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RESUMO

Este trabalho tem como principal objetivo apresentar a histéria dos negdcios de
Empresas de Energia Elétrica (EEE) no setor de telecomunicagdes brasileiro,
destacando trés casos, em especial: Grupo AES, Companhia Energética de Minas
Gerais (CEMIG) e Companhia Paranaense de Energia (COPEL). Tais negdcios,
iniciados a partir da segunda metade da década de 1990, em um contexto tecnologico,
econdmico, politico e de mercado muito particular, foram explorados pelas EEE por
varios anos, até serem vendidos para empresas originais do setor de
telecomunicacdes. Os estudos de caso sao realizados com base na literatura
pertinente, em leis e regulamentos setoriais € em documentos corporativos. Como
principais resultados, o trabalho destaca a especificidade dos negécios das EEE no
setor de telecomunicagdes brasileiro e o éxito das companhias na exploracao de seus
ativos.

Palavras-chave: Historia dos negocios; Empresas de energia elétrica;
Telecomunicagdes; Brasil.

ABSTRACT

This work's main objective is to present the history of the business of Electric Energy
Companies (EEE) in the Brazilian telecommunications sector, highlighting three cases,
in particular: Grupo AES, Companhia Energética de Minas Gerais (CEMIG) and
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Companhia Paranaense de Energia (COPEL). Such businesses, initiated in the
second half of the 1990s, in a very particular technological, economic, political and
market context, were explored by EEE for several years, until they were sold to original
companies in the telecommunications sector. Case studies are carried out based on
relevant literature, sectoral laws and regulations and corporate documents. As main
results, the work highlights the specificity of EEE businesses in the Brazilian
telecommunications sector and the success of companies in exploiting their assets.

Keywords: Business history; Electricity companies; Telecommunications; Brazil.

RESUMEN

El principal objetivo de este trabajo es presentar la historia del negocio de las
Empresas de Energia Eléctrica (EEE) en el sector de telecomunicaciones brasilefio,
destacando tres casos, en particular: Grupo AES, Companhia Energética de Minas
Gerais (CEMIG) y Companhia Paranaense de Energia (COPEL). Estos negocios,
iniciados en la segunda mitad de los afios 1990, en un contexto tecnologico,
economico, politico y de mercado muy particular, fueron explorados por EEE durante
varios anos, hasta que fueron vendidos a empresas originales del sector de las
telecomunicaciones. Se llevan a cabo estudios de casos basados en literatura
relevante, leyes y regulaciones sectoriales y documentos corporativos. Como
principales resultados, el trabajo destaca la especificidad de los negocios de EEE en
el sector de telecomunicaciones brasilefio y el éxito de las empresas en la explotacion
de sus activos.

Palabras clave: Historia empresarial;, Empresas eléctricas; Telecomunicaciones;

Brasil.

1 INTRODUGAO

As Empresas de Energia Elétrica (EEE) comegaram a explorar negdcios no
setor de telecomunicagdes brasileiro a partir da segunda metade da década de 1990.
Trés casos tiveram maior destaque até aqui: Grupo AES, Companhia Energética de
Minas Gerais (CEMIG) e Companhia Paranaense de Energia (COPEL).

O surgimento e o desenvolvimento inicial desses negocios, ndo triviais no
ambito das EEE, ocorreram em um contexto tecnolégico, econémico, politico e de
mercado muito particular no Brasil. A evolugdo das atividades, nestas condigdes,
obrigou as empresas a revisdes constantes em seus modelos de negocios ou até
mesmo sobre a viabilidade dos investimentos. Nos trés casos mencionados, apods a
estruturagdo e a exploragao dos negdcios por varios anos, as EEE decidiram vendé-

los para empresas originais do setor de telecomunicagdes.
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Dada a especificidade desses negodcios, este trabalho tem como principal
objetivo apresentar a histéria dos negdcios das EEE que foram mais longe em suas
atividades no setor de telecomunicagdes brasileiro: Grupo AES, CEMIG e COPEL. Os
estudos de caso sao realizados com base na literatura pertinente, em leis e
regulamentos setoriais e em documentos corporativos.

Visando cumprir o0 seu objetivo, o presente trabalho conta com quatro secoes,
além desta introdugao e das consideracgdes finais. Na primeira, realiza-se uma breve
contextualizagédo das condigdes tecnoldgicas, econémicas, politicas e de mercado do
setor de telecomunicagdes brasileiro ao longo da histéria dos negdcios das EEE
estudadas. Na segunda, sao apresentadas algumas contribui¢gdes tedricas relevantes
para a compreensdo das especificidades dos negdcios. Da terceira a quinta secao,
sao apresentados os estudos de caso do Grupo AES, da CEMIG e da COPEL,
respectivamente.

Cabe destacar ainda que o trabalho n&o visa comparar resultados de negécios
entre empresas publicas ou privadas, muito menos discutir politicas de privatizacao.
O foco é no aproveitamento de oportunidades especificas de negdcios fora da area

de atuacgao original das EEE no Brasil.

2 CONTEXTUALIZAGAO

Até o inicio da década de 1970, o setor de telecomunicacdes brasileiro,
pequeno e muito restrito aos servigos de telefonia fixa comutada, era operado por
algumas centenas de pequenas empresas (empresas publicas municipais e
cooperativas, por exemplo) que atuavam praticamente em "ilhas de comunicagao".
Visando desenvolver os servicos de telecomunicacbes no Brasil, cada vez mais
importantes para a economia do pais e para o bem-estar dos cidadaos, e promover
uma maior integragao nas operagdes do setor, em 1972 o governo brasileiro criou o
Sistema Telebras, que estatizou quase todas as empresas existentes no setor até
entao.

Ao longo da década de 1970, o Sistema Telebras recebeu significativos
investimentos estatais, possibilitados principalmente pelo expressivo crescimento
econdmico brasileiro do periodo. Assim, o pais conseguiu expandir 0os servigos e

avancar na integracéo do sistema. Na década de 1980, no entanto, a crise econémica
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do periodo alterou profundamente as condi¢des de financiamento do sistema, que
ainda foram pioradas pelas politicas anti-inflacionarias de contencado de tarifas
publicas. Na década de 1990, em condi¢des precarias, o Sistema Telebras entrou no
Programa Nacional de Desestatizacdo do governo Fernando Henrique Cardoso,
iniciado em 1995.

Ja no primeiro semestre de 1995, alguns movimentos politicos pontuais
comegaram a ser observados no setor de telecomunicagdes brasileiro, principalmente
visando abrir espagos para a iniciativa privada, como no caso da Lei do Servico de TV
a Cabo (Lei n° 8.977, de 6 de janeiro de 1995), que dispbs sobre a prestagdo do
servico em um ambiente de competicao (BRASIL, 1995a).

O primeiro grande passo para as reformas setoriais, no entanto, foi dado pela
Emenda Constitucional n° 8, de 15 de agosto de 1995, que alterou a redagao do art.
21, incisos Xl e XIl, alinea "a", da Constituicdo de 1988. O novo texto da Emenda
suprimiu o termo monopolio estatal sobre os servigos de telecomunicagdes e abriu o
caminho para a elaboragao de novas leis para a organizagéo dos servi¢os, a criagao
de um érgéo regulador, entre outras mudangas (BRASIL, 1995b).

