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1 Capitulo | - INTRODUGAO

1 Apresentacéo

O mercado de telecomunicagdes no Brasil vem passando por
grandes e recentes transformagdes, encontrando—se em um periodo
histérico determinado pela consolidagdo das principais empresas
atuantes e por um futuro ainda um tanto quanto incerto em relacéo aos
rumos que ira seguir nos proximos anos. Ha muitas expectativas sobre
quais decisdes serdo tomadas pelos 6rgdos governamentais (Governo
Federal e érgéos reguladores) e pelas potenciais fusdes e aquisicdes,
estando em plano incerto quais os impactos diretos e indiretos que

causarao nos players presentes no mercado.

A GVT, empresa de telefonia fixa presente em 54 cidades, tem
como principal desafio crescer em sua area de atuagéo e conquistar

mercado nos segmentos de alto valor.

Este trabalho tem como objetivo demonstrar os estudos
realizados pela empresa para determinar qual as melhores areas para

investimento em cobertura wireline, ou seja, via cabo.

.2 Objetivo geral

A GVT iniciou suas atividades no ano de 2000, e por exigéncia
da Anatel, 6rgao regulador do setor de telefonia do pais, dis‘ponibilizou

seus servigos para 54 cidades.

Para que fosse possivel o atendimento no prazo estipulado a

alternativa foi, inicialmente, utilizar a tecnologia WLL (wireline less).



Esta tecnologia funciona através de ERBs (estacbes radio-base), que
transmitem sinais através de ondas de radio até os clientes, que
possuem em comodato os receptores chamados FAUs, que
decodificam as ondas e disponibilizam o servico telefénica na casa do

cliente.

Devido ao alto custo destes aparelhos, que giram em torno de
US$2.000,00 para cada novo cliente, além da impossibilidade de
atendimento de requisicbes de ADSL (internet turbo) por esta
tecnologia até o momento, a GVT iniciou o frabalho de construgéo de
armarios, ou em outras palavras, de areas cabeadas, onde o custo de

atendimento tende a ser menor.

O objetivo geral deste projeto € demonstrar como é realizado um

processo de avaliagdo de investimentos em cabo para telefonia fixa:

.3 Obijetivos especificos

Os objetivos especificos deste trabalho sdo o de determinar
quais indices financeiros devem ser utilizados em uma analise de

caso de expansao de area de cabo da GVT.

4 Justificativas

Segundo Damodaran, todo ativo financeiro ou real tem valor.
Como investir e gerenciar com sucesso nédo reside na compreenséo
do montante desse valor, mas nas fontes do valor. Qualquer ativo
pode ser avaliado, e o principal desafio é analisar qual o método mais

eficiente para cada tipo de situagdo. E a tarefa deste trabalho é



demonstrar quais os métodos que devem utilizados para analisar o

processo de construgdo de armarios.

No inicio deste processo, ndo havia metodologia de avaliagdo
das areas, nem do investimento realizado. Com a falta de um
processo de avaliagdo, ndao havia preocupagdo com resultados a
serem atingidos para que os investimentos tivessem retorno

financeiro.

Devido a esta falta de processo houve varios investimentos em
areas fora dos segmentos foco de atuagcdo da GVT, e que

impossibilitavam o retorno do investimento.

As solicitagbes eram realizadas a partir do gerente de cada
cidade, que sendo o responsavel pela construgdo da rede, pelas
vendas e pelos resultados financeiros da cidade simplesmente
avaliava o mapa da cidade, desenhando um poligono e requisitando a

construcéo na area estabelecida.

E importante enfatizar que esta requisicdo era feita diretamente 3
area de engenharia, sem nenhum padrédo de métodos estatisticos,

te6ricos ou praticos de avaliagdo do mercado potencial da area.

A partir desta requisicdo o projeto de construgéo do armario era
realizado, voltando para a aprovagcdo do mesmo gerente, que

verificava a area e, estando correta, autorizava a construgéo.

Com isto varios armarios foram inseridos em areas sem
mercado, areas de baixa concentracdo ou mesmo areas muito

grandes, com alta concentragdo de mercado, mas com um



dimensionamento muito baixo de rede para atender a area, deixando
varios clientes impossibilitados de serem atendidos e requisitando
novos investimentos, encarecendo o projeto devido aos custos de

mao-de-obra serem dobrados.

A partir da conscientizacéo da alta diretoria da necessidade de
um método de analise de Marketing em conjunto com Finangas, houve
a criagdo da metodologia de analise de Business Cases, que sera
avaliado e demonstrado no corpo deste trabalho, com a finalidade de
demonstrar como deve ser feita uma analise completa para um retorno
de investimento dentro dos padrbes aceitos pelos acionistas da

empresa.



