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4
Resultados

Neste capitulo serdo apresentados os resultados da pesquisa. Primeiramente,
sera realizada uma breve descricdo do setor de telecomunicacdes, focando na
telefonia fixa. Em seguida, serd descrito o processo de mudancas pelo qual a
Embratel passou desde sua criagdo, passando pelo processo de privatizacao e,
finalmente, pela mudanca de controle. Finalmente, serdo apresentados o0s
resultados sob forma de respostas aos passos da metodologia de anélise estratégica

proposta no referencial tedrico da pesquisa.

4.1
Setor de telecomunicacgbes

As telecomunicagdes comegaram a ser difundidas no Brasil em meados do
século XIX quando D. Pedro Il inaugurou a primeira linha de telégrafo. A
primeira concessdo no caso da telefonia foi dada a Bell Telephone Co. Que, em
1880, instalou os primeiros telefones publicos no Rio de Janeiro.

No final da década de 1930, o Brasil jA contava com 300 mil telefones
instalados, mas as importacdes foram interrompidas a época da Segunda Guerra
Mundial. Ao final desta, e ao inicio da Guerra Fria, os militares percebem a
necessidade de integracdo do pais por meio das telecomunicacdes.

Até os anos de 1950, “as concessdes dos servicos de telecomunicagdes eram
distribuidas indistintamente pelos governos federal, estaduais e municipais,
permitindo que empresas operadoras surgissem e se expandissem de forma
desordenada, com custos onerosos e sem qualquer compromisso com a qualidade.
No final desta década existiam, aproximadamente, 1.000 companhias telefénicas,
com grandes dificuldades operacionais e de interligacdo.” (http_3)

Na década de 1960, foi dado o primeiro passo para o desenvolvimento
ordenado das telecomunicacGes no Brasil, com a aprovagdo pelo Congresso
Nacional, em 27 de agosto de 1962, da Lei 4117 instituindo o Cddigo Brasileiro

de Telecomunicacdes, responsavel pela transformacédo radical do panorama do
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setor, disciplinando os servicos telefénicos e colocando-os sob o controle da
autoridade federal. (http_3) O principal argumento utilizado para a estatizacao foi
o fato das companhias privadas ndo estarem correspondendo & modernizacao
operacional e tecnoldgica exigida pelo setor, além de estarem oferecendo um
servico de péssima qualidade. E curioso notar que estas mesmas criticas foram
feitas posteriormente para defender a privatizacao do setor.

“O codigo definiu a politica basica de telecomunicacBes, a sistematica
tarifaria e o planejamento de integracdo das telecomunica¢cBes em um Sistema

Nacional de Telecomunicagdes (SNT)” (http_3). Além disso:

e “Criou o Conselho Nacional de Telecomunicagcbes subordinado a
Presidéncia da Republica, com as atribuicbes de coordenar,
supervisionar e regulamentar o setor de telecomunicagdes” (http_3);

e “Autorizou a criagdo da Embratel — Empresa Brasileira de
Telecomunicagbes S/A com a finalidade de implementar o sistema de
comunicagdes a longa distancia, ligando, entre si, as capitais e as
principais cidades do pais” (http_3);

e “Instituiu 0 FNT — Fundo Nacional de Telecomunicacg®es, destinado a

financiar as atividades da Embratel” (http_3);

Nos anos 1970, o servico de telefonia de longa distancia ja apresentava um
bom nivel de qualidade, embora a telefonia urbana ainda fosse deficiente. “Como
solucdo, foi autorizada a criacdo de uma sociedade de economia mista por meio da
Lei 5792, de 11 de julho de 1972. Assim nascia a Telecomunicag6es Brasileiras
S/IA — Telebrés, vinculada ao Ministério das ComunicacGes, com atribuicdes de
planejar, implantar e operar o SNT”. (http_3)

“A Telebras instituiu, em cada estado, uma empresa-p6lo e promoveu a
incorporacdo das companhias telefonicas existentes, mediante aquisi¢cdo de seus
acervos ou de seus controles acionarios. Este periodo foi marcado por uma
expansdo expressiva da planta telefonica, passando de 1,4 milhdes para 5 milhdes

de terminais instalados.” (http_3)
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“Na década de 1980, as significativas modificagdes no cenério politico e a
dificil situacdo econdmico-social do pais afetaram o setor de telecomunicacdes,

dificultando a sua expansao conforme o esperado”. Mesmo assim:

e Consolidou-se o processo de incorporacdo das companhias telefénicas,
ficando a Telebras responsavel pela operacdo de mais de 95% dos
terminais telefénicos em servico e o restante por apenas 5 empresas de
servicos telefonicos ndo pertencentes ao Sistema Telebras;

e Foram lancados os satélites de comunicacdes BrasilSat-1 em 1985 e o
BrasilSat-1l em 1986, por meio dos quais se conseguiu a integracdo
total do territorio brasileiro, levando sinais de telefonia, telegrafia e
televisdo a todas as regides do pais;

e A existéncia dos satélites possibilitou o lancamento do Programa de
Popularizagéo e Interiorizacdo das Telecomunicag6es, destinado a levar
ao maior numero de localidades brasileiras as facilidades de
comunicagdes e proporcionar maior integracdo entre cidaddos e suas

comunidades;” (http_3)

Na década de 1990, “a énfase da Telebras estava voltada para a retomada do
crescimento e da qualidade na prestacdo dos servigos de telecomunicacBes. Neste
periodo, a empresa alcancou a cifra de 10 milhdes de acessos telefonicos
instalados e iniciou as instalacbes do Sistema de Telefonia Mo6vel Celular e de
Rede Inteligente.” A tecnologia das fibras 6ticas provocou uma exploséo no setor,
facilitando o acesso as varias camadas da populacéo.

Nesta mesma década, o governo passou a ser duramente criticado por
manter tantas empresas estatais sob sua estrutura, sem ter como objetivo a geracéo
de lucros, criando, desta forma, estruturas inchadas e ineficientes. Neste sentido, o
Programa Nacional de Desestatizacdo — PND, instituido pela Lei 8031 de abril de
1990, “insere-se no contexto de reforma do Estado brasileiro, buscando atingir os
objetivos de ajuste fiscal duradouro, reducdo dos passivos do governo,
concentracdo das atividades do Estado em areas sociais, estimulo a reestruturacao
e modernizacdo do parque industrial nacional e fortalecimento do mercado de
capitais.” (SERRA apud NOVAES, 2004)
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“O ano de 1998 constituiu-se em um marco historico para as
telecomunicacdes brasileiras. O Sistema Telebras, composto de empresas estatais
federais de telecomunicacdes atuando em todo o Brasil, foi privatizado em 29 de
julho de 1998, apds arduo e profundo processo de transformacfes do setor
iniciado em 1995. O processo teve seu come¢o com a mudancga da Constituicdo
Federal e prosseguiu com a promulgacdo da Lei Minima e da Lei Geral de
TelecomunicacBes, com a criacdo e implementacdo do 6rgdo regulador Anatel,
com a aprovagdo do Plano Geral de Outorgas e do Plano Geral de Metas, a
modelagem da reestruturacdo do Sistema Telebras, culminando com a preparagéo
da venda das acOGes de propriedade da Unido Federal, que, como acionista
majoritaria, exercia o controle dessas empresas por intermédio do Poder
Executivo.” (http_3)

“Da divisdo da Telebras nasceram doze empresas, sendo oito de telefonia
celular. Outras surgiram com as licitacGes para operadoras de celulares em novas
freqliéncias e com os leildes das empresas-espelho, criadas para competir com as
antigas estatais.” (NOVAES, 2004)

O Plano Geral de Outorgas dividiu o territorio brasileiro em quatro regides,
conforme tabela 1 abaixo (http_2 — Plano Geral de Outorgas — Art. 4°), sendo dada
autorizacdo aos prestadores das regides I, Il e 11l para exploracdo do servico local
e do servico de longa distancia nacional de &mbito regional. Aos prestadores da
regido 1V, foi dada autorizacdo para exploracdo do servico de longa distancia
nacional de qualquer ambito e do servico de longa distancia internacional.
Empresas que possuissem licenca para operar na regido IV ndo poderiam ter
licenca para as demais regides e vice-versa (http_2 — Plano Geral de Outorgas —
Art 99).
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Regido

Area geogréafica correspondente ao territorio

Rio de Janeiro, Minas Gerais, Espirito Santo, Bahia,
Sergipe, Alagoas, Pernambuco, Paraiba, Rio Grande do
Norte, Ceard, Piaui, Maranhdo, Para, Amapa, Amazonas e
Roraima

Distrito Federal, Rio Grande do Sul, Santa Catarina,
Parana, Mato Grosso do Sul, Mato Grosso, Goias,
Tocantins, Rondbnia e Acre

Sao Paulo

Nacional

Quadro 6 - Regibes do plano geral de outorgas
Fonte: Plano Geral de Outorgas - http://www.anatel.gov.br
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Cada uma das regides foi dividida em setores e cada um destes passou a ser

explorado por uma empresa, conforme tabelas 2, 3 e 4 abaixo. A Embratel

operava a regido 1V, ou seja, todo o territorio nacional.
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Setor Area geografica correspondente ao territorio Grupo
1 estado do Rio de Janeiro Telemar
2 estado de Minas Gerais, exceto municipios integrantes do setor 3 [ Telemig
municipios de Arapord, Araljo, Campina Verde, Campo Florido,
Campos Altos, Canapolis, Capinépolis, Carmo do Paranaiba,
3 Carneirinhos, Centralina, Comendador Gomes, Concei¢do das|CTBC
Alagoas, Cérrego Danta, Cruzeiro da Fortaleza, Delta, Frutal,
Gurinhatd, Ibira
4 estado do Espirito Santo Telemar
5 estado da Bahia Telemar
6 estado de Sergipe Telemar
7 estado de Alagoas Telemar
8 estado de Pernambuco Telemar
9 estado da Paraiba Telemar
10 estado do Rio Grande do Norte Telemar
11 estado do Ceard Telemar
12 estado do Piaui Telemar
13 estado do Maranh&o Telemar
14 estado do Para Telemar
15 estado do Amapé Telemar
16 estado do Amazonas Telemar
17 estado de Roraima Telemar
Quadro 7 - Setores constituintes da regido |
Fonte: Plano Geral de Outorgas - http://www.anatel.gov.br
Setor Area geografica correspondente ao territorio Grupo
18 estado de Santa Catarina Brasil Telecom
19 estado do Parand, exceto municipios do setor 20 Brasil Telecom
20 municipios de Londrina e Tamarana no estado do Parana Sercomtel
21 estado do Mato Grosso do Sul, exceto municipio do setor 22 Brasil Telecom
22 municipio de Paranaiba no estado do Mato Grosso do Sul CTBC
23 estado de Mato Grosso Brasil Telecom
24 estados de Tocantins e Goias, exceto municipios do setor 25 Brasil Telecom
municipios de Buriti Alegre, Cachoeira Dourada, Inaciolandia,
25 . . X o x . CTBC
Itumbiara, Paranaiguara e Sao Simao no estado de Goias
26 Distrito Federal Brasil Telecom
27 estado de Rondénia Brasil Telecom
28 estado do Acre Brasil Telecom
29 estado do Rio Grande do Sul, exceto municipios do setor 30 CRT
30 municipios de Pelotas, Capdo do Ledo, Morro Redondo e Turugu CTMR

no estado do Rio Grande do Sul

Quadro 8 - Setores constituintes da regido Il
Fonte: Plano Geral de Outorgas - http://www.anatel.gov.br
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Setor Area geogréfica correspondente ao territdrio Grupo
31 estado de S8o Paulo, exceto municipios dos setores 32, 33 e 34 | Telefénica
30 municipios de Guatapara e Ribeirdo Preto, no estado de Sdo

Paulo CETERP

municipios de Altinopolis, Aramina, Batatais, Brodosqui,
Buritizal, Cajuru, Céssia dos Coqueiros, Coldmbia, Franca,
Guaira, Guard, Ipud, ltuverava, Jardindpolis, Migueldpolis,

33 Morro Agudo, Nuporanga, Orléndia, Ribeirdo Corrente, Sales cTBC
de Oliveira, Santa Cruz da Esperanga, Santo Antdnio da
Alegria e S&o Joaquim da Barra no estado de S&o Paulo
municipios de Cubatdo, Mogi das Cruzes, Santo André, Sao

34 Bernardo do Campo, Sdo Caetano do Sul, Diadema, Maug, CTBC

Ribeirdo Pires, Rio Grande da Serra e Suzano no estado de S&o
Paulo

Quadro 9 - Setores constituintes da regido 111
Fonte: Plano Geral de Outorgas - http://www.anatel.gov.br

A partir de 31 de dezembro de 2001, deixou de existir qualquer limite ao
namero de prestadores de servico e as operadoras ficaram liberadas para comprar

licengas de outras regides.