Em 1996, a Lei n° 9.295, de 19 de julho (chamada de Lei Minima de
Telecomunicacgdes), dispOs sobre os servigos de telecomunicagdes e sua organizagao
e 0 orgéo regulador. A lei viabilizou a exploragao de alguns segmentos de mercado
com elevado potencial de demanda, altamente atrativos para os investimentos
privados, por meio de concessdes, € a exploragdo do servico de telefonia mével
celular, além de definir outras modalidades de servigos, como a de transporte de sinais
de telecomunicacgdes por satélites (BRASIL, 1996).

As maiores mudancgas ocorreram, no entanto, em 1997, com a aprovacgao da
Lei n®9.472, de 16 de julho (a chamada Lei Geral de Telecomunicagdes), que dispde
sobre a organizagao dos servicos de telecomunicagoes, a criacao e o funcionamento
do 6rgao regulador setorial, entre outros temas, nos termos da Emenda Constitucional
n° 8, de 1995 (BRASIL, 1997). A Lei Geral foi a base legal para profundas reformas
setoriais, que envolveram a abertura de mercados, a criagdo do 6érgao regulador
setorial - Agéncia Nacional de Telecomunicagdo (ANATEL) - e a privatizagao do
Sistema Telebras, ocorrida em 29 de julho de 1998.

A privatizacdo do Sistema Telebras trouxe novos atores para o setor de
telecomunicagbes brasileiro, incluindo algumas operadoras internacionais, como a

Telefénica, da Espanha, a Portugal Telecom (atualmente Altice Portugal) e a Telecom
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Italia Mobile (TIM), e empresas nacionais de diferentes areas de atuagdao, como a
Andrade Gutierrez, o Banco Opportuniy e varios fundos de pensao.

De qualquer forma, o grande atraso na infraestrutura do setor, com alta
demanda reprimida, inclusive em servigos basicos, como a telefonia fixa comutada, e
a propria revolugao tecnoldgica das telecomunicagdes e da informatica, que produziu
um ambiente propicio para inovagdes no setor, abriram espagos também para outros
atores capazes de contribuir, de alguma maneira, para o avang¢o do setor no pais.
Entre eles estavam as EEE.

Para essas empresas, em particular, as oportunidades de negocios no setor
de telecomunicagdes brasileiro se mostravam reais, porém, com uma série de
particularidades. Mostravam-se reais principalmente porque as EEE ja dispunham de
infraestrutura (postes, fios de energia e fibra optica, por exemplo), usada para as
atividades de eletricidade, que poderia ser utilizada (possivelmente com algumas
adaptacgdes) também para servigos de telecomunicacoes.

Além disso, EEE, como CEMIG e COPEL, ja apresentavam, na época,
expertise em determinados servicos de telecomunicacdes por conta de operacdes
internas das companhias. Também ja estavam desenvolvendo projetos na area de
eficiéncia energética, por exemplo, em redes inteligentes, que poderiam ter sinergias
com negdcios em telecomunicagdes. Na experiéncia internacional, existiam, também,
varios exemplos exitosos de EEE que atuavam ou tinham atuado em negdcios no
setor de telecomunicacgdes, tais como a Southern e a Florida Power & Light Company
(Estados Unidos), a Scottish and Southern Energy — SSE (Reino Unido), a Iberdrola e
a Union Fenosa (Espanha) e a ENEL (ltalia)' (MORI, 2011).

As particularidades dos negdcios, por sua vez, ja poderiam ser observadas
inicialmente na posicdo estratégica que os setores de energia elétrica e
telecomunicagdées ocupavam (e ainda ocupam) na atividade econémica, bem como

pelas suas caracteristicas estruturais, especialmente pela presenca de falhas de

1 A Southern, com sede em Atlanta, Georgia, atuava no setor de telecomunica¢des por meio das subsidiarias
SouthernLINC Wirelles (infraestrutura no mercado de telefonia celular) e Southern Telecom (redes de fibras
opticas). Ja a Florida Power & Light Company (FPL Group), com sede na Florida, contava com a subsidiaria FPL
FiberNet (redes de fibras dpticas). A SSE operava com as subsididrias Scottish and Southern Energy Neos
(conectividade para as operadoras de telecomunicagdes) e Utility Solutions (construgdo e operagdo de redes de
telecomunicagdes), enquanto a Iberdrola atuava com a subsididria NEOSKY (operadora de banda larga) e a Uniéon
Fenosa (Espanha) com a Union Fenosa Redes de Telecomunicacién (UFINET) (diversos servigos na area de
telecomunicagoes). Ja a ENEL havia criado, em 1997, a Wind Telecomunicazioni S.p.A., juntamente com a France
Telecom e a Deutsche Telecom, para ofertar servigos de telefonia fixa e mével, internet e TV a cabo. A empresa
foi vendida para a Weather Investments S.p.A. em 2005 (MORI, 2011).
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mercado naturais em determinados segmentos. Com tais caracteristicas, os dois
setores foram conduzidos historicamente por empresas estatais monopolistas ou por
agentes privados regulados. Os ultimos, passaram a ser os mais comuns a partir do
avanco neoliberal das ultimas décadas do século XX.

Desta forma, a regulacéo, fortemente presente nos dois setores, poderia
dificultar ou até mesmo impedir a atuacdo de EEE em determinados servigos de
telecomunicagdes, sob diversas alegagdes: ampliagdo de competéncias, perda de
foco, sobreposicéo de interesses, entre outras.

Diante deste cenario, no qual as oportunidades de negocios se mostravam
concretas, mas altamente dependentes de uma série de variaveis, inclusive politicas
e regulatorias, algumas EEE comegaram a acompanhar de perto as reformas do setor
de telecomunicagdes brasileiro e a vislumbrar oportunidades de novos negdcios. Em
termos de modelo de negdcios, o que parecia mais claro para as EEE no inicio das
reformas era o fornecimento de infraestrutura de telecomunicagdes (principalmente
de fibras opticas), ja usada para servigos de eletricidade, também para servigos de
telecomunicacdes operados por empresas do setor. Desta forma, os ativos seriam
explorados de maneira mais eficiente.

O modelo de negodcios, assim, seria o chamado carrier, ou seja, o de
fornecedor de infraestrutura para operadoras do setor de telecomunicacées. Com este
modelo, as EEE ndo correriam o risco de abrir demasiadamente as suas
competéncias empresariais e evitariam maiores restricées regulatérias. Por outro lado,
0s negocios teriam um espaco limitado e dependente da evolugado dos servigos de
telecomunicagdes prestados a partir da infraestrutura existente.

Modelos de negdcios mais amplos também pareciam possiveis, porém, bem
mais desafiadores. Um deles era ofertar servigos de telecomunicagdes (como internet
em banda larga) diretamente para grandes usuarios corporativos. O mais ambicioso
deles, no entanto, era ofertar servicos de telecomunicacdes diretamente para todos
os tipos de consumidores finais.