2 Capitulo Il - O SETOR DE TELECOMUNICAGOES NO BRASIL

.1 A dimensado do mercado

Cinco anos ap6s a privatizagdo do sistema TELEBRAS, do lado
dos usuarios, € muito notavel a relativa democratizacdo do acesso da
sociedade aos terminais telefénicos. Apesar de ndo ter acontecido a
concorréncia da forma que se planejava, o numero de linhas mais do
que triplicou de 29,4 milhdes (22,1 milhdes fixos e 7,37 milhdes de
celulares, ao final de 1998) para 87,4 milhdes (49,4 milhdes fixos e 38

milhdes mbveis em junho de 2003).

Em nome do cumprimento das metas de universalizagdo do
acesso a telefonia impostas pela ANATEL, foram feitos vuitosos
investimentos na. telefonia fixa. Nos ultimos cinco anos, as empresas
gastaram R$ 72,9 bilhdes, a uma média anual de R$ 14,5 bilhdes, em
expansao de infra-estrutura,v na disponibilizacdo de um ndmero maior

de acessos e modernizagdo das redes e tecnhologias existentes.

No entanto, a universalizagdo n&o aconteceu nos niveis
esperados, por diversos motivos, o que acabou gerando na telefonia
fixa 10,3 milhdes de linhas ociosas, desligadas devido a falta de
capacidade da populacdo de pagar pelo servico. O numero de linhas
ativas alcanca, entdo, 39,1 milhdes, pouco mais de um milh&o acima

da telefonia moével.

Apesar disso, o setor de telecom vem crescendo em
faturamento. No ano de 2001 a telefonia gerou no pais um

faturamento de R$ 50,7 bilhdes, registrando crescimento em relagéo



~ ao ano anterior e sendo 34,1% do total pertencente a telefonia fixa, o
que equivale a R$ 17,3 bilhdes. O ramo de telefonia moével celular
ficou com uma fatia de 24,3% do faturamento total, chegando a R$
12,4 bilhdées no mesmo periodo. Portanto, a telefonia fixa representa o
principal ramo do setor tanto em relagdo ao nimero de clientes

atendidos como em faturamento.

.2 Regulatério — a Anatel

No Brasil, 0 mercado de telecomunicagdes sofre regulamentagao
especifica do governo, que define as regras do jogo. Estas agdes
foram necessarias uma vez que o modelo competitivo e com abertura
de mercado para o setor é recente (existe ha apenas cinco anos nos
moldes atuais) e entendeu-se ser necessario direcionar as agbes dos
novos investidores de forma a evitar a concentracédo de mercado e o
retorno ao modelo monopolista praticado quando da existéncia do
sistema TELEBRAS.

Para a regulamentac&o e controle sobre o setor, foi criada no
governo Fernando Henrique uma agéncia governamental especifica, a
ANATEL - Agéncia Nacional de Telecomunicagbes. Criada como
autarquia especial, ela ¢é administrafivamente independente,
financeiramente autbnoma, ndo se subordina hierarquicamente a
nenhum 6rgéo de governo - suas decisdes s6 podem ser contestadas

judicialmente - e seus dirigentes tém mandato fixo e estabilidade.

A missdo da ANATEL, que bem descreve os seus objetivos é:
“Promover o desenvolvimento das telecomunicagbes do Pais de modo a

dota-lo de uma moderna e eficiente infra-estrutura de telecomunicacgées,



capaz de oferecer a sociedade servigos adequados, diversificados e a

precos justos, em todo o territorio nacional”.

Entre outras atividades, a ANATEL define as regides de atuacéo
de cada empresa, as licengas de operagao, niveis minimos de servico
e qualidade e atua na defesa e protecéo dos direitos dos usuarios. A
agéncia possui ainda poderes de fiscalizacdo sobre as empresas e

atividades de telecomunicagdes.



3 Capitulo Ill - BREVE HISTORICO DO SETOR E O SURGIMENTO
DOS PRINCIPAIS PLAYERS

Até o ano de 1998 estava instaurado no pais um sistema de
monopolio, concentrado nas méaos do Governo Federal. O setor de
telecomunicagbes era controlado unicamente pelo sistema
TELEBRAS, uma empresa de capital e regime publicos que controlava
diversas empresas telefénicas regionais, havendo uma em cada
estado do pais. Eram os casos da Telepar, Telesc, Telerj, Telebahia e
varias outras. Estas empresas operavam tanto em telefonia fixa,
telefonia moével celular como também na transmissdo de dados,
constituindo-se como as op¢des unicas para os cidadaos. O setor era
marcado por relativo atraso tecnolégico em relagdo aos paises mais
desenvolvidos do mundo e pelos altos custos aplicados p‘ara o}
consumidor final (uma linha telefénica fixa era um bem com custo de
aquisicdo de até R$ 2 mil, valor que hoje chega até mesmo a zero em

muitas operadoras).

Em 1998, no governo Fernando Henrique, houve entdo uma
transformagéo radical no setor: a cisdo do sistema TELEBRAS. A
empresa foi dividida em quatro novas grandes empresas, que foram
preparadas para o processo de privatizag&o. Foi neste ano que houve
a criagdo da ANATEL para tomar conta de todo este processo, que foi
realizado com sucesso e todas foram privatizadas. Cada uma das
quatro novas empresas herdou um mercado especifico de atuagéo;
regibes geograficas que iriam limitar a sua area de operacdo. Estas
areas foram divididas de forma que n&o haveria duas empresas

disputando 0 mesmo mercado, em uma mesma regigo.