4.2
Embratel

A Empresa Brasileira de Telecomunicagdes S/A — Embratel foi criada em
16 de setembro de 1965 pelo entéo presidente Castelo Branco, como uma empresa
de economia mista, ou seja, economia de mercado capitalista com clara influéncia
estatal, com o objetivo de prover o pais de infra-estrutura de telecomunicacdes. A
criacédo dela fez parte do Programa de Integracdo Nacional e Social que alavancou
0 progresso econdmico e social brasileiro.

Até a privatizacdo, a empresa detinha o quase monopdlio dos servigos de
telecomunicagdes, quando enfrentou problemas de adequacdo ao mercado,
principalmente no processo de faturamento. Isto porque ndo tinha cadastro de
muitos clientes, visto que, até entdo, este processo era realizado pela Telebras, e,
assim, ndo conseguia fazer com que as contas telefénicas chegassem até as
residéncias.

Apo0s a privatizacdo, a Embratel passou a ser uma sociedade andnima de
capital fechado, cuja controladora passou a ser a Embratel Participagbes S/A -

Embrapar com 98,8% do capital da empresa, e esta era controlada pela
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MCI/WorldCom, empresa americana do setor de telecomunicactes. A Embrapar
também é controladora da Brasil Center, Star One, Vésper e Click 21.

“A Embratel detém a maior rede de telecomunicacdes da América Latina e
oferece servicos nas areas de telefonia de longa distancia, comunicacdes de dados,
teleinformatica, comunicacéo de texto, transmisséo de sinais de televiséo e radio e
comunica¢fes maritimas, em ambito nacional e internacional. Na Internet, detém
0 maior backbone (provedor de acesso, que interliga varios pontos de presenca) da
América Latina e mais de 80% do mercado brasileiro. Além disso, a Embratel é a
Unica detentora de uma rede nacional de fibras 6ticas no Brasil e conta com um
grande portfélio de servicos de telecomunicacdes.” (Novaes, 2004)

Para prestar esses servicos, a empresa dispde de cerca de 25 mil quilémetros
de microondas (100% digitalizados), quatro satélites de comunica¢Ges domésticas
(B1, B2, B3 e B4, sendo que Bl e B2 estdo sendo substituidos por C1 e C2
respectivamente) e mais de 80 estacdes terrenas que completam o segmento de
telecomunicacdes via satélite em todo pais.

Embratel, desde sua criacdo no final da década de 60, vem passando por
grandes mudangas e por periodos de escassez de recursos financeiros, mas
buscando sempre a exceléncia na qualidade de seus servi¢cos. A empresa tem
procurado adotar ferramentas administrativas eficazes a fim de que estas
permitam um ganho de produtividade. Desde o final da década de 90, apos a
privatizagdo, este processo se acelerou acompanhando a tendéncia de todo o
mercado, visto que suas principais concorrentes também viveram mudancas de
controle semelhantes.

A saida da esfera publica para a privada exigiu adaptacdes de processos e
maiores controles financeiros e a concorréncia aumentou, pois empresas que
tinham o mesmo controle acionéario (a holding Telebras) passaram a ser geridas
por grupos econdmicos distintos. A Embratel passou a ter um controlador norte-
americano que alterou algumas praticas gerenciais da empresa para adapta-las a
sua propria.

Ao mesmo tempo, o consumidor de telefonia de longa distéancia no Brasil
passou a ter acesso a uma gama maior de servicos e, também, a diferentes
prestadores destes servicos, podendo optar pela empresa da qual gostaria de ser
cliente. Nesse cenario, a empresa que detinha o0 monopolio da transmissao de voz

de longa distancia perdeu sua hegemonia e parte de sua receita.
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Menos de uma década mais tarde, a Embratel foi novamente vendida, desta
vez para um grupo mexicano que também modificou as técnicas de gestdo e
assumiu o grande desafio de fazer a empresa recuperar a fatia de mercado que
vem perdendo ao longo dos anos. Mais do que nunca, 0 cenario atual requer
planejamento estratégico consistente e alinhado, que possibilite aumento de
receitas e reducdo de custos, para garantir o sucesso da empresa no longo prazo.

O cenario atual é a existéncia de quatro grandes empresas de telefonia fixa
disputando o mercado. S&o elas: Embratel, Telemar, Telefonica e Brasil Telecom,
sendo que a primeira (que sera foco de estudo neste trabalho) presta basicamente
servigos de transmissdo de dados e de voz de longas distancias nacional e
internacional, estando, ainda, em processo inicial de entrada no mercado local,
enguanto as outras trés, que se limitavam aos servigos locais, passaram a competir
também na prestacdo de servicos de longa distancia.

Atualmente, todas as empresas sdo privadas e regulamentadas pela Anatel,
que foi criada a época da privatizacdo e que esta subordinada ao Ministério das
Comunicacdes. A criacdo deste ministério, por sua vez, aconteceu com base no
Decreto-Lei 200 de 1967 e, nesta década, foram dados os primeiros passos rumo
ao desenvolvimento ordenado das telecomunicacgdes no Brasil.

Nos ultimos anos, com as mudancas enfrentadas pela Embratel, houve uma
reorganizacao de seus departamentos, e 0s processos de planejamentos estratégico
e orcamentario passaram a ser tratados como atividades interdependentes, pois s&o
importantes demais para serem geridas separadamente. Deste modo, 0 processo
tradicional deve ser ampliado para incorporar ndo sé as metas operacionais, como
também as estratégicas.

O ano de 2002 foi de muita dificuldade para a empresa devido as incertezas
associadas a eleicdo presidencial, ao default dado no mercado por outra empresa
de telecomunicacdes brasileira (BCP), que fez com que os bancos evitassem dar
crédito ao setor considerado de alto risco e também pela concordata preventiva
decretada pela controladora WorldCom, envolvida em escandalos contébeis nos
EUA. Em julho de 2003, esta vendeu sua participagdo na Embrapar para a
mexicana Telmex, que € atualmente a s6cia majoritaria da empresa.

A nova acionista mais uma vez reestruturou a empresa e, no ano de 2006,

anunciou ao mercado a intencédo de fechar o capital da Embratel, comprando a
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Figura 7 — Estrutura Acionaria da Embratel

Diante deste cenario, faz-se necessario caracterizar a atual estratégia da
Embratel, verificar sua adequagdo ao contexto do setor e analisar a empresa de
modo a alcancar os objetivos definidos.

A proxima secdo objetiva responder as questfes intermediarias da pesquisa.

4.3
Respostas as questdes intermediarias (1 a 5): passos da
metodologia de analise estratégica

A analise estratégica da Embratel é apresentada na secdo seguinte, seguindo
0S passos que correspondem as questdes intermediarias de 1 a 5, apresentadas no
item 1.2 do Capitulo 1. A primeira questdo diz respeito a caracterizacdo da
estratégia da empresa foco do estudo de caso.
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4.3.1
Como se caracteriza a estratégia da Embratel hoje?

Essa pergunta foi respondida com base nos resultados das pesquisas documental e
telematizada e, depois, os dados foram confrontados com as respostas dos
guestionarios e da entrevista.

De acordo com o site oficial da empresa, a visdo desta é “continuar contribuindo
para o crescimento do pais e ter uma presenca ainda maior na vida dos brasileiros,
apoiada no seu histérico de qualidade, credibilidade, inovacdo, lideranca e
portfolio de servicos”. Seguindo essa visdo, a missdao da empresa é “oferecer
solugdes completas de telecomunicagdes a todo o mercado brasileiro, incluindo
telefonia local, longa distancia nacional e internacional, transmisséo de dados,
televisdo e internet, além de assegurar atendimento em qualquer ponto do
territério nacional através de solucgdes via satélite”.

Os objetivos estratégicos da empresa hoje sdo: crescer no mercado de telefonia
local, consolidando sua parceria e aproveitando as sinergias com a Net
(principalmente no mercado residencial e no corporativo para pequenas e médias
empresas), fechar seu capital e maximizar os resultados empresariais. Conforme
site da empresa, 0 objetivo € que os servigos da Embratel oferecam “um mix ideal
entre tecnologia, qualidade, seguranca e rentabilidade tanto para o mercado
corporativo quanto para o residencial e também para o setor publico. (...) Se existe
uma necessidade, a Embratel tem a solucdo especifica”.

E importante notar que 50% dos respondentes conhecem a visdo e apenas 33%
conhecem os objetivos estratégicos da empresa, conforme gréafico 1.

Visdo da Embratel Objetivos Estratégicos da Embratel

Conhecem

33%
Néo

conhecem
50%

Conhecem
50%

Néo
Conhecem
67%

Gréfico 1: Proporcdo de funcionarios que conhecem a visdo e 0s objetivos estratégicos da

Embratel

Os dados da investigacdo documental sugeriram que, segundo a

classificacdo de Mintzberg (1988), a estratégia pode ser caracterizada como de
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diferenciacdo pela imagem, orientada para o cliente e para a sociedade. Isto foi

confirmado pelas respostas aos questionarios, que apontam que todos 0s

respondentes da pesquisa citam a marca forte da empresa como uma das trés
estratrégias competitivas mais utilizadas. As outras duas sdo: alta qualidade dos

Servigos e preco baixo.

Atualmente, a empresa também tem adotado uma estratégia de preco baixo,
embora nunca na historia este tenha sido o perfil da Embratel, que sempre se
destacou por oferecer servigos premium (de prego mais alto e maior qualidade).

Segundo a metodologia de Fahey e Randall (1999) e, com base em
pesquisas documentais e telematizada, foi possivel também caracterizar a
estratégia da empresa de acordo com as seguintes categorias:

v Produto — servicos de telefonia local e de longa distancia e transmisséo de
dados;

v Cliente — usuario de servicos de telefonia e transmissdo de dados, podendo ser
residencial ou corporativo ou, até mesmo, outras empresas de
telecomunicagdes que utilizam a planta da Embratel. Atualmente, metade da
receita da empresa provém de clientes residenciais e a outra metade de clientes
corporativos. A receita de interconexdo, que costumava ser muito
significativa, passou a ser quase irrelevante com as mudancas no setor: todas
as empresas de telefonia fixa possuem agora uma empresa de telefonia mével,
e, por isso, ndo precisam mais da rede da Embratel para trafegar dados e voz;

v' Geogréfico — a empresa presta servicos em todo o territdrio nacional;

v" Vertical — 0 negdcio da empresa tem escopo vertical, pois compreende

o desenvolvimento de atividades voltadas a prestacdo de servigos de
telefonia, tais como manutencgdo do backbone ja existente, ampliacdo da
rede de fibra Otica, instalacdo de novas antenas, manutengédo de todo o
equipamento ja existente (inclusive os TUPs, telefones publicos) e
ativacdo de clientes na nova tecnologia (convergéncia). No entanto, a
empresa ndao desenvolve softwares para aumentar a capacidade de sua
rede de fibra Otica (eles sdo importados), nem tampouco constroi
antenas;

v’ Stakeholders: usuarios (incluindo concorrentes, que também utilizam a

rede da empresa, ja que a Embratel possui anéis de fibra 6tica ligando

todas as capitais dos estados), fornecedores, governo (inclusive forcas
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armadas, ja que a empresa é responsavel pelas comunicacfes no espacgo
maritimo brasileiro e também por outros servicos estratégicos para o
exército, marinha e aerondutica), funcionarios, acionistas (controlador e

minoritarios) e comunidade.

Com relacdo aos stakeholders, a maioria dos respondentes (80%)

considerou, conforme Grafico 2, que ndo existe um stakeholder mais privilegiado.

Stakeholder mais privilegiado

usuarios
20%

nenhum
privilégio
80%

Gréfico 2: Stakeholder mais privilegiado

Ja com relacdo as tarifas, a Embratel oferece planos de tarifas mais baratos
que os de suas principais concorrentes, buscando se diferenciar também por preco.
A tarifa varia de acordo com o dia da semana, o horério, 0 nimero de destino
(local, interurbano, internacional) e o tipo de ligacdo (fixo-movel, fixo-fixo).
Existe, inclusive, um departamento na empresa cuja funcdo é acompanhar 0s
precos e pacotes que estdo sendo oferecidos pelos concorrentes em cada lugar do
pais, de modo que a Embratel possa oferecer uma proposta melhor.

4.3.2

Quais as implicacdes estratégicas dos fatores macro ambientais e
estruturais, em termos de constituirem oportunidades ou ameacas,
reais ou potenciais?