Neste caso, apesar de as EEE apresentarem algumas possiveis vantagens
contra concorrentes, como a marca ja conhecida ou alguma sinergia operacional entre
as atividades de eletricidade e telecomunicagdes, os riscos dos negocios
aumentariam significativamente por conta do ambiente mais competitivo. Além disso,
haveria a necessidade de implantagdo de um plano de negdcios mais amplo, por

exemplo, com maior preocupag¢ao com marketing e relacionamento com clientes, bem
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como com as restricbes regulatorias ja destacadas. A adogao de parcerias com
empresas de telecomunicagdes, principalmente para a prestagcao dos servigos ao
consumidor final, poderia amenizar as restricées regulatorias, mas também reduzir os
retornos dos negdcios para as EEE.

Dentro deste contexto de oportunidades e incertezas, varias EEE discutiram
a viabilidade de negdcios no setor de telecomunicagdes brasileiro. Trés casos podem
ser destacados em termos de desenvolvimento de modelos de negocios e de
atividades efetivas: Grupo AES, CEMIG e COPEL. As segdes 4, 5 e 6 apresentam
estes trés estudos de caso. Antes disso, porém, a proxima segao traz algumas
contribuicdes tedricas relevantes para a compreensdao das especificidades dos

referidos negécios.

3 AS ESPECIFICIDADES DOS NEGOCIOS DAS EEE NO SETOR DE
TELECOMUNICAGOES: CONTRIBUIGOES TEORICAS PARA A SUA
COMPREENSAO

Dadas as especificidades dos negécios das EEE no setor de
telecomunicagbes, esta seg¢do apresenta alguns desenvolvimentos tedricos que
podem contribuir para a compreensao da racionalidade das atividades envolvidas e
da dimenséo dos negdcios. O principal destaque € dado para a Visdo Baseada em
Recursos (VBR). Também é mencionada a abordagem neoschumpeteriana.

A VBR, em seu carater mais geral, procura explicacdes sobre as formas de
os ativos especificos das firmas configurarem-se como fontes primarias de geracao
de vantagens competitivas. Penrose (1959) é a sua pioneira e maior referéncia. A
analise da autora promove uma ruptura com a visdo ortodoxa da firma ao centrar-se
no crescimento da firma sob um ponto de vista dindmico, enfatizando as causas
internas (e ndo eventos fortuitos externos, como na teoria tradicional) que geram ou
limitam o seu crescimento.

Para Penrose (1959), a maioria dos recursos produtivos, incluindo o trabalho
e a direcao da firma, pode ser usada de formas diferentes e para propésitos distintos
(a firma é vista como uma colegao de recursos ou um depdsito de conhecimentos), o
que torna a firma flexivel, em um ambiente incerto e mutavel. O crescimento da firma

depende, assim, da capacidade de sua direcao em detectar oportunidades e adequar
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seus recursos para a produgcdo que se deseja realizar, e pode ocorrer
independentemente de seu tamanho, utilizando somente recursos internos e mediante
um processo de interacdo dinamica que lhe permite expandir constantemente seus
limites.

Neste contexto, o aumento do conhecimento faz com que as oportunidades
produtivas de uma firma possam variar independentemente das mudangas no
ambiente em que atua, bem como contribui para individualizar as oportunidades de
cada firma, que, no entanto, deve focar seus esforgcos somente em um escopo limitado
de produtos e mercados. A eleicdo de tais produtos e mercados deve
necessariamente estar relacionada aos recursos “herdados” da firma, isto &, aos
recursos produtivos que a firma ja possui (PENROSE, 1959).

A partir do trabalho inicial de Penrose (1959), varios outros autores trouxeram
importantes contribuicbes para a VBR. Wernefelt (1984), por exemplo, analisa
empresas pelo lado dos recursos e nao pelo lado do produto. Em analogia aos
conceitos tradicionais entry barriers e growth-share matrices, sugere os conceitos
resource position barrier e resource-product matrices. Estes conceitos sao utilizados
no contexto das novas opgdes estratégicas que emergem naturalmente da
perspectiva dos recursos.

Ja Barney (1991) destaca que as fontes de vantagem competitiva sustentada
se tornaram uma importante area de pesquisa em gestao estratégica. Com base nos
pressupostos de que o0s recursos estratégicos estdo distribuidos de forma
heterogénea entre as empresas e de que estas diferencas sao estaveis ao longo do
tempo, o autor examina a ligacdo entre os recursos das empresas e a vantagem
competitiva sustentada. Sao discutidos quatro indicadores do potencial dos recursos
da empresa para a geragdo de vantagem competitiva sustentada: valor, raridade,
imitabilidade e substituibilidade.

Peteraf (1993), por sua vez, apresenta um modelo parcimonioso de recursos
e desempenho da empresa, que parte do principio de que quatro condicdes que
fundamentam a vantagem competitiva sustentada devem ser atendidas: recursos
superiores (heterogeneidade dentro de uma industria), limites ex post a concorréncia,
mobilidade imperfeita de recursos e limites ex ante a concorréncia.

Ja em Teece, Pisano e Shuen (1997), a vantagem competitiva € baseada em
processos distintos (formas de coordenagéo e combinagao), moldados pelas posigdes

dos ativos (especificos) da empresa (como o portfélio de ativos de conhecimento
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dificeis de negociar e ativos complementares) e pelo(s) caminho(s) evolutivo(s)
adotado(s) ou herdado(s). A importancia do path dependence é ampliada em
condicdes de retornos crescentes. A corrosdo da vantagem competitiva de uma
empresa depende da estabilidade da demanda do mercado e da facilidade de
replicabilidade (expansao interna) e imitabilidade (replicagdo pelos concorrentes). A
hipétese levantada é a de que a criagdo de riqueza privada em regimes de rapida
mudanga tecnolégica depende, em grande medida, do aperfeicoamento dos
processos tecnoldgicos, organizacionais e de gestao.

A VBR, assim, contribui para a compreensdo das especificidades dos
negocios das EEE no setor de telecomunicagdes principalmente pelo estudo da
exploragdo mais eficiente de recursos produtivos que as empresas ja possuem,
incluindo a possibilidade de expanséo de negdcios para outros setores econdmicos.

Outros desenvolvimentos teéricos que podem contribuir para a compreensao
dos negocios das EEE no setor de telecomunicagdes, especialmente na delimitagao
de seu escopo, sdo observados na area de diversificacdo das firmas, considerando a
coeréncia corporativa. No entanto, é€ importante ressaltar, neste caso, que os negocios
das EEE em telecomunicagdes ndo representam necessariamente estratégias de
diversificacdo das firmas em si, mas sim a exploracdo de ativos estratégicos em
atividades diversificadas.

A abordagem neoschumpeteriana representa um campo tedrico interessante
para este tema, principalmente por considerar que a evolugdo da firma nao é
necessariamente lenta, gradual ou “aleatéria”, mas determinada pelas competéncias
acumuladas e pela natureza de seus ativos especificos. Com base nesta concepcgao,
a evolugdo da firma pode admitir a exploragdo de suas competéncias centrais junto
com possiveis competéncias secundarias, que até podem se tornar centrais com o
surgimento de novas oportunidades tecnoldgicas (TEECE et al., 1994).