As medidas tomadas faziam parte da politica nacional de
telecomunicagdes e estavam preparando o setor para a criagdo de um
modelo competitivo, visando trazer beneficios para os cidadaos e
evitar a concentracdo de mercado. As novas empresas criadas foram
denominadas CONCESSIONARIAS da prestacdo do servico, estando

divididas da seguinte maneira:

» Regido | (Rio de Janeiro, Minas Gerais, Espirito Santo,
regido Nordeste e a maioria dos estados da regido Norte):
TELEMAR.

» Regido |l (regido Sul, regido Centro-Oeste e alguns
estados da regido Norte): BRASIL TELECOM.

» Regido Ill (Estado de S&o Paulo): Telefénica.

= LONGA DISTANCIA NACIONAL E INTERNACIONAL
(originadas em qualquer parte do pais): EMBRATEL.

Dando sequéncia ao processo de implantacdo do modelo de
competicdo, em 1999 a ANATEL concedeu autorizagbes para que
novas empresas pudessem ser criadas para explorar os mercados
conforme divisdo geografica realizada. Estas novas empresas,
denominadas “autorizadas” ou “empresas-espelho” foram criadas ap6s
a venda das licencas de operacgdo, tendo sido vendida uma licenga
para cada regido de atuacdo. As empresas-espelho ndo herdaram
mercado, infra-estrutura ou qualquer outro “beneficio”, precisaram criar
novas empresas, investindo na constru¢ao de redes e na aquisi¢cao de
novos clientes. A grande vantagem destas empresas € que, ao

contrario das concessionarias, ndo eram obrigadas contratuaimente a



disponibilizar acessos em todas as cidades de sua area de atuagéo, o

que permitiu a atuagdo em mercados selecionados e mais rentaveis.

Os novos entrantes do setor foram:
= Regi&o I: VESPER.
= Regiéo ll: GVT.
= Regigo lll: VESPER.

= | onga Distancia Nacional e Internacional: INTELIG.

Em 2002, ap6s avaliagdo dos primeiros resultados do novo
modelo implantado, verificou-se que n&o houve a competigdo
esperada. Na pratica, as concessionarias, que herdaram todo o
mercado que ja existia, tornaram-se gigantes muito dificeis de serem
combatidas pelos novos entrantes. Na Regido [, a Telemar possuia
97,5% das linhas instaladas, na regido Il a Brasil Telecom ficou com
95% das linhas e na regido lll a Telefénica possuia 98,7% de todas as
linhas. A Vésper passou por sérias dificuldades ao tentar bater de
frente com as concessionarias das suas duas areas de atuacgao, o que
culminou com a sua venda para a Embratel no segundo semestre de
2003. O unico caso de sucesso foi a GVT, que optou por atuar em
nichos de mercado mais rentaveis e apesar de ndo possuir grande
volume de mercado, € uma empresa com alto indice de rentabilidade e

retorno aos acionistas.

Sob este panorama, algumas regras inicialmente previstas pela
ANATEL foram flexibilizadas, buscando aumentar a competicéo no
mercado. Atualmente discute-se o modelo e algumas operadoras ja

estdo podendo atuar em regides diferentes da sua area de atuagéo,



como é o caso da Telemar e da Telefénica no mercado de ligacdes de
longa distancia e da GVT no mercado de telefonia fixa local, que ja

obteve licencas para operagcéo em alguns estados da regiéo lll.



4 Capitulo VI - AEMPRESA GVT

.1 A Empresa no mercado

A GVT é uma empresa jovem, que oferece servigos de telefonia
fixa, ligagbes de longa distancia nacional e internacional, servigos de

internet e transmiss&o de dados com alta tecnologia.

Constitui-se a GVT em uma empresa autorizada (empresa-
espelho) que obteve junto a
ANATEL licenga para operar
inicialmente na regido I,
compreendendo os estados da
regidao sul do pais (Rio Grande
do Sul, Santa Catarina e
Parana), os estados da regido
centro-oeste (Mato-Grosso do
Sul, Mato-Grosso, Goias e

Distrito Federal) e alguns

estados da regiao norte (Acre,
Ronddnia e Tocantins). Atualmente, possui também licencas para
operacgéo no estado sdo Paulo. Sua regiéo total de operagéo equivale
a uma cobertura de 30% do territério nacional ou 53 milhdes de

pessoas.

Para comegar a operar, a GVT precisou realizar grandes
investimentos em infra-estrutura e equipamentos, para a construgao

de sua propria rede de telecomunicagbes. Para isto, em quatro anos



foram feitos investimentos da ordem de R$ 3,6 bilhdes de reais, sendo
R$ 800 milhdes apenas em 2003.