Neste item, serdo apresentados os subsidios que suportam o pressuposto de
que a estratégia da empresa é adequada ao contexto. Para isso, foram identificadas
as contingéncias estratégicas, ou seja, os fatores ambientais (politicos,

econdmicos, demograficos e socio-culturais) a companhia, bem como os atores
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estratégicos fundamentais na rede de valor da Embratel, em termos de
constituirem oportunidades ou ameacas reais ou potenciais.

O Quadro 10 apresenta os atores estratégicos fundamentais da rede de valor
da Embratel e analisa, com base nos resultados da pesquisa, se eles constituem
oportunidades ou ameacas reais ou potenciais. Neste mesmo Quadro, a letra R

significara real e a letra P potencial, ao identificar as oportunidades e ameacas dos

atores.
Atores/Papéis Caracteristica Oportunidade Ameaca
1. Novos Entrantes Operadoras de telefonia R P R P

1.1 Custo de Instalagdo | Alto (investimento inicial elevado)

a) tecnologia Alto
b) equipamentos Alto
¢) licengas Apenas autorizagdo, com custo irrisorio
1.2 Regulamentagdo Realizada pela Anatel (depende se o novo entrante

estiver ou ndo associado a uma empresa movel)

1.3 Necessidade de | Alta (negdcio requer elevado investimento)

Capital

14 Tempo de | Alto (estabelecimento de sites para antenas e rotas para

Instalacéo fibra dtica)

15 Custo de | Baixo no inicio (rede ainda estara na garantia)

Manutencéo e Operagdo

2. Substitutos Nova Tecnologia de Rede com protocolo IP
(convergéncia) R P

2.1 Custo de Instalagdo | Mesmo que da tecnologia antiga.

2.2 Qualidade  do | Mesma que da tecnologia antiga, mas oferece mais

Servico beneficios/opgdes para os clientes.

2.3 Necessidade de | Mesma.

Capital

2.4 Tempo de | Instalagéo é réapida.

Instalacéo

25 Custo de | Custo muito baixo no inicio pois a rede estd em

Manutencéo e Operagéo | garantia.

3. Concorrentes Operadores de Telefonia ja instalados R P

3.1 Cadigo de | O 21 é o codigo mais utilizado pelos consumidores. .

Operadora

3.2 Regulamentagéo Favoravel as operadoras fixas que possuem operadoras
moveis, pois a regulamentacdo da telefonia movel
ainda ndo foi revista e estd em desequilibrio com a
regulamentacdo da telefonia fixa. Embora as plantas
moveis sejam as que mais crescem, os custos de
interconexdo séo proibitivos. Como a Embratel ndo é
consolidada com a Claro, ndo pode fazer acordos para

reduzir os custos de interconexdo. Por outro lado, com

a nova tecnologia possibilitando transmissdo de voz
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pela Internet gratuitamente, a receita de voz das
operadoras, que hoje é regulamentada pela Anatel, no

futuro tendera a zero.

3.3 Necessidade de
Capital

Concocrrentes tém conseguido grandes financiamentos

no BNDES em moeda nacional e com custo baixo.

3.4 Tarifas

Existe guerra de pregos por causa da grande
concorréncia, o que € bom para o cliente final, mas

muito prejudicial a todas as operadoras.

35 Custo de

Manutencéo e Operacéao

Concorrentes ndo tém o mesmo backbone, embora
estejam ampliando suas redes, e, por isso, o custo de
manutencdo é menor, assim como o investimento em
equipamentos importados que aumentam a capacidade

das redes.

3.6  Qualidade do

Servigo

N&o ha grande diferenca entre as operadoras,
principalmente para os servicos de transmissao de voz,

que sao os mais utilizados pelos clientes residenciais.

75

3.7 Capilaridade e
Presenca Local

Alta (Redes ja conectadas as residéncias e negécios e
com relacionamento bem estabelecido com os

clientes).

4, Fornecedores

Empresas de Cabos, Softwares e Antenas

4.1 Grau de
Concentracdo

Alto para os principais fornecedores de capex de maior

qualidade.

4.2 Existéncia  de
Substitutos

Néo ha possibilidade

4.3 Importancia do

Insumo

Alta

4.4  Importancia do

Comprador

As concorrentes sd0 mais importantes para 0s
fornecedores do que a Embratel, embora ela também

seja importante.

45 Capacidade de
Integracdo para frente

do fornecedor

N&o seria facil para os fornecedores entrarem no
mercado da Embratel, nem tampouco ha interesse, pois

a concorréncia no mercado é enorme.

4.6 Capacidade de

Integracdo para tras da

Baixissima probabilidade.

Embratel.

5. Clientes Usuarios (residencial e empresarial)

5.1 Grau de | Muito baixo, principalmente no mercado residencial.
Concentragdo

5.2 Poder Aquisitivo

Muito correlacionado ao crescimento e & estabilidade
da economia brasileira e, por isso, vem melhorando

significativamente nos Gltimos anos.

5.3 Capacidade de
Integracdo para tras do
cliente

Inexistente

5.4 Custo de Retencéo

Alto no mercado corporativo, cujos clientes podem

trocar facilmente a Embratel por uma concorrente.

6. Complementadores

Donos de Sites, ferrovias e empresas de contetido

Donos de Sites

Instalacdo de antenas (Embratel ja possui contratos e

relacionamento)
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Empresas de Contetido | Mercado de banda larga oferecendo contetdo de TV e

imagem; emissoras de TV.

Parcerias com ferrovias | Passagem de fibra Gtica.

Quadro 10 — Atores estratégicos e seus papeis no setor de telecomunicacdes e suas implicacdes

estratégicas

Como pode-se observar no Quadro 10, as principais ameacas vindas dos
atores estratégicos da rede da Embratel sdo as tecnologias substitutas, os
concorrentes e os fornecedores. No caso dos substitutos, a convergéncia para
protocolo IP, é a nova tecnologia que oferece muito mais opcBes aos usuarios. Ja
0s concorrentes tém a grande vantagem de terem acesso direto as casas dos
clientes, por serem fundamentalmente fornecedores de telefonia local. J& os
fornecedores sé@o tdo grandes quanto a propria Embratel e esta ndo € para eles téo
importante quanto suas principais concorrentes.

Por outro lado, percebe-se como oportunidade o baixissimo risco de novos
entrantes no mercado de telecomunicacGes fixas, por ele ja estar saturado, mas
ndo ha davida de que os clientes sdo uma grande oportunidade. Em primeiro
lugar, 0 21 da Embratel é o cddigo mais utilizado. Em segundo lugar, o poder
aquisitivo dos clientes vem aumentando com a estabilizacdo da economia.
Finalmente, existe uma grande insatisfacdo dos usuarios em geral com a principal
concorrente da Embratel (a Telemar), haja visto que ela é a camped de
reclamacdes no Procon do Rio de Janeiro.

Os complementadores também podem ser considerados uma oportunidade
para a empresa, devido a parceria existente entre a Embratel e a TV Globo, que
sdo sdcias na Net. O relacionamento com os demais complementadores também ja
esta estabelecido.

O Quadro 11 identifica os fatores macroambientais (politicos, econdmicos,
demograficos e socio-culturais) aos quais a empresa esta exposta, classificando-os

como ameaca ou oportunidade real ou potencial.
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Indicadores

Nivel Pais

Fatores Econdmicos:

Capital

Estabilizagdo da

Economia

Tecnologia

A alta taxa real de
juros, 0s impostos
IOF e a

paridade atual do

como o

real versus o dolar
tornam 0s

financiamentos

externos mais
baratos.

Controle
inflacionario, juros

em queda, cambio

controlado e
diminuicao do
desemprego.

Os  investimentos
em  pesquisa e
desenvolvimento de
novas tecnologias

ainda sdo muito

pequenos no pais.
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Nivel IndUstria

(0] setor de
telecomunicages
demanda muito

investimento e oS

retornos sO sdo
percebidos no longo
prazo, assim as
principais fontes
financiadoras sdo

agéncias de fomento.
Poder aquisitivo do
consumidor

melhorando e novos
cidaddos  tornando-se

consumidores.

0] setor de
telecomunicages
brasileiro ndo estd na
vanguarda de
desenvolvimento

tecnoloégico e acaba
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Oportunidades Ameacas
Real Potencial Real Potencial
Se por um lado, a A empresa ndo tem
Embratel tem a histérico de bom
vantagem de ter um relacionamento com
acionista bem 0 BNDES que ¢é a
capitalizado e com principal fonte
acesso a fontes financiadora das
internacionais de empresas de
financiamento. telecomunicages
em moeda nacional.
Reducéo da
inadimpléncia e

possivel aumento da

base de clientes.

O surgimento de
novas tecnologias
pode sucatear a que
existe atualmente. A
nova tecnologia com

utilizacdo de
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Fatores Politicos:

Regulagéo
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sendo consumidor de
tecnologia estrangeira,
embora este seja um
fator fundamental de

produtividade do setor.

Regulamentagdo do Setor muito

mercado

regulamentado e

dependente das

protocolo IP
(internet) esta sendo
implementada

gradualmente tanto
pela Embratel
quanto pelas suas
concorrentes.  Tera
vantagem a empresa
que sair na frente na
utilizacdo desta. A
Embratel esta
ativando seus novos
clientes ja nesta
tecnologia, embora
ndo esteja trocando
a tecnologia para 0s
clientes antigos.
Atualmente, ela esta
com 20% de sua
rede na nova

tecnologia.
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Historicamente  as
mudancas e

regulamentagdes da
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Fatores Demograficos:

Populacéo

Crescimento
populacional

urbanizagdo

e

das
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decisdes da Anatel.

Aumento do niimero de
possiveis

consumidores.

Aumento de receita
operacional com o

aumento da base de

79

Anatel ndo tém
favorecido a
Embratel, desde a
privatizacdo do
sistema  Telebras.
No entanto, com o
surgimento da nova
tecnologia
(utilizando
protocolo IP), a
proporcdo da receita
das operadoras
resultante de
servicos de voz, que
hoje é
regulamentada pela
Anatel, tenderd a
diminuir e, assim, a
regulamentacao
deixa de ser uma

ameaga.
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areas rurais.

Fatores Socio-culturais:

Impactos

ambientais

Inclusdo Social

Cada vez a
toleréncia da
populacdo é menor
com empresas hao
responsaveis  pelo

meio-ambiente.

J4 existe uma
conscientizagdo da
importancia da

inclusdo social.
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Setor apresenta
baixissimo risco de
impactos e de danos ao

meio-ambiente.

0] setor de
telecomunicagbes tem
papel importante nisso
e a concorréncia cada
vez maior contribui
para a inser¢do de
consumidores, a medida
que as tarifas ficam

cada vez mais baixas.

Favorecimento  da
estratégia de baixo
preco orientada para
o cliente, fazendo
com que este se
identifique cada vez

mais com a marca.

clientes. Embratel é
a empresa brasileira
com a maior rede de
telecomunicagbes e
ja estad presente nas
regides mais

remotas do pais.

Empresa ndo tem
histérico de danos
ao meio ambiente,
embora seus
principais
concorrentes

também né&o.
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Identificacdo Em qualquer setor,a Para o setor de A Embratel tem a
com a marca identificacdo da telecomunicagles, essa vantagem de ter
populacdo com a identificacdo se torna grande identificacdo

marca da empresa é importantissima, pois 0 dos usuarios com

muito importante. usuario precisa digitar 0 sua marca e também
cédigo de sua do 21 ser o codigo
operadora de mais lembrado pelos

preferéncia para gerar clientes.
receita para ela nas

ligagdes de longa
distancia.

Quadro 11: Fatores macro-ambientais e suas implicagdes estratégicas
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De maneira resumida, pode-se dizer que os fatores econdémicos representam
tanto ameacas quanto oportunidades, sendo as principais oportunidades o acesso a
linhas de financiamento atrativas e a estabilizacdo da economia e as ameacas a falta
de acesso a financiamentos em moeda nacional e o surgimento de novas tecnologias
substitutas.

No ambito politico, pode-se dizer que, historicamente, as mudancas de
regulamentacdo do setor ndo foram favordveis a companhia, representando uma
ameaca potencial.

Ja os fatores demograficos e socio-culturais podem ser vistos como uma
oportunidade. Este pelo historico que a empresa tem de ndo agressdo ao meio
ambiente e pela grande identificacdo da populacdo com a marca, mesmo nos lugares
mais remotos do pais. Aquele pelo crescimento da populacdo e pela capacidade de
rede que a empresa tem para suportar um aumento da base de clientes.

Considerando as implicagOes estratégicas dos principais atores da Embratel e
considerando-se também os fatores macro-ambientais relevantes, a atual estratégia
adotada pela empresa, de diferenciacdo pela imagem orientada ao cliente, é adequada
ao contexto. Esta estratégia visa a explorar as principais oportunidades, como 0
aumento da base de clientes e a inclusdo social e a neutralizar as principais ameacas,
tais como: surgimento de uma nova tecnologia desconhecida pelos usuarios em geral
e alguma nova regulamentacdo ndo favoravel, pois, no fim das contas, é o usuario
quem faz a escolha da operadora.

