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Resultados do Estudo de Caso

Neste capitulo sdo apresentados os resultados da andlise estratégica da
unidade de minério de ferro da CVRD, seguindo os passos da metodologia de
Macedo-Soares (2002). A apresentacdo destes resultados sera feita a partir das
respostas as questdes intermedidrias descritas na se¢do 2.4, iniciando-se pela

caracterizagdo da estratégia da unidade focal ou objeto de anélise.

5.1.
Estratégia adotada pela unidade de minério de ferro da CVRD

Lembra-se que o primeiro passo da metodologia consiste em caracterizar a
estratégia implicita e explicita da empresa focal, em termos do seu tipo, contetdo
e processo. Desta forma, serda adotada a tipologia de Mintzberg (1988) —
diferenciagdo (prego, imagem, suporte, qualidade, projeto, ndo-diferenciagdo) e
escopo (amplo/restrito), sendo complementada com os construtos de Fahey &

Randall (1998) para anélise do contetido e processo estratégicos.

Por meio da pesquisa telematizada, ficou claro que a estratégia adotada
pela CVRD ¢ de diferenciagao por qualidade, na medida em que se compromete a
entregar um produto melhor por um prego comparavel ao dos concorrentes. Um
produto de melhor qualidade significa dispor de um teor mais alto de ferro e um
menor teor de contaminantes, como fosforo, silica e alumina. A Figura 28 mostra
uma comparagdo entre a qualidade dos minérios da CVRD (finos de Itabira e de
Carajas) e a qualidade de alguns minérios australianos, destacando as vantagens
do minério brasileiro, quais sejam, alto teor de ferro e baixo teor de

contaminantes.
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Fonte: CVRD (2003d).
Figura 28 — Comparagéao entre a qualidade dos minérios da CVRD e australianos

Cabe notar que a estratégia da CVRD engloba ainda aspectos de

diferenciagdo por suporte, uma vez que promove a prestacdo de servicos

auxiliares em torno da venda de seus produtos de modo a satisfazer de forma mais

completa as necessidades de seus clientes (TAUHATA, 2002).

Ainda de acordo com a pesquisa telematizada, foi possivel identificar

algumas diretrizes estratégicas que norteiam as oportunidades de crescimento para

a unidade de minério de ferro da CVRD, conforme abaixo:

Fomentar o consumo de minério de ferro, gerando divisas, renda e
empregos, através de participagdes minoritarias em projetos
sidertrgicos no Brasil;

Manter nossa posi¢do de lideranga no mercado transoceanico de
minério de ferro;

Dispor de uma politica de marketing agressiva para atender as
necessidades dos clientes, incluindo a alocagdo de pessoal
especializado para o contato direto, de modo a determinar o tipo de
minério que melhor se adapta a cada cliente em particular;

Os contratos de longo prazo que vém sendo celebrados pela CVRD
com seus clientes concedem suporte ao seu esforco de investimento
na expansdo da capacidade de producdo de minério de ferro e, ao
mesmo tempo, eliminam riscos quanto ao fornecimento futuro de

matéria prima para a industria sidertrgica.
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Os principais elementos para caracterizacdo da estratégia sdo: escopo,
postura competitiva e processo estratégico. Com relagdo ao escopo da estratégia,
segundo os construtos de Fahey e Randall (1998), chegou-se aos seguintes
resultados: i) produto: minério de ferro em suas diversas especificagdes, em
fungdo de sua granulometria: pellet feed, sinter feed, pelotas e granulados; ii)
cliente: indistria sidertrgica, com destaque para as grandes usinas integradas e
modulos de redugdo direta; iii) geografico: o mercado de minério de ferro ¢
global, sendo a CVRD a maior exportadora mundial, possuindo clientes em todos
os continentes; iv) vertical: compreende trés sistemas produtivos integrados
mina-ferrovia-porto, 9 usinas de pelotizagdo no Brasil, incluindo usinas proprias e
joint ventures, participagdes societdrias nas siderurgicas Siderar (Argentina),
California Steel (Estados Unidos) e Usiminas, além de uma empresa de navegagao
(DOCENAVE); v) Stakeholders: scus principais acionistas controladores, entre
eles Bradespar e Previ, os quais formam um bloco de controle em conjunto com
outros fundos de investimento, denominado Valepar; governos - federal, estadual
e municipal -, devido a arrecadacdo de impostos sobre as operacdes da CVRD;
fornecedores de equipamentos nacionais e internacionais - , em funcdo da
constante demanda de equipamentos; industria siderurgica, principal cliente;
empregados da CVRD e a sociedade como um todo, com destaque para as

populacdes das cidades onde a CVRD dispoe de unidades produtivas.

____Investidores Estrangeiros

Valepar b 70,8%

34,1%

Investidores Brasileiros

Outros 29,29%

6,1%

Fonte: Fact Sheet CVRD (website acessado em 27/11/2004)
Figura 29 — Estrutura Acionaria da CVRD em 31 de julho de 2004

No tocante a postura competitiva da unidade de minério de ferro da CVRD,
observa-se uma orientagdo ao cliente e diferenciacio mediante os seguintes

atributos: estabelecimento de forte relacionamento com os principais clientes,
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corroborado por contratos de longo prazo; disponibilizacio de pessoal
especializado no contato direto com os clientes para determinar o tipo de minério
que melhor se adapta a cada cliente em particular; desenvolvimento de produtos
de alta qualidade, feitos sob medida para os clientes; oferecimento de maior
variedade de produtos que os concorrentes; assim como a manuten¢ao de um
contato mais estreito com os clientes, a partir dos escritdrios comerciais no
exterior, visando monitorar suas necessidades bem como seu desempenho

contratual.

A pesquisa identificou que o processo estratégico adotado pela CVRD
envolve duas etapas do ponto de vista macro e um amplo didlogo entre os
tomadores de decisdo da companhia, conforme ja observava Tauhata (2002). Estas

duas etapas sdo descritas a seguir:

= Etapa 1: a Diretoria Executiva de Planejamento e Gestdo estabelece
as diretrizes estratégicas em conjunto com as areas de negbcio, as
quais serdo discutidas no Comité Estratégico e posteriormente
aprovadas pelo Conselho de Administracdo. Tais diretrizes
expressam os objetivos de valor e retorno dos acionistas para cada

negocio da companhia.

= FEtapa 2: apds a aprovagdo das diretrizes, desenvolve-se um plano
estratégico para atender ao cruzamento entre as aspiragdes dos
acionistas, andlise da industria e andlise da posi¢do competitiva da
CVRD em termos de recursos e competéncias necessarias €
essenciais para sustentar um desempenho superior. (TAUHATA,
2002). O ciclo de planejamento estratégico ¢ coordenado pela
Diretoria de Planejamento Estratégico e Orcamento, discutido e
validado pelo Comité Estratégico e entdo aprovado pelo Conselho de

Administragao.

Em seguida, sdo respondidas perguntas relacionadas a andlise estratégica
tradicional, no que diz respeito aos fatores macroambientais e aos atores-chave da

rede de valor da empresa.
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5.2.
Fatores macroambientais e atores-chave

Nesta se¢do, busca-se responder a seguinte questdo intermedidria: tendo em
vista suas caracteristicas, a estratégia teria o potencial para explorar as
oportunidades e minimizar as ameagas criadas pelos fatores macroambientais ¢

pelos atores-chave ao assumir seus respectivos papéis?

Aqui sdo identificadas e classificadas as contingéncias estratégicas, em
termos de fatores politicos, econdmicos, demograficos e socio-culturais, assim
como os atores estratégicos principais na rede de valor da empresa focal.
Posteriormente, sao analisadas suas implica¢des para a conduta e o desempenho

da empresa.

Na Tabela 19 mostram-se os resultados da pesquisa no tocante a essas
implicagcdes, no sentido de constituirem oportunidades e ameagas, reais e

potenciais.
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Fatores

Nivel Internacional

Nivel Pais

Nivel Industria

Oportunidades

Ameacas

-~=0 7w

-+

nw o0

Regime Politico

1. A democracia € a ideologia dominante nos paises
com o0s Brasil estabelece relagdes
COMErciais.

quais 0

1. O Brasil atravessa um periodo de consolidacio
de seu regime demoeratico. a partir da realizacdo
de 4 eleicdes diretas para Presidente e com a
eleigdo de um candidato de esquerda.

1. Condigdes favordveis a implementacio de
estratégia orientada ao cliente da CVRD.

2. Mamutengdo dos  contratos  firmados Melhora na percepgdo do risco-pais, o que
Estabilidade do governo anteriormente a iltima eleiglo para Presidente. pode facilitar o acesso ao capital externo
3. Politicas de incentivo 4s grandes empresas de|3. No Brasil ainda ha um certo nacionalismo no[3. Existéncia de linhas de financiamento|3. Uma politica nacionalista mais radical poderia

Politicas de incentivo

mineragdo do pais.

Forte incentivo do govemo para aumento das
exportagdes.

Existéncia de linhas de financiamento especiais
para mvestimentos em logistica.

Discurso favoravel do BNDES em prol do
fortalecimento das empresas nacionais.

tocante as questdes relacionadas com recursos|favordveis para empresas exportadoras e que

munerars bem como ex-estatais.

atuem em logistica.

criar bameiras para a entrada de capitais

estrangeiros, 0s quals LuUgrariam para oufros
paises emergentes.

Protecionismo

4. Protecionismo crescente das nagdes desenvolvidas|
(em especial EUA e Europa) em relacdo &
exportagdo de produtos siderirgicos, especialmente|
durante ciclos de baixa.

4. Posicionamento forte do governo brasileiro
(confronto e retaliagdes) junto & OMC, em relacdo
aos conflitos comercials com oufros paises.
principalmente EUA e integrantes da Unido
Européia.

4. Defesa dos interesses da industria brasileira no
cenario mundial

4. Implantagdo de medidas que restrinjam a
exportacdo de produtos siderirgicos, afetando os
clientes da CVRD

Orgdios Regulatérios

5. Atuagdo cada vez mais rigorosa de orgdos como a
Comissdo Européia para a aprovacioe de processos
de F&A.

5. Atuagdo cada vez mais rigorosa de drgdos como
o CADE (Conselho de Acompanhamento do
Desenvolvimento Econdémico) e SDE (Secretaria
de  Desenvolvimento Econémico) para a
aprovacdo de processos de F&A

6. Politica de protegdo ao mero-ambiente cada vez|6.

mais rigorosa

Possibilidade de atracio de
investimentos para o Brasil em funcio de maior

disponibilidade de créditos de carbono.

novos

5. Orgiios fiscalizam os processas de F&A da
CVRD e determinam vrestricées as
operacdges.

suas|

6. Aumentam as restricbes das operacdes para
controles ambientais, medidas compensatérias
com  consequente  aumento  dos  custos
operacionais. A atividade de nuneragio passa a
ser condenada por expressiva parcela da
populagio

6. Aumento das pressdes ambientais sobre a
indistria siderirgica mundial, em especial sobre
os processos de coqueria e sinterizagiio
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wmOon -3 3I00mMm

Nivel Internacional Nivel Pais Nivel Induisiria Oportunidades Ameacas
7. Crescimento econdmico simultineo em todas (P, Estabilidade econdmica, com inflagio sob|7. A atividade sidenirgica posswi alta|?. Perspectiva de crescimmento na produgio|2. Apesar dos bons resultados de sua
ag regifies, levando a maior expansdo do PIE(|controle e com inflagio sob controle e com|correlagfo coth o crescithento econdmico, de|mundial de ago nos prdximos anos, o gue|econotia, o governo central chings vem
mundial em 30 anos. metas estabelecidas junto ao FIL medo que a produgio mundial de ago deverd|estimula o aumento da demanda por minéric|adotando  medidas  para  evitar  um
apresentar novo records sm 2004 de farro supesraqueciments. Teme-se que o PIB chinés
desacelere além do esperado pelo governo, o
que teria grande impacto na economia
2. China vem apresentando crescimento|l0. Acordo com FMI para meta de superavit|S. O forte crescimento do PIE chindés §[8. O rdpido crescimento da  procdugio|mundial
sustentado do PIB ao redor de 9% aa nos|primdrio (425% do PIE) resulta em pressio|acompanhado por slevadas investimentos em|sidenirgica chinesa, aliada 4 necessidade de
tltimas 10 anas para incentivar as exportagies infra-estrutura, o que contribui para um répide |[maior  produtividade  naos  altos-fornos,
aumento dio COoOnSMno de ago.  Em|favorece o consumo de minério de ferro da
conseqiiéncia, a China passou a ser o maior|CVRD.
produtor mundial de ago desde 2002, tendo
sida ainda o maior importador mundial de
produtos siderirgicos em 2003,
11. haior estabilidade do real frente ao ddlar|13. A& produgio sidenirgica no Brasil vem|?. A estabilidade econdmica alcangadal8. Os produtores australianos de minério de
apés 2 maxi desvalorizagies da moeda|operando em niveis recordes e se aproxima da|favorece a captagio de recursos no mercado|ferro, por estarem mais perto do mercado
brasileira plena capacidade internacional com custos mais competitivos e|asidtico, teriam ma vantagem competitiva em
Condtio menores riscos. A& CVRD acessa o mercado|relagic 4 CVRD, o gques pods prejudicar a
Macroecondmico internacional por meio de emissio de titulos e|expansdo de suas vendas no mercado chings
securitizagio  de  exportagies, além  de|nos préxmos anos.
negociar agies nas Bolsas de Howva York e
TuTadric
12. Menor lade de o via 11. &As maxidesvalorizagBes do Real frente ao

emissiio de titulos piblicos contribui para a
manutengio das altas taxas de juros no Brasil

13. Apds 3 anos com haixo crescimento
econdmico, o pais deverd crescer em 2004
cerca de 4.5%. Este agquecimento da economia
wem provocando  aumento das  taxas de
inflagiio, o gue poderd reveter a trajetdria de

queda da taxa de juros

ddlar em 1999 e 2002 tiveram impacto nos
resultados da CVRD, na medida em gue
grande parte dos custos € expressa em reais e
as receitas sfo em dolares. O atual gquadro de
estabilidade cambial favorece a redugio do
endividamento

13. A melhoria no cendrio interno estimula
novos projetos de altos-fornos no Brasil, os
quais deverio consumir minétio de ferra da
CVED.