A GVT opera com duas tecnologias, que oferecem igual
qualidade para o consumidor final: redes de fibra ética e cabeamento
de cobre (WL) e a tecnologia WLL (Wireless Local Loop), que se
consiste na transmisséo do telefone fixo sem fio, via radiofreqiiéncia,

com sinais emitidos a partir de uma Estacdo Radio-Base (ERB).

O quadro acionario da GVT esta dividido de seguinte forma:
66,6% pertencente ao Magnum Group, de origem holandesa, e 33,4%

pertencente ao IDB Group, grupo de investimentos israelense.

.2 Misséo

“Proporcionar, aos segmentos de mercado de alto valor, servigos
de telecomunicagcbes de qualidade superior, fortalecendo
continuamente o relacionamento com nossos clientes, garantindo
assim a criagdo de valor para nossos acionistas e satisfagdo para

nossos colaboradores.”
.3  Visado

“Ser reconhecida como uma empresa bem sucedida, inovadora

e de alta qualidade’.



4 Valores
= Cliente como foco de nossos esforgos
= Companhia voltada para resultados
» Rapidez e simplicidade
= Autonomia

» Simplicidade

.5 Organograma e recursos humanos

O sistema de gestdo praticado na GVT baseia-se na existéncia
de vice-presidéncias para cada area do negécio, estando diretamente
subordinadas ao presidente (CEO) da empresa, Sr. Amos Genish.
Além do préprio senhor Genish (de naturalidade israelense), é
notadamente marcante a presenca de profissionais estrangeiros no
corpo diretivo da alta administragdo. As vice-presidéncias de
engenharia e operagbes, Tl e finangas s&o encabecgadas por
israelenses e além deles ha outros profissionais de origem estrangeira
ocupando cargos de direcéo e geréncia. Esta presenca colabora para

a insercao da GVT em um contexto internacional de referéncia.

Em relagdo aos recursos humanos, a GVT possui
aproximadamente 1.700 colaboradores, envolvendo o edificio-sede e

escritorios regionais de operagdes e de vendas.

A GVT possui grande preocupagao em atrair e manter os
melhores profissionais do mercado, como uma estratégia de obtengéo

de diferencial competitivo no capital humano, o que é marcadamente



importante em uma empresa jovem e em crescimento. Para isso,

possui diversos programas de estimulo, motivagdo e recompensa, tais

como:

PDE - Programa de Desenvolvimento Educacional:

bolsas de estudos;

PAD — Prémio Anual de Desempenho: remuneragao extra

de acordo com o desempenho global da empresa;

SGR - Sistema de Gerenciamento de Resultados:

estimulo e motivagao para objetivos pessoais;

Talento Interno: preferéncia na contratacdo de um
colaborador para novas vagas surgidas, antes de abrir a

vaga para o mercado;
InteliGente: programa de beneficios flexiveis;

Reconhecimento GVT: prémios por idéias, desempenho

ou resultados significativos.

.6 Segmentagéo de mercado

A GVT optou por uma estratégia de atuacdo em nichos de

mercado, focando em regides e mercados mais rentaveis e que

fornecessem maior retorno para os acionistas. Por isso, a GVT atua

hoje em 54 cidades da regido Il, envolvendo todas as capitais e as

demais cidades com maior importancia econémica ou estratégica,

além de atuar também na regido da Grande s&o Paulo.



A segmentacéo de mercado adotada pela empresa tomou como

base o porte dos clientes, focando esfor¢os nos seguintes segmentos:
= Residencial (classes sociais A e B);

= SOHO / SME (profissionais liberais, pequenas e médias
empresas);

» Corporativo (grandes empresas).

.7 Produtos

A diferenciacdo, inovacao e personalizacdo dos produtos sdo
marcas caracteristicas da GVT, ag¢des que se enquadram nos valores
defendidos pela empresa e que geram bons resultados na estratégia
de penetracédo de mercado.

Para o mercado residencial, a GVT tem como principal
diferencial os planos em que ha franquias com minutos gratis, além de
efetuar a cobrancga pelo uso por meio de minutos e ndao de pulsos.
- Oferece ainda pacotes de servigcos adicionais, nos quais por uma
pequena cobranca mensal o usuario pode usufruir facilidades como o
Ligacdo Simultdnea, Secretaria Virtual, Webline, Identificador de
Chamadas, Chamada em Espera, Conta Detalhada (inclusive para
chamadas locais) e outros, sendo varios deles inovadores no
mercado. Por fim, disponibiliza aos clientes o servigo de internet
ADSL, com o produto Turbonet, nas velocidades de 256kb, 512kb e
1Mb.



O mercado SOHO/SME recebe especial atengdo da empresa,
por configurar-se como de maior rentabilidade. Além dos servigos de
internet ADSL e servigos de transmissdo de dados, o segmento pode
contar com a linha Economix, plano em que os maiores beneficios sdo
a economia e praticidade. Atualmente, 40% das linhas vendidas pela

empresa sdo do segmento SOHO/SME.