Além disso, especialistas do setor consideram que, no futuro, se diferenciara a
operadora que puder oferecer contetdo. O mercado estd caminhando para que todas
as operadoras oferecam a seus clientes, por uma tarifa Unica, servi¢os de telefonia
com banda larga e com TV a cabo. Nos Gltimos anos, notou-se movimento das
operadoras para comprarem empresas de TV a cabo.

A Embratel foi a primeira (first mover) a adquirir uma empresa de TV a cabo,
comprando a Net e se posicionando melhor que seus concorrentes. Isto porque a Net
tem a melhor base de clientes, em sua maioria de classe A e B e com um ticket medio

de consumo mais alto (em torno de R$ 200). Além disso, esta compra foi estratégica
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para a Embratel, pois permitiu que ela tivesse acesso as casas dos clientes,
principalmente no Rio de Janeiro e em S&o Paulo, que s&o os principais mercados.

Ainda segundo os especialistas, a Embratel, teve antes de seus concorrentes, a
percepcdo de que a TV a cabo ajuda a fidelizar o cliente, pois telefonia néo fideliza
mais, j& que as pessoas podem mudar de operadora facilmente. Com a portabilidade,
a tendéncia é que telefonia se consolide enquanto commodity. No entanto,
dificilmente um cliente muda de operadora de TV a cabo, pois se acostuma com 0s
canais e com os programas oferecidos.

Muito se comentou no ano de 2005 sobre uma possivel compra da TV Globo
pela Embratel, devido a vantagem de oferta de conteldo. No entanto, a legislacdo
brasileira atual ndo permite que emissoras de TV sejam controladas por grupos
estrangeiros e, por isso, esta compra em tese torna-se inviavel. No entanto, as duas
empresas possuem uma grande parceria ja que sdo donas, em conjunto, da Net.

No proximo item, sdo respondidas as questBes referentes ao planejamento

orcamentario da Embratel.
4.3.3
Como funciona o processo de planejamento orcamentario na empresa?

Primeiramente, buscou-se saber como funciona o processo de planejamento

orcamentario na Embratel e chegou-se ao fluxograma representado na Figura 8.
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Fluxograma do Planejamento Orcamentario da Embratel

Maio - Junho: E dado inicio ao planejamento orgamentério do ano seguinte com a definigdo do cenario

econdmico e do modelo de projecdo a ser utilizado. S&o definidos os responséaveis por orcar cada parte

do plano de negécios e também séo recebidas dos acionistas algumas premissas para as projecoes, tais
como margem EBITDA e crescimento das receitas.

-

Julho: A area de planejamento comega a definir as “grandes metas” com base no que foi realizado no
primeiro semestre e no que esta projetado para o segundo.

-

Agosto: O plano de negdcios é submetido aos acionistas para aprovagao e retorna com os pedidos de
ajuste. S&o realizadas alteracoes.

-

Setembro: O plano de negécios ajustado € novamente submetido aos acionistas e 0 processo se repete
ao longo do més, caso necessario.

-

Outubro - Novembro: Apés aprovado o plano, comega a negociagdo com as areas para definicéo do
orcamento de cada uma, de acordo com o orgamento global que foi aprovado.

-

Dezembro: O orgamento é retransmitido aos acionistas com alguns ajustes finos, ja espelhando as
negociagdes com as areas.

Figura 8: Fluxograma de Atividades do Planejamento Or¢amentario da Embratel com prazos de cada
etapa.

Neste item, sdo apresentados os resultados do levantamento de percepgdes por
meio de questionario predominantemente estruturado, com questdes especificas sobre
0 processo orcamentario da Embratel e também da entrevista. Em seguida € realizada
uma analise sobre os dados obtidos para caracterizar o processo como forca ou
fraqueza.

O processo de planejamento orcamentario da Embratel, como pode ser
concluido no fluxograma da Figura 8, é top down, ou seja, as principais premissas séo
definidas pelos acionistas e com base nelas é que séo definidos os orcamentos das

areas. Isso reforca a caracteristica centralizadora da mexicana Telmex.
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Convém observar que nem sempre o processo foi assim. Durante a gestdo da
americana MCI, o processo era bottom up, ou seja, primeiro cada area preparava seu
orcamento e enviava para a area de planejamento, que consolidava tudo, realizava
ajustes e submetia aos acionistas. A grande vantagem deste modelo € o maior
comprometimento das areas com seus orcamentos, que, inclusive, eram mais
realistas.

Atualmente, os orgamentos das areas tém sido pouco respeitados, embora sejam
um fator de avaliacdo no programa de gestdo de desempenho da empresa e, por isso,
afetem os bonus dos funcionérios. Por outro lado, um orgamento mais austero - no
caso, 0 que é definido pelo acionista - mesmo que ndo seja cumprido na totalidade
traz metas mais agressivas e obriga um esfor¢o maior das areas do que um orgcamento
idealizado por elas proprias.

Os resultados s&o analisados no Quadro 12, confrontando-se aquilo que se
considera desejado/necessario, conforme Quadro 3 do capitulo 2, com as informages
obtidas dos questionarios de levantamento de percepcdo. Na primeira coluna séo
replicados os atributos desejados, na segunda sdo apresentados os resultados do
levantamento de percepcOes e, finalmente, na terceira coluna sdo apresentadas
percepcOes captadas na entrevista e na observacdo participante. As quatro ultimas
colunas classificam o atributo como forca ou fraqueza.

Houve casos em que as respostas aos questionarios foram conflitantes. Nessas
ocasides, prevaleceu a percepcdo da gestora da &rea de planejamento estratégico,
obtida por meio de entrevista, por considerar que ela é que tem maior conhecimento
sobre 0s processos em questdo e sobre o negdcio da empresa, além de ter respondido

de forma coerente ambos 0s questionarios.
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Atributos
Necessarios/Desejaveis para
o0 Planejamento
Orgcamentério
Processo alinhado a estratégia

da empresa.

Indicadores:

Questdo 3 - Planejamento
orcamentario (PO) contempla
todos os objetivos e medidas
do planejamento estratégico.
Questdo 10 - Que tipo de
indicadores compdem o PO da
Embratel.

Questdo 12 — O orgamento da
Embratel identifica

necessidades estratégicas.
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Resultado do Levantamento de Percepg¢des por

meio de questionario

Consisténcia

gff/: NC/ND
0 25%

L

75%

PO identifica necessidades estratégicas
Néao
0%

Sim
100%

Consideragdes da
entrevista e da observagao

participante

As metas estabelecidas no
plano de negdcios sdo muito
altas e até irreais, o que, por
um lado, as torna
inalcancaveis, mas, por
outro, faz com que as pessoas
se esforcem mais para

alcanca-las. Até porque a

remuneracao variavel
depende do atingimento
dessas metas. O

planejamento  orcamentario
da empresa hoje inclui
indicadores financeiros e
operacionais. Estd sendo
realizado um estudo para
indicar a receita gerada pelos
NOVOS Servigos, 0 que vira a
ser um indicador de

inovacdo.

Forca

Fraqueza
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Processo baseado em
expectativas racionais.
Indicadores:

Questdo 8 — PO contém tanto

metas quanto restrigdes.

Processo que compromete
recursos humanos e
financeiros.
Indicadores:

Questéo 5 — Os gestores estdo
comprometidos com o PO,
utilizando recursos humanos
da melhor maneira possivel,
para alcancar 0s objetivos
estratégicos.

Questdo 6 - Os gestores estdo
comprometidos com o PO,
utilizando recursos financeiros
da melhor maneira possivel,

para alcancar o0s objetivos
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MEH’TS? Expectativas Racionais
Restrige
s
25%
S6 Metas
75%
Comprometimento com RH
DC OCOS C
25% ’ 25%
NC/N
0%
D
50%

O orgamento apenas prevé
metas e ndo cita as restrigdes,
sendo que a maior delas € a
reducdo dos custos de
interconexdo, que acabam
impedindo o atingimento da

meta de margem Ebitda.

Os funcionéarios da Embratel
conhecem muito pouco sobre
0 negdcio da empresa. Desta
forma, ndo é possivel criar
um comprometimento em
torno de objetivos comuns,
cada um fica voltado para

seus objetivos individuais.
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estratégicos.

Processo que da subsidio para
as tomadas de decis&o.
Indicadores:

Questdio 7 - Orcamento
contém cenarios que auxiliam

nas tomadas de decisdo.

DC
50%

PUC-RiIo - Certificacéo Digital N° 0510907/CA

Comprometimento com recursos

finarg&iros

D
0
25% 0%
NC/ND
50%

Cc
25%

PO da subsidio a tomada de decisdo

@
0%

NC/ND
25%

25%

De modo  geral, 0s
funcionarios que conhecem
profundamente o mercado de
telecomunicagfes ndo sdo 0s
mesmos que desenvolvem o
planejamento estratégico.
Além  disso, antes da
elaboracdo do orgamento,
ndo sdo montados cenarios
nem ha reunibes de

planejamento estratégico.
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Processo que compatibiliza

objetivos de varias areas.

Indicadores:
Questdio 2 - Orgcamento
procura compatibilizar

objetivos de diversas areas,
ainda que conflitantes, para
alcancar o melhor resultado
possivel, de acordo com o0s
objetivos  estratégicos  da
empresa.

Processo pré-ativo.

Indicadores:
Questéo 1 - Niveis
hierarquicos inferiores

propdem  estratégias  para
atingir os objetivos definidos
pelos  niveis  hierarquicos

superiores.

PUC-RiIo - Certificacéo Digital N° 0510907/CA

PO compatibiliza objetivos distintos

DC cC
25% 25%

D C
NC/ND
0, 0,
25% 0% 25%
PO pré-ativo
N&o Sei .
Sim
0,
0% 25%

75%

A divisdo do orgamento entre
as areas ¢é feita pelo histérico
e ndo de acordo com o0s
objetivos  estratégicos de

longo prazo.

Os  niveis  hierarquicos
inferiores tém pouca
participacdo nas decisOes

estratégicas da empresa.
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Processo que aumenta a
transparéncia entre as areas.
Indicadores:

Questdo 4 - O orgamento
ajuda a aumentar a
transparéncia nas  relagGes
entre as diversas &reas e entre

os diversos niveis.

Processo que define os meios
para o atingimento de cada
objetivo estabelecido.
Indicadores:

Questio 9 -  Processo
evidencia 0s meios para se
atingir 0s objetivos

estratégicos.
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PO aumenta transparéncia entre areas

DC
25%

25%

cC
25%

0%

NC/ND
25%

PO define meios para alcancar objetivos

Nao Sei
50%

Sim
25%

Néo
25%

Quadro 12: Implicages estratégicas do planejamento orcamentério da Embratel.
Legenda: PO — planejamento orgamentério. R — real. P — potencial.

O orcamento hoje prioriza as

metas de curto prazo.
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Orcamento na Embratel ao longo do tempo

No periodo que a empresa era estatal, o planejamento orgamentario era
conduzido pela geréncia de contabilidade, dentro da vice-presidéncia financeira. Apés
a privatizacdo, no periodo em que a empresa era controlada pela americana MCI, o
planejamento orcamentario (assim como o estratégico) ganhou importancia e foi
criada uma vice-presidéncia para conduzir ambos que passaram a ter maior
visibilidade dentro da companhia.

Apobs a nova mudanca de controle, quando a mexicana Telmex assumiu a
Embratel, houve uma grande reestruturacdo e foi extinta a vice-presidéncia de
planejamento estratégico. O planejamento voltou a ser conduzido pela vice-
presidéncia financeira, dentro da qual foi criada a diretoria de planejamento

estratégico, orcamento e projetos especiais.

Papel do orcamento

Uma das perguntas do questionario especifico sobre orcamento tinha como
objetivo entender como este processo é visto dentro da Embratel hoje. O resultado é

apresentado no Gréafico 3.

Papel do Orgcamento

plan(ijamen control
0
ambos
100%

Gréfico 3: Papel do orcamento na Embratel

A conclusdo é que o orcamento € visto na empresa como uma ferramenta tanto

de controle quanto de planejamento. No entanto, pelo processo ser top down, ele ndo
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tem sido respeitado como ferramenta de controle, e as areas estdo ultrapassando os
limites definidos. Embora exista uma trava no sistema contébil, impedindo que os
valores orcados para cada departamento sejam descumpridos, a area de planejamento
normalmente aumenta o limite das areas que precisem de verba extra.