Recursos Naturais

14. O ferro & o miniério mais abundante na crosta
terrestre,
continentes, ainda

qualidades difsrentes

encontrados cinco

que em guantidades s

sendo nos

15. Disponibilidad
minério  de
exploradas, na India

de
ainda nio

de i reserva:

ferro de alto teor,

16. Anvneio de novos projetos para expansio
da capacidade de produgio por grandes
mineradoras australianas

17. A abundinecia de recursos minerais torna
o Brasil um dos principais produtores de
minério de ferro de alto teor e baixo nivel de
contaminantes

12, O minério de ferro é wm produto de baixo
valor agregade e tem na logistica
componente de diferenciagio  de

principal: localizagio geografica & qualidade

seu
custo

das reservas determina os mercado-alvo
"naturais" onde as empresas sdo
competitivas

19, Redugio da oferta de gramulado -

preferivel pelo cliente por quest@es de custo -
& aumentn da disponibifidade de minério fino

14, Fé&A se tornou wma tresposta tdeita &
fragmentagio  que industria,
colaborando para decisbes mais racionais
sobre adigies de capacidade

havia mna

17. Vantagem competitiva para a CVRD, jd
que detém grande parte dessas reservas

12. CVRD possui logistica interna propria,
com custos competitivas e posigho
geogrifica  privilsgiada relagio
clientes suropens.

em aos

19 Incentiva 4 demanda por pelotas, as gquais
s30 um substituto ao granulado - a CVRD &
lder no fornecimento de pelotas.

16. Tendéncia a certo excesso de oferta de
minério de ferro no mundo.,

12. FPrincipais concomentes da CVRD
possuem reservas na Austrilia, com posigio
gengrifica mais competitiva em relagio aos

clientes asidticos.
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30, Awmal diretoria do BNDES empenbada em|
ampliar a capacidade produtiva do pais bem comol
nrclhorar a malha logistica.

34. Esforge crescente das  sidenimgicas parm
redugdio de custos ¢ aumento de produtividade.

los ilumos meses foram identificadas mimeras{2 1. Mao-de-obra barata e maror fexibilizagio dos{2 Trabalhadores  pertencem  a  categonas{20. Inexisténem de greves na CVRD reforga sus)
areves em emp de minera¢do localizadas nojeontratos de trabalho. chstimas, sindicatos ndo sio Gnicos ¢ geralmente{imagem de confabilidade no me
Canada, Peru ¢ Australin. Tais movimentos, aindu) ndio exercem pressao significativa nas negociagoes,
que isolados, tinham como propésito  pleitear salariais anuais . i ;
Mao-de-obra methores condiges salariais para os empregados, 21, Maior competitividade da indistria brasileir)
tendo em vista ne lecante ao fator mao-de-obra
22, Prvatizagiio ¢ desregulamentagio, em especal]23. Desenvolvimento de  logistica competitiva|22. Prvatizagdo atraiu mvestimentos extemos,
nas dreas de telecomunicagdes, energia, ferrovias finterma ¢ extema melhorow a infra-cstnitura do pais ¢ aumenton a
estradias e portos, oferta de senvigos 3 populagdio.
Infra-estruturn
23. Maior competitividade.
24. Taxas de juros nas maiores economins)26, Privatizagio da siderurgia nos anos 1990 denf3 1, Grandes mineradoras concomentes da CVRD{24, Em busca de maiores retornos, fuxes def25. Gronde omagio de capiis extenos  pelal
desenvolvidas (EUA, Japio ¢ Ewopa) contineaminove mmpulso § indistria nacional ¢ trouxelsdo empresas globais diversificadas ¢ com acesso{capital sio cada ver mais enderecados pam paises|{Ching pode  dificuliar 2 captagio  de  novos|
apresemando ni bastante redusidos grandes mvestidores extemos a0 capual dasfa capiaes de baixo custo, emergentes, dentre os quais o Brasil passa a serfrecursos pelo Brasil
empresas. um grande recepior.
23, Fluxos de Investimento Estrangeiro Direto (IDEN27. Empresas #m acesso a linhas de crédito]32, Apesar do amal momento favordvel, af26, Aumento da capacidade de produgio de agol28. Baixa disponibilidade ¢ ale custo de capagiol
para a Ching aumentam a cada ano. comerciais. lastreadas em suas exportagies. comfindisiria  sidenirgica  historicamenie  apresentajno Brasil ¢ de consume de minério de femro. ne Brasil.
E custos bastante competitivos. remtabilidade inferior & de outros setores de bens
5 de capital.
g 28, Mercado de capital brastleire possui baixal33. Fonmas  alternativas de  fnanciamento  def27. Redugiio do cusio das empresas exportadoras3l. Alw aramvidade dos concorrentes da CVRD)
— hquidez se comparado aos  mercados  dasfinvestimentos de capital com menor risco efne Brasil, como ¢ o caso da CVRID. em captar recursos de mvestidores,
i economias  desenvolvidas,  Pequenn  poupangajcomprometimento de capial. Exc leasing
= interna ¢ reswrito volume de capitais macionaisffinanceiro ¢ operacional, BOO  (built-own-
o dificuliam o financiamento de investimenios. operare ). BOT (builr-own- reansfer ).
s
29. Fundos de pensio, em especial de empresas| 29, Apente ¢ dispombilidade de recursos def32. A indistrin siderirgica ¢ intensiva em|
estatnis, possuem grande  disponibilidade paral mvestidones mstitucionais no Brasil, capital, no catante, historicamente apresentou
Capital investir. b poucn i Grios  para  atrair|

30, Acesso a linhas de crédito especiais da)
BNDES para moves projetos da CVRD  mos|
setores de ferrosos ¢ logistica.

33, Redugiio da necessidade ¢ do custo de capitall
das empresas sidenirgicas ¢ mineradoras.

recursos de investidores.

34, Pressiio por menores pregos dos insumos dal
indiistria siderirgica, entre eles o minéno de femo,

34, Quando o mercado de ago estd  menos)
mquecide, as siderirgicas tendem a reduair of
consumo de minério de ferro de melhor qualidade,
como o da CVRD. gerando um risco para o
imento dos contratos de longo prazo.

34, Demanda crescente por minério de ferro de
melhor qualidade ndo apenas na China, mas
tam bénmy em mercados teadicionais.)

Paossihilidade de fech de novas

de longo prazo para fornecimento de minério.
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33 Desenvolvitmento tecnoldgico tem reduzido |38 & abertura econfimica promovida no indcio (40, Influenciado pelo grande crescimento da|38 Awmento  da  eficiénecia, melhoria  da|36 Aumento da  oferta  de  metais e
graduslments o volume de metal necessario|dos anos 1990 favarsceu a modernizagio do|siderirgia na China, a produgio de ago wia|gqualidade & possibilidade de su gia delc iHes abaikos pregos
fara wma tmesta aplicagio. pargue industrial nacional. forno a oxiginio consolida-se  como  al|importados reduzem custos operacionais e

principal  rota  da  produgio  sidenirgica|investimentos.

murdial
26. Desenvolvimento tecnologico contribui para |39, A siderurgia brasileira se firma como uma(4l. Paralelamente ao crescimento da rota wia|39. Aumento da d | domeé de|37. L o para aumento da demanda por
reduciio de custos de producio de metais e|das mais competitivas do mundo, em fungio|formo a oxgénio, verifica-se uma maior|minério de ferro e perspectiva de atragio de|materiais substitutos ao ago, como aluminio,
commodities em geral. de sua gualidade, produtividade e haixos|di gio0 da tecnologia de redugio diretainvesti os  de £ iras, |plisticos etc.

custos de operagia. para produgio de metdlicos. interessadas em usuftruir das vantagens
competitivas da siderurgia brasileira.
37. Pressiies sobre a inddstria automobilistica 42 Desenvolvimento de novas tecnologias de |40 O predominio da rota de produgio via|42. Possibilidade de wiabilizar minérios de
para redugio do peso dos automéveis e do redugio direta a partir de minérios de|forno a oxigénio sjuda a CVRD, na medida em |baixa qualidade dos soncorrentes, reduzindo
consumo de combustiveis ualidade inferior que  seus  principais  clisntes  operam|a vantagem competitiva da CVRD
Tecnologia principalments com ssta rota

43, Répido desenvolvimenta da tecnologia de

equipamentas  de  grande porte  para
mineragio
44, Diversos dltos-fornos  vém  sendo

reformados nos Gllimos anos, com destague
cujas capacidades tém
sido nomalmente aumentadas.

pata 08 japoneses,

45. Necessidade de investimento intensivo
para garantir atualizagio tecnolégica de
Processas e equipamentos, visando manter a
competitividade

41, A maior difusio da redugio direta deverd
aumentar a demanda por pelotas no mercada
transocednico, no gqual a CVRD é o maior
fornecedor.

43, Aumento de produtividade e redugio de
custos na mineragio.

45 Indistria é intensiva em capital & tem
atratividade de recursaos relativamente haixa
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Tabela 19 - Implicagdes estratégicas dos fatores macroambientais externos a industria de Minério de Ferro
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Com base nos construtos e indicadores de Austin (1990), identificou-se que

as principais oportunidades e ameagas derivam de fatores politicos e econdmicos,

dentre as quais se destacam:

Oportunidades:

a) Possibilidade de atragdo de novos investimentos em siderurgia para o

Brasil: no decorrer de 2004, vem sendo noticiada a perspectiva de novos
projetos siderurgicos no Brasil, notadamente na regido Nordeste. Convém
destacar as principais motivacdes para a instalacdo de novas siderurgicas

no Brasil:

o Nos ultimos 12 meses, observa-se uma melhoria no cenario interno

brasileiro, cabendo destacar a queda do risco-pais medido pelo
indicador EMBI (JPMorgan), o controle das taxas de inflagdo, a
reducdo da volatilidade cambial, maior rigor no ambito fiscal,
superavits comerciais expressivos e retomada do crescimento

econOmico.

Tendo em vista a crescente pressdo ambiental nos paises europeus,
diversas siderurgicas que possuem plantas naquele continente vém
buscando alternativas para compensar eventuais fechamentos de
capacidade produtiva. Nesse contexto, o Brasil surge como
potencial receptor de novos projetos siderurgicos, na medida em
que dispdem de baixos custos de produgdo em acos semi-acabados
e possui superavit de créditos de carbono, ou seja, estd apto a

receber projetos como altos-fornos ou coquerias.

Por fim, vale notar que a instalagdo de novas sidertrgicas no Brasil
estd em linha com a estratégia da CVRD de fomentar o consumo de
minério de ferro em seu mercado doméstico, permitindo a geragao

de divisas e novos empregos.
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b) Perspectiva de crescimento na produ¢ao mundial de ago nos préoximos
anos, alavancada principalmente pelo rapido crescimento da produgdo
sidertirgica chinesa: apOs experimentar um crescimento inexpressivo de
0,5% ao ano no periodo 1990-1999, a produ¢do mundial de aco registrou
um robusto avanco de 4,0% ao ano entre 2000 a 2003, motivado quase que
exclusivamente pelo aumento de produg¢do de ago na China. Recentes
projecdes de mercado apontam para uma continuag¢do de altas taxas de
crescimento para os proximos anos, o que, aliado a necessidade de maior
produtividade nos altos-fornos, favorece o consumo de minério de ferro da

CVRD.

China is expected to account for 75% of
global steel production growth from
2004 to 2010

CAGRE 04-10

1,190

million tons

1,025 1.060

965

World
China

Rest
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world
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Sources: I151 and CVRD

-

Fonte: CVRD (2004c).

Figura 30 — Previsao para a produgdo mundial de ago bruto até 2010

¢) Demanda crescente por minério de ferro de melhor qualidade ndo apenas
na China, mas também em mercados tradicionais: apesar da China ser o
mercado com maior taxa de crescimento na demanda de minério de ferro,
outros mercados tradicionais para a CVRD, como Europa e Japao, estdo
buscando aumentar a produtividade de seus altos-fornos, o que favorece o

consumo de maior volume de produtos da CVRD. Com isso, grandes
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usinas européias € japonesas preocupam-se€ em assinar novos contratos
para garantir o fornecimento de minério a longo prazo, o que representa
uma oportunidade para a CVRD de programar seu plano de investimentos
em funcdo da demanda sinalizada pelos clientes. A Figura 31 a seguir
mostra os principais contratos de longo prazo assinados entre a CVRD e

seus maiores clientes em 2004:

{In million tons)
Steelmakes 2004 | 2005 2006 | 2007 2008 | 2000 2010 § 2011 2012 | 2013 2014 | 2015 2016
Japan - —
! 1
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l — »
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" »
" o PSC
- . L -
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l >
(2.2mt)
Sumitomo Metals "
- -
(2. 7mtj
S.Korea POSCO =
el Ll
(100 mit
(China Shanghai Bao " - -
- Ll |
Steel (14 mt) (20 mtj
Shaoguan o -l >
(2.135mty - (.88 mt)
et China Steel + — >
(Pellets 0.6 mt
Europe " »
Arcelor
(20 mt) "
g - » -
Corus (10 mt) N (5.0 mt) il
S Usiminas i ——
(5 mt)
Cosipa b -
(1.1 mt)

Fonte: Tex Report, 22/11/2004

Figura 31 — Contratos de longo prazo para fornecimento de minério de ferro CVRD

d) Incentivo a demanda por pelotas, as quais s3o um substituto ao granulado:

de modo geral, observa-se uma diminui¢do da oferta de granulado em todo
o mundo, inclusive na Australia, pais responsavel pela producdo de
expressivo volume deste tipo de produto. Tendo em vista a continuagdo
desta tendéncia, abre-se espago para um maior consumo de pelotas, as
quais sdo o substituto natural do granulado enquanto carga direta nos altos-
fornos. Essa mudanca no padrdo de consumo representa uma oportunidade
para a CVRD, na medida em que ¢ a empresa lider no fornecimento de

pelotas no mercado transoceanico.
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Ameacas:

Orgios fiscalizam os processos de F&A da CVRD e determinam restri¢cdes
as suas operacdes: atualmente, a CVRD esta envolvida em 14 processos
perante o Conselho Administrativo de Defesa Econémica, ou CADE, que
¢ o principal 6rgdo regulador de antitruste brasileiro (CVRD, 2003). A
maioria destes processos cobre quase todas as aquisi¢des € joint ventures
realizadas pela CVRD. Se o CADE determinar que uma concentragao
indevida existe no segmento de minério de ferro, ele podera impor
medidas para salvaguardar a concorréncia, o que poderia incluir exigéncias
para a CVRD ndo mais investir nessas operacdes ou impor restrigdes de
precos. Também, se o CADE julgar que a CVRD pratica concorréncia
desleal, ele podera impor o término da pratica desta conduta bem como o

pagamento de elevadas multas.

Vulnerabilidade a fatos adversos que afetem a economia mundial, em
especial a China: a economia mundial ¢ o principal impulsionador da
demanda pelo comércio transocednico de minério de ferro e pelotas. Nos
ultimos anos, a China tem sido o principal responsavel pelo aumento das
vendas da CVRD. Em 2003, 14% de receita bruta de minério de ferro e
pelotas foi atribuida a clientes na China, que responderam por 10,5% das
receitas operacionais liquidas consolidadas. Uma economia global
debilitada ou em mercados especificos onde a CVRD comercializa seus
produtos, como a China, poderia reduzir a demanda, resultando na queda
de receita e rentabilidade. Cabe ressaltar que, apesar dos bons resultados
de sua economia, o governo central chinés vem adotando medidas para
evitar um superaquecimento. Teme-se que o PIB chinés desacelere além
do esperado pelo governo, o que teria grande impacto na economia

mundial.

Possibilidade de excesso de oferta de minério de ferro no mundo: levando-

se em consideragdo o periodo bastante favoravel para a industria de
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mineracdo e siderurgia, diversos produtores de minério de ferro estdo
anunciando novos projetos para adigdo de capacidade de producdo.
Paralelamente, observam-se movimentos por parte de potenciais novos
entrantes, os quais estdo sendo atraidos pelas boas perspectivas do
mercado de minério de ferro. Mesmo com um panorama favoravel para a
demanda de minério de ferro, alguns analistas apontam para o risco de um
excesso de oferta de minério de ferro no longo prazo, o que pode
comprometer a dindmica da induastria e se tornar uma ameaga para a

CVRD.