Para o mercado corporativo, a GVT oferece solugbes para
servicos de voz, dados e internet, buscando criar parcerias com
grandes clientes e desenvolver relagdes de ganha-ganha. Na carteira
de clientes possui até mesmo a prépria ANATEL, além de clientes do
porte da Credicard, para o qual foi desenvolvida a solugdo Vox
Remota. Esta solugdo foi um novo conceito no mercado, trazendo
reducéo significativa nos gastos com 0800 da Credicard e um novo

produto com forte apelo de mercado para a GVT.

.8 Breve histoérico evolutivo

Aplicando as estratégias definidas pela empresa, a GVT
demonstrou agilidade e flexibilidade na adaptagdo ao ambiente,
implantando mudangas com rapidez e deixando claras as suas
pretensdes no mercado ao utilizar estratégias de atuagao sélidas para

garantir o crescimento também a medio e longo prazos.

= Agosto de 1999: aquisicdo da licenga de operagdo do

STFC (servico telefénico fixo comutado) na regiéo Il

= Novembro de 2000: inicio da operagdo comercial e

construgdo das redes metropolitanas (infra-estrutura,



redes de fibra 6ptica, cabeamento de cobre e implantagéo

de antenas ERBs para telefonia fixa via radiofreqtiéncia).

» Janeiro de 2002: finalizagdo da fase inicial de expanséo,

consolidando a atuagcdo em 54 cidades da regido Il e

fechando o més com uma carteira de 250.000 clientes.

= Junho de 2002: Inicio das operagbes para o mercado

corporativo na regido da grande sdo Paulo e atingimento
do EBITDA positivo (lucro operacional) em tempo recorde,

considerando o benchmarking do setor.

= Feveieiro de 2003: obtencado junto a ANATEL de licenga

para operagdo de telefonia local na Grande S&o Paulo
(possibilidade de atingir os mercados SOHO/SME no
mercado mais rentavel do pais), aquisicdo das licengas
para oferecer os servigcos de ligagdes de longa distancia
nacional e internacional, atingiu 500.000 clientes em

carteira.

» Agosto de 2003: inicio da operagéo local em Sé&o Paulo,

para atingir os mercados SOHO e SME, seguindo

estratégia de atuagdo em nichos de mercado.

.9 Resultados financeiros e market share

= 2001: faturamento de R$ 114 milhdes e 2,5% de market

share;

= 2002: faturamento de R$ 350 milhdes e 5,0% de market

share;



= 2003: faturamento estimado de R$ 680 milhdes e 8,0% de
market share.



5 Capitulo V - ANALISE DO PROCESSO DE BUSINESS CASE

O processo tem objetivo de estabelecer diretrizes, parametros e
definir niveis de aprovacdo para o processo de Analise Financeira e

Aprovacao de Projetos em suas diversas modalidades.

.1 Definigdes:
Os projetos de investimento podem ser classificados em Estratégicos

e Operacionais, cada um seguindo diferentes fluxos de andlise e

aprovagéo, conforme a sua natureza:

= PROJETOS ESTRATEGICOS: Projetos com impacto
significante no resultado (margens e fluxo de caixa) e/ou
que representam movimentos estratégicos da empresa

em relagéo a concorréncia ou ao mercado incluindo:



EXPANSAO DE REDE PARA MERCADOS AINDA NAO
ATENDIDOS: projetos de expansdo e/ou alteragdo de
rede que requeiram investimento em cidades ainda néo
exploradas pela GVT (e.g.: armarios em novas cidades,

novos backbones, etc.)

NOVOS NEGOCIOS E NOVOS PRODUTOS: andlise de
negocios e/ou produtos ainda n&o langados ou alteracdo
dos ja existentes que requeiram novos investimentos.
Novas configuragdes de produtos ja existentes ndo se
enquadram nessa categoria e s&o tratadas como projetos

operacionais.

DEFINIGAO E REVISOES DE PREGOS: Alteragdo nos
pregos de tabela de produtos das BU's.

PROJETOS OPERACIONAIS: Projetos decorrentes da

operacgao usual da empresa, incluindo:

PROJETOS PARA CLIENTES CORPORATIVOS:
Andlise financeira de venda de produtos para clientes,
sendo venda com pregos e investimentos regulares (via
simuladores com parédmetros de resultado ja pré-
aprovados) ou em condicdes que requeiram uma
combinagdo diferenciada de pregos e/ou investimentos

para atender uma situacéo especial.



6 Capitulo VI - PROCESSO DE BUSINESS CASES — EXPANSOES
DE AREAS WL

O processo de anélise de Business Cases para expansdes de

area passa por seis etapas distintas, do inicio até a decisao final sobre

sua construcdo ou rejeicdo. Estas sdo a de solicitagdo, projecéo,

analise de mercado, analise de custos, analise financeira e o comité

de aprovacéao.

O gerente de cidade, definido no organograma da empresa como

funcionario

da engenharia, mas papéis também de marketing e

vendas, é o responsavel por solicitar as expansdes de areas.

Estas
varios tipos:

podem ser, conforme descrito no capitulo anterior, de

Troca de armario metalico para Optico — S&o troca de
armarios metalicos, de menor capacidade de
atendimento, para armarios 6ticos, com o objetivo de
disponibilizar mais acessos aos assinantes da area

atendida pela fibra da empresa.