Outra questdo levantada no questionario dizia respeito a priorizacdo dos
investimentos de curto, de médio e de longo prazo. No Gréfico 4 sdo consolidadas as

respostas a essa questao.

Investimentos sao balanceados

nao
25%

nao sei
50% sim
25%

Gréfico 4: Balanceamento dos investimentos de curto, médio e longo prazo

O grafico mostra que, pelas respostas dos questionarios, ndo ficou claro se
existe um balanceamento entre os investimentos de curto, de médio e de longo
prazos. Essa questdo também foi levantada durante algumas entrevistas e as respostas
mais comuns eram as de que os critérios utilizados para a aprovagdo de projetos nao
eram muito claros.

Para o orcamento de capital, a empresa faz uma avaliacdo econdmico-financeira
dos projetos apresentados pelas areas técnicas, ou seja, analises de viabilidade
comparativamente ao custo médio ponderado de capital (WACC) da empresa, para
saber se determinado projeto vale a pena ou ndo. No entanto, 0S recursos S&o
limitados e ndo é possivel realizar todos os projetos viaveis. O que nao é claro, para
os funcionarios que contribuiram com esta pesquisa, sdo 0s critérios adotados para
escolher entre projetos viaveis, até porque uns trazem retorno no curto prazo, outros

no médio prazo e outros, ainda, no longo prazo.
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Processos que asseguram o alinhamento do planejamento orcamentario ao

planejamento estratégico

A Embratel ndo possui processos formais que asseguram o alinhamento do
planejamento orgcamentario ao planejamento estratégico, faltando metodologia
adequada para promover o alinhamento. De acordo com um entrevistado, “faltam, ao
planejamento orgamentario, medidas do planejamento estratégico”.

Dentre as maiores dificuldades encontradas pela empresa para implementar um
sistema de gestdo estratégica que promova o alinhamento citado anteriormente estdo:
as barreiras organizacionais em primeiro lugar e a falta de participacdo no processo
de planejamento em segundo lugar. Esses resultados, capturados por meio dos
questionarios, foram confirmados pelas entrevistas, como pode-se concluir nos

depoimentos abaixo.

““Os objetivos estratégicos vém da diretoria geral e as metas sdo muito altas.”

““O RH néo esta voltado para o business €, assim, ndo consegue fazer com que todos se
comprometam com os objetivos. As pessoas ndo conhecem o negdcio da empresa e, por isso,

acabam voltadas para o cumprimento de seus objetivos individuais.”

A Embratel, no entanto, estad para adotar um novo sistema de planejamento
orcamentario, que trard maior transparéncia e nova metodologia para 0 processo,
facilitando, também, o acesso de outras areas as informacdes. Esse sistema ja deveria
ter sido implantado no ano de 2006 e s6 ndo o foi por questfes burocraticas.

Voltando ao conceito de Moraes e Sa (2005) apresentado no referencial teorico,
quando o planejamento orcamentario estd alinhado ao planejamento estratégico, ele
representa a propria vontade dos acionistas traduzida em nimeros. No entanto, como
sugeriram os dados coletados por meio dos questionarios e das entrevistas, 0
planejamento orcamentario da Embratel ndo estd alinhado ao planejamento
estratégico na medida em que ndo sdo tracadas diretrizes orcamentarias soélidas, nem

tampouco existe uma rodada formal de planejamento estratégico. Segundo um
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entrevistado, “as pessoas que conhecem o mercado de telecomunicagdes ndo sao as
mesmas que elaboram o planejamento estratégico”.

Muito embora os objetivos estratégicos sejam tracados pelos acionistas, estes
ndo sdo apresentados de maneira clara e formal a area que desenvolve o orcamento e
que, por isso, precisaria participar desta etapa do processo. Em linhas gerais, esta area
acaba idealizando o orgcamento com base em dados passados (histéricos), que ndo
necessariamente ainda estdo em linha com os objetivos estratégicos. Ainda que o
processo seja feito da melhor maneira possivel com os dados que se tém disponiveis,
0 processo, se realizado, de forma participativa traria resultados mais confiaveis e
préximos da realidade.

O planejamento orcamentério acaba ndo sendo um instrumento que possa ser
utilizado como base para a tomada de decisdes, dadas suas incertezas. Isso se torna
um problema em um mercado dindmico como o de telecomunicagdes. Desta forma, a
variavel organizacional hard planejamento or¢camentario da Embratel constitui-se em
uma fraqueza para a empresa.

A seguir, sdo apresentados os resultados da pesquisa com relagdo aos outros

fatores organizacionais.

4.3.4
Quais as implicacOes estratégicas dos fatores organizacionais, a
excecao do planejamento orcamentario, em termos de constituirem
forcas e fraquezas para a implementacao e gestéo do planejamento
orcamentéario?

Neste item, sdo apresentados os resultados da investigacdo documental sobre a
Embratel e estes sdo confrontados com as respostas obtidas para o questionario
predominantemente estruturado e também com a entrevista. Também foram incluidas

as percepcOes da pesquisadora que trabalhou na empresa.

Estrutura Organizacional

A empresa ndo disponibilizou, na sua pagina na Internet, o organograma atual,
mas pelas respostas aos questionarios, concluiu-se que a Embratel possui uma

estrutura organizacional com muitos niveis hierarquicos.
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Como ja citado anteriormente, a empresa vem passando por muitas mudancas,
tendo tido trés acionistas controladores distintos na ultima década. Nos Ultimos trés
anos, a empresa teve sua estrutura enxugada e foram reduzidos alguns niveis
hierarquicos, conforme abaixo:

v' Passou a existir apenas um nivel gerencial, ao invés de dois (gerente e

gerente geral);

v Passou a existir apenas um nivel de analista ao invés de quatro.

Atualmente, a empresa conta com 23 diretorias executivas (antigas vice-
presidéncias) e foi criado o cargo de diretor geral. O diretor geral divide com o
presidente a conducdo da empresa, sendo que este cuida dos assuntos institucionais,
do relacionamento com o governo, dos recursos humanos, do marketing, dos projetos
sociais, dos patrocinios, das financas, do juridico e da auditoria e aquele cuida das
areas operacionais como engenharia, operagdes, vendas, tecnologia da informacéo e
interconexao.

Outra mudanga importante ocorrida apos a privatizacdo foi a centralizacdo das
operagdes e das decisdes no Rio de Janeiro, onde fica a matriz da empresa. Agora esta
sendo feito um movimento de volta, ou seja, algumas operagdes estdo saindo do
estado. Além disso, os dois Gltimos acionistas deram grande importancia as diretorias
de vendas, que, atualmente, estdo segmentadas de acordo com o0s objetivos
estratégicos.

Como a Embratel é uma empresa de alcance nacional, ela possui escritorios em
quase todos os estados, mas estes se reportam a matriz no Rio de Janeiro. Estes
escritdrios, de modo geral, tém apenas areas de contas a pagar, de relacionamento
com operadoras locais, comercial, de suporte pos-venda e técnicos que cuidam da
manutencdo da rede local.

O Quadro 13 confronta os atributos desejados/necessarios para 0S recursos e
condicBes organizacionais, conforme Quadro 3 do capitulo 2, com as informacdes
obtidas dos questionérios de levantamento de percepcdo. Na primeira coluna sé&o
replicados os atributos desejados, na segunda sdo apresentados os resultados do

levantamento de percepcbes e, finalmente, na terceira coluna sdo apresentadas
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percepcdes captadas na entrevista e na observacdo participante. As quatro ultimas

colunas classificam o atributo como forca ou fraqueza.
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] ) Consideragoes da
. Indicadores dos Atributos o ) y Forca Fraqueza
Variavel . . Respostas do Questionario entrevista e da observagéo
Necessarios/Desejaveis o
participante R P R P
A estrutura organizacional da A regionalizagédo da estrutura
Embratel estd adequada a atual Estrutura adequado ao setor de vendas ndo respeita a
conjuntura do setor de DC OCOC C mesma regionalizagdo
o . 0 % 0 .
telecomunicagdes nacional. 17% 17% estabelecida pela Anatel, que

é a utilizada pelas
concorrentes da Embratel nas

suas operacdes. Um exemplo

disso é o estado do

33% 33% Amazonas, que, para a

(Organizagéo Hard)

Embratel, ndo faz parte do

Estrutura Organizacional

mesmo bloco do resto da
regido norte. A tendéncia da
Embratel de regionalizar
demais acaba se tornando um
desperdicio.
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A Embratel teria condi¢des de
Estrutura pode ser adaptada de forma

adaptar sua estrutura de forma rapida o
rapida em caso de mudanca no mercado

e eficiente a uma eventual mudanca
imposta por condigdes

mercadoldgicas.

DC D
50% 50%
CC NCIND C
0% 0% 0%
Quantos niveis hierarquicos possui a
Embratel Niveis Hierarquicos
: o
33%
3oud

33%

A Embratel tem uma planta
muito grande e diversificada,
mas €& muito lenta para
mudangas. Além disso, a
estratégia  adotada  pela
empresa para chegar nos
clientes finais se deu por
meio de uma empresa
parceira, que é a Net. Isso,
por um lado, é ruim, ja que
expbe a empresa a maiores
riscos (inclusive de
mudangas mercadoldgicas),
mas, por outro lado, foi bom,
pois a empresa ainda n&o
tinha  desenvolvido esta
competéncia.

A falta de clareza nesta
resposta mostra 0 ndo
conhecimento da estrutura
hierarquica por parte dos
funcionéarios. A empresa ndo
disponibiliza um
organograma em sua pagina

na Internet.
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Equipes

(Organizagéo Hard)

Qual o grau de centralizacdo de
poder e do processo decisorio.

As equipes sdo multifuncionais
(entende-se por equipes
multifuncionais  aquelas  cujos
membros  desempenham  fungdes
diferentes com competéncias
complementares, podendo ser do

mesmo departamento ou n&o).
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média
50%

Centralizacdo

baixa
0%

Equipes Multifuncionais

NC/ND
17%

mc
0%

66%

CcC
17%

alta
50%

A empresa € altamente
centralizada por cultura do

acionista controlador.
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As equipes sdo interfuncionais
Equipes Interfoficionais

entende-se or equipes
( p quip 0%

interfuncionais  aquelas  cujos D

membros sdo de departamentos NC/ND  17%

. . 0%
diferentes, mas contribuem para um

mesmo projeto ou processo).

83%

Quantos niveis hierdrquicos sdo

envolvidos num processo rotineiro Niveis envolvidos na tomada de decisado

de tomada de decisdo na Embratel. =N 5

3ou4d
100%
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Planejamento Estratégico

(Organizagéo Hard)

Qual o percentual de projetos
desenvolvidos a cada ano que possui
o envolvimento de equipes com
empregados de diferentes funcdes e
de diferentes departamentos da
empresa.

A Embratel utiliza as informagoes
colhidas nas pesquisas com usuarios
para o desenvolvimento  do

planejamento estratégico.

PUC-RiIo - Certificacéo Digital N° 0510907/CA

% Equipes com funcionérios de
dlferengefo%ngoes

60% 0% 80%
20% 0% 0%
20%
40%
40%

Pesquisas com usuarios sao usadas no
planejamento

cc
17% ¢
0%
NC/NC
33%

17%

As informagoes colhidas nas
pesquisas com UsU&rios nao
sdo  utilizadas para o
desenvolvimento do
planejamento estratégico,
mas apenas para o calculo de

performance.
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A Embratel ndo utiliza as
informac6es sobre novas tecnologias
para o desenvolvimento do seu

planejamento estratégico.

A Embratel utiliza as informacdes
sobre a capacitagdo de seus
empregados para o desenvolvimento
da estratégia.

PUC-RiIo - Certificacéo Digital N° 0510907/CA

InformagBes sobre novas tecnologias
nédo sdo usadas nQ planejamento
&8 c

DC 0% 17%  NC/NC
33% 0%
D
50%

Informacdes sobre capacitacdo dos
funcionarios sdo usadas no
planejamento NC/ND

DC 17%

0% o 50%

Existia, na Embratel, uma
drea chamada de “visdo
tecnoldgica”, que tinha,
como objetivo  principal,
desenvolver cenarios para a
evolucdo da tecnologia. Os
resultados das pesquisas
desta &rea eram utilizados
pela area de planejamento
estratégico. No entanto, esta
drea foi desativada e este
processo agora nao é mais
formal. Ainda assim, a area
de planejamento esta atenta e
leva em consideragdo as
possiveis mudangas
tecnoldgicas.

Esta informagdo ndo ¢é
utilizada e a empresa
precisaria de um plano de
capacitacdo de seus
funcionarios.
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A Embratel utiliza as informac6es
referentes aos concorrentes para o
desenvolvimento de seu

planejamento estratégico.