PROJECT PIPELINE

Completed Projects Projects
Capacity I p2004 d f'J't' X tai RISUERRL R
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S . Low 200 Mtz
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v ™ *
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WL atin America
507 O Africa
O Australia
0- Rew

Source: UNCTAD 2004. m

Fonte: Raw Materials Group (2004).

Figura 32 — Projetos para expansao da capacidade produtiva - minério de ferro

d) A industria sidertrgica ¢ intensiva em capital; no entanto, historicamente
apresentou resultados pouco satisfatorios para atrair recursos de
investidores: apesar dos bons resultados nos ultimos trimestres, a
siderurgia apresenta um historico de fraca performance na ultima década,
tendo obtido um retorno para o acionista bastante inferior ao de outras
industrias. A perpetuidade desta fraca performance representa uma ameaga

para a CVRD, na medida em que a siderurgia pode nao conseguir obter os
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recursos necessarios para garantir sua sobrevivéncia no longo prazo, o que

traria grandes danos para toda a industria de mineragao.

In the recent past,

Steel industry has not been able to pay
the cost of capital along the cycle
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Figura 33 - Retorno da siderurgia em relagao a outras industrias

A versdo tradicional do modelo de Macedo-Soares permitiu ainda a analise
das implicacdes estratégicas dos atores-chave e dos fatores estruturais da
industria, a partir da utilizacdo dos construtos de Porter (1980) e o ator

complementar, ou seja, o “complementor”, segundo Brandenburger & Nalebuff
(1997).

De acordo com Porter (1980), a natureza, a atratividade ¢ o grau da
competi¢ao de uma industria estd relacionado a cinco forgas: (1) a ameaca de
novos entrantes, (2) o poder de barganha dos fornecedores, (3) o poder de
barganha dos clientes, (4) a ameaga dos produtos substitutos e a (5) rivalidade
entre os participantes existentes. A intensidade deste conjunto de forcas determina
o potencial de lucratividade e atratividade de uma industria. Cabe notar que

quanto mais fracas forem estas forcas, maior serd a oportunidade para uma
performance superior.
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A andlise a seguir de cada uma das forcas competitivas que determinam a
atratividade da industria esta inspirada na pesquisa realizada por Tauhata (2002)
sobre a caracterizacao da industria produtora de minério de ferro, tendo sido feitas

as devidas atualizagOes dada a evolugdo da industria.

(1) Novos Entrantes

Os novos entrantes em uma industria trazem capacidade adicional e
almejam conquistar rapidamente market share, causando desequilibrios no
mercado. O grau de ameaca destes novos entrantes depende das barreiras

presentes e da reacao dos competidores existentes.

No caso do minério de ferro, a industria apresenta forte capacidade de
geracdo de caixa e altos retornos em relacdo aos demais setores da mineragdo,

conforme ilustra a Figura 34 para margens de varios setores:

MERCADOS FRAGMENTADOS TENDEM
A SER MENOS LUCRATIVOS

Industrias de Matéria-Prima — Lucratividade e Grau de Consolidagao
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(1) Share de mercado de 97%, margem de 40% dos 10 maiores players
Fonte: VDEh; Metal Bulletin; UBS Warburg 2000; CRU 2002; andlise BCG

Fonte: Usiminas (2004).

Figura 34 - Lucratividade e grau de consolida¢ao de diversas industrias
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Entretanto, a for¢a de novos entrantes e, conseqiientemente, a ameaga

potencial pode ser considerada moderada, devido as altas barreiras a entrada,

constituidas basicamente por:

1.

il.

Necessidades de economias de escala, no sentido de assegurar menores
custos operacionais unitdrios com o aumento da producdo. Na industria de
minério de ferro, em particular para competir no chamado mercado
" Anl " : : ~
transocednico", a empresa deve possuir uma capacidade de producdo
relativamente alta, exigindo equipamentos de grande porte que demandam

altos investimentos para garantir sua competitividade.

Altas exigéncias de capital para investimento, pois um novo concorrente que
deseje entrar no mercado necessita grandes quantias de capital inicial para
adquirir e operar os equipamentos de grande porte, e construir a infra-
estrutura e as instalacdes necessarias: pesquisa mineral e geologica, extragao
e preparagdo do minério, beneficiamento e logistica para escoamento da
producdo (ferrovia, mineroduto e portos), usina de pelotizagdo, dentre
outros. Estas barreiras ndo sdo tdo relevantes quando se trata do mercado
doméstico brasileiro, onde a disponibilidade abundante de reservas de
pequeno porte e de minério de boa qualidade viabiliza minas pequenas com
investimentos limitados. No entanto, estas minas normalmente ndo atingem
niveis de capacidade competitivos no mercado internacional e s6 t€m
condigdes de participar através de traders. A Figura 35 mostra os
investimentos realizados pela CVRD em minério de ferro até durante o
periodo 2000-2003, os quais alcangaram US$ 3,8 bilhdes, sendo USS$ 2,15
bilhdes alocados nos processos de aquisigdo e US$ 1,65 bilhdao alocados em

investimentos que permitiram o crescimento organico da empresa.
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! Investment Capability is Key

From 2000 to 2003, CVRD total investment reached US$ 6 billion.
US$ 3.8 billion, representing 63% of the total amount, were
dedicated to the iron ore business.
CVRD Capex
US$ million
Iron Ore Capex = M Acquisitions + Il Organic growth
1,988
1,815
1,602 1,537
B B -
1,230 1,256 473
[=] |
2000 2001 2002 2003 2004E
E - Budgeted ompanhia
Source: CVRD ulll | saleso 'F;:ID Doce

Fonte: CVRD (2004d).

Figura 35 — Investimentos em minério de ferro realizados pela CVRD (2000-2003)

iil.

1v.

Custos de mudanga relativamente elevados, pois alguns equipamentos sdo
especificos para a atividade de extragdo e beneficiamento de minério de
ferro, porquanto estes dependem do porte dos equipamentos, das instalagdes
industriais e dos processos utilizados (chamados de operacdes unitarias),
havendo pouca possibilidade mudanga para outro tipo de mineragdo como
niquel, por exemplo. Outros, em particular os caminhdes, podem ser usados
em tipos alternativos de operagdes de mineragao, tais como lavra de minério

de cobre.

Necessidade de aprendizagem e de experiéncia na operagdo e
comercializagdo do minério de ferro, na medida em que essas estabelecem
um vinculo entre o comprador (usinas siderurgicas) e vendedor (empresas
mineradoras), o qual normalmente ¢ um relacionamento de longo prazo
bastante estavel, baseado na confiabilidade e na tradi¢do, em fungdo das
proprias caracteristicas conservadoras destas duas industrias. Esta

aprendizagem ¢ desenvolvida durante anos através de cumprimento de
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prazos de entrega, consisténcia na qualidade do produto e na prestacao de

assisténcia técnica etc.

v. Disponibilidade de reservas de minério de alta qualidade economicamente
viaveis. Reservas de baixa e média qualidade existem em maior nimero, ja
que o minério de ferro ¢ abundante na natureza, todavia, o investimento
necessario para tratamento do minério visando aumento do teor de ferro e
reducdo de impurezas para tornar o produto comercializavel inviabiliza a
exploragdo econdmica de grande parte delas. Convém destacar que o
conceito de "economicamente viavel" evolui com o tempo, em fun¢do do
desenvolvimento tecnologico, da disponibilidade de oferta de produtos, e da
propria percepcao de valor do produto por parte do cliente: projetos que
antigamente ndo representavam capacidade adicional em potencial, tais

como Hope Downs, hoje ja se mostram possiveis.

(2) Fornecedores

Na industria do minério de ferro, o poder dos fornecedores ¢ fraco,
constituindo-se em uma oportunidade real. Como a reserva geoldgica ¢ o principal
"insumo" para a produ¢do de minério, sendo o direito minerario concedido pelo
estado, os demais recursos necessarios sao equipamentos € mao-de-obra. Os
fornecedores de equipamentos ndo sdo capazes de manipular precos nem de
exercer influéncia relevante nas negociacdes, além do progresso tecnoldgico ser
pouco dindmico. Isto também ocorre com a mao-de-obra, que ndo requer alta
qualificacdo na maior parte das funcdes. Note que para aquelas fungdes que

requerem capacitagdo especifica, existe oferta suficiente no mercado de trabalho.

(3) Clientes

Na industria de minério de ferro, o poder de negociagdo dos compradores -
as usinas sidertrgicas - ¢ extremamente significativo, mantendo-se a for¢a mais
significativa dentre as propostas por Porter e constituindo a maior ameaga no nivel

da industria. No passado, as usinas se organizavam e formavam blocos de
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negociacao (bloco do mercado europeu e bloco do mercado japonés), visando
barganhar os pregcos mais favordveis possiveis para a siderurgia, por meio de
pressoes para redu¢do do preco do minério. Hoje as negociagdes sdo realizadas

entre cada produtor de minério com os consumidores, independentemente.

Em funcdo da localizagdo das usinas siderargicas, distantes geograficamente
dos produtores de minério, e do carater "fechado" e auto-suficiente dos mercados
americano ¢ da Comunidade dos Estados Independentes (CEI), a parcela de
interesse no estudo da industria de minério de ferro ¢ o chamado "mercado
transoceanico", o qual pode ser definido como o mercado de importagdo por via

maritima.

Este mercado, onde ¢ transacionado cerca de metade do consumo mundial
de minério (537 milhdes de toneladas em 2003), ¢ caracterizado por contratos de
fornecimento de longo prazo, onde sdo estabelecidas quantidades e condi¢des de
fornecimento (tais como freqiiéncia de embarques e especificacdes de qualidade),

sendo os pregos negociados anualmente.

Atualmente, esta formacdo em blocos ndo ¢ mais permitida, sendo inclusive
considerada ilegal no Japdo. As negociacdes passaram a ser individuais, onde cada
um dos produtores de minério negocia com cada uma das empresas siderargicas.
No caso da oferta, as principais rodadas envolvem CVRD, Rio Tinto ¢ BHP
Billiton. J4 na demanda, participam as seguintes sidertrgicas: Nippon Steel
Corporation, JFE Steel Corporation, Sumitomo Metal Industries, Kobe Steel Ltd e
Nisshin Steel Co., no Japao, e Arcelor, Thyssen Krupp Stahl e outras na Europa.
Os produtores e os consumidores trocam visdes € opinides sobre a situacao atual e

esperada da oferta e demanda global de minério e de producdo de ago.

Assim, o pre¢o do minério de ferro ¢ estabelecido em negociacdes,
fortemente influenciado pela lei da oferta e demanda de minério de ferro e pelo
ciclo econdmico do ago. Uma vez estabelecido o prego entre os lideres, o preco se

propaga pelo mercado e ¢ tomado como referéncia para as demais negociagdes.
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No ano de 2004, por exemplo, em fun¢do da forte demanda por minério
proveniente da China, houve um aumento médio do pre¢o do minério da ordem de

17-20% nas negociacdes que foram concluidas em janeiro.

(4) Substitutos

O negocio de minério de ferro ¢ totalmente dedicado a industria siderurgica
— cerca de 99% de sua demanda corresponde a sua aplicagdo como matéria-prima
para a producdo de ago. O minério de ferro ¢ a unica fonte de ferro primario
(USGS, 2002). Em algumas operagdes, seu unico substituto direto ¢ a sucata, que
pode compor cerca de 7% da carga do forno a oxigénio. A sucata ¢ usada
extensivamente na producao de aco via forno elétrico. Em alguns casos, o proprio

ferro-gusa também pode ser um substituto.

Entretanto, existem restrigoes derivadas da qualidade: grande parte da sucata
existente ¢ de baixa qualidade por possuir contaminantes em sua composi¢ao, o
que acaba afetando a qualidade do ago gerado. Conseqiientemente, existe a
necessidade de complementar a carga com minério ou com o chamado “ferro
primario” (ferro-gusa ou ferro-esponja) para garantir a qualidade do aco final.
Além disso, a sucata possui uma caracteristica limitante para seu uso em larga
escala: seu prego ¢ bem mais elevado que o do minério, o que constitui um fator
inibidor do consumo. Contudo, esta rota possui duas vantagens importantes:
menor custo de investimento € maior conservacdo do meio-ambiente devido ao
fator reciclagem. Desta forma, embora o impacto de uma difusdo mais ampla da
aciaria elétrica seja negativo para a demanda de minério de ferro, a ameaca tanto

real quanto potencial dos substitutos ¢ fraca.

Poderiam ainda ser considerados os substitutos diretos do aco nas aplicagdes
finais, como substitutos indiretos do minério de ferro, tais como plastico, borracha
e aluminio. No entanto, em fun¢o da relagdo custo-beneficio bem mais favoravel
do aco em relagdo aos potenciais substitutos, devido a redugdo do prego relativo
do ago e da melhoria continua da qualidade do ago devido a evolugao tecnologica,

trata-se de uma ameaga potencial pouco relevante.
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(5) Rivais

A industria de minério se caracteriza pela existéncia de grande rivalidade
entre os participantes na disputa por market share. No entanto, em fun¢ao do
interesse em preservar a alta lucratividade do negdcio, ndo ha guerra de pregos
entre os grandes fornecedores. A rivalidade estd mais relacionada a
desenvolvimento da qualidade, a oferta diferenciada de produtos, ao
relacionamento de longo prazo com o cliente e a assisténcia técnica / parceria com
o cliente. O alto grau de concentragdo, refor¢ado pela onda de F&A da oferta no
final da década passada, ¢ uma resposta da industria de minério ao aumento do
poder de barganha dos clientes, que resultou na queda do prego real do minério

nos ultimos 20 anos.

Portanto, a rivalidade entre os participantes pode ser considerada uma forga
forte, constituindo-se em termos de implicacdo estratégica em uma ameaca real

grande e potencialmente crescente.

(6) "Complementors"

O papel dos "complementors" - aqueles fornecedores também importantes
da industria sidertrgica que poderiam compor parcerias, fortalecendo, por
exemplo, o poder de barganha no negdcio minério de ferro, ndo parece ser tao
relevante. Poderiamos pensar nos fornecedores de carvao ou coque, outro
importante fornecedor de ago, ou de outros fornecedores de insumos e servicos
tais como logistica, combustivel etc., mas este tipo de associacdo ainda ndo traz
beneficios relevantes ao cliente. Alguns fornecedores de minério possuem carvao
em seu portfolio, todavia, ndo usufruem de vantagem significativa na negociagao
com os clientes - os dois negocios sdo tratados independentemente, sem sinergias
entre eles.