Troca de outdoor para indoor — Mesmo processo que o
anterior, com a diferenga que trocas para indoor geram
uma capacidade bem acima do maximo comportado por

um armario 6tico.

Corte de secédo — Divisdo da area de um armario em duas
ou mais areas, com o0 objetivo de aumentar a

disponibilidade de acessos as areas com fibra.



= Expansdo de area de armario — Aumento da area
cabeada do armario, com o objetivo de atender a uma
demanda proxima a area de um armario com acessos

disponiveis (em algumas vezes 0cioso0s).
= Novo armario

= Grandes Alivios de Rede — Aumento do cabeamento de

areas com saturagéo da rede de atendimento.

Como exemplo para este trabalho utilizaremos a anélise de uma

nova area.

O pfimeiro passo é a definicdo da area a ser atendida. A partir
disto é realizada uma contagem de mercado realizando a contagem do
nlimero de residéncias das classes A, B e C, e das empresas da
regido, obedecendo a classificagdo de Grande Empresa, SME
(Pequenas e médias empresas) e SOHO (pequenos escritorios ou

profissionais liberais).

A partir desta contagem, € solicitado o projeto inserindo-se em
sistema a contagem do mercado, e é entdo realizada a proje¢do do
potencial de mercado, assim como a expectativa de vendas, em

conjunto com o departamento de marketing.

Juntamente com estas definicbes o marketing analisa a
penetragdo de mercado, o0 ARPU e a inadimpléncia da regido por tipo

de produto e cliente.

ApoOs este passo o departamento de engenharia elabora o mapa

da area requisitada no BC, e elabora os custos para atendimento



desta nova area, indicando quais os custos, despesas e investimentos

necessarios.

Com a definicdo destes valores, o departamento de finangas é
responsavel pela projecdo dos resultados planejados de acordo com
as receitas e despesas do projeto, demonstrando se o projeto é viavel

ou inviavel do ponto de vista financeiro.



7 Capitulo VIl - ESCOPO DA ANALISE ECONOMICO-
FINANCEIRA

Segundo Lemes Junior, Rigo e Cherobim, o orcamento de capital
procura atender a uma série de objetivos empresariais estratégicos, os
quais sao fundamentais, na determinagéo do sucesso ou fracasso das
empresas:

» Maximizar a riqueza do acionista mediante investimentos

nos projetos mais rentaveis.
= Criar sinergia entre os diversos projetos.

=  Substituir ativos obsoletos, desgastados e

antiecondmicos.
» Proteger mercado.
= Conhecer e dominar novas tecnologias.
= Dominar novos mercados.
» |nibir concorrentes.

= Aproveitar recursos existentes e potencial de crédito e de

novas captagoes.
» Reduzir custos e deficiéncias.
= Aproveitar novas oportunidades.
Para este tipo de anadlise ha relagdo com maximizar a riqueza do
acionista mediante investimentos mais rentaveis, pois através dele é

possivel comparar quais os projetos de expansdo serdao mais

rentaveis.



Também é relacionado com o dominio de novos mercados, seja
considerando o novo mercado atendido pela expansé&o, seja na

entrada de novas cidades.

Eles também afirmam que o orgamento de capital exige das
empresas a criteriosa elaboragdo de propostas de investimentos
envolvendo um complexo sistema de obtencédo e analise de ampla e
variadas informagdes. A importancia da elaboragcéo de projetos de
viabilidade econémico-financeira para as diversas alternativas deve

contemplar basicamente os itens a seguir:

= Analise de mercado.

= Localizagao fisica.

= Analise de suprimentos.

» Analise de custos.

» Analise da carga tributaria.

= Andlise dos precos a serem praticados.

= Analise de financiamento.

» Elaboragao de fluxo de caixa do projeto.

= Determinagao de custos de capital.

Nos projetos de expansao a area de marketing define a analise

de mercado e a localizagdo fisica. A andlise de suprimentos é
determinada pela area de engenharia, indicando quais os materiais e

mao-de-obra necessarios para a realizagdo do projeto, determinando

também os custos da construgdo da obra. Os custos relacionados ao



funcionamento da estrutura de atendimento da area sdo definidos pela

area financeira, estando relacionados no item de custos deste projeto.

Todas as analises financeiras (quer através de simuladores, quer
através de analise individual) devem ter como objetivo avaliar o valor
incremental a ser agregado ao negécio pelo projeto analisado, ou seja,
receitas, custos, despesas e investimentos adicionais aos ja

disponiveis e em operagéo.

Os projetos devem ter analisados tanto seu o aspecto econémico
(geracao de resultados contabeis) como o financeiro (geragdo de
caixa) de cada projeto. No caso especifico das areas de expanséo,
serdo avaliados aspectos significantes para a geracdo do retorno

esperado.