De acordo com Teece et al. (1994), em um trabalho seminal sobre este tema,
as firmas sao coerentes para uma extensdo de negdcios correlacionados. Poucas
firmas trabalham com um unico produto e a diversificagdo €, em muitos casos,
simplesmente consequéncia da diversidade no nivel da demanda. Grande parte dessa
diversidade € prontamente acomodada pelo lado da producéo.
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4 GRUPO AES

A Applied Energy System (AES) foi criada nos Estados Unidos, em 1981,
como uma empresa de consultoria em energia. Em 1988, tornou-se pioneira como
Produtor Independente de Energia nos Estados Unidos, sendo, inclusive, a maior
companhia do pais nesta modalidade, com trés usinas de cogeragao em operagao:
Placerita (California), Beaver Valley (Pensilvania) e Deepwater (Texas). Em 1992, o
Grupo AES comecou a sua expansdo internacional, que continuou nas décadas
seguintes. Atualmente, conta com negocios de energia em diversas partes do mundo,
com destaque para o continente americano (AES, 2025).

No Brasil, a primeira aquisicdo do Grupo AES foi a AES Sul, em 1997, que,
na época, ofertava energia elétrica para 118 municipios do estado do Rio Grande Sul,
na fronteira com a Argentina e o Uruguai e nas regidbes dos Vales, Central e
Metropolitana, que correspondiam a cerca de 1,1 milhdo de clientes (3,4 milhdes de
pessoas). Outras aquisigdes importantes do grupo no pais foram a AES Tieté, com
um parque gerador composto, na época, por dez usinas hidrelétricas, situadas nas
regides Central e Noroeste do estado de S&do Paulo, com capacidade instalada total
de 2.65 MW (o que correspondia a cerca de 20% da energia elétrica gerada no
territorio paulista e a cerca de 2% do mercado nacional), e a AES Uruguaiana, com
sede no estado do Rio Grande do Sul, que foi a primeira usina termelétrica a operar
com gas natural no Brasil. Esta empresa iniciou suas atividades em 2000 (MORI,
2011).

O maior negdcio do Grupo AES no Brasil, no entanto, foi com a Eletropaulo,
a maior distribuidora de energia elétrica em consumo e faturamento da América
Latina. O grupo participou do consorcio vencedor na privatizagdo da companhia em
15 de abril de 1998, ao lado da Companhia Siderurgica Nacional (CSN), da Electricité
de France (EDF) e da Reliant Energy. Em janeiro de 2001, apds uma reestruturagao
societaria deste grupo de empresas, a AES Corporation passou a controlar a
Eletropaulo. A razédo social continuou a mesma, mas a companhia passou a ser
denominada AES Eletropaulo (MEMORIA DA ELETRICIDADE, 2025a).

Este negocio do Grupo AES com a Eletropaulo marcou também a primeira
oportunidade de atuagcédo do grupo em negdcios no setor de telecomunicagdes
brasileiro. Pelo lado da oferta, a aquisicido da Eletropaulo proporcionou ao consércio

vencedor uma infraestrutura de energia que ja contava com determinados ativos
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(principalmente redes de fibras Opticas) que poderiam ser usados para servigos de
telecomunicagdes no processo de reestruturagao do setor no Brasil.

Pelo lado da demanda, a atuag&o na regido com a mais alta concentragéo
populacional e de renda do pais e com o maior potencial de crescimento dos servigcos
de telecomunicagdes tornava o novo negocio em telecomunicagdes ainda mais
interessante. A demanda inicial de infraestrutura das operadoras de telecomunicagbes
com a Eletropaulo ajudou a consolidar as decisdes para a criagdo do novo negocio.
Assim, em acordo com as outras companhias do consorcio, o Grupo AES, mesmo nao
tendo experiéncia na area de telecomunicagdes, decidiu explorar este novo mercado
a partir da criagdo de uma subsidiaria especifica para os servigcos, a Eletropaulo
Telecom, em 1998 (MORI, 2011).

Como os mesmos atores nacionais e internacionais que haviam participado
do consorcio vencedor da Eletropaulo também haviam participado do consoércio
vencedor na privatizagcao da Light, do Rio de Janeiro, em 21 de maio de 1996, o Grupo
AES, novamente em acordo com as outras companhias do consorcio, resolveu
desenvolver o novo negocio em telecomunicagdes também na regido de concesséao
da Light. Para isto, foi criada, também em 1998, uma outra subsidiaria especifica para
os servicos, a AES Com Rio (MORI, 2011).

Conforme Mori (2011), em termos de modelo de negécios, a AES Eletropaulo
Telecom visou, desde o inicio de suas atividades, oferecer conectividade para as
operadoras de telefonia fixa (local e de longa distancia) e mével (Servigo Mével Celular
- SMC, Servigco Movel Pessoal - SMP, entre outros), entre outros provedores de
servigos de telecomunicacgdes (tais como os de internet e valor agregado), situados
na cidade de Sdo Paulo e em grande parte de sua regido metropolitana. Ou seja,
basicamente a empresa adotou um modelo de negdcios de carrier na area de atuagao
da concessionaria de energia elétrica.

A AES Com Rio, de forma semelhante, desde o inicio de suas atividades
ofereceu solucdes de acesso local para voz, dados e aplicagdes multimidia, utilizando
uma rede propria de fibras oOpticas que se estendia pelos municipios da area
metropolitana da cidade do Rio de Janeiro e Baixada Fluminense, em uma area de
cobertura de 2.286 km?, que contava com aproximadamente 9 milhdes de habitantes.
O mercado alvo da empresa também era o das operadoras de telefonia fixa e moével
e dos provedores de servigos de internet e valor agregado. Também como a AES

Eletropaulo Telecom, a AES Com Rio usava a infraestrutura da rede de distribuigao
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de energia elétrica da concessionaria local para a instalagéo de sua rede 6ptica, o que
permitia a ampliacdo dessa rede em custos mais competitivos (MORI, 2011).

Ainda conforme MORI (2011), ao longo da década de 2000, a Eletropaulo
Telecom e a AES Com Rio ampliaram e incrementaram suas redes de
telecomunicagdes. A AES Eletropaulo Telecom contava, no final da década, com mais
de 2.000 km de rede Optica, baseada em anéis principais STM-64 e STM-16,
interconectados aos anéis secundarios, que compunham uma rede de transporte
Synchronous Digital Hierarchy (SDH) redundante. A companhia ainda apostava na
disponibilizagao de uma rede baseada na tecnologia Powerline Communication (PLC),
na expansao da terceira geracao da telefonia movel, na qual a companhia ja atuava
na oferta de capacidade de trafego para as operadoras moveis através das redes
Metro Ethernet, usadas como backhaul, e na expansao da tecnologia Fiber to the
Home (FTTH), na qual a empresa ja desenvolvia projetos. No entanto, o modelo de
negocios permanecia focado na oferta de infraestrutura de telecomunicagdes.

Ao todo, a AES Eletropaulo Telecom contava com uma carteira de cerca de
80 clientes, formada principalmente por operadoras de telecomunicacbes fixas e
moveis. Revisbes do modelo de negdcios, no entanto, eram feitas continuamente,
analisando possibilidades de expansao da empresa para os mercados residencial e
corporativo (TELETIME, 2007).