E importante destacar que, embora estes atores ndo constituam
oportunidades ou ameagas sob o enfoque da andlise tradicional, podem ser

relevantes sob a oOtica relacional, na medida em que as aliangas podem ser

formadas com os complementares.
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Analisando-se os resultados da pesquisa quanto as implicagdes desses
atores, apresentadas na Tabela 20, e com auxilio dos dados fornecidos no Capitulo
4, identifica-se que as maiores ameacas decorrem do aumento da coordenagdo e
do poder de negociacao do cliente em fungdo do movimento de consolidacdo da
industria e da possibilidade de excesso de capacidade de oferta mundial de
minério. As maiores oportunidades decorrem da recente consolidac¢do da industria,
com a formagdo de trés "gigantes" da minerag¢do de ferro que dominam o mercado
mundial com cerca de 70% do comércio transoceanico (CVRD, 2004), e do fato
de a industria ser intensiva em capital e ter necessidade de economias de escala ¢
logistica bem desenvolvidas para garantir competitividade, o que aumenta a
barreira a entrada de novos participantes. Em resumo, a industria se mantém
atrativa, com altos retornos esperados, mas mantém afastados possiveis novos

entrantes que possam "perturbar” o mercado.
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re . Oportunidade Ameaca
Atores/Papéis Caracteristica Real Potencial | Real Potencial
1. Novos Entrantes
1.1. Economias de escala Necessidade de grandes volumes e investimentos X
1.2. Diferenciacdo de produto Relativamente alta X
1.3. Vantagens de custo, independentes da escala
a) Acesso a matérias-primas Reservas de classe mundial sdo bastante conhecidas X
b) Localizacdo geografica Participacio crescente da Asia na producio mundial de aco X
¢) Know-how know-how homogeneamente distribuido X
d) Propriedade tecnolégica Tecnologia amplamente conhecida e disponivel X
e) Vantagens de custo advindas da curva de aprendizado |Indudstria bastante madura X
1.3. Requerimentos de capital Mineragéo é um negdcio altamente intensivo em capital X
1.4. Regulamentacgido governamental a entrada
Necessidade de obtencido de direitos minerarios costuma ser rigorosa, X
pois muitas vezes envolve os interesses de comunidades locais
1.5. Acesso a canais de distribuic¢do <
Logistica bem desenvolvida é fator fundamental para competitividade
1.6. Custos de mudanga para os consumidores Produtos possuem uma diferenciacio relativamente alta; clientes <
tendem a ser conservadores na gestdo dos contratos
2. Rivais
2.1. Caracterizacdo dos rivais Mineradoras de grande porte extremamente competitivas X
2.2. Quantidade de rivais Apesar dos maiores competidores serem poucas empresas de grande <
porte, ha varios players de médio porte
2.3. Velocidade de crescimento da industria Apesar de estruturalmente ser uma industria madura com baixo
crescimento, vem crescendo bastante nos ultimos anos em funcio da X
China
2.4. Intensidade dos custos fixos Elevados X
2.5. Caracteristicas de diferenciacdo de produto Especificacdes rigidas de qualidade (normas ISO) X
2.6. Padrao de comportamento dos rivais Relativamente semelhante entre os grandes produtores X
2.7. Intensidade de comprometimento estratégico Bastante elevada X
2.8. Intensidade das barreiras de saida Moderadas, devido ao grande volume de capital investido X
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Oportunidade Ameaca

Atores/Papéis Caracteristica Real  Potencial | Real Potencial

3. Fornecedores

3.1. Grau de concentracio dos fornecedores Baixo para a maioria dos fornecedores X
3.2. Existéncia de substitutos aos insumos H4 poucos substitutos disponiveis X
3.3. Importancia do comprador de insumos Elevada X
3.4. Importancia do insumo para o comprador Normalmente alta X
3.5. Diferenciacio do insumo Baixa
3.6. Custo de mudanca para o comprador Baixo X
3.7. Capacidade de integracio para a frente dos fornecedores Baixa, ndo desejada
4.Clientes (industria siderdrgica mundial)
4.1. Grau de concentracio Crescente, ativo movimento de F&A nos tltimos anos X
4.2. Participacio do produto nos custos dos clientes Baixa X
4.3. Intensidade dos lucros Crescente, embora menores que os das mineradoras X
4.4. Capacidade de integracéo vertical para tras Embora baixo, algumas sidertrgicas adquiriram recentemente minas
visando garantir o fornecimento de minério a longo prazo X
4.5. Volume de informacéo detido pelo cliente Elevado X
5. Substitutos
5.1. Sucata, substitutos indiretos do ago Baixo X
6. Complementares
6.1. Complementariedade das competéncias Baixa X
6.2. Intensidade da alianga Baixa X

Tabela 20 - Atores e papéis na industria de minério de ferro, suas caracterizagdes e as ameacas e oportunidades representadas as empresas
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5.3.
Fatores organizacionais

O terceiro passo da metodologia de andlise estratégica adotada busca
identificar e classificar os recursos e as condigdes organizacionais.
Adicionalmente, deve-se verificar se 0s recursos estdo consistentes entre si € se

existem as condi¢des organizacionais necessarias para sua gestao dentro da firma.

Na Tabela 21 serdo apresentados os resultados desta etapa, a qual buscou
analisar a implicacdo dos recursos e condi¢des organizacionais enquanto
constituem forcas e fraquezas, reais e potenciais, mediante confrontacdo dos
atributos desejaveis para cada varidvel com os dados obtidos da pesquisa

documental e telematizada.
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Categoria de . - o 2 i Forcga Fraqueza
Variavel/Varidvel atriios nceensrioncenclivdls £t Real Potencial| Real Potencial
1. Orgamizacional Hard
1.1 Estrutura Achatada, flexivel, com alto grau de descentralizacdo de|Hierarquica, rigida, conservadora e com alto grau
Organizacional poder de centralizagdo. &
1.2. Sistemas de Medi¢do [Visiveis, balanceados, abrangentes, consistentes, adaptaveis|Preocupagdo continua em aprimorar os sistemas
de Desempenho as mudangas, integrando todos os subsistemas de medi¢ao ejde medi¢do de desempenho e comunicagio ao)
alinhados aos objetivos explicitados na estratégia mercado. Impantou recentemente novo sistema de| % o
gestdo (GVA).
1.3. Equipes Multifuncionais, interfuncionais, com alto grau de|Intercambio multifuncional limitado e baixo grau
empowerment de empaowerment . *
1.4. Processos Documentados e interfuncionais, orientados ao cliente Processos perfeitamente documentados e
especificos, orientados ao cliente, com énfase em X
eficiéncia e produtividade.
1.5. Sistemas de Sistema de avaliagio de desempenho dos empregados e|Avaliagio de performance dos empregados é
Reconhecimento e remuneragdo integrados com o sistema de medigdo defindividual. A remuneragio do empregado é
Recompensa desempenho da empresa formada pelo salario base e pela remuneracdo
variavel, composta pela  Avahagdo  por
Desempenho Individual e Participagdo nos x
Resultados. Sistema de recompensa baseado no)
desempenho da empresa busca incentivar
eficiéncia e produtividade.
1.6. Sistemas Educacionais [De educagdo continuada dos gestores e outros empregados,|Recente implantagdo da Universidade Corporativa
(Tremamento) para aquisigio de competéncias necessarias a melhornalda CVRD (Valer), na qual é possivel realizar
continua dos processos e desempenho. aquisicio de novas|treinamentos, em sala de aula ou pela Intranet,
tecnologias e para aquisigdo de habilidades especificas do|previstos no Plano Anual de Desenvolvimento dos X
pessoal operacional Empregados. Enfase no treinamento de gestores e
empregados. com patrocinio de cursos, MBA's,
mestrados etc.
1.7. Sistemas Gerenciais  |Integrados por meio de processos interfuncionais, com umalOrientados a processos funcionais, com certo grau
perspectiva de orientag@o para os stakeholders de departamentalizagao. Projeto para " "

implementag¢ido de plataforma ERP estda em
andamento.
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Categoria de . . e oo Forca Fraqueza
VariévelVartive Afributos necessarios/desejaveis Caracterizacio Real Potencial| Real Potencial
2. Organizacional Soft
2.1. Cultura Cultura voltada para a melhoria continua do desempenho da|Cultira  bastante  focada no  desempenho
Organizacional orgamizacio e orientada para os stakeholders. com|operacional, com &nfase na qualidade do produto
preocupacdo com qualidade de vida, ambiente, ética ele orientada para atender as necessidades dos|
responsabilidade social clientes. Inicio de orenfagio de cultira voltadal
para o desempenho (GVA). Forte compromisso
com a ética e a responsabilidade social X
Implementacdo de programa para melhorar al
qualidade de vida dos empregados (Vale Viver).
22 Estilo de Lideranga | Visivel comprometimento da geréncia com a estratégia da|Forte comprometimento da geréncia com a
organizacdo. Lideranca tipo coaching estratégla da empresa. Todavia, o estilo de|
lideranga ainda apresenta caracteristicas de X *
comand-control.
2.3. Comunicacio Informal| Ampla e mterfuncional, favorecendo constante feedback|A empresa desenvolveu diversos canais de
sobre as metas e medidas de desempenho comunicagdo com os empregados (Jornal da Vale,
BIS, No Turno, Vale Informar), buscando fornar a
divulgacdo de metas e medidas de desempenho o x
mais amplo, dindmico e transparente possivel.
3. Tecnologia Hard
3.1. Tecnologia de Sistemas em fempo real, abrangentes e integrados|Projeto de sistema abrangente e infegrado aindal
Informacéo (hardware e soffware), com acesso amplo a todos os niveis|em fase de implantacao (ERP). Atualmente, ainda
decisorios convivem sistemas de grande porte com sistemas X
para microcomputadores.
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Categoria de . _ . : o Forca Fraqueza
Varll;gwla'vaﬂév el Atributos necessarios/desejaveis Caracterizacio Real Potenciall Real un tencial
4. Tecnologia Soff
4.1. Metodologias e a) Metodologias de treinamento, programas e incentivo ao|Enfase em treinamento e desenvolvimento de
técnicas especificas desenvolvimento de novas solugdes que incorporem os|solu¢des que permitam um melhor atendimento
requisitos dos clientes, visando o crescimento futuro da|aos clientes. x
organizagio
b) Metodologias e técnicas de medigdo do desempenho|A empresa foca-se em indicadores financeiros e
global, setorial e imdividual, que incluem dimensdes/implementou um sistema de medigio de X
quantitativas e qualitativas de modo balanceado desempenho (GVA).
¢) Metodologias de gestdo por processos orientados para o|Sistema de Customer Relationship Management
cliente, apoiadas por técnicas de melhoria continua (CRM) em fase de implantagfo. X
4.2 Inovagio Técnicas de medigdo que mcorporam medidas referentes ao| Apesar da énfase na geracio de novas 1déias e no
progresso derivado de projetos inovadores aperfeicoamento tecnoldgico, ainda esta sendo)
desenvolvido um sistema para medicdo de X
projetos movadores.
5. Fisica
5.1. Recursos Naturais Dispombilidade de reservas de mmeério de ferro com|Abundancia de reservas de alto teor de minério de|
qualidade ferro e barxo teor de contaminantes. Benchmark
mundial em termos de qualidade de reservas. x
5.2. Infra-estrutura Logistica de transporte competitiva e confiavel A empresa opera grandes sistemas de logistica
incluindo ferrovias e portos que sdo integrados
com as umdades de muneracdo, os quais sdo X
bastante competitivos e possuem elevado nivel de
confiabilidade operacional.
5.3. Ativos Instalagdes no estado-da-arte em termos de tecnologia, com|As umdades de minério de ferro apresentam)
Fixos/Equipamentos/ ganho de escala, alto padrdo de qualidade e produtividade |baixos custos de operacdio, alto padrio de
Instalagdes de Produgdo qualidade e tecnologia, ganhos de escala, além de «

grande flexibilidade para gerar produtos "tailor
made", isto &, de acordo com a qualidade desejada

pelos clientes.
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Categoria de . . Lo L Forca Fraqueza
Variavel Variavel Atributos necessarios/desejaveis Caracterizacio Real Potenciall Real Potencial
6. Pessoas
6.1. Talentos e Experiéncia, habilidades, conhecimento e potencial paralApesar das habilidades e técmicas estarem|
capacidades adquirir as necessarias competéncias para aplicagdo de|bastante desenvolvidas e de existirem processos)

novas metodologias e praticas, as quais incluem solugfio de|para adequagio dos perfis gerenciais as

X

problemas, melhoria de processos e sistemas de medigo)
balanceados.

necessidades da empresa, ha uma caréncia no que|
tange a atracio e retencfo de talentos.

7. Financera

7.1. Geracéo de Caixa

Alta capacidade de geracdo de camxa para financiar
mvestimentos e atividades

Neste ponto reside uma das principais forgas da
empresa, junfamente com a abundincia de|
recursos naturais. A empresa apresenta elevada)
capacidade de geracdo de caixa, a qual garante|
liquidez aos acionistas e permite financiar aj
manutencdo de suas operagdes e seu crescimento
no longo prazo.

7.2. Capacidade de
Financiamento

Elevada capacidade de se financiar a custos baixos

A empresa apresenta grande credibilidade no
mercado mternacional de capitais, tendo recebido
diversos prémios por sua fransparéncia no
relacionamento com investidores. A ultima
emissdo de titulos, em janeiro de 2004, recebeu aj
classificagdo Bal pela agéncia Moody's, o que|
representa um forte descolamento perante o risco
soberano.

7.3, Estrutura de capital

Alcance de um nivel 6timo de alavancagem que permita
nunimizar o custo de capital da empresa

Baixo nivel de alavancagem para obtencdo de|
recursos de longo prazo a custos mais baixos para|
financiar expansdes de capacidade conforme a
demanda. Acesso a linhas de financiamento &
exportagdo de baixo custo que possam ser|
"repassadas aos clientes" na forma de prazos de|
pagamento mais confortaveis.
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Categoria de
Variavel/'Variavel

8. Desempenho

Atributos necessarios/desejaveis

Caracterizacio

Real

Forca
Potencial

Fraqueza
Real Potencial

8.1. Dimensbes
quantitativas financeiras

Elevada geracdo de caixa, elevada rentabilidade

Elevada geracdo de caixa, rentabilidade acima da
média da industria, alto retorno para o acionista.

8.2 Dimensdes
quantitativas operacionais

Baixo custo de produgéo, alta produtividade

Baixo custo de produgdo (malorna dos custos é
expressa em reals enquanto parcela substancial
das receitas é indexada ao ddlar), alta
produtividade, alto padrdo de qualidade.

8.3. Dimensdes
qualitativas

a) Satisfagdo dos stakeholders (aciomistas,
fornecedores, empregados e comunidade)

clientes,

A empresa vem conseguindo  satisfazer|
adequadamente seus stakeholders. tendo como
destaque o excelente relacionamento com o0s
acionistas . Paralelamente, mwveste substancial
volume de recursos em programas de carater|
social nas localidades onde atua. Por fim, realizal
periodicamente pesquisas de cluna organizacionall
junto a seus empregados, as quals apontam um|

nivel relativamente alto de satisfacdo.

b) Reputaciio quanto a qualidade dos produtos

As normas ISO 9000 e 14000 ja foram ou estio|
sendo implantadas em todas as umdades
operacionais da empresa. Esta focada na busca de|
elevado padrio de qualidade para seus produtos,
visando atender &s necessidades de cada cliente.

c) Enfase em movacéo

Elevado indice de mnovas 1déias buscando|
melhorias,  desenvolvimento de  produtos|
customizados e aprimoramento das praticas
operacionais.