Na andlise econdmica devem ser observados os resultados até o
nivel de EBITDA (lucro antes de juros, impostos, depreciagcéo e
amortizagdo) de cada projeto, levando-se em conta o faturamento,
custos e despesas mensais gerados, de forma a identificar a Margem

de Retorno Operacional do projeto.

Na analise financeira devem ser observados os fluxos de caixa
gerados pelo projeto, levando-se em conta recebimentos, pagamentos
de despesas e custos e investimentos, e também pagamentos de
principal e juros nos casos onde existirem financiamentos,
identificando-se assim o Tempo de Retorno (Payback), Taxa Interna
de Retorno (TIR ou IRR) e Valor Presente Liquido (VPL ou NPV) do
projeto, definidos como os principais indices a 'serem determinados

para uma analise financeira deste tipo.



Conforme Souza e Clemente, o método do valor presente liquido
deve ser utilizado, pois € com certeza a técnica robusta de analise de
investimento mais conhecida e mais utilizada. Este método &, como o
nome indica, a concentracio de todos os valores de esperados de um
fluxo de caixa na data zero. Para tal usa-se como taxa de desconto a
taxa de minima atratividade da empresa (TMA). O VPL é a
operacionalizacdo mais simples do conceito de atratividade de

_projetos.

A taxa de interna de retorno é, por definicédo, a taxa que torna o
valor presente liquido de fluxo de caixa igual a zero. Ela é uma
ferramenta muito Gtil para este processo de analise, pois pode calcular
tanto a dimensdo retorno quanto a dimenséo risco. Na dimenséo
retorno ela pode ser interpretada com um limite superior para a

rentabilidade do projeto de investimento.

Outro indicador de risco indicado para analises de projetos de
investimento é o Pay-back ou periodo de recuperagéo do
investimento. Com ele é possivel determinar o tempo em que o capital
investido sera recuperado. Com a economia mundial em constantes
mudancas, este indicador se torna indispensavel na avaliagdo dos
casos. Ele é o fator determinante na decisdo de investir ou ndo em

uma nova regiéo.

Segundo Lemes Junior, Rigo e Cherobim antes de ser um
critério para classificar projetos de investimento, € um critério para

descartar projetos.



Como é uma decisdo estratégica, qualquer falha na anélise
destes casos podem causar grandes prejuizos, e sao irreversiveis,
pois apds a construgdo do projeto fica sendo impraticavel uma obra
para retirar a infraestrutura do local, pois além dos custos relacionados
ainda ha o fato de possivelmente haverem clientes sendo atendidos
por esta estrutura, e que pelas regras estabelecidas pela Anatel nao

poderiam deixar de serem atendidos.

Foi estabelecido pelos acionistas da empresa que o payback
ideal para um projeto de expansdo sdo os com retorno abaixo de 24

meses, e uma TIR de 20%.



.1 Estrutura das analises financeiras

ANALISE ECONOMICA

Més 1

Més 2

Més 3

(+) Receitas

(-) Custos

(=) Lucro Bruto

Margem Bruta (%)

(-) Despesas

(=) Lucro Oper.s/ Depr. (EBITDA)

Margem Operacional (%)

INVESTIMENTOS

Més 1

- Més 3

Més n

Existentes (Sunk) }

Novos

TOTAL INVESTIMENTOS

ANALISE FINANCEIRA

Més 1

Més 2

Més 3

Més n

(+) Recebimentos 'Clientes

(+) Recebimentos Interconexao

(-) Pagamento de Custos

(-) Pagamento de Despesas

(=) Fluxo de Caixa Operacional

(-) Pagamento de Investimentos

(-) Pagto de Financiamentos

(=) Fluxo de Caixa Mensal

(=) Saldo de Caixa Final

PAYBACK = X meses

TIR = XX%

VPL = R$ XXX




.2 Itens a serem considerados nas analises de projetos

Os projetos de analise serdo considerados por 36 meses no

minimo.

1.1 Demanda

A demanda de cada produto deve ser detalhada por segmento

de mercado e por cidade, incluindo os seguintes itens:

0]
O

O

1.2 Receitas

Clientes

Vendas

Linhas Em Servico

Produtos De Voz

Tréafico Entrante (Local e Interurbano)
Trafico Sainte (Local e Interurbano)
Trafico Celular

Produtos De Dados (Kbps)

Os pregcos devem ser informados liquidos de impostos e as

aliguotas dos impostos incidentes a cada produto devem ser

informadas em separado.

O

0]

o

Produtos

Mensalidade

Acesso

Servigos De Voz

Servigos De Dados
Servicos De Valor Agregado

Interconexao



1.3 Custos

1.4 Despesas

Descontos

Deverédo ser informados as quantidades e os custos
mensais unitarios sempre que for possivel a
identificacdo dos mesmos (e.g.. R$ 65,00 por
instalagdo, R$ 1,00 por fatura).