A AES Com Rio, novamente de forma semelhante, focava seus negdcios na
oferta de infraestrutura de telecomunica¢gdées. A companhia tinha como principal
produto de oferta o chamado AES Com Local Access (AES Com-LAC), usado por
mais de 50 operadoras de telecomunicacdes fixas e méveis e provedores de servigos
online. Outros produtos oferecidos pela empresa eram o AES Com Ethernet Local
Access (AES Com — ELA), o AES Com Virtual Private Network Ethernet (AES Com —
VPNE) e o AES Com Ethernet Multiplex (AES Com — EMUX) (MORI, 2011).

Durante a década de 2000, as duas subsidiarias de telecomunicag¢des do
Grupo AES no Brasil consolidaram os seus negdcios e valorizaram os seus ativos,
crescendo mais de 20% ao ano, em média. Em 2009, por exemplo, a AES Eletropaulo
Telecom e a AES Com Rio apresentaram, juntas, um lucro liquido de R$ 74 milhdes
e uma receita liquida de R$ 203 milhdes (AES ELETROPAULO, 2010; INVESTSP,
2011; EXAME, 2011).

Em 2010, em um processo de reorganizacdo de suas empresas de

telecomunicacoes, o Grupo AES decidiu fundir as duas subsidiarias, criando a Atimus.
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Em 2011, reavaliando as condi¢gdes de mercado, a partir das especificidades de oferta
dos servigos, bem como a valorizagao ja alcangada pelos ativos de telecomunicagoes,
o Grupo AES resolveu vender seus negoécios de telecomunicagdes para a TIM. A
negociacao foi fechada em 8 de julho de 2011, pelo valor de R$ 1,6 bilhdo (EXAME,
2011; TELETIME, 2011).

5 CEMIG

A CEMIG foi criada em 22 de maio de 1952, com a denominacdo Centrais
Elétricas de Minas Gerais, por determinagao do entdo governador do estado de Minas
Gerais, Juscelino Kubitschek de Oliveira. O principal objetivo de sua criagao foi
desenvolver o até entao precario e fragmentado setor de energia elétrica mineiro, de
maneira a expandir e melhorar os servigos aos usuarios residenciais e comerciais e
criar uma base de insumos de energia capaz de sustentar um amplo processo de
expansdo industrial almejado para o estado (MORI, 2011; MEMORIA DA
ELETRICIDADE, 2025b).

Nas décadas seguintes, a CEMIG avangou na geragéo de energia elétrica e
entrou no mercado de distribuicdo do servico, com a incorporacdo de empresas
regionais e municipais. Na década de 1980, com a oportunidade de expansao de
novos negocios no setor de energia, como nas fontes edlica, solar, biomassa e gas
natural, a companhia alterou a sua denominacéo para Companhia Energética de
Minas Gerais (MEMORIA DA ELETRICIDADE, 2025b). O primeiro grande negécio da
CEMIG para além dos servicos de energia elétrica ocorreu em 1986, com a criagao
da Companhia de Gas de Minas Gerais (Gasmig), para a exploragao do mercado de
transporte e distribuicdo de gas no estado de Minas Gerais (GASMIG, 2025).

Dentro deste processo de criagdo de novos negocios e seguindo uma
tendéncia internacional, na época, de estabelecimento de empresas na area de
servigcos energéticos, a CEMIG comecgou a criar subsidiarias ou a participar de
empresas de prestagao de servigos de energia. Sado exemplos disso a Efficientia, para
solugdes energéticas em fontes de energia provenientes de petroleo, carvao mineral,
energia elétrica e gas natural, com substituigdo entre elas, a Axxiom Solug¢des
Tecnoldgicas, com foco de atuacao no fornecimento de solugdes de gestdo de

sistemas, e a Light Esco Prestacdo de Servigos Ltda., com o objetivo de prestar
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servigos na area energética em todo o territorio nacional, tais como solugdes em
comercializagao de energia, eficiéncia energética e infraestrutura (MORI, 2011; MME,
2025).

Conforme Mori (2011), especificamente no setor de telecomunicacdes, a
CEMIG ja apresentava, no final da década de 1990, um histérico de atuagdo em
determinados servigos internos da companhia, notadamente para o suporte do
processo industrial (teleprotegéo, telecontrole, automagéo de usinas, entre outros) e
para comunicacado de voz e dados e rede corporativa. Este histérico de atividades,
juntamente com a disponibilidade de ativos capazes de dar suporte para servigos de
telecomunicagdes, levou a companhia a acompanhar de perto as reformas do setor
de telecomunicagdes brasileiro, vislumbrando novas oportunidades de negdécios.

Neste contexto, no ano seguinte a privatizagéo do Sistema Telebras, a CEMIG
decidiu criar uma subsidiaria propria para explorar os ativos do grupo no setor de
telecomunicacgdes, a Infovias. O modelo de negdcios inicial adotado pela empresa, tal
como no caso das subsidiarias do Grupo AES, foi o de carrier. Possiveis alteracdes
neste modelo n&do foram descartadas pela companhia e dependeriam dos
desenvolvimentos de mercado e regulatérios (INFOVIAS, 2009).

De acordo com MORI (2011), usando postes e dutos subterraneos da rede de
distribuicdo da CEMIG, a Infovias construiu inicialmente, em 12 cidades de Minas
Gerais, mais de 1.000 km de rede de acesso, com tecnologia SDH, sendo 500 km em
Belo Horizonte e em sua regido metropolitana (Contagem e Betim). A Infovias
desenvolveu também uma rede Hybrid Fiber Coax/Internet Protocol (HFC/IP), 100%
bidirecional banda larga de 750 MHz, com potencial para prestagao de servigos como
TV a cabo e acesso dedicado em rede IP, disponivel na Regido Metropolitana de Belo
Horizonte e em outras cidades mineiras. A empresa também passou a oferecer uma
rede Metro Ethernet, normalmente demandada por clientes corporativos, aplicada em
servigos como Acesso Dedicado a Internet ou de interligagdo de LAN’s (redes locais
de computadores).

O autor ainda destaca que, durante mais de uma década, a Infovias expandiu
as suas redes de telecomunicagbes pelo estado de Minas Gerais. Em 2010, a
empresa ja contava com mais de 1.300 km de cabos Opticos instalados em seus
backbones de longa distancia (oferecendo solugdo de transporte ponto a ponto) e
suas redes de telecomunicagcdes cobriam 29 cidades do estado. Em termos

financeiros, os resultados mostraram-se positivos em relacdo aos retornos anuais e
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na valorizagdo geral dos ativos. O faturamento da empresa saltou de R$ 29,9 milhdes
para R$ 99,3 milhdes entre 2003 e 2008 (INFOVIAS, 2009).

Ainda em 2010, buscando uma maior visibilidade da marca, inclusive para
uma possivel expansao de seu modelo de negécios, a CEMIG resolveu alterar o nome
da subsidiaria de telecomunicagdes para Cemig Telecom. A politica de expansao das
redes da empresa continuou nos anos seguintes, ampliando a capacidade de
transmissdo e a area de cobertura, bem como consolidando o uso de novas
tecnologias aos seus produtos (CEMIG TELECOM, 2012; 2013; 2014).