Tabela 21 - Atributos desejaveis para cada variavel principal (MACEDO-SOARES, 2000)
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A andlise dos fatores organizacionais evidenciou que as principais forgas da

empresa estdo concentradas nos fatores relacionados a organizagdo hard e nos

recursos organizacionais (fisicos e financeiros). Do ponto de vista da empresa

(CVRD, 2003a), suas forgas competitivas sdo:

Reservas abundantes de minério (conforme item 5.1 da Tabela 21);
Elevada capacidade de producdo: 188 milhdes de toneladas de
minério e 35 milhdes de toneladas de pelotas produzidas em 2003"!
(p.ex., itens 5.1 ¢ 5.2 da Tabela 21);

Custos de processamento menores que os da concorréncia, devido
aos niveis baixos de impurezas contidos nos minérios da CVRD
(conforme item 5.3 da Tabela 21);

Forte relacionamento com seus principais clientes, sendo
corroborado por contratos de longo prazo (de acordo com item 1.4
da Tabela 21);

Agressiva politica de marketing para atender as necessidades dos
clientes, incluindo a aloca¢dao de pessoal especializado no contato
direto com os clientes para determinar o tipo de minério que melhor
se adapta a cada situacdo em particular (segundo item 2.1 da Tabela

21).

Diante da analise dos recursos e condigdes organizacionais, observa-se que

diversas medidas foram ou ainda estdo sendo implementadas na CVRD, as quais

se refletem em forcas reais e potenciais:

Diretrizes Estratégicas: estabelecimento de diretrizes claras para cada area

de negocio, requeridas para satisfazer as aspiracdoes de valor de seus

acionistas (concluido no final de 2001);

Modelo de Governanca Corporativa: com relagdo as praticas de

governanga corporativas adotadas pela CVRD desde 2001, pode-se dizer

""Exclui a capacidade de produgdo de pelotas da Samarco (14,0 Mtpa) e da GIIC (4,0 Mtpa).
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que as mesmas estdo alinhadas com as praticas mais modernas hoje
disponiveis no mercado. O modelo de governanca adotado pela CVRD
estd fundamentado nos principios de clareza de papéis, transparéncia e
estabilidade, necessarios para posicionar a empresa em uma trajetoria de
crescimento e criacdo de valor. Como principais diretrizes, merecem

destaque:

o Cabe ao Conselho de Administracdo a definicdo das politicas e
diretrizes gerais da Companhia, a avaliagdo de planos e projetos
propostos pela Diretoria Executiva e a afericdo dos resultados
alcancgados.

o Para apoiar o Conselho de Administragdo na conducdo de suas
atividades serdo constituidos cinco comités de assessoramento:
Estratégico, Financeiro, Governanga e Etica, Desenvolvimento
Executivo e Auditoria. Os comités representam foruns de discussdo
nos quais se cotejardo as diferentes visdes de seus membros, o que
permite maior amadurecimento e alinhamento das proposi¢des
antes de seu encaminhamento para o Conselho de Administragao,
contribuindo para a fluidez dos processos decisorios e para a
qualidade das decisdes.

o A Diretoria Executiva ¢ responsavel pela execugdo da estratégia de
negécios definida pelo Conselho de Administragao, pela
elaboracdo de planos e projetos e pelo desempenho operacional e
financeiro da Companhia. O Diretor-Presidente ¢ responsavel pela
escolha dos membros da Diretoria Executiva, os quais deverdo ser
ratificados pelo Conselho de Administracao. O Diretor-Presidente
atua como interface entre a Diretoria Executiva e o Conselho de

Administragao.

* Modelo de Gestdo GVA: a CVRD implantou um novo modelo de gestao

das unidades de negocio e de suas operagdes chamado GVA (Gestao de

Valor ao Acionista). Este modelo tem como meta a maximiza¢ao do valor
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da empresa, fazendo com que esta seja o foco central das agdes
estratégicas, taticas e operacionais da CVRD. O sistema alinha aos
objetivos dos acionistas, em todos os niveis da organizacdo, todos os
principais processos de gerenciamento da empresa quais sejam
planejamento estratégico, controle, gerenciamento de portfolio e sistema

de remuneragao dos executivos.

* Projeto ERP: trata-se de um sistema de gestdo empresarial cujo principal
objetivo ¢ integrar informagdes, facilitar obten¢ao de dados consolidados e
agilizar a tomada de decisdes. Espera-se que a implantacdo de uma
solugdo de ERP traga maior eficiéncia e rapidez aos processos,

melhorando a andlise dos resultados e reduzindo despesas.

» Programa Vale Viver: programa que tem como objetivo principal

possibilitar a melhoria de qualidade de vida dos empregados e de seus
familiares. Tem foco dirigido para a promo¢do de mudancas de habitos,
para a integragdo familia-empresa e para a melhoria do ambiente de
trabalho, suas atividades estdo baseadas em cinco pilares: saude,

seguranga, cultura, comunica¢do e ambiente.

O sucesso na implementacdo de todas as iniciativas mencionadas, em
particular dos modelos de Governanca e de Gestao introduzird um maior rigor no
monitoramento de sua performance e das unidades de negdcio, transparéncia no
processo de tomada de decisdo e incentivos a criagdo de valor. Na medida em que
envolve também o alinhamento da politica de remuneracdo, contribui fortemente

para o desenvolvimento de uma cultura voltada para o desempenho.

Com relacdo as fraquezas identificadas para a empresa, a maior parte delas
esta relacionada a categoria de variavel "organizagdo hard", em particular as
variaveis "estrutura organizacional", "equipes” e “sistemas gerenciais”’. Apesar
das modificagdes ocorridas apds a privatizacdo, a estrutura da unidade de minério

de ferro da CVRD ainda ¢ marcadamente hierarquica, rigida e com alto grau de
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centralizagdo de poder. Cabe notar que estas caracteristicas sdo opostas aos
atributos desejaveis para esta varidvel - achatada, flexivel, e alto grau de
descentralizacdo - e ndo incentivam praticas de gestdo participativa e
empowerment, as quais seriam mais adequadas ao desenvolvimento de solugdes ¢

melhorias de produtos e processos para um melhor atendimento ao cliente.

No tocante as "equipes" (item 1.3 da Tabela 21), hd poucas iniciativas que
incentivam a pratica de trabalhos em equipes multidisciplinares e interfuncionais
(abrangendo fungdes e departamentos diferentes), facilitando a integragdo das
pessoas envolvidas nos processos orientados para o cliente, que sdao os atributos

recomendados para esta categoria de varidvel.

Vale comentar que os “sistemas gerenciais” da unidade de minério de ferro
da CVRD ainda ndo se encontram plenamente interligados a outros sistemas da
empresa, havendo clara departamentalizacdo da informagdo (item 1.7 da Tabela
21). Espera-se que a partir da implantacdo total do Projeto ERP seja possivel
promover uma ampla interligagdo dos sistemas gerencias sob uma perspectiva de
orientagdo para os stakeholders.

Outro ponto que deve ser destacado é a cultura da empresa. E
marcadamente tradicional, conservadora e muito voltada para o desempenho
operacional, com énfase em qualidade do produto, resultante da estratégia adotada
no periodo poés-privatizagdo. Todavia, observa-se um esforco para o
desenvolvimento de cultura de orientacdo ao cliente e mais voltada para o

desempenho, também resultantes das iniciativas em andamento.

Em termos de desempenho, que ¢ a variavel dependente do modelo de
Macedo-Soares (2001b), a CVRD tem apresentado bons resultados nos ultimos
anos quando comparados com seus pares na industria, principalmente em termos
financeiros, como mostram as Figuras 36 e 37. Com relacdo as suas aquisi¢des no

setor de minério de ferro, a CVRD foi considerada como um caso de sucesso
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perante seus principais competidores. Este ponto sera melhor aprofundado na

secdo 5.7 desta pesquisa.

A disciplina na alocagédo de recursos tem permitido a
CVRD obter as mais elevadas taxas de retorno sobre
investimentos na industria de mineragcao e metais

ROCE em %

35%
Rio Tinto — BHP Billiton Anglo American — Alcoa -®- CVRD
30%
25%
20%
15%
10%
5%
0%

1998

Fonte: Merrill Lynch

Fonte: CVRD, (2003e).

Figura 36 — Retorno sobre o capital investido — CVRD x Concorrentes

By far the highest operating margin among
large metals & mining companies

EBIT margin (%)

ECVRD O Peers”

Fonte: CVRD, (2004e).
Figura 37 — Margem de EBIT'? — CVRD versus Concorrentes

12 Earnings before interests and taxes, ou seja, lucro antes dos juros e impostos.
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A seguir sao apresentados alguns dados do desempenho da CVRD nos
ultimos anos. Cabe lembrar que o minério de ferro constitui algo em torno de 70%
da geracdo de caixa da companhia, e que seus concorrentes sdo empresas mais

diversificadas.

» Financeiros: os resultados financeiros confirmam a excelente performance
da CVRD: maior retorno, maior lucratividade e maior geragdo de caixa
(expresso pelo EBITDA). A Figura 38 apresenta uma compara¢do dos
resultados financeiros da CVRD nos ultimos trés anos, cabendo destacar o

maior lucro anual registrado até entdo pela companhia: R$ 4,5 bilhdes, em

2003.

Indicadores Financeiros Selecionados - Consolidado R$ bilhdes

2003 2002 2001
Receita operacional bruta 20,215 15,267 11,015
Margem bruta (%) 43,5% 47 9% 47 2%
Lucro liguido 4,508 2,043 3,051
Lucro liguido por agéo (R$) 11,75 5,32 7,95
EBITDA 1,765 6,857 5128
Margem EBITDA (%) 39.9% 46,7% 18.5%
ROE 30,2% 16,0% 25,9%
Exportagaes (US$ milhes) 3,952 3173 3,297
Divida bruta 14,056 14,706 9,773
Divida liguida 12,004 10,435 1,965

Fonte: CVRD (2003b).
Figura 38 — Indicadores Financeiros CVRD, 2003 (BR GAAP)

= Satisfacdo de Stakeholders: os stakeholders envolvem clientes, acionistas,

fornecedores, empregados e comunidade. Embora os demais stakeholders
nao sejam preteridos, nota-se uma priorizagdo da satisfacdo dos acionistas,
a qual pode ser mensurada através da robusta distribui¢do de dividendos

(Figura 39) e da expressiva criagdo de valor para o acionista (Figura 40):
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CVRD pays dividends which are far superior to its
main competitors and to the domestic and
international market averages

Average Dividend Yield

1999-2003

CVRD Large mining companies? S&P 500

a Average of five large global mining companies - BHP Billiton, Rio Tinto, Alcoa, Anglo American
and Newmaont Mining.

Fonte: CVRD, (2004b).

Figura 39 — Distribuigado de dividendos para os acionistas da CVRD

Apesar do custo de capital mais elevado, a CVRD tem
criado muito mais valor para o acionista do que as
outras grandes empresas de mineracao diversificada

Criacao de valor (ROIC - WACC)
24%%
21°%
2001 2002 2003 m2004E

18%
15%
12%

9 %

6 %

3%

0%

-3% CVRD Rio Tinto

a Fontes:CVRD e JPMorgan

Fonte: CVRD (2004f).

Figura 40 — Criagéo de valor para o acionista - CVRD x Concorrentes
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» Qualidade: a qualidade de seus produtos ¢ seu principal diferencial
competitivo e ponto focal de sua estratégia. Mesmo sendo o benchmark da
industria, a CVRD busca promover melhorias continuas em seus produtos,
conforme mostra a Figura 41. Esta diretriz contribui para garantir sua

lideranga no mercado transoceanico de minério de ferro.

Companhia Quality Evolution and Product Development
{}III ‘ Vale do Rio Doce Northern System: CJF example (%)

"—.___“‘F___J—-—Q—._._'_,_—.-..__‘_H—_

1990 = 0.05

CVRD's Competitive Position 22

Fonte: CVRD (2002).

Figura 41 — Evolugéo da qualidade do minério (sinter feed) de Carajas

5.4.
Aliangas estratégicas

O quarto passo da metodologia consiste em identificar e classificar as
aliangas estratégicas da empresa focal e os lagos significativos existentes entre os
parceiros. Nesta etapa, deve-se também mapear a ego-rede da empresa focal com

o auxilio do modelo SNA.

A partir dos resultados desta pesquisa em conjunto com os subsidios do
trabalho de Tauhata — Macedo-Soares (2004), foi possivel identificar que a
unidade de minério de ferro da CVRD estabelece aliangas estratégicas com

clientes, concorrentes, fornecedores e complementares, mas ndo com substitutos e
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“novos entrantes”. Como parte da sua estratégia, ela busca parcerias com clientes
e fornecedores lideres em seus mercados. Normalmente, suas aliancas sao
bilaterais, havendo algumas multilaterais envolvendo clientes, fornecedores e

complementares.

Conforme se observa na Tabela 22, as aliangas que predominam em cada
classe de parceiros estdo destacadas em negrito. As caracteristicas referem-se
genericamente aos relacionamentos tipicos ou mais importantes. Cabe destacar
que, além dos contratos de fornecimento de longo prazo, as principais aliancas da
CVRD com seus clientes sdo joint ventures. Nota-se uma freqliéncia cada vez
maior desta modalidade de alianga, a qual expressa conexdes fortes entre os
parceiros e possui um escopo que transcende as fronteiras dos seus paises. Com
relacdo aos concorrentes, em 2000/2001, a CVRD liderou um processo de
consolidagdo da industria no Brasil, resultando nas aquisi¢des que compdem o
tema central desta pesquisa. Com relacdo aos fornecedores e complementares, as
aliancas ainda ndo sdo muito relevantes, predominando apenas formas tradicionais

de contratos de fornecimento de produtos e servigos ¢ P&D em conjunto.

Parceiros Tipos de Aliancas Estrutura Modalidade
Clientes - Joint Ventures - Escopo restrito - Conexao forte
. - Escopo geografico .
- Contratos de fornecimento de longo prazo globalp Bo08r - Natureza colaborativa
- Investimento acionario minoritario
Fornecedores - Contratos de fornecimento de longo prazo |- Escopo restrito - Conexdo média
. . . - Escopo geografico .
- Contratos fornecimento insumos / servigos globalp geogr - Natureza colaborativa
- P&D em conjunto
Concorrentes - Fusoes e aquisicoes - Escopo amplo - Conexdo fraca
. - Escopo geografico L.
- Joint ventures PO BEOE - Natureza oportunistica
global
Complementors |- Contratos de fornecimento de longo prazo |- Escopo restrito - Conexdo média/fraca
. - Escopo geografico .
- P&D em conjunto PO BEOET: - Natureza colaborativa
global
- Joint ventures

Tabela 22 - Classificagao das principais aliangas da CVRD (minério de ferro)

A Figura 42 apresenta o modelo SNA, ou seja, um mapa da “ego-rede” da
CVRD, destacando suas aliangas principais. De acordo com o modelo, a unidade
de minério de ferro da CVRD ¢ representada no centro de sua “ego-rede”, onde os

atores estratégicos que fazem parte de sua rede de valor se dispdem ao longo de
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uma elipse. As cores e o padrdo dos lacos representam os diferentes tipos de
aliangas da empresa - por exemplo, linhas cheias pretas referem-se as aquisi¢des e
joint ventures, com seus concorrentes € com seus clientes, respectivamente. Por
sua vez, os contratos de longo prazo com os fornecedores estdo em cinza claro. As
linhas pontilhadas referem-se a acordos entre complementares e rivais, € as linhas
cinza escuro a participagdes aciondrias nos clientes. Vale ressaltar que algumas
caracteristicas genéricas mais relevantes das aliangas sdo mostradas, como o status
relativo dos parceiros pelo tamanho do ator, a for¢a do lago pela espessura da seta,
e a natureza da conexdo pela direcdo da seta (oportunista tem uma seta para a

empresa explorada e a colaborativa tem dois sentidos).