O planejamento ndo é desdobrado
em planos de acdo para as diversas

areas da Embratel.
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InformagBes sobre concorrentes sdo
utilizadas lanejamento
Be o

D 0% 17%
33%
NC/ND C
17% 33%
Planejamento nédo é desdobrado em
plan??éje acéo
D 0% 17%
33%
C
17%

NC/ND
33%

A area de planejamento
acompanha 0s movimentos
feitos pelas concorrentes da
Embratel, embora néo tenha
uma pessoa especifica para
analisar os dados das
concorrentes.

Existem planos de agdo para
atingir as metas tracadas no

planejamento.
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Representantes de todos os niveis da
empresa  sdo  envolvidos  no
desenvolvimento do planejamento
estratégico da Embratel.

Os fatores criticos para 0 sucesso,
definidos pela Embratel, s&o

transformados em planos de acéo.
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Planejamento estratégico tem
participag%(%mdos 0s niveis
DC 0%
33%

D
67%
Fatores criticos sdo transformados em
bC plane ge acéo
17% 0% 17%
D NC/NLC

33% 33%

Atualmente envolvem-se no
planejamento estratégico o
presidente, o diretor geral, os
vice-presidentes e poucos
diretores.
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A Embratel possui  objetivos
estratégicos transparentes a todos o0s

niveis da organizagao.

A Embratel possui um planejamento
estratégico alinhado a todos os

niveis da organizacao.
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. L. o O que é transparente a todos
Objetivos estratégicos sdo transparentes

a tod s niveis 0s niveis sdo os indicadores
(18 C/ND que serdo utilizados para

0
0% 1% D medir o desempenho.

0%

83%

Planejamento estratégico alinhado a
todo niveis
%&? NC/ND

0% 17%

17%
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Sistemas Gerenciais

(Organizacéo Hard)

A Embratel possui um sistema
gerencial capaz de captar, processar
e fornecer dados para o processo

orgamentario da organizagéo.

Este sistema gerencial é utilizado de
forma sistematica na elaboragdo do
planejamento  orcamentario  da
Embratel.
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Possui sistema gerencial que fornece
dados para o PO

C
17% 17% 1794

D NC/ND
49% 0%
0% Sistema gerencial é usado

sistematicamente para o PO

40%

O N&o implementou
@ Usa pouco

O Média utilizacdo
O Grande utilizagdo
B Utilizacdo Sistematica

Atualmente ndo existe um
sistema de planejamento
orcamentario  dentro  da
empresa, mas este serd
implementado em 2007.

Neste item, houve um mal
entendido entre o sistema
contdbil  utilizado  pela
empresa (SAP) e o sistema
gerencial  utilizado  para
desenvolver o planejamento
orcamentario (Hypirion), que

serd implementado em 2007.
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Treinamento

(Organizacéo Hard)
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A Embratel oferece treinamento
continuo para gestores afim de Ha treinamento continuo para gestores

capacita-los a um melhor

desempenho de suas atividades. cC C
DC 0% 17% NC/ND
0%
D
33%

A Embratel oferece, via area de . i .
Existem oportunidades de educacao para

todosC% niveis.
DC 0%

treinamento,  oportunidades  de

educacdo e desenvolvimento que C

atendam as necessidades de todos os 33%

niveis de empregados.

17%

17%

A verba de treinamento foi
praticamente cancelada.
Existiam programas que
pagavam cursos de mestrado
e de MBA para o0s
funcionérios, mas foram

cortados.

Sédo oferecidos apenas cursos
de espanhol para todos os

niveis de funcionarios.
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O sistema de treinamento esta
vinculado aos objetivos estratégicos
da Embratel.

A Embratel ndo oferece treinamento
continuo de técnicas a serem
utilizadas no processo orgamentario

da empresa.
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17%

Sistema de treinamento esta vinculado
aos objetivos estratégicos

CC
0%

NC/ND

49%

Nao ha treinamento continuo de técnicas
para 0 processo orcamentario

NC/ND
17%

33%

0%

DC
0%

CcC
50%

Ndo existe sistema de
treinamento.

Como 0 processo
orcamentario muda
constantemente, ndo ha

treinamento.
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Sistema de Medicao de Desempenho Organizacional

(Organizacéo Hard)
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O sistema de medicdo de

SMDO esta implementado
NC/ND or

0%

desempenho organizacional
(SMDO) da  Embratel  estd 20%
plenamente implementado, isto é,
servindo de instrumento formal de
avaliagdo dos empregados para

melhorar seus desempenhos.

80%

O SMDO da Embratel é capaz de ser =
SMDO pode ser modificado de forma

modificado de forma répida e L
DC réefda c

eficiente em funcdo de alguma

demanda por mudangas.

60% NC/NC
20%

Como o0s gestores ndo
receberam treinamento para
trabalhar com esta
ferramenta, em  algumas
areas 0s funcionérios
recebem notas maximas em
todos os seus objetivos, ainda
que eles ndao tenham sido
cumpridos. Como  esta
pesquisa foi realizada na area
de planejamento, as respostas
foram positivas pois 0s
gestores utilizam de forma
correta a ferramenta, embora
iSS0 ndo seja uma regra na
Embratel.

O SMDO néo é capaz de ser
modificado rapidamente, pois
foi negociado com o

sindicato.
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O SMDO da Embratel ¢é
participativo, ou seja, foi
desenvolvido e estd regularmente
sendo reavaliado e refinado,
levando em  consideracdo  as
sugestdes de pessoas envolvidas nos

diversos processos.

O SMDO da Embratel possui
visibilidade em todos os niveis da

organizago.
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SMDO é participativo

DC_ &
0% 0%

D
100%

SMDO tem visibilidade em todos os
DC niveis e
20% 20%

20%

40%

O SMDO néo ¢ participativo,
foi desenvolvido pela
diretoria e ndo leva em
consideragdo sugestdes de
outras pessoas envolvidas no
processo, nem mesmo na
definicdo dos pesos a serem
dados a cada um dos

objetivos.

A critica feita para este item
¢ a de que ndo hd
acompanhamento on line do
atingimento dos objetivos.
Além disso, o indice que
mede a satisfagdo dos
clientes ndo é calculado de

forma clara.
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O SMDO da Embratel é balanceado, 3 Neste item, deve-se
. 10 10 56 de medid SMDO é balanceado . |

ou seja, composto ndo s6 de medidas novamente evar em
¥ comp NCIND pe

financeiras e quantitativas, mas 0 ccC consideracdo a falta de
20% Qo

também de medidas qualitativas. clareza nas pesquisas que séo
feitas para avaliar a
satisfagdo dos clientes. Isto
porque este é um ponto
fundamental para  uma

empresa que almeja trabalhar

c voltada para o cliente.
60%
A Embratel ndo possui indicadores L. L Ndo ha indicadores que
) Auséncia de indicadores )
para avaliar o desempenho na avaliem o desempenho na
perspectiva de todos os stakeholders. OD‘;: CcC perspectiva de  governos,
0

0, .
20% parceiros e empregados. No
caso dos usuarios, existe uma
pesquisa de satisfagdo, sem

metodologia clara.

20%
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O sistema de medicdo de - L O SMDO inclui os seguintes
SMDO ¢ alinhado aos objetivos

DC estra&égicos

desempenho  da  Embratel ¢é indicadores para avaliagéo do

consistente e alinhado aos objetivos desempenho corporativo:

NC/ND

explicitados na estratégia da 0% receita, margem Ebitda e

empresa, isto €, inclui medidas satisfagdo dos clientes. Caso
pertinentes a cada um dos objetivos 0s objetivos  estratégicos
estratégicos. estejam sendo alcangados,
estes indicadores melhoram,

mas nao existem indicadores

80% especificos para cada um dos
objetivos estratégicos.

O sistema de medicdo de . . Existe uma trava no sistema
d ho da Embratel . SMDO favorece o alinhamento do PO a SAP N )

esempenho da Embratel, por meio . esg%égia que ndo permite que as
de seus indicadores, favorece o D areas ultrapassem o limite

alinhamento do processo estabelecido para elas no

orcamentdrio & estratégia da orcamento, favorecendo o
empresa. cumprimento do plano inicial

no que tange as despesas.

75%
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O sistema de medicdo de
desempenho da Embratel tem por
objetivo verificar se a estratégia esta

sendo posta em prética.

O sistema de medicdo de
desempenho da Embratel é integrado
a todos os subsistemas de medicéo,
de forma a fornecer uma avaliacdo

da empresa como um todo.
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NC/ND
20%

NC/ND
60%

SMDO verifica se a estratégia esta

596180 posgl em prética

C
60%

SMDO ¢ integrado a todos 0s

suB%stemaide medicédo

0% \0%

40%

Os indicadores usados no
SMDO sdo realmente os
mais importantes, segundo

especialistas do setor.

Os funcionérios que
responderam a esta pesquisa
desconhecem a existéncia de
subsistemas de medigdo de

desempenho.
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Sistema de Remuneragdo e Recompensa

(Organizacéo Hard)

Os indicadores s&o monitorados e 0s
dados obtidos sdo analisados, de
forma a avaliar o progresso em
relacdo as metas e planos, assim
como para servir de base para a
tomada de decisdio e para a
elaboracéo do planejamento

or¢amentario.

O sistema de remuneragdo e
recompensa inclui  indicadores
referentes ao desempenho dos

empregados.
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Os indicadores sdo monitorados e
usados para tomada de decisdo

DC
20% 0% 20%
D NC/ND
20% 40%

Sistema de remuneracdo inclui
mdulzgadorﬁ%:de deégnpenho individual

17%

Como as decisbes
estratégicas  sdo  muito
centralizadas, 0s
respondentes da pesquisa nao
tém certeza até que ponto 0s
indicadores sdo usados para

tomada de decisdo.

O sistema de remuneragio
inclui indicadores
corporativos, indicadores de
desempenho  das  vice-
presidéncias e indicadores

individuais.
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Cultura Organizacional

(Organizacéo Soft)

Os indicadores referentes ao
desempenho dos empregados séo
usados de forma sistematica no
sistema de remuneracdo e de

recompensa da Embratel.

A cultura  organizacional da
Embratel favorece a adaptagdo das

pessoas as mudancas.
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Indicadores individuais sdo usados
snstematlcamengdaara remuneracao c
DC
0% 33%

NC/ND
50%

Cultura favorece a adaptacio dos
funcionérie&a mudancas -

0%

DC

49%

Embora os indicadores
individuais sejam  usados
para remuneracao e
recompensa, 0 peso dado ao
desempenho individual é

pequeno.

A cultura ndo favorece a
adaptacdo das pessoas; um
exemplo disso é o ndo
estimulo a movimentagdes
horizontais.
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Busca-se a melhoria continua do . ;
Busca-se melhoria continua

cc
0%

desempenho da organizagéo.

DC
17%

%

NC/ND
0%

66%

A cultura organizacional é
composta por um conjunto de
fatores. Desta forma, ndo tem
sentido dizer que a cultura da
Embratel é uma forga quando
nota-se que fatores como
estrutura organizacional,
lideranca e sistema de
medicdo de desempenho s&o
uma fraqueza. Embora os
resultados dos questionarios
apontem para uma cultura
que busca melhoria continua,
nédo se pode afirmar que essa
melhoria esta voltada para o

cliente.
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Existe conscientizagdo sobre a . L i L Em um mercado competitivo
Existe conscientizacdo da importancia

de E(;Calinhar obprocessosC C

NC/ND 0% 0% 17%
33%

importancia do alinhamento entre os como o de telecomunicagoes,

processos da organizagdo para um existe a conscientizagdo de

melhor desempenho. gue 0s processos devem estar
alinhados, pois 0s processos
das concorrentes certamente
estdo e esse ndo pode ser um
fator de desvantagem

competitiva. No entanto, no

C caso da Embratel, ndo se
50%
percebeu que 0s processos
estdo estruturados de modo a
beneficiar os clientes.
Existe conscientizagdo sobre a Os funcionérios tém

Existe conscientizacdo sobre a

importincia da  melhoria  do importénciﬁga melhoria de

consciéncia de que a Unica

desempenho em qualidade e desga}dpenho_ CC saida para a empresa ¢
produtividade, focando o cliente da D 17% crescer, embora o resultado
Embratel. dos questionarios ndo tenha

sido conclusivo a este

respeito.

17

33%
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Os empregados sdo incentivados a

ter uma conduta ética.

Ha esforgo para assegurar qualidade
de vida dos empregados, isto é, é
dada oportunidade para que
conciliem o crescimento pessoal

com o profissional.

PUC-RiIo - Certificacéo Digital N° 0510907/CA

17%

%

Funcionarios sdo incentivados a ter
conduta ética

C
49%

Ha esforco para assegurar qualidade de

DC
17%

vida aos funcionarios

33%

0%

Recentemente foi
implementado o Coddigo de
Etica, que teve que ser lido e
assinado por todos os

funcionarios.