Em 2012, a empresa avangou seus servigos para o mercado corporativo
(CEMIG TELECOM, 2016). Ja em 2013, a empresa passou a prover servicos de
infraestrutura de telecomunicagbes para as regides Centro-Oeste e Nordeste do
Brasil, atingindo os estados de Goias, Bahia e Pernambuco, onde foram inauguradas
filiais em suas capitais (CEMIG TELECOM, 2013).

Entre 2013 e 2016, o mau desempenho da economia brasileira acabou
afetando os resultados financeiros da Cemig Telecom. Nos dois primeiros anos, 0s
resultados da empresa acompanharam o desempenho modesto do segmento do
Servigco de Comunicagcdo Multimidia (SCM) em nivel nacional (CEMIG TELECOM,
2013; 2014). Os anos 2015 e 2016 foram ainda piores para a economia brasileira e os
resultados financeiros da Cemig Telecom ficaram praticamente estagnados (CEMIG,
2015; 2016).

Com uma mudanga no ambiente politico do pais, principalmente a partir de
meados da década de 2010, caracterizada pelo fortalecimento de um viés liberal, a
visdo politica sobre as estratégias de expansdao da CEMIG teve uma alteracéo
significativa. O movimento agressivo de expansdo dos negdcios da CEMIG,
observado pelo menos até o final da década de 2000, deu lugar a uma preocupagéao
maior com as competéncias empresariais e o endividamento. Dentro deste novo
contexto, a direcao da CEMIG decidiu que a companhia deveria se desfazer de alguns
ativos.

Em 2017, a CEMIG anunciou um programa de desinvestimento que envolvia
a venda de 10 ativos, entre os quais o seu brago de telecomunicacbes, a Cemig
Telecom. Segundo a companhia, o programa tinha por objetivo restabelecer o
equilibrio financeiro da CEMIG por meio de uma reducdo acelerada de seu
endividamento liquido. Os critérios para eleger os ativos a serem vendidos foram:

ativos com maior liquidez, ativos que néao traziam retorno de curto prazo e ativos n&o
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estratégicos e/ou com participagbes pouco relevantes. Além da Cemig Telecom,
entraram, neste pacote, participa¢gdes da CEMIG na Light, na Renova Energia e na
Santo Antonio Energia (TELESINTESE, 2017).

Em 2018, no caminho de sua privatizacdo, a Cemig Telecom contava com
cerca de 6,3 mil km de cabos 6pticos em redes metropolitanas (dentro das cidades) e
11,6 mil km de cabos 6pticos de longa distéancia. A empresa atendia cerca de 100
cidades nos estados de Minas Gerais, Bahia, Ceara, Goias e Pernambuco, além de
possuir pontos de presenga nas cidades de S&o Paulo e Rio de Janeiro (AGENCIA
BRASIL, 2018).

Em 8 de agosto de 2018, a Cemig Telecom foi privatizada em leildo realizado
pela CEMIG em Belo Horizonte. Dezessete empresas apresentaram interesse no
negocio, porém, apenas a companhia norte-americana American Tower e a Algar
Solugdes participaram efetivamente do leilao e arremataram os dois lotes oferecidos
por um total de R$ 643 milhdes (AGENCIA BRASIL, 2018).

A American Tower fez uma proposta de R$ 571 milhdes pelo primeiro e maior
lote, com agio de 70,4% sobre o valor minimo. Este lote abrangia a rede optica da
empresa em cidades de Minas Gerais, Sdo Paulo e Rio de Janeiro, além de pontos
de presencga e equipamentos de rede. Ja a Algar Solugdes arrematou o segundo lote,
com lance de R$ 77,89 milhdes, com agio de 139% sobre o valor minimo. Neste lote
estavam reunidos os ativos das regides metropolitanas de Goiania, Recife, Salvador
e Fortaleza (AGENCIA BRASIL, 2018).

6 COPEL

A COPEL foi criada pelo governo do estado do Parana, em 26 de outubro de
1954 (Decreto n° 14.947), na gestao do entdo governador Bento Munhoz da Rocha
Netto. O principal objetivo da companhia, no inicio de suas atividades, foi desenvolver
os servicos de energia elétrica do estado, até entdo providos por pequenas
companhias privadas (COPEL, 2025).

A partir de 1956, a COPEL passou a centralizar todas as acgoes
governamentais de planejamento, construcdo e exploracdo dos sistemas de
producao, transmissao, transformacao, distribuicdo e comércio de energia elétrica e

servigcos correlatos no Parana, incorporando todos os bens, servicos e obras das
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instituicbes que atuavam no setor. Com isso, a COPEL assumiu a responsabilidade
pela construgdo dos sistemas de integracdo energética e dos empreendimentos
hidrelétricos para o estado previstos no Plano de Eletrificacdo do Parana, que havia
sido elaborado a partir do Plano Nacional de Eletrificagao, langado pelo Departamento
de Aguas e Energia Elétrica na segunda metade da década de 1940 (MORI, 2011;
COPEL, 2025).

Nas décadas de 1960 e 1970, a COPEL teve como principal missdo o
abastecimento de energia elétrica em larga escala no estado do Parana. Para isto,
construiu e pds em operagcdo uma série de usinas em diferentes regides paranaenses,
tais como a Usina Termelétrica de Figueira (1963), a Usina de Salto Grande do Iguacgu
(1967), a Usina Julio de Mesquita Filho (Foz do Chopim) (1970) e a Usina Governador
Parigot de Souza, a maior em funcionamento no Sul do Brasil até entdo (COPEL,
2025).

Nas décadas de 1980 e 1990, a COPEL construiu trés usinas de maior porte
que aumentaram substancialmente a capacidade de geracdo de eletricidade da
companhia: Usina Hidrelétrica Governador Bento Munhoz da Rocha Netto (1980),
Usina Hidrelétrica Governador Ney Aminthas de Barros Braga (1992) e Usina
Hidrelétrica Governador José Richa (1999). Com estes novos investimentos na
geracao de eletricidade, juntamente com a expansao das redes de transmissao e
distribuicdo, a COPEL passou a ofertar energia elétrica para praticamente todas as
aglomeracgdes urbanas sob sua concesséo (COPEL, 2025).

Conforme Mori (2011), com os servigos de eletricidade bem consolidados em
sua area de concessdo e as reformas setoriais do governo Fernando Henrique
Cardoso, a COPEL comecgou a explorar novas oportunidades de negdcios. Sao
exemplos disso as participagdes acionarias nas empresas Compagas (gas), Domind
Holding (saneamento), Escoeletric (servicos de eletricidade), Copel-Amec Ltda.
(servigos de eletricidade), Carbocampel (carvao) e Sercomtel (telecomunicagoes).