ContrabiLongo

Substitutos

Fusdes e
Aquisigdes

Participagao
aciondgi

Figura 42 - “Ego-rede” da unidade de minério de ferro da CVRD

Segundo levantamento realizado por Tauhata — Macedo-Soares (2004), 93%
dos respondentes ao questionario proposto percebeu a inser¢do da empresa em
redes estratégicas como importante para sua estratégia orientada ao cliente,

ratificando, portanto, a relevancia da perspectiva relacional.

Na proxima secdo serdo detalhadas as implicacdes das caracteristicas da

“ego-rede” da CVRD no nivel da industria.
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5.5.
Implicagoes da ego-rede no nivel da industria

Com a ajuda de listas de referéncia de construtos relacionais ¢ de construtos
especificos para fusdes e aquisicoes, busca-se identificar as principais mudangas
ocorridas desde o trabalho piloto de Tauhata (2002) acerca das redes de
relacionamento para o caso da unidade de minério de ferro da CVRD, analisando
as implicagdes da rede estratégica nos niveis da empresa e da indistria, em termos

de constituirem, respectivamente, forgas e fraquezas, oportunidades e ameagcas.

Seguindo os passos da metodologia, a pesquisa identificou, conforme a
Tabela 23, as implicagdes estratégicas da ego-rede da unidade de minério de ferro
da CVRD no nivel da industria, em termos de oportunidades e ameagas, reais ¢
potenciais. O levantamento dos dados foi realizado, considerando como referéncia

os indicadores e construtos das Tabela 9 e 10, descritas no Capitulo 2.

Construto Indicador Implicacdo Estratégica da Rede no nivel da Industria |
Estruturada  |Alta Densidade  |Oportunidade real - criada pelo elevado ntiimero de lagos entre os atores pertencentes 3
Rede industria do minério de ferro (joint ventures e contratos com clientes sidertrgicos,

aquisi¢des de concorrentes) que constitui barreiras a novos entrantes.

Alta Centralidade |Oportunidade real em termos de ter acesso a mais informagdes e outros recursos do
que seus concorrentes, enquanto fornecedora de um dos insumos principais para

industria sidertrgica, ao poder estabelecer nela relacionamentos duradouros que :]

permitem ocupar uma posigao central na rede de fornecedores desta industria.

Composigdo da |Identidade / Status |Ameaga potencial: apesar do bom momento vivido pela inddstria sidertrgica nos|
Rede dos Parceiros ultimos meses, historicamente, observa-se um cenario de reduzidas margens e baixos|
Desfavoravel retornos aos stakeholders, o que contrasta com os robustos resultados obtidos pelaf
mineragdo no mesmo periodo.

Forma de atuagdo | Ameaga potencial: o principal orgdo antitruste brasileiro (CADE) esta adotando umj
dos orgaos postura mais rigorosa em processos de aquisi¢do de outros setores. Um eventual veto

re‘guladores qualquer das aquisi¢des realizadas pela CVRD poderia enfraquecer sua posigao|
Rigorosa competitiva no mercado de minério de ferro, na medida em que poderia comprometer|
seu volume de reservas ou a integridade de seu sistema logistico (mina-ferrovia-porto).
Tipo de Lago  (Forca das Oportunidade real na consolidagio da oferta do minério de ferro: ao estabelecer fortes|
Conexdes lagos com concorrentes fortalece-se o poder de negociagéo da empresa.
Forte

Ameaca potencial advinda da forca das aliangas estratégicas na industria sidertirgica]
que formam blocos estratégicos globais, reduzindo a fragmentacdo da industria e
fortalecendo os blocos frente aos fornecedores de minério.

Oportunidade real para aumentar a lucratividade do minério de ferro devido a
predominancia de fortes lagos de longo prazo entre clientes e fornecedores na industri
siderurgica.

Tabela 23 — Implicagbes estratégicas da ego-rede da CVRD no nivel da industria
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A analise dos resultados apresentados na Tabela 23 permite concluir que a
ego-rede da CVRD cria mais oportunidades do que ameacas, devido a sua
estrutura e for¢a das conexdes. Na medida em que ocupa a lideranca no mercado
mundial de minério de ferro, a CVRD possui grandes oportunidades ao ocupar
uma posicdo central perante os principais paises importadores e maiores
produtores de ago. Por sua vez, a forca das conexdes de sua ego-rede e a alta
densidade desta criam oportunidades reais para otimizar seu desempenho ao
fortalecer o poder de negociagdo da empresa perante clientes e fornecedores, bem
como ao inibir a entrada de novos atores na indastria, minimizando assim essa

ameaga.

Com relagdo a dimensdo "Composi¢do da Rede", cabe destacar a ameaga
potencial representada por um maior rigor dos 6rgdos reguladores observado
recentemente, conforme noticia publicada pelo Valor Econdmico em 29 de margo

de 2004:

“Acabou a certeza de que toda fusdo sera aprovada pelo Cade. Essa visdo foi
consolidada com a aprovacdo da Ambev, em margo de 2000. Agora, o Cade
assumiu um perfil de atuacdo rigido e os demais Orgdos antitruste tém dado
demonstra¢des da nova tendéncia.

Trés conselheiros do Cade falaram ao Valor sobre essa tendéncia. "De forma
alguma pode ser imputado a noés um draconianismo de ter que condenar por
condenar", defendeu Roberto Pfeiffer. O que ha, segundo ele, é um
amadurecimento nos processos importantes a economia, principalmente em
investigacdes de conduta das empresas, como cartéis. "As secretarias passaram a
usar seus parcos recursos para a investigacdo e o Cade tem procurado responder
com a analise desses processos", definiu Pfeiffer.

A SDE centralizou as investigagdes em setores da economia com sinais
favordveis a cartelizacdo - tecnologia madura, homogeneidade dos produtos,
razoavel concentracdo de mercado e barreiras a entrada.

Isso significa, nas palavras do secretario de Direito Econémico, Daniel Goldberg,
que o sistema de defesa da concorréncia esta atuando de forma mais seletiva. "A
tendéncia é que as autoridades enxerguem problemas em menos operagdes, mas
sejam mais rigorosas", disse Goldberg.

Pfeiffer revelou que o rigor técnico também aumentou nos processos de fusoes e
aquisigoes. O Cade tem procurado avaliar se as eficiéncias economicas obtidas
nessas operagdes, como ganho de escala e redugdo de custos, sdo repassadas aos
consumidores em melhores produtos € menores precos. "Nao aceitamos mais
qualquer ganho econdmico", disse Pfeiffer. Ndo ¢ porque as empresas véao
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unificar o sistema de distribuicdo que os consumidores serdo favorecidos,
exemplificou*.

Levando-se em consideragao que a CVRD esta envolvida em 14 processos
perante o CADE, processos estes decorrentes das aquisi¢des e joint ventures
realizadas por aquela empresa, teme-se que um rigor excessivo dos 0Orgdos
antitruste brasileiros levem a CVRD a ndo mais poder investir em suas operagdes
de minério de ferro, podendo ser impostas ainda restricdes de preco ou o

pagamento de vultosas multas.

5.6.
Implicagoes da ego-rede no nivel da empresa

Com base nos construtos de referéncia apresentados nas Tabelas 9 e 10, a
pesquisa relacionou as forgas e as fraquezas constituidas pela ego-rede da unidade
de minério de ferro da CVRD, levando em consideracao ainda os resultados
obtidos por Tauhata (2002). A Tabela 24 apresenta os construtos relevantes

identificados.
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Construto Indicador Implicacio Estratégica da Rede no nivel da Indistria
Estrutura da Alta densidade de lagos  [Forg¢a real constituida pelo fato que a CVRD possui muitos relacionamentos diretos ¢}
Rede indiretos com outras organizagdes que a colocam na confluéncia de multiplos fluxos def

recursos (e.g. knowhow tecnoldgico, disponibilidades de novas reservas, informagoes
sobre mercados e "valor-de-uso" de produtos), além de atrair novos parceiros em|
fungao de sua reputagio.

Acesso a recursos Capital
informacional

Forga real pois as redes das quais a CVRD participa podem lhe proporcionar recursos|
valiosos (e.g. informagdes sobre planos estratégicos dos clientes, critérios para valor de
uso do minério, desenvolvimento de novos produtos e tecnologias, oportunidades def
negdcio, etc.), permitindo agir mais rapidamente que seus rivais.

Padréo estrutural Historia
dos relacionamentos

Forca real pelo padrio estrutural tmico de relacionamentos desenvolvido pela empresa1
nos 60 anos de existéncia que cosntitui recursos inimitavel, contribuindo para a
ambigiiidade causal de suas operagdes.

Fraqueza potencial devido a este mesmo padrido estrutural Unico porquanto
eventualmente pode aprisionar a CVRD a situagdes estratégicas indesejaveis, como por|
exemplo, aliar-se a um determinado bloco estratégico que ndo tenha boas perspectivas
futuras a ser alijado de participar do fornecimento de um bloco rival que apresente
situagdo de competitividade mais promissora.

Posi¢do Central em
relagdo aos maiores
produtores de ago e paises
importadores; Posicao
Intermedidria frente a

For¢a real pela centralidade relativamente alta da CVRD, ao permitir & empresa|
"aprisionar" clientes e fornecedores chaves, mantendo competidores afastados, ou em|
posi¢do desfavoravel, e ao aumentar seu capital informacional, em especial
conhecimento das necessidades de seus clientes.

For¢a potencial: a CVRD se beneficia ndo apenas de seus relacionamentos diretos,
mas também de lagos dos atores aos quais esta conectada, embora sua intencionalidade
seja limitada neste contato de segundo nivel. Um exemplo ¢ o relacionamento da]
CVRD com a Baosteel, grande sidertirgica chinesa, com quem ela tem uma joint
venture no Brasil. (e.g. a CVRD tem estudado em conjunto com a Baosteel 4
construgdo de um navio de grande porte para operar dedicadamente na rota Brasil-|
China, permitindo um menor valor de frete).

industria siderargica
Equivaléncia  Estrutural|
Existéncia

Forc¢a potencial pelos relacionamentos estruturalmente equivalentes com fornecedores|
de carvdo/coque, equipamentos, insumos, servios, tecnologia e engenharia, a
possibilitar identificagdo de novos nichos de mercado e aproximagdo com novos
clientes potenciais (e.g. Baosteel)

Composi¢do dal
Rede

Identidade dos parceiros
. Clientes

. Fornecedores

. Concorrentes

. Complementors

Forg¢a potencial pelo alto status dos seus diferentes parceiros que ajuda a atrair novos|
parceiros, as diversas escolhas existentes de tipos de parceiros da CVRD podem|
ampliar suas oportunidades de relacionamentos futuros disponiveis. Isto se torna bem|
evidente na medida em que se formam diversas aliangas globais entre siderurgicas|
asidticas, européias e americanas formando blocos estratégicos. Algumas das aliangas
da CVRD podem ser estendidas aos demais parceiros dos blocos.

For¢a potencial ao poder privar ndo-participantes e novos entrantes de informagdes|
valiosas. Um exemplo interessante ¢ a expansdo da CST que ndo proporciona
oportunidade de aumento de vendas para os concorrentes da CVRD, ja que ela ¢
responsavel por 100% do seu suprimento de minério.

Volume de recursos de
clientes e concorrentes|
Satisfatério

Forc¢a real pelas aliangas com empresas que detém recursos valiosos (e.g. nas|
aquisi¢des da Socoimex - reservas de hematita de alto teor, da Samitri Samarco -
grandes reservas e usinas de pelotizagdo competitivas), GIIC (mercado de pelotas de]
reducdo direta no oriente médio), CAEMI (controle da MBR, principal concorrente
brasileiro da CVRD em seus mercados).
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Tipo de Lago Forga da conexao Fraqueza real em alguns casos por causa de lagos muito estreitos (e.g. a CVRD as|
Conexao forte com vezes ¢ forcada a abrir mdo de seus direitos para ndo romper a confianga mutua e a
clientes parceria de longo prazo - ndo pode executar clientes mediante agdes judiciais paral
cobrar créditos pendentes).

Aliangas colaborativas  |Forga real pela natureza colaborativa das aliangas com clientes que resulta em ganhos|

com clientes para ambos pois visam contribuir para o aumento da competitividade e do desempenho
do cliente, a0 mesmo tempo em que pode maximizar o market share da CVRD ¢
garantir a fidelizagdo do cliente (e.g. acordos de fornecimento Acesita/CST).

Natureza dos lagos da Forca real na medida em que a aquisi¢ao se mostra benéfica tanto para a CVRD como|

F&A para a empresa adquirida, uma vez que esta ultima encontrava poucas perspectivas def

Colaborativa sobrevivéncia caso permanecesse isolada, seja pela limitagdo de recursos ou por ter|
ficado "pequena" perante seus competidores ja consolidados.

Padréo de lago Forca real pela natureza confidencial dos acordos, protocolos de intengdo etc. que]

Lagos "invisiveis" pode tornar a informagao inimitavel e permitir vantagens de "first mover". Podem porj
exemplo, visar o desenvolvimento de novos produtos, tecnologia ou mercados (e.g.
alguns acordos de P&D com clientes ainda ndo divulgados).

Gerenciamento [Alinhamento Estratégico[For¢a potencial pelo processo de formalizagdo da garantia do alinhamento estratégico

da  Fusio ou[Processos formais de|das aquisi¢des da CVRD que estd em desenvolvimento, implantado com seu modelo de

Aquisi¢do alinhamento em fase de|Governanga Corporativa, e permitira direcionar seus recursos para implementar de

desenvolvimento

forma mais eficaz sua estratégia.

Medigio de Desempenho
das F&A

Nao possui /

Falta de clareza

Fraqueza real pela falta de clareza quanto ao uso de indicadores que permitam
mensurar o quanto as aquisi¢des contribuem para seu desempenho global, ao levar
alocagdo de recursos de forma ndo otimizada e a perda de oportunidades|
proporcionadas pela rede.

Compatibilidade de
Parceiros

Estratégia e
complementariedade de
recursos

Forca real pela busca por parceiros compativeis em termos de estratégias operacionais|
e complementaridade de recursos valiosos, raros, inimitaveis e insubstituiveis, o que]
fortalece a competitividade da CVRD e minimiza potenciais conflitos com parceiros.

Forca potencial, uma vez que o encontro de duas culturas diferentes em uma F&A]
pode ser produtivo, na medida em que seja possivel aprender com as diferencas, gerir a
diversidade e aprimorar o intercdmbio multifuncional.