N&o houve um concenso com

relacdo a esta questdo.
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Ha esforco para assegurar  boas 3
H& esforco para assegurar boas

ico Ih -
condicdes de  trabalho  aos con d'Qogﬁie trabalho

empregados.

cC

33%

ual a proporcdo da empresa que
Q propore P d % da empresa enfatiza estratégia

. voltada parg o cliente
ninguem 0dos

0%

pratica cultura de enfatizar ndo
minoria
20%

apenas 0s custos, mas também

estratégia de orientagdo para o
cliente.

metade

maioria
0%

80%

Existe preocupacéo, por parte
da empresa, em assegurar
boas condigdes de trabalho
aos funcionarios, tais como:
ambientes limpos e bem
iluminados, estagdes de
trabalho ergondmicas,
restaurante com alimentacéo
balanceada no local, equipe
para monitorar  possiveis
riscos de acidente de
trabalho, entre outros.
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Estilo de Lideranga

(Organizacéo Soft)

A Embratel utiliza o estilo de
lideranca pelo exemplo.

O estilo de lideranca da Embratel
assegura o  alinhamento  do
planejamento or¢amentario a
estratégia da empresa.

%
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Lideranca é pelo exemplo

CcC
0%

D
17%

Estilo de lideranca assegura

alinhamento @g-PO a estratégia

17%

0%

C

C/N
79

Ndo houve concenso com

relacdo a esta questéo.
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O estilo de lideranca da geréncia é
participativo, isto é, prové canais de
coleta de sugestbes para resolver
problemas e melhorar os processos
das pessoas envolvidas e leva-las em

consideracdo nas decisdes.

A diretoria e geréncias da Embratel
estdo visivelmente comprometidas
em investir recursos e tempo na
revisdo, comunicagdo e
cumprimento das metas

orcamentarias.
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1%

Estilo de lideranca é participativo

ca
0%%

NC/ND
33%

D
17%

Diretoria estd comprometida com metas

orcaggntarias

@5

0%

50'

Este resultado é
conseqiiéncia da excessiva
centralizagdo na tomada de

decisdes.

Dado que ndo houve
concenso, considera-se que
esta questdo ndo é clara para
os funcionarios e, por isso,
torna-se uma fraqueza, pois
esta questio é  muito

importante.
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A diretoria e a alta geréncia da
Embratel valorizam atitudes dos
empregados que sejam condizentes
com os valores defendidos pela

organizagéo.

A diretoria e a alta geréncia da
Embratel incentivam as diferentes
areas a trabalhar de forma integrada,

visando a alcangar seus objetivos.
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%

7%

Diretoria valoriza atitudes condizentes

DC
17%

Diretoria incentiva diferentes areas a

DC
17%

com 0s valores@a organizacdo

0%

NC/ND
33%

trabalhaw conjunto
0%

NC/ND
33%

33%

33%

Novamente nao houve

concenso.

Essa atitude da diretoria ndo
¢é clara nem feita de maneira

formal.
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Comunicagao Informal
(Organizacéo Soft)
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A diretoria e a alta geréncia da

Diretoria comunica os valores da

orgggizacdo NC/ND
06046 17%

Embratel comunicam efetivamente
os valores da organizagdo para

pessoas de diferentes niveis.

D
50%
E praticada a comunicacao informal , . . Nao ha estimulo a
) ) ] E praticada a comunicagéo informal .
ampla e interfuncional, estimulando cc C comunicacéo informal.
retorno constante sobre as medidas 0% 17%

de desempenho, metas e planos de
acéo.

D NC/ND
17% 33%
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Tecnologia da Informagao

(Tecnologia Hard)
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A estrutura de trabalho da Embratel L i
Ha estimulo para que as areas

estimula & comunicago  entre as trabalhem juntas ggra atender oGliente

diversas areas que  precisam 0% 17%
trabalhar em conjunto para atender o
cliente e, assim, alcangar o0s
objetivos.
D NC/ND
33% 17%

A Embratel possui sistemas em . .
Existem sistemas em tempo real

acessados p@odos o0s niveis
com acesso amplo a todos os niveis 0B,

tempo real, abrangentes e integrados,

da organizacéo.

NC/ND
50%

17%

O sistema que a empresa
possui, que é acessado por
todos, é o SAP, que
atualmente é utilizado muito

mais como sistema contabil.

124


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0510907/CA


Inovagéo

(Tecnologia Soft)
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H4 incentivo ao desenvolvimento de . . .
Ha incentivo ao desenvolvimento de

projetoginovadores
voltadas para o aprimoramento dos D bC 0% C
servicos de transmissdo de dados e 0% 33%

projetos inovadores e soluces

VOozZ.

NC/ND
67%
H& programas e incentivo ao L. ) .
Ha incentivo ao desenvolvimento de

DC  sistemas para melhoria de progessos
para a melhoria dos processos da 33% C 17%

Embratel. 0%

desenvolvimento de novos sistemas

50%

N&o existe um programa de
incentivo para 0
desenvolvimento de
inovagbes. A empresa é
muito  mais reativa  as
tecnologias que surgem do

que pro-ativa.

De modo geral, as areas ndo
tém espaco no orcamento
para  desenvolver  e/ou

implantar novos sistemas.
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Metodologias e Técnicas Especificas

(Tecnologia Soft)

Ha adocdo de técnicas avangadas de
marketing, de comunicagdo e
informacdo, incluindo  pesquisas
mercadolégicas, como instrumento

sistematico de gestdo.

Na elaboracdo de um novo projeto,
todas as areas envolvidas trabalham
em conjunto para garantir seu

desempenho.
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~ L. Todos 0s respondentes da
S&o usadas técnicas avangadas como

e instrum@@ de gestio pesquisas declararam
D 0B, desconhecer essas técnicas.
0%
100%
As &reas trabalham juntas para garantir
0 desempenho eecum novo projeto

DC 0 C
17% 0% 33%

33% NC/ND
17%
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As equipes utilizam Foram realizadas algumas

. . o Sao utilizadas sistematicamente novas o
sistematicamente novas técnicas e modlflcagoes em processos

técnicas para melporia de processos
DC 0%

metodologias para proceder a decorrentes da Lei

melhoria de seus processos. Sarbannes-Oxley e a
Embratel, por ter ADRs
listados em Bolsa americana,
teve que se enquadrar nesta
lei.
NC/N

D 33%
17%

Os processos de apoio sdo L .
Processos de apoio sdo gerenciados com base

gerenciados com base em - .
em indicadores-yoltadgs ao cliente
DC o % NC

indicadores ~ de  desempenho /ND
orientados para 0 usudrio, sendo
realizadas avaliagGes sistematicas de

forma a melhorar o seu desempenho.

66%
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Talentos e Capacidades

(Pessoas)
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Os  processos — essenciais  sdo L .
Processos essenciais sdo gerenciados com

base em indi(‘égpres voltados ao cliente
desempenho D DC

gerenciados  com base em

indicadores de

orientados para o usuario, sendo
. s - 20%
realizadas avaliacOes sistematicas de

forma a melhorar seu desempenho.

NC/ND
60%

O nivel de capacitacdo dos

A capacitacdo dos empregados é adequada
DC aos obte&vos estratégicos

empregados € adequado  aos

objetivos estratégicos da Embratel.

17% 49%

Como todos os respondentes
dos questionarios e
entrevistados pertencem a
areas de apoio, disseram ndo
saber como sdo gerenciados
0S processos de  areas

essenciais.

A capacitagdo dos
empregados ndo é adequada
aos objetivos estratégicos,
falta, por exemplo, visdo do
negécio, visdo da
concorréncia, capacidade de
analises de rentabilidade,

entre outros.
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Os empregados tém o conhecimento
necessario para  aplicar  as
metodologias e  praticas  que
favorecem o alinhamento do
processo orcamentario a estratégia
da Embratel.

As pessoas de todos os niveis sdo
incentivadas a contribuir com idéias
e sugestdes para a melhoria do

servigo prestado pela empresa.
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Funcionérios tém qualificacdo para aplicar as
metodolog@a que favorecemCo alinhamento

DC
17% NC/ND

D
50%

Todos sdo incentivados a contribuir com idéias
pa&fﬂ melhoria do servigo.

0% 33%
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Geragdo de Caixa

(Financeiro)

Existem recursos préprios
disponiveis  para  financiar a
manutencdo das atividades e o
crescimento da empresa no longo

prazo.

Existem recursos préprios
disponiveis para desenvolver e
implementar técnicas orgamentarias
consistentes com a estratégia da

empresa.
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O atual acionista tem acesso
as melhores fontes de
financiamento no mercado
internacional, no entanto, ndo
tem acesso a financiamentos
em moeda local, por falta de
relacionamento com 0
BNDES.

Existem  recursos  para
financiar a implementacéo de
técnicas orcamentarias
consistentes com a estratégia
da empresa. No ano de 2007
serd implantado sistema de

planejamento or¢camentario.
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Capacidade de Financiamento

(Financeiro)

(Nao foi incluida pergunta a este

respeito no questionario)
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A empresa possui Gtima
capacidade de financiamento,
sendo extremamente
capitalizada. Né&o tem
problemas de limite de
crédito com bancos, tem um
acionista com acesso a linhas
atrativas (de baixo custo) no
mercado internacional, mas,
por outro lado, a Embratel
tem dificuldade de conseguir
se  financiar a  taxas
competitivas em moeda local
por falta de relacionamento
com o BNDES. Além disso,
) baixo nivel de
endividamento aumenta o
custo médio ponderado de
capital (WACC) da empresa.
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Instrumentos de Hedge

(Financeiro)

(Nao foi incluida pergunta a este

respeito no questionario)
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A empresa ndo tem uma
politica clara de protegdo
cambial (hedge) e, nos
momentos em que 0 mercado
esta  favordvel a tais
operacles, precisa  pedir
autorizacdo aos acionistas no
México para realiza-las. Isso
atrapalha o processo porque
0 tempo necessario para a
obtencdo desta autorizacdo
algumas vezes significa a
perda de  “timing de
mercado”. Somente sdo feitas
protecdes de caixa e ndo de
balanco e os instrumentos
variam entre swaps, forwards
e, mais raramente, opgdes. A
empresa tem limite
disponivel com os principais
bancos para realizar estas

operagdes.
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Contratos de co-faturamento

(Financeiro)

(Nao foi incluida pergunta a este

respeito no questionario)
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A Anatel obriga as
operadoras de telefonia fixa a
prestar  servico de co-
faturamento para a Embratel.
Isso foi muito importante
porque reduziu o grau de
inadimpléncia desta, embora
ela tenha que pagar por este
servico com parte de seu
faturamento. Como 0
terminal que fica na casa do
cliente pertence a outra
operadora, caso este ndo
pague a conta, tem sua linha
desativada com a conta em
conjunto das duas
operadoras. Isso ndo ocorria
antes, quando o cliente que
ndo pagava a conta
simplesmente ficava
impedido de fazer ligacdes
usando o cédigo 21, mas
podia usar o codigo de outra

operadora.
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Ultima Milha

(Fisicos)

(Nao foi incluida pergunta a este

respeito no questionario)
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A compra da Net foi para
aumentar a Ultima milha. A
empresa fez grandes
investimentos em 2006 para
criar contingéncia na rede de
fibra  oOtica da  Net,
principalmente  em  Séo
Paulo, e langou também o
Triple Play (uma parceria das
duas empresas), vendendo
telefonia fixa local para
ganhar e fidelizar clientes.
Com o Triple Play, o cliente
passa a desfrutar de trés
funcBes: TV a cabo, banda
larga com o Virtua e
transmissdo de voz com o
Netphone. Ainda assim, a
empresa estd em grande
desvantagem na Gltima milha

em relagdo as concorrentes.
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Capacidade de Rede
(Fisicos)

Desempenho

(Nao foi incluida pergunta a este

respeito no questionario)

A Embratel possui dados que
demonstram melhora do resultado

operacional nos Gltimos anos.
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Existem dados que comprovam melhora do

&;jultado operacional
DC

0%

83%

Atualmente, sabe-se que ndo
vale a pena investir em
expansdo da rede de fibra
otica (backbone) e sim em
softwares que aumentam a
capacidade da rede existente.
Com a nova tecnologia de
protocolo IP, os clientes
estdo sendo ativados ja na
convergéncia, mas 0s antigos
ndo estdo sendo migrados
para a nova tecnologia.

Nos relatérios financeiros
divulgados  trimestralmente
pela empresa, percebe-se
melhora da margem Ebitda

nos Ultimos anos.
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A Embratel possui dados que
indicam que a satisfagdo dos
usuarios com os servigos prestados
tem melhorado.