Ainda conforme o autor, no setor de telecomunicagdes, em particular, a
COPEL ja contava com experiéncia em servigos internos desde 1974, quando foi
criada na companhia uma area responsavel para atender as necessidades de
operacao dos sistemas de transmissao e distribuicdo de energia elétrica. Em termos
estruturais, ainda na década de 1970, a COPEL implantou sistemas carrier de

comunicacao via linhas de alta tensdo, usados para atender operacbes de
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transmissao de energia. Também implantou sistemas VHF, fixos e portateis, para
atender operacgdes de distribuicao de energia.

Na década seguinte, para a maior eficiéncia das novas usinas hidrelétricas da
COPEL, bem como das redes de transmissao, houve a necessidade de implantacao
de sistemas de controle e supervisdo mais modernos. Para isto, a companhia optou
pela construgdo de um sistema proprio de telecomunicagdes, atendendo e
interconectando suas usinas e subestagdes de energia.

O autor ainda destaca que, com estes investimentos em telecomunicagdes,
no inicio da década de 1990 a COPEL ja tinha em operagado centrais telefbnicas
digitais que atendiam todas as suas necessidades administrativas e operacionais,
bem como uma area de transmisséo de dados e de telefonia digital para atendimento
administrativo. Esta estrutura ainda foi ampliada a partir de 1995, com investimentos,
por exemplo, na substituicdo do Sistema de Micro-ondas, na instalacdo de Cabos
Para-raios Opticos (OPGW) nas torres do sistema de transmissdo de energia e na
implantagdo de um sistema optico (SDH) de alta capacidade (este ultimo, iniciado a
partir de 1997).

Dentro deste contexto de expansao de negdcios e de experiéncia e estrutura
disponiveis em telecomunicacbes, a COPEL comegou a observar de perto os
desdobramentos das reformas do setor no governo Fernando Henrique Cardoso. Com
0 avango das reformas, a companhia decidiu criar um novo negdécio no setor de
telecomunicagcdes. Em maio de 1998, antes mesmo da privatizacdo do Sistema
Telebras, a COPEL se tornou a primeira EEE brasileira a obter licengca da ANATEL
para a prestacdo de servigos especializados em telecomunicagdes, atendendo seu
primeiro cliente em 1999. Em 2001, a COPEL criou a Copel Telecomunicagdes, uma
empresa subsidiaria, com 100% de propriedade da COPEL, para atuar no mercado
de telecomunicagdes e, a0 mesmo tempo, atender a demanda interna de servigos de
telecomunicagdes da companhia (COPEL, 2025).

Em 2002, a Copel Telecomunicag¢des contava com uma rede disponivel para
60 cidades paranaenses e com uma plataforma para atendimento de redes IP e de
internet com mais de 150 clientes, incluindo todas as operadoras de telecomunicagdes
do estado. Estes numeros cresceram rapidamente. Em 2007, a rede ja estava
disponivel para mais de 170 cidades e o numero de clientes ultrapassava os 500.

Ainda em 2002, a Copel Telecomunicagdes obteve a autorizagdo da ANATEL para
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atuar no mercado de SCM, o que possibilitou a exploragdo de uma gama maior de
servigos (MORI, 2011).

O crescimento dos negécios da Copel Telecomunicagbes nos seus anos
iniciais levou a companhia a rever o seu modelo de negdcios, até entdo focado nas
operadoras de telecomunicagdes e em grandes usuarios. Neste sentido, em 2008, a
Copel Telecomunicagdes langou o Projeto BEL (Projeto Banda Extra Larga), baseado
no resultado de um trabalho conjunto da Copel Telecomunica¢gdes com o Centro de
Pesquisa e Desenvolvimento em Telecomunicag¢des (CPqQ). Neste projeto, a Copel
Telecomunicagbes passaria a oferecer conteudos digitais, Servicos de Valor
Adicionado (SVAs) e comércio eletrbnico, inclusive para clientes residenciais (pessoas
fisicas). Também ofereceria conteudos com maiores exigéncias de largura de banda
(PESSOA, 2008).

Para estes novos servigos, a Copel Telecomunicagdes precisaria, no ambito
estrutural, adquirir tecnologias para a oferta de bandas mais largas e equipamentos e
sistemas para prover telefonia pela internet (VolP). Ja no &mbito regulatério, precisaria
solicitar licenga para o Sistema Telefénico Fixo Comutado (STFC) junto a ANATEL.
No ambito operacional, precisaria conversar com possiveis futuros parceiros
(provedores de conteudo, por exemplo) para a prestacao de diferentes servigos. Tudo
isto representava novos desafios para a empresa em areas como marketing e
relacionamento com clientes (PESSOA, 2008).

Do ponto de vista tecnolégico, a base do Projeto BEL era a oferta de uma
conexao por fibra optica de alta capacidade e confiabilidade, por meio da tecnologia
Gigabit Passive Optical Network (GPON), com taxas de conexao maiores que 40 Mbps
(de download e upload). Esta conexao permitiria servicos como o ingresso a um clube
privé (intranet), com produtos exclusivos (como videos sob demanda e jogos com alta
definigdo, cursos de treinamento profissional, musica Dolby e imagens de alta
resolugéo), servicos de instalacdo de cameras de seguranga em condominios,
sistema "Porteiro Virtual", entre outros. Tais servigos seriam oferecidos sem a
necessidade de linha telefénica ou aquisicdo de modem e em uma rede suportada por
sistemas de no-break da COPEL (PESSOA, 2008).

De forma concomitante ao Projeto BEL, a Copel Telecomunicagdes também
desenvolveu pesquisas e testes com a tecnologia PLC, inclusive com um projeto-piloto
na cidade de Santo Antonio da Platina, em 2009. Embora o projeto tenha apontado

que a PLC seria competitiva com algumas tecnologias concorrentes, como a
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Asymmetric Digital Subsciber Line (ADSL) convencional e a via radio, a necessidade
de novos desenvolvimentos técnicos e as restricbes regulatorias, principalmente a
partir da Resolu¢cdo Normativa n® 375 da ANEEL e da Resolugdo Normativa n°® 527 da
ANATELZ2, mostravam-se como importantes empecilhos para a viabilidade comercial
da tecnologia (ANEEL, 2009; ANATEL, 2009; MORI, 2011).

Os desenvolvimentos do mercado de telecomunicacbes e da proépria
economia brasileira nos anos que se seguiram fizeram com que as propostas do
Projeto BEL fossem revisadas e que a Copel Telecomunicagdes ficasse mais focada
na expansao de sua rede de fibra éptica para servigos de internet. Nesta area de
negocios, a companhia apresentou uma importante expansado na década de 2010,
tanto para consumidores corporativos quanto para residenciais.

Em 2012, a rede da Copel Telecomunicagdes atingiu a cobertura dos 399
municipios do Parana. Em 2013, ocorreu a expansao dos negocios da companhia
para o mercado varejista de pessoas fisicas e juridicas no servigo de banda extralarga,
com fibra 6ptica no modelo GPON. Em 2016, estes servigos ja chegavam a mais de
60 municipios. Em 2020, a Copel Telecomunicag¢des ja contava com cerca 36 mil
quildmetros de cabos, que levavam internet a cerca de 170 mil consumidores
(PARANA, 2020).