Governanga
Modelo de Mercado

Forga real: a utilizacdo de instrumentos e mecanismos formais que estabelecem regras
de conduta dos participantes tais como Acordos de Acionistas, contratos, comités|
(operacionais, técnicos, financeiros, etc.), etc. constituem forga real para a CVRD
porquanto podem proporcionar uma maior garantia de que o comportamento dos
participantes vai ser regido de modo apropriado, para atingir os objetivos e
resolver/minimizar conflitos de interesse.

Modo pelo qual a F&A ¢
conduzida

For¢a real: a existéncia de um ambiente de cordialidade nas aquisi¢des contribui
positivamente para o desempenho econdmico-financeiro da empresa adquirente.

Amigavel

Gestao das F&A Fraqueza potencial: os processos de gerenciamento das F&A da CVRD ainda néo|
Processos em estdo desenvolvidos o que constituem uma fraqueza potencial dado que estes processos|
Desenvolvimento poderiam proporcionar uma maior garantia de que as aliangas estdo sendo conduzidas

conforme desejado, visando atingir seus objetivos. Além disso, permitiriam gerenciar of
contetido de cooperagdo / competicdo, e influenciar positivamente o retorno extraidol
das aliangas. Identifica-se ser necessario o desenvolvimento de habilidades gerenciais|
especificas para a condugdo destes processos.

Gestao de Mudangas
Processos em
Desenvolvimento

Fraqueza potencial: o fato de possuir processos ainda incipientes para a gestdo de
mudangas ainda pode ser considerada uma limitagdo da CVRD. Isto constitui umal
fraqueza potencial, pois a natureza dindmica do cendrio competitivo e das|
aliangas/redes requer mecanismos para maior adaptagdo e gestdo das mudancas 3
medida que as F&A evoluem. E recomendavel promover mudangas na cultura,
treinamentos e maior flexibilidade na organizagdio para adaptar-se de forma mais
efetiva.

Experiéncia com F&A
Quatro anos/
bom desempenho

Forca real: a CVRD foi uma das empresas de mineragdo de ferro mais atuantes no|
processo de aquisi¢do de empresas durante os ultimos quatro anos. Soma-se a isto a|
ampla experiéncia da CVRD em aliangas bilaterais e multiplas com clientes ¢
fornecedores, conferindo vantagem em termos da "curva de aprendizagem" e do capital|
social e informacional sobre possiveis parceiros, reputagdo, confianga, etc.

Benchmarking de
Aquisicdes
Melhor sucedida

Forca real: as praticas adotadas pela CVRD durante as aquisi¢gdes podem ser
consideradas como bastante adequadas, podendo servir como como exemplo em|
futuras oportunidades de negocio tanto na inddstria de minério de ferro como em|
outros segmentos.

Tabela 24 — Implicagbes estratégicas da ego-rede da CVRD no nivel da empresa


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0212262/CB


PUC-RIo - Certificacdo Digital N° 0212262/CB

161

No tocante as caracteristicas das dimensoes referentes a estrutura, a
composicdo e aos tipos de lacos da ego-rede da CVRD, estas constituem
praticamente apenas for¢as, na medida em que proporcionam valiosos recursos
tais como capital informacional, fundamentais para sua estratégia de orientagdo ao

cliente.

Todavia, a andlise da dimensdo “Gerenciamento da Fusdo ou Aquisi¢do”
permite observar como fraquezas a falta de indicadores pertinentes ao
desempenho das aliangas e, sobretudo, das aquisigoes. Alias, a falta de clareza
quanto ao uso de indicadores que permitam mensurar o0 quanto as aquisi¢des
contribuem para o desempenho global da CVRD constitui a unica fraqueza real

desta lista.
A criagdo de construtos especificos pra F&A permitiu o monitoramento de
algumas forcas reais que ndo se encontravam descritas no modelo original de

Macedo-Soares (2002). Sao elas:

» Modo pelo qual a F&A ¢é conduzida: constitui uma for¢a real na medida

em que a CVRD ndo fez uso de mecanismos como “hostile takeover”,
como ocorreu em um processo de aquisi¢do de um grande concorrente,
optando por uma postura cordial nas negociagdes com as empresas
adquiridas. Esse bom relacionamento nas primeiras aquisi¢des (por
exemplo, Socoimex e Samitri) trouxe beneficios para os processos que

ocorreram depois, como Ferteco e CAEML.

= Experiéncia com F&A: a experiéncia adquirida pela CVRD em processos

bem sucedidos de aquisi¢do ndo deve ser percebida de forma isolada, mas
sim, analisada a luz dos mais de 40 anos de s6lidas parcerias e aliancas
com alguns de seus principais clientes, representando, assim, uma forga

real para a CVRD.
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»  Benchmarking de aquisicoes: a CVRD pode servir como referéncia para as

demais empresas ndo apenas em funcdo de suas elevadas reservas de
minério de alta qualidade, mas também, como um estudo de caso bem
sucedido na historia da mineracdo de ferro. Até dezembro de 2004, a
CVRD conseguiu obter vitdrias importantes na esfera antitruste, recebendo
aprovagdes de organismos nacionais e internacionais para dar
prosseguimento as suas aquisi¢des. Deve-se ressaltar que estas aquisi¢oes
estiveram plenamente adequadas a estratégia da empresa, uma vez que
permitiram a obtencdo de ganhos de market share assim como
contribuiram para aumentar as reservas de minério de ferro de alto teor da
CVRD e para o alcance de um desempenho financeiro superior ao de seus

principais concorrentes.

Enfim, os resultados da aplicagdo do modelo SNA na CVRD sugere que,
dadas suas caracteristicas de diferencia¢do por qualidade e por suporte, orientada
para o cliente e com foco no estabelecimento de aliangas estratégicas, dentre as
quais as aquisicdes, a estratégia da empresa mostra-se adequada sob a oOtica
relacional, uma vez que tem o potencial de capitalizar nos recursos valiosos,
proporcionados pela alta densidade e pelo padrao estrutural Ginico de uma rede de
relacionamentos com parceiros dotados de recursos complementares e estratégias

operacionais compativeis.

5.7.
Levantamento de percepgoes com os executivos

O levantamento de percepgdes com 0s executivos por meio de questiondrio
foi composto por trés partes. A primeira parte ndo focava diretamente nas F&A,

abrangendo, de forma mais geral, a participacdo da CVRD em aliangas/parcerias.

Com base nas percepgdes dos executivos, foi possivel identificar que, para
94% dos respondentes, a participacdo da CVRD em aliancas/parcerias ¢ parte
fundamental de estratégia da area de minério de ferro, conforme mostra a Figura

43.
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Discordo Discordo N&o concordo  Concordo Concordo
totalmente nem discordo Totalmente

Figura 43 — Participagdo em aliangas como parte da estratégia da CVRD

Em uma lista composta de 14 diferentes tipos de aliancas, os executivos
puderam escolher os trés principais tipos mais utilizados pela CVRD. Uma
parcela significativa, composta por 93% das respostas, elegeu as aquisigdes como
o tipo de alianca mais utilizada pela CVRD, sendo seguida de perto pelas joint
ventures, as quais foram escolhidas por 84% dos respondentes. Os contratos
comerciais de longo prazo também receberam uma expressiva votagdo, sendo

citados por 68% dos respondentes.

Aquisicdes 93%

Joint Ventures 84%

Contrato Com. de

68%
Longo Prazo °

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Figura 44 — Principais tipos de alianga estabelecidas pela CVRD
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Em linha com sua estratégia de orientacao ao cliente, a principal razdo para
o estabelecimento de aliangas foi o estreitamento de relagdes comerciais, o qual
foi escolhido por 63% dos respondentes. Vale observar que cada respondente
pode optar por até trés fatores. Mais adiante, sdo apresentados resultados mais

especificos as F&A (Figura 48).

Estreitamento de
relagdes 63%
comerciais

Gerenciamento
deriscos e 59%
incertezas

Economias de
escala 46%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%

Figura 45 — Fatores determinantes na busca de aliangas pela CVRD

Mesmo sendo um conceito abstrato, de dificil compreensdo, a centralidade é
uma caracteristica relevante, uma vez que compara a posicao relativa na rede da
empresa focal em relagdo a seus concorrentes. Os resultados obtidos apontaram
para uma centralidade alta da CVRD entre os maiores produtores de aco e maiores
importadores de minério e apenas média entre a industria siderurgica como um
todo. Desta forma, pode-se concluir que, embora a CVRD possa se beneficiar dos
diversos relacionamentos que estabelece com seus clientes atuais e potenciais no
mercado transocednico, ela ainda ndo goza de uma posi¢do privilegiada em
mercados que tradicionalmente ndo importam quantidades significativas de
minério de ferro, seja pelo fato de possuirem minas cativas ou pelo fato de
utilizarem predominantemente a aciaria elétrica, a qual consome sucata como

principal insumo.
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Figura 46 — Posicéo de centralidade da CVRD em relagao a diversos atores

Conforme se verifica na Figura 47, os principais critérios de
compatibilidade para a escolha de parceiros em aliancas estratégicas sdo a
estratégia operacional e a complementaridade de recursos. Entretanto, em alguns
casos, a cultura corporativa, a nacionalidade e o estilo gerencial podem também
influenciar fortemente o desenvolvimento de aliangas, sendo fundamentais para

S€u Sucesso.

Cultura Corporativa 0%
Nacionalidade :|2%

Estilo Gerencial :|4%

Complementariedade

de Recursos 40%

Estratégia

0,
Operacional 55%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

Figura 47 — Critério de compatibilidade para busca de parceiros em aliangas
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A segunda parte do questionario tinha como objetivo avaliar a participagdo
da CVRD na aquisi¢do de outras mineradoras. Com relacdo aos fatores
determinantes na aquisicdo de outras mineradoras, a resposta predominante
evidenciou a grande rivalidade existente na industria de minério de ferro. Para
59% dos executivos consultados, a perspectiva de ganho de market share foi o
fator determinante para a tomada de decisdo para a promocdo de aquisicdes na
indtstria. Os outros tdpicos com maior incidéncia de resposta — ganhos de
sinergia e acesso a recursos estratégicos — denotam o comportamento de longo

prazo peculiar a essa industria.

Acesso a recursos

. 45%
estratégicos

Ganhos de sinergia 57%

Ganho de market

0,
share 59%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%

Figura 48 — Fatores determinantes na aquisicdo de outras mineradoras

No tocante a participacdo da CVRD em aquisi¢des de outras mineradoras,
observa-se uma grande aderéncia quanto a sua estratégia. Para 96% dos
respondentes, as aquisi¢des promovidas pela CVRD constituiram parte
fundamental de sua estratégia, o que estd bastante coerente com o objetivo
principal de crescimento do market share, o qual permite ratificar a diretriz
estratégica de manter sua lideranga no mercado transoceanico de minério de ferro

e pelotas.
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Figura 49 — Participagdo da CVRD em aquisi¢des como parte de sua estratégia

Com relagdo aos resultados esperados para as aquisi¢des promovidas pela
CVRD, nota-se praticamente uma unanimidade quanto ao sucesso dessas
iniciativas. Apenas 2% dos executivos possuem duvida quanto ao alcance dos
resultados esperados para as aquisi¢des. Na medida em que a CVRD divulgou
ganhos de market share (Figura 50) e aumentou o seu acesso a recursos
estratégicos no Sistema Sul com as aquisi¢coes (Tabela 25), torna-se mais claro
entender a percep¢do extremamente favoravel com relacdo as aquisi¢des no

levantamento realizado (Figura 51).
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Figura 50 - Mercado transoceéanico de minério de ferro - 1999 x 2003
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Ano/Regiio Mineral 1999 2003
Complexo de Itabira 844.,2 1070,7
Caué 42 0
Conceigao 357,5 449,6
Minas do Meio 4447 621,1
Complexo Minas Centrais 388.6 1153,9
Agua Limpa /Cururu 0 71,7
Gongo Soco 0 118.4
Brucutu/Bau 388,6 809,1
Maquiné 148,7
Coérrego do Meio 0
Complexo Mariana 361,7 1123,9
Alegria 0 223
Fabrica Nova 0 440,5
Morro da Mina 0 1,3
Fazendao 239.,4 357,3
Timbopeba 87,7 101,8
Capanema/Ouro Fino 34,6 0
Complexo Minas do Oeste 0 96,7
Coérrego do Feijao 0 27
Jodo Pereira 0 58,1
Ponto2e3 0 11,6
Total Sistema Sul 1594,5 3445,2
Fonte: CVRD (1999); CVRD (2003).
Tabela 25 — Reservas de minério de ferro da CVRD no Sistema Sul —
1999 x 2003 (dados em milhdes de toneladas)
60%
o 50%
50% | 48%
40% -
30% -
20% -
10% -
0% 0% 2%
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totalmente nem discordo Totalmente

Figura 51 — Alcance dos resultados nas aquisi¢des realizadas pela CVRD
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A comparagao dos resultados obtidos pela CVRD em suas aquisi¢des vis-a-
vis seus principais concorrentes define o construto “Benchmarking de
Aquisicdes”, dentro da dimensdo “Gerenciamento da Fusdo ou Aquisi¢ao”.
Levando-se em consideragdo os resultados concretos das aquisigdes, mensurados
a partir do ganho de market share e aumento de suas reservas minerais no Sistema
Sul, assim como a percepcao dos executivos consultados, pode-se concluir que o

sucesso das aquisigdes constitui uma for¢a real para a CVRD.

80% 75%

70% -

60% -

50%

40% -

30% -
23%

20% -

10%
2%
0%

Pior sucedidas Igualmente sucedidas Melhor sucedidas

Figura 52 — Comparacgao das aquisi¢des realizadas pela CVRD x concorrentes

No tocante ao construto “Forma de Atuagdo dos Orgdos Reguladores”,
observa-se uma ameaca real para a CVRD a luz da anélise tradicional, na medida
em que a CVRD estd envolvida em 14 processos perante o Conselho
Administrativo de Defesa Econdémica, (CADE), principal 6rgao regulador de
antitruste brasileiro. Se o CADE determinar que uma concentracao indevida existe
em qualquer no segmento de minério de ferro, ele poderia incluir exigéncias para
a CVRD ndo mais investir nessas operagdes, impor restri¢des de precos ou ainda
aplicar elevadas multas. A andlise dos questionarios mostrou que para 46% dos
respondentes, a atuacdo dos oOrgdos reguladores nas aquisicdes realizadas pela

CVRD foi rigorosa ou mesmo extremamente rigorosa.
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Figura 53 — Atuagao dos drgaos reguladores nas aquisigdes da CVRD

Com relacdo ao construto “Modo pelo qual a Fusdo ou Aquisi¢ao ¢€
conduzida”, foi possivel concluir que um expressivo percentual das respostas
(87%) considerou as aquisicdes realizadas pela CVRD como amigéveis ou pelo
menos neutras, isto €, ndo envolvendo hostilidades perante a empresa adquirida.
Segundo Triches (1996), a existéncia de um ambiente de cordialidade em
processos de F&A ¢ um fato positivo, na medida em que podera apontar para
maior nimero de transacdes com sucesso ¢ bom desempenho econdmico-

financeiro. Portanto, trata-se de uma forca real adicional para a CVRD.