Interconexao
Instalagéo

Manutencéo

Aluguel De Infrastrutura  (Terrenos Postes Cabos)
Aluguel De Meios

Backbone

Banda Ip

Ultima Milha

Comissdes

Rebates

Faturamento

Print Vendor

Correios

Fust/Funtel

Outros

Deverdo ser informados as quantidades e os custos mensais

unitarios sempre que for possivel a identificagdo (e.g.: R$ 1.000,00 por
pessoa, R$ 500,00 por m2).

o Salarios E Beneficios

o Propaganda & Publicidade



o Facilities & Utilities

o Servicos De Terceiros

o Devedores Duvidosos

o Impostos Sobre Devedores Duvidosos

o Outros

1.5 Investimentos

Todo investimento (equipamentos, softwares, servigos) devera
ter sua forma de pagamento identificada, seja a vista, financiado ou
com condicdo especial pagamento, de forma a permitir a correta

alocacgao dos investimentos e desembolsos no tempo.

O valor total dos investimentos devera ser alocado ao projeto,
com excegao aos equipamentos que possam ser remanejados apos o
“término do -contrato.”"Nesse caso devera ser alocado apenas o valor

proporcional a vida util do projeto, conforme tabela abaixo:

5 anos
1ano | 2anos | 3 anos | 4anos ]
ou mais

40% 40% 60% 80% 100%

Itens cujos valores sejam determinados em dolares deveréo ser
informados nessa moeda e convertidos pela taxa doélar a ser
determinada pelo departamento Financeiro.

o Switch
e E1Voz
e E1 Dados
e E1 Interconexéo

e Softwares

o Transmissao



Radios

Enlaces

Modens

Antenas
Rede Externa

e Projetos

e Material

e Servigcos

e Adequacbes
Acesso WI

o Armarios

e Placas

e Shelves

o Baterias
Acesso WI

e Erb's

e Fau’s

e Rpcu’s
Tecnologia Da Informagéao

e Hardware

o Software

e Servigcos
Subsidios A Clientes

Outros



1.6 Niveis de aprovagéo:

Parametros / Niveis de Consultor / VP
Aprovacao Diretor / VP | Financas CEO
1. Projetos Estratégicos X
2. Projetos para Clientes
Corporativos
Simulador X
Business Cases X
3. Projetos para Expansao de
Area de Cobertura (foco X X
desta pesquisa) |

1.7 Controle e acompanhamento

Apoés a conclusédo de cada Business Case, o Gerente de Projeto
submetera o mesmo a aprovagdo no nivel adequado juntamente com

representantes das areas envolvidas.

As areas responsaveis pelas andlises financeiras (Planejamento
Estratégico, BU Corporate) mantém o controle dos projetos analisados
com as seguintes informagées no minimo:

o Projetos Solicitados

o Projetos Submetidos a Aprovagéo
o Projetos Aprovados

o Projetos Implantados

o Demanda

o Receita




o Custos

o Investimentos

o Margem

o Payback Simples
o TIR

o VPL

Este controle, denominado Post Investment Review, ou
simplesmente PIR, no caso das expansfes de area comeca a ser
medido apés o terceiro més de ativagdo da nova area, verificando se
os resultados de vendas e financeiro estdo de acordo com as metas

estabelecidas no planejamento do caso aprovado.



8 Capitulo VIl - SINTESE E RECOMENDAGOES

Este trabalho ¢é limitado as dimensdes da GVT, de acordo com
seus parametros guiados pelos interesses financeiros de seus

acionistas.

O processo estd em constantes melhoramentos, sempre
buscando novas alternativas para os desafios que o mercado impdem

diariamente.

O grande diferencial apresentado nesta analise é o envolvimento
direto da clpula da empresa, sendo este considerado de extrema
importéncia para o crescimento da empresa, sendo no crescimento e
manutengdo de seu volume de vendas, de sua base de clientes, e
acima de tudo de sua permanéncia como uma alternativa confiavel de

servicos de telefonia fixa e transmisséo de dados.

Devido a esta atengédo privilegiada as diretorias se envolvem
diretamente no desenvolvimento das a¢des tomadas, tendo contato
direto com todos os passos realizados no processo de troca de
tomada de decisdo, sendo estes parte vital para que a constante

evolugdo do processo seja continua.

Como os investimentos em novas areas exigem grandes
investimentos (média de R$300.000,00 para constru¢do de um novo
armario de 480 acessos), & importante destacar a importancia da
andlise realizada através dos indicadores neste trabalho. Através
deles consegue-se avaliar os projetos, determinando qual é o de

melhor retorno para empresa, assim como ajudam a determinar o fim



de investimentos em certas areas, ou mesmo em cidades onde ndo é

mais possivel investir devido ao baixo retorno do investimento.

Sem eles varios projetos fadados ao fracasso seriam aprovados,
reduzindo ou mesmo cessando com o lucro da empresa. E com isto
uma empresa, ou mais especificamente a GVT, ndo conseguiria se

manter em um mercado t&do competitivo como o de telecomunicacdes.

Para projetos semelhantes em outras areas de atuagéo,
aconselha-se verificar quais as estratégias e qual a expectativa de
retorno que os acionistas exigirdo, ou compara-los com a média do

mercado no segmento escolhido.
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