Em termos financeiros, a Copel Telecomunicagdes acumulou R$ 510,6
milhdes em lucro liquido entre os anos de 2010 e 2018, apresentando os melhores
resultados anuais em 2014 e 2015: R$ 76,8 milhdes e R$ 64,7 milhoes,
respectivamente. O Ebitda da empresa, no mesmo periodo, foi de R$ 1,1 bilhdo em
valores reais. A receita bruta e a receita operacional liquida aumentaram 100,1% e
77%, respectivamente, em termos reais. Ja os investimentos totais da companhia
chegaram a R$ 1,7 bilhdo em valores reais entre 2010 e 2019 (DIEESE, 2020). Em
2019, no entanto, a empresa apresentou prejuizo de R$ 120,4 milhdes, impactado
principalmente por fatores contabeis (COPEL TELECOM, 2019).

Nao obstante o desempenho financeiro positivo, as mudancas no mercado de
telecomunicagodes brasileiro e 0 mau desempenho da economia ao longo de grande
parte da década de 2010 trouxeram novos desafios para a Copel Telecomunicacgdes.

Para completar, o ambiente politico mais liberal nos ultimos anos da década abriu

2 A primeira, determinava que a distribuidora precisava licitar o uso de sua rede para que outras empresas
pudessem oferecer servicos em PLC e que 90% da receita obtida com os servigos fosse destinada a modicidade
tarifaria. A segunda, definia o uso dos servigos PLC em carater secundario em comparagdo com outros servigos
de telecomunicagdes (ANEEL, 2009; ANATEL, 2009).
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espaco para o governo do Parana iniciar um movimento de privatizagdo da Copel
Telecomunicagdes, com o principal argumento de restringir o foco de atuagao da
COPEL em suas atividades originais, visando uma maior eficiéncia da companhia
(COPEL, 2020; PARANA, 2020).

Apesar de alguma resisténcia politica, o processo de privatizagao da Copel
Telecomunicag¢des caminhou rapidamente. Em abril de 2019, o governo do estado
anunciou a privatizacdo da companhia. O processo de venda comegou em julho do
mesmo ano, prevendo algumas etapas até a sua finalizagdo. Em novembro de 2020,
0 grupo Bordeaux Participacbes arrematou a Copel Telecomunicagcbes em leildo
realizado na Bolsa B3, em Sao Paulo, por R$ 2,395 bilhées (COPEL TELECOM, 2020;
PARANA, 2020).

A venda foi concluida em 3 de agosto de 2021, apds o pagamento de R$ 2,5
bilhdes (FINANCE NEWS, 2021), equivalentes ao valor da aquisi¢do, mais os juros
do periodo. Na época do leildo, o grupo Bordeaux Participagdes arrematou a Copel
Telecomunicagdes com agio de 70,94%, superando em quase R$ 1 bilhdo o preco
minimo estipulado, apdés uma intensa disputa com o Grupo Algar, que havia
apresentado a melhor oferta inicial e insistiu com oito lances adicionais (PARANA,
2020).

No leilao da Copel Telecomunicagdes ainda foram apresentadas outras
propostas. Uma liderada pelo banco BTG Pactual, no valor de R$ 1,750 bilhdo, e outra
liderada pela Telefonica, com valor de R$ 1,402 bilhdo. Ambas foram desclassificadas
por serem mais de 15% inferiores ao lance inicial mais alto. Foram vendidas 100%
das acdes da Copel Telecomunicacdes (PARANA, 2020). Em 2022, a Copel
Telecomunicagdes mudou a sua denominagéo para Ligga Telecom. Esta mudancga
fazia parte das clausulas contratuais para a aquisicdo da Copel Telecomunicacgdes,
para que a marca nao ficasse associada a COPEL (TELESINTESE, 2022).

7 CONSIDERAGOES FINAIS

As reformas setoriais ocorridas no Brasil no governo Fernando Henrique
Cardoso, na segunda metade da década de 1990, permitiram que as EEE atuantes
no pais vislumbrassem e, em alguns casos, desenvolvessem negdcios no setor de
telecomunicagdes. Tais negdcios se tornaram possiveis principalmente por conta de
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as EEE ja possuirem, em sua infraestrutura original, ativos que poderiam ser usados
também para a prestagdo de servigos de telecomunicagbes, em um contexto de
profunda caréncia de infraestrutura no setor.

Dentro desta realidade, trés atores do setor elétrico brasileiro foram mais
longe em suas atividades no setor de telecomunicagbes: Grupo AES, CEMIG e
COPEL. Os negocios das empresas criadas por esses atores para a prestacao de
servigos de telecomunicagdes tiveram um modelo inicial semelhante, caracterizado
pelo fornecimento de infraestrutura para operadoras do setor. Apesar de restritos, tais
negocios tinham a vantagem de nao exigirem grandes esforcos de adaptagao das
empresas (por exemplo, em termos de marketing e relacionamento com clientes), uma
vez que tratavam de servigos de infraestrutura especificos e com empresas do proprio
setor de telecomunicacoes.

Nos primeiros anos de atividade, as companhias procuraram observar novas
oportunidades de negdcios no setor de telecomunicagdes, seja para novos clientes ou
por meio de novas tecnologias. Nos desdobramentos dos negécios, o Grupo AES
ficou mais focado no mercado das operadoras do setor. A CEMIG avangou seus
negocios para usuarios corporativos, mas ndao chegou a fazer grandes apostas no
mercado residencial. A COPEL foi mais longe e avangou também para o grande
mercado residencial, oferecendo servigos de banda larga.

Ao longo da década de 2000, dentro de suas estratégias de negocios, as EEE
apresentaram resultados financeiros positivos e valorizaram seus ativos, inclusive as
suas marcas. Com o amadurecimento do mercado de telecomunicagdes brasileiro e
0 mau desempenho econdmico do pais durante grande parte da década de 2010, no
entanto, as empresas passaram por um processo de redefinicdo dos seus negdcios.

O Grupo AES aproveitou a valorizagao de seus ativos e resolveu vender os
negocios em telecomunicagdes no final de 2011. A CEMIG, dentro de uma nova
postura de gestdo, inseriu sua subsidiaria de telecomunica¢gdes em um pacote de
desinvestimento da companhia. A privatizagdo da Cemig Telecom ocorreu em 2018.
A COPEL, com o argumento de restringir o foco de atuagdo da companhia em sua
area original, também privatizou a sua subsidiaria de telecomunicacdes, a Copel
Telecomunicagdes, em 2021.

Dados os historicos de suas atividades, € possivel concluir que os negocios

das EEE no setor de telecomunicagdes, embora muito particulares, foram exitosos
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para as companhias. Isto pode ser observado, inclusive, no valor da venda final das
empresas para as operadoras de telecomunicacgdes.

Um destaque final deve ser dado para a especificidade dos negocios. Uma
conjuncgao de fatores (tecnolégicos, econémicos, politicos e de mercado) permitiu que
EEE atuantes no Brasil pudessem explorar negocios no setor de telecomunicagdes.
Conforme as abordagens tedricas destacadas no trabalho, em especial, a VBR, as
EEE estudadas, com os novos negocios, aproveitaram de forma mais eficiente os
seus recursos (ativos estruturais especificos, recursos humanos, marca, entre outros)

e criaram valores para as companhias.
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