50%
45%
40%
35% -
30% -
25% -
20% -
15% -
10% -
5% -
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41%
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Amigavel Neutra Hostil Nao sei

Figura 54 - Atitude da CVRD no processo de aquisigao
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Outro construto incluido na dimensdo de “Gerenciamento da Fusdo ou
Aquisi¢do” diz respeito aos investimentos especificos nos processos de F&A. Para
77% dos respondentes, o investimento realizado pela CVRD durante as aquisi¢des
pode ser considerado justo. Cabe ressaltar que o investimento especifico em F&A
deve ser comparado a outras opgdes estratégicas que a empresa poderia adotar,

como por exemplo, estabelecer joint ventures ou acordos comerciais.

90%
80% - 7%
70% -

60% -
50%
40% -
30%
20% - 17%
10% - 6%

0%

Baixo Justo Alto

Figura 55 - Investimento realizado pela CVRD durante as aquisi¢des

\

Ao analisar o construto “Natureza dos Lagos da F&A” a luz dos resultados
dos questionarios, notou-se que metade dos respondentes creditou um carater
colaborativo as aquisig¢des realizadas pela CVRD. Uma possivel explicagdo para
este carater colaborativo nas aquisicdes da CVRD pode ser atribuido a propria
atitude amigével adotada por esta empresa durante as fases anteriores e posteriores
as aquisicoes, em oposicao, por exemplo, ao hostile takeover promovido pela Rio

Tinto no processo de aquisi¢do da mineradora australiana North.
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Figura 56 - Natureza das aquisi¢des realizadas pela CVRD

No tocante ao construto “For¢a das Conexdes”, observa-se um resultado
distinto do auferido por Tauhata (2002) em sua pesquisa sobre as implica¢des
estratégicas das redes de relacionamento da CVRD". Apesar de ser um construto
de dificil compreensdo, 55% dos executivos consultados acreditam que as
conexdes existentes entre a CVRD e as empresas por ela adquiridas sdo fortes. A
propria natureza da atividade de mineracdo de ferro, a qual exige robustos
investimentos em ativos fixos e elevada escala de produgdo ajuda a explicar o
forte grau das conexdes existentes, uma vez que a CVRD promoveu a plena
incorporacdo das minas da Samitri e Ferteco ao seu Sistema Sul, proporcionando a
obtencdo de sinergias derivadas principalmente de ganhos com servigos de

transportes e racionalizagdo da operagao das minas.

"> Na citada pesquisa, a maior parte dos executivos consultados - 49% - disse que as conexdes
existentes entre a CVRD e suas concorrentes seriam fracas, enquanto apenas 17% dos
entrevistados considera as conexdes como fortes.
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Figura 57 - Forga das conexdes entre a CVRD e as empresas adquiridas
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Em linha com a estratégia de diferenciacdo por qualidade, visando a entrega

de um produto melhor por um preco comparavel ao dos concorrentes, a CVRD

procurou agregar, a partir de suas aquisi¢des, novas reservas de alta qualidade aos

seus ativos no Quadrilatero Ferrifero, possibilitando uma oferta mais diversificada

de produtos de melhor qualidade. O resultado obtido com a aplicagdo dos

questionarios permitiu comprovar essa percepcdo junto a seus executivos, na

medida em que 95% dos respondentes elegeram a aquisi¢cdo de ativos fisicos

como um recurso-chave para a sustentabilidade das vantagens competitivas da

CVRD.
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Figura 58 - Recursos-chave adquiridos pela CVRD

A terceira e ultima parte do questionario buscou mensurar os impactos das
aquisicdes realizadas pela CVRD. No tocante a obtencao de sinergias pela CVRD
com as aquisi¢des, houve uma concordancia maciga dos respondentes quanto ao
alcance das metas estabelecidas. Mesmo sendo um conceito de dificil mensuragao,
87% dos executivos entendem que as sinergias obtidas pela CVRD estiveram

dentro do esperado ou mesmo superaram as expectativas originais.
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Figura 59 - Sinergias obtidas pela CVRD com as aquisi¢coes
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A analise do construto “Incentivos Tributarios” ndo permitiu auferir
resultados significativos para a pesquisa, na medida em que 73% dos respondentes
ndo souberam opinar sobre a eventual obtencdo de vantagens tributdrias para a
CVRD durante os processos de aquisicdo. O desconhecimento do publico sobre
esse assunto ¢ perfeitamente explicavel pelo perfil dos executivos consultados, os
quais estdo envolvidos com a tomada de decisdo estratégica na CVRD e empresas
adquiridas. Na pratica, o resultado incompleto para esse construto deriva de uma
propria limitacdo da pesquisa, a qual se focou somente na unidade de minério de
ferro da CVRD, ndo abrangendo profissionais das areas de Financgas, Juridica e

Controladoria, os quais estao envolvidos diretamente com assuntos tributarios.

80%

73%

70% -
60% -
50% -
40% +
30% -

20% + 16%
12%

10% -

0%
N&o trouxeram Trouxeram vantagem Nao sei
vantagem

Figura 60 - Incentivos tributarios obtidos pela CVRD com as aquisigdes

As aquisigoes realizadas pela CVRD trouxeram ganhos significativos para
seu desempenho e market share, estando, portanto, bastante alinhadas com sua
estratégia. As Figuras 61 e 62 a seguir sugerem uma percep¢ao praticamente
unanime dos respondentes quanto aos beneficios proporcionados pela aquisi¢cdes

no tocante a esses dois indicadores.
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Figura 61 - Impacto das aquisi¢des no resultado da CVRD
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Figura 62 - Impacto das aquisigées no market share da CVRD

Com relacdo a satisfacdo dos stakeholders, foi perguntado para cada
executivo sua percep¢do acerca dos beneficios para cada parte envolvida, tendo de
um lado os stakeholders da CVRD e de outro os stakeholders da empresa
adquirida. A pergunta englobou o ponto de vista dos clientes, fornecedores,

empregados e sociedade.
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Tendo em vista uma semelhanca entre as respostas para cada processo de

aquisi¢do, as principais conclusdes estdo resumidas abaixo:

Clientes: as vantagens para os stakeholders de ambas as empresas
envolvidas ficaram mais evidentes nos processos de aquisicao de
Socoimex, Samitri e Ferteco, onde pelo menos metade dos respondentes
atribuiu ganhos reciprocos. No caso da aquisi¢ao de 50% da Samarco e da
CAEMI, houve uma percepcao menos favoravel para o cliente, sendo que
o percentual de inexisténcia de ganhos/vantagens com a aquisi¢do foi
consideravelmente superior aos demais processos. Uma explicagao para
este resultado poderia ser atribuida & propria natureza da aquisicdo:
enquanto Socoimex, Samitri e Ferteco foram incorporadas pela CVRD,
Samarco ¢ CAEMI continuam existindo e operando como empresas
independentes. Desta forma, pode-se concluir que os executivos
consultados acreditam que uma incorporacdo posterior a aquisi¢do seria

benéfica do ponto de vista do cliente.

Fornecedores: em todos os processos de aquisi¢do, a resposta “ndo sei”
foi a principal escolha dos executivos, tendo recebido em média 40% dos
votos. O aparente desconhecimento quanto aos ganhos para os
fornecedores da CVRD ou das empresas adquiridas apenas reforga a visao
de que, na industria do minério de ferro, o poder dos fornecedores ¢ fraco,

constituindo-se uma oportunidade real para a CVRD.

Empregados: com relagdo a satisfagdo dos empregados, observa-se um
comportamento similar ao item “clientes”. Nas empresas incorporadas pela
CVRD - Samitri, Socoimex e Ferteco — percebe-se um indice de respostas
favoravel aos empregados das respectivas empresas assim como da
CVRD, isto ¢, houve ganhos tanto para os empregados da empresa
adquirida como da adquirente. J4 no caso de Samarco e CAEMI, os
beneficios reciprocos ndo se mostraram tao claros, havendo um percentual

de respostas “ndo sei” e “ndo houve ganhos para nenhuma das empresas”
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bem superior aos das demais empresas. Uma possivel razdo para essa
diferenca reside no fato de que apenas 18% dos respondentes pertencem a
Samarco ou CAEMI, contra um contingente de 82% que pertencem ou
pertenceram a unidade de minério da CVRD ou a uma das empresas
incorporadas (Socoimex, Samitri e Ferteco). Cabe comentar que o
resultado positivo obtido neste indicador refor¢a o argumento sobre a teor
amigavel e colaborativo das aquisi¢des, conforme mostrado nas figuras 52

e 54, respectivamente.

Sociedade: a opinido dos executivos atribuiu ganhos para ambos os
stakeholders referentes a sociedade, envolvidos tanto com a CVRD como
com as empresas por ela adquiridas. Nota-se, entretanto, uma percepcao
pessimista para a aquisicdo da CAEMI, na qual as respostas “ndo sei” e
“ndo houve ganhos para nenhuma das partes” em conjunto superaram a
resposta “houve ganho para ambas as partes”. Apesar desta
particularidade, a percepcao geral dos respondentes aponta para uma visao
benéfica do processo de aquisi¢do para a sociedade, o que pode contribuir
para minimizar a ameaga de um maior rigor das autoridades antitruste sob

uma Otica relacional.
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60% 50%
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50% - — 40%
40% | _
40% 29%
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Ninguém CVRD SOC Ambos  N&o sei Ninguém CVRD SoC Ambos Néo sei
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Figura 63 : grau de satisfagao dos stakeholders - aquisigao e posterior

incorporagéo da Socoimex pela CVRD
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Figura 64 - grau de satisfagdo dos stakeholders - aquisicao e posterior

incorporagao da Samitri pela CVRD
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Figura 65 - grau de satisfagdo dos stakeholders - aquisigdo de 50% da Samarco

pela CVRD
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Figura 66 - grau de satisfagdo dos stakeholders - aquisi¢cao e posterior

incorporagao da Ferteco pela CVRD
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Figura 67 - grau de satisfagdo dos stakeholders — aquisicdo da CAEMI pela

CVRD
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Segundo 55% dos respondentes, a CVRD utiliza indicadores de
desempenho para medir o quanto as aquisi¢des tém contribuido para o seu
desempenho global. Dentre esse percentual, 90% acredita que os critérios
financeiros sdo os mais importantes para a mensura¢do dos resultados das
aquisi¢des. Por outro lado, critérios como satisfacao de clientes e stakeholders e
capital informacional receberam menos de 10% dos votos, sendo que o critério
“inovagao” sequer foi citado. Outro ponto que merece destaque foi o
desconhecimento da utilizagdo de indicadores para medi¢do do desempenho das

aquisicdes por 38% dos respondentes.
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0%

Sim Nao Nao sei

Figura 68 — Utilizacao de indicadores de desempenho das aquisi¢cbes
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Figura 69 — Critérios para mensuragao das aquisi¢des realizadas pela CVRD

Apesar de uma parcela significativa dos respondentes desconhecer a
existéncia de indicadores de desempenho para as aquisi¢des, houve unanimidade

quanto a importancia desses processos para alavancar o crescimento da CVRD.
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Figura 70 — Impacto das aquisi¢cbes para o crescimento da CVRD

Embora pouco mais da metade dos respondentes tenha conhecimento sobre

a existéncia de indicadores para medigdo do desempenho das aquisi¢des
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realizadas pela CVRD, um contingente expressivo (84%) considera importante ou
muito importante a existéncia de ferramentas que permitam realizar o
monitoramento das aquisi¢oes. Paralelamente, observa-se que a CVRD ainda nao
dispde de processos formais estabelecidos para realizar a gestdo de suas
aquisi¢Oes. Esta hipotese ¢ suportada pelo resultado dos questionarios, os quais
mostram que apenas 39% dos executivos identificam a existéncia de processos

formais estabelecidos para garantia do alinhamento estratégico das aquisicdes.

E relevante comentar que esta caréncia de processos formais nio pode ser
caracterizada como uma inconsisténcia que comprometa a adequacao da estratégia
da CVRD. Cabe observar que uma limitacdo similar também foi observada na
pesquisa de Tauhata (2002, p.195) sobre a gestdo de aliancas estratégicas da
CVRD. Segundo Tauhata, “os processos de gestdo de aliangas ainda se encontram
em desenvolvimento e existe a necessidade de desenvolvimento de habilidades

gerenciais especificas para a condugao destes processos”.
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Figura 71 — Importancia de ferramenta para monitoramento das aquisi¢cdes
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Figura 72 — Alinhamento das aquisi¢des com a estratégia do negécio

Desta forma, a utilizacdo de praticas avangcadas de governanca corporativa
pela CVRD caracteriza uma forca real para a empresa. Esta forca foi identificada
a partir do levantamento junto aos executivos da empresa: segundo 62% dos
respondentes, os processos de aquisi¢des realizados pela CVRD estao alinhados
com as mais modernas praticas de governanga corporativa disponiveis no

mercado, contribuindo desta forma para promover o crescimento da empresa.
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Figura 73 — Alinhamento dos processos de aquisicdo com praticas de governanga
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Apesar de possuir um histérico de mais de 40 anos em aliangas bilaterais, a
experiéncia da CVRD em aquisi¢des de concorrentes remonta aos Ultimos quatro
anos. Portanto, torna-se necessario o desenvolvimento de competéncias que
permitam gerenciar as complexidades resultantes da ampla diversidade de

culturas, interesses, estratégias e estilos gerenciais das empresas adquiridas.

De acordo com o levantamento realizado junto aos executivos, 75% dos
respondentes entendem que a principal dificuldade encontrada pela CVRD nos
processos de aquisicdo decorreu de barreiras institucionais-legais. Nesse contexto,
vale destacar ndo apenas a existéncia de diversos processos que foram e ainda
estdo sendo conduzidos pelo 6rgdo antitruste brasileiro (CADE), mas sobretudo,
pela condug@o de um rigoroso processo pela Comissao Européia para a aprovagao
da CAEMI, o qual levou varios meses ¢ condicionou tal aprovagao a alienagdo da
participagdo da CAEMI na Quebec Cartier Mining Company (QCM), empresa
canadense produtora de minério de ferro e pelotas, da qual a CAEMI possuia 50%

de seu capital total.

Indefini¢cdes

L 34%
estratégicas

Resisténcia do

52%
mercado

Barreiras

PR . 75%
institucionais-legais
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Figura 74 — Dificuldades encontradas pela CVRD durante as aquisicdes
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Por fim, através de pergunta aberta, foi possivel coletar as seguintes
percepcdes dos respondentes acerca das principais dificuldades encontradas pela

CVRD a medida que as aquisi¢des evoluiram:

= Falta de uma estratégia pos-aquisicdo, com equipes treinadas para assumir
posicdes-chave, implantar plano de negécios e gerenciar a integragdo das
duas culturas (CVRD e empresa “alvo”).

= Estratégias de vendas diferenciadas (CVRD e empresa “alvo”).

» Diferentes modelos de gerenciamento.

= Resisténcia cultural dos funcionarios "comprados".

No proximo capitulo, faz-se a discussdo acerca da convergéncia dos
resultados obtidos e avalia-se a contribui¢do da andlise estratégica relacional para
a tomada de decis@o de uma empresa que opta por adquirir outras empresas dentro

de sua industria.
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