A Embratel possui dados que
comprovam a  eficicia  do
planejamento orgamentario
utilizado.
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Existem dados que comprovam melhora da

tisfacdd do usuério
e s

NC/ND

60%

DC
33%

40%

Existem dados que comprovam a eficacia do

plaeg'amerg:to orgamentario

NC/ND
34%

33%

A empresa possui pesquisas,
mas o0s dados ndo sdo
publicos.

Mensalmente é feita uma
andlise dos dados realizados
contra 0 que havia sido
projetado.
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A Embratel possui dados atualizados

Existem dados atualizados sobre satisfacdo do
usuarig em relgggo aos processos
&¢& @@"W B
0

sobre a satisfacdo dos usuarios em
relagdo aos principais processos de
prestacdo

de servigos.

60%

Quadro 13: Atributos desejados/necessarios para 0s recursos e condi¢des organizacionais da Embratel
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As principais forgas encontradas na empresa foram as equipes, o sistema de
remuneracdo, a geracdo de caixa, a capacidade de financiamento, a capacidade de
rede e o desempenho.

No caso das equipes, 0 grande destaque foi para a existéncia de equipes
multifuncionais e interfuncionais, que sdo bastante comuns na Embratel.

Ja o sistema de remuneracédo foi visto como uma forca, por incluir indicadores
de desempenho individual, que sdo efetivamente utilizados para a remuneragéo
variavel, embora com peso muito menor que os indicadores corporativos e das areas.

A empresa atualmente possui recursos préprios disponiveis para financiar seu
crescimento, assim como para desenvolver e implementar técnicas or¢amentarias
avancadas. Por estes motivos, geracdo de caixa foi considerada uma forga.
Finalmente, o desempenho foi percebido como uma importante forga, j& que notam-
se, nos Ultimos anos, melhoras nos resultados operacionais da empresa, nas pesquisas
de satisfagdo com os clientes no que tange 0s Servicos e nos processos da empresa.

Por outro lado, as fraquezas encontradas na empresa foram sua estrutura
organizacional, o processo de planejamento estratégico, 0s sistemas gerenciais, 0
sistema de medicdo de desempenho organizacional, a cultura, a lideranca, a
comunicacdo informal, a tecnologia da informacdo, a inovacao, as metodologias e
técnicas especificas adotadas, os talentos, o sistema de treinamento e a Gltima milha.

A estrutura organizacional foi considerada inadequada ao setor, além de néo
poder ser modificada de maneira répida e eficiente em resposta a mudangas no
mercado. A excessiva centralizagdo das decisdes também foi considerada uma
fraqueza.

Os principais problemas encontrados no planejamento estratégico foram: a nao
utilizacdo das pesquisas com usuarios para o desenvolvimento do plano, assim como
as informacgfes sobre a capacitacdo dos funcionarios. O planejamento estratégico
também ndo tem a participacdo de todos 0s niveis e ndo transforma os fatores criticos
em planos de acdo. Os objetivos estratégicos ndo séo transparentes a todos os niveis
da empresa e nem alinhados a estes.

No que tange aos sistemas, pode-se dizer que ndo existem sistemas gerenciais

que fornecam dados para o planejamento or¢camentario e/ou que sejam usados
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sistematicamente para o planejamento orcamentario. J& o sistema de medicdo de
desempenho organizacional, embora esteja implementado, ndo € utilizado de maneira
correta por grande parte dos gestores, que dao pontuacdo méxima para todos 0s seus
funcionérios, ainda que ndo tenham cumprido seus objetivos. Isso se deve, em grande
parte, a falta de treinamento dos gestores.

A cultura organizacional, como resultado da fraqueza percebida em itens como
lideranca, estrutura organizacional e sistema de medicdo de desempenho, também é
uma fraqueza. Muito embora as pessoas estejam buscando a melhoria continua dos
processos, isso nao significa que 0s processos estejam estruturados visando a
satisfacdo do cliente.

Quanto a lideranga, esta ndo é feita pelo exemplo (coaching), nem tampouco é
participativa. Segundo o0s respondentes da pesquisa, 0s lideres ndo estdo
comprometidos com as metas orgamentarias e a diretoria ndo comunica os valores da
organizagéo.

Além disso, a comunicacao informal ndo é praticada nem ha estimulo para que
as areas trabalhem em conjunto para atender os clientes. Também ndo existem
sistemas em tempo real que possam ser acessados por todos 0s niveis da empresa.

No quesito inovacdo, ndo ha incentivo ao desenvolvimento de projetos
inovadores nem de sistemas que visem & melhoria dos processos. E importante
destacar que ndo sdo utilizadas, sistematicamente, novas técnicas para a melhoria de
processos e 0s processos de apoio (como finangas) ndo sdo gerenciados com base em
indicadores voltados ao cliente.

Outra fraqueza observada foram os talentos: a capacitacdo dos empregados ndo
¢ adequada aos objetivos estratégicos tracados pela Embratel. Os funcionarios ndo
possuem qualificacdo para aplicar metodologias que favorecam o alinhamento do
planejamento or¢camentario ao planejamento estratégico.

No que diz respeito a treinamento, a empresa nao oferece treinamento continuo
de técnicas a serem utilizadas no processo orcamentario, ndo ha treinamento para
gestores, nem tampouco oportunidades de educacdo e de desenvolvimento que
atendam as necessidades de todos os niveis hierarquicos. Além disso, ndo existe um

sistema de treinamento vinculado aos objetivos estratégicos.
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Finalmente, observou-se uma fraqueza nos itens fisicos, mais especificamente
na ultima milha. A Embratel ndo tem acesso a Gltima milha como suas concorrentes e

0 esta desenvolvendo por meio de uma parceria com a Net.

4.3.5
Como esta o desempenho atual da empresa e quais as projecdes parao
desempenho futuro?

Neste item, sdo apresentados os resultados da investigacdo documental sobre o
desempenho da Embratel. Como a empresa tem capital aberto (estd em processo de
fechamento) so serdo apresentados dados publicos, de conhecimento do mercado.

Para avaliar o desempenho atual da Embratel, foram analisados indicadores
financeiros constantes dos relatérios divulgados ao mercado. Os resultados séo

apresentados a seguir.

R R R P
2003 2004 2005 2006
Receita Liq 7,044 7,333 7,565 8,185
EBITDA 1,783 1,373 1,694 2,021
margem EBITDA 25.3% 18.7% 22.4% 24.7%
Lucro Lig 224 (339) 174 773
LDN (R$) 4,052 4,013 4,105 4,201
LDN (min) 14,550 12,386 12,470 14,121
LDI (R$) 857 769 653 518
LDI (min) 1,678 1,724 2,188 2,039
Dados 1,756 1,709 1,840 2,260
Local 135 608 680 899

Quadro 14: Indicadores Financeiros da Embratel de 2003-2006.
Legenda: R — realizado; P — projecdo; LDN — longa distancia nacional;
LDI - longa distancia internacional

Como pode ser visto no Quadro 14, a receita liquida da Embratel vem
crescendo muito pouco desde 2003 e abaixo das taxas de inflagdo observadas no
Brasil, o que significa que, em termos reais, a receita vem diminuindo a cada ano.
Para 2006, no entanto, ha expectativa de reversdo desta tendéncia com base nos

valores reais que j& foram anunciados para os primeiros nove meses do ano.
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Os dois principais indicadores financeiros acompanhados pela empresa e
utilizados para a medicdo de desempenho e para o pagamento do bbnus séo o
crescimento da receita e a margem Ebitda. Esta, que mantinha-se num patamar
historico de 25% até 2003, sofreu grande queda em 2004, se recuperou levemente em
2005 e espera-se que volte para o nivel de 25% em 2006.

Outra anélise importante mostrada na tabela é a quebra da receita por linha de
servigo. Percebe-se receita de longa distancia nacional praticamente em linha nos
ultimos quatro anos, enquanto a receita de longa distancia internacional vem sendo
reduzida ano a ano. A receita de dados, que mantinha-se estavel até 2004, apresentou
leve crescimento em 2005 e também espera-se melhora para 2006.

No entanto, a linha que percentualmente mais cresceu nos ultimos trés anos foi
a de telefonia local, embora sua contribuicdo para a receita total da empresa ainda
seja muito timida. Nesta linha de receita estdo incluidos: o Livre, o Netfone e 0 Vip
Line. A receita com servicos locais € a grande aposta da Embratel para continuar
crescendo e este é o principal objetivo estratégico da empresa.

A Embratel é uma empresa de capital aberto (esta em processo de fechamento)
com acdes listadas na Bolsa de Valores de Sdo Paulo (Bovespa), por isso outro
indicador importante que deve ser olhado € o historico de preco das acfes PN. A

evolucdo das aces esta listada no Grafico 5.
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Evolucéo das Agoes (EBTP4)
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Gréfico 5: Evolucdo das acGes preferenciais da Embratel
Fonte: Bovespa

Como pode ser observado no Grafico 5, até meados de 2002, o valor da acéo da
Embratel apresentou forte ciclo de queda, chegando a minima historica no més de
junho. A partir do segundo semestre de 2002, a acdo iniciou sua trajetdria de
recuperacdo, seguindo a tendéncia do indice Bovespa, como pode ser visto no
Gréfico 6.

Além disso, nessa época comecgaram 0s boatos de que a Telmex iria comprar a
Embratel, o que garantiria grande folego financeiro e capacidade de investimento
para a empresa, ja que o entdo acionista (MCI Worldcom) estava em situacdo de
default. A forte alta das acdes ja mostrava especulacdo em torno da compra da
empresa.

O ano de 2004 foi novamente de queda para as acgdes e a venda foi efetivada no
més de julho. O ano de 2004 foi dificil para as empresas de telecomunicacdes como
um todo, sendo que tanto Embratel quanto Telemar realizaram grandes renegociacdes
de suas respectivas dividas. A acdes da Embratel sofreram mais, pois a empresa ndo

conseguia aumentar sua receita.
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A partir de 2005, o valor das agOes voltou a aumentar, com melhores
indicadores financeiros por parte da empresa, tais como o aumento da margem
Ebitda. Além disso, no primeiro semestre de 2006 foi anunciado o fechamento de
capital e o interesse do acionista controlador em comprar a participacdo dos

minoritarios.

Evolucéao Ibovespa

5,000

0 T T T
Jan-02  Jul-02 Jan03 Jul-03 Jan-04 Jul-04 Jan-05 Jul-05 Jan-06 Jul-06

Gréfico 6: Evolugdo do indice Bovespa
Fonte: Bovespa

O setor de telecomunicacdes, conforme ja& mencionado anteriormente, requer
das empresas altos niveis de investimento, pois a tecnologia evolui rapidamente.
Desta forma, todas as empresas do setor ja passaram por momentos de grande
endividamento para financiar seus investimentos. Assim, faz-se necessario analisar o
endividamento da Embratel ao longo do tempo. O Quadro 14 mostra a evolugdo do

grau de endividamento.

Anos 2003 2004 2005 2006
Divida total 4,591 3,430 1,618 2,287
Divida Liquida 2,871 2,598 1,008 1,601
Patriménio Liquido 4,875 4,526 7,365 7,301
Divida Liquida / PL 59% 57% 14% 22%

Quadro 15: Endividamento da Embratel (em R$ milhdes)
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Até 2004, a Embratel possuia divida liquida superior a R$ 2 bilhdes, com
relacdo divida liquida sobre patrimonio liquido acima de 50%. No ano de 2004, a
empresa realizou uma grande renegociacdo de suas dividas e o acionista efetivou
aumento de capital de US$ 700 milhdes para reduzir o endividamento.

Atualmente, a divida liquida é de R$ 1,6 bilhdo, com relagdo divida liquida
sobre patrimonio liquido pouco maior que 20%. Este indice é baixo para o setor de
telecomunicac0es, significando que a empresa estd muito capitalizada. Pelas teorias
de financas, sabe-se que o capital préprio € mais caro que o capital de terceiros, ainda
que oneroso, pois envolve mais risco. A conseqliéncia disto € um custo médio
ponderado de capital (WACC) mais alto, reduzindo o valor da empresa.

Como a Embratel ainda possui capital aberto, ndo sera possivel apresentar os
relatorios utilizados para o acompanhamento do orgamento, pois os dados sdo
confidenciais. A empresa realiza pesquisas de satisfagdo do cliente periodicamente,
mas 0s resultados dessas pesquisas também ndo sdo publicos.

Em sintese, pode-se dizer que o desempenho da Embratel é medido e limita-se
a indicadores financeiros, com nenhuma énfase no publico interno e alguma énfase no
publico externo (usuarios).

No proximo capitulo, serdo discutidos os resultados apresentados neste

capitulo, considerando-se as limitacdes metodoldgicas.
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