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RESUMO

A interacdo entre diversos atores de segmentos distintos tem aumentado em decorréncia das
transformacdes que estdo ocorrendo no planeta, principalmente no que diz respeito a busca pelo
desenvolvimento sustentavel e a transicdo energética. Nesse contexto, a utilizagdo de energia
edlica esta crescendo em todo o mundo e em especial no Brasil. Por se tratar de um recurso
renovavel e um bem comum, tem sido utilizada a abordagem da Governanca Policéntrica para
se investigar essa tematica. Esse tipo de governanca ocorre quando hd, na estrutura, mais de um
ator com autonomia para tomar decisfes a respeito da utilizacdo de determinado recurso. A
existéncia de diversos atores na estrutura demanda maior interacdo entre as organizacdes que
atuam no setor e, ainda, que elas estejam preparadas para lidar com as questdes em comum. A
abordagem policéntrica prop6e alcancar melhores e mais ageis respostas aos dilemas e conflitos
que ocorrem no gerenciamento de bens comuns. O setor eélico brasileiro, considerado neste
estudo como sendo um sistema de Governanca Policéntrica, € composto tanto por atores e
organizagBes governamentais quanto por empresas privadas e grandes corporacfes. Nesse
cenario, percebe-se como oportunidade de pesquisa, investigar as dimensdes de Governanca
Corporativa e Gestdo praticadas no setor etlico. Assim, buscou-se atender ao objetivo geral
desta pesquisa de mensurar o relacionamento da Governanca Policéntrica com a Governanca
Corporativa e a Gestdo. Para tal, foi desenvolvida a escala que validasse 0 modelo capaz de
realizar essa mensuracdo. A metodologia deste trabalho é de natureza quantitativa, do tipo
descritiva e como instrumento de pesquisa, foi utilizado um questionario tipo survey que foi
respondido por 115 profissionais e especialistas que atuam no setor e6lico brasileiro. Os dados
coletados foram analisados por meio da modelagem estatistica de equacGes estruturais por meio
método de Partial Least Squares (PLS) e os resultados obtidos comprovaram a validacdo do
modelo de pesquisa e, portanto, foi possivel mensurar o relacionamento proposto. A partir dos
resultados, fez-se a discussdo com a teoria exposta no trabalho. Ao final do estudo, sdo
indicadas as limitacdes da pesquisa e sugestdes de melhorias e/ou alternativas para trabalhos
futuros. O estudo inova ao contribuir para o entendimento de como a Governanga Corporativa
e a Gestdo das empresas edlicas brasileiras impactam a Governancga Policéntrica do setor, ao

mesmo tempo, que acrescenta a validagdo de uma escala de mensuragéo destes trés construtos.

Palavras-chave: Governancga Policéntrica, Governanca Corporativa, Gestdo, Setor Eolico,

Energia Edlica.



ABSTRACT

The interaction between different actors from different segments has increased because
of the transformations that are taking place on the planet, especially with regard to the search
for sustainable development. In this context, the use of wind energy is growing worldwide and
especially in Brazil. As it is a renewable resource and a common good, the polycentric
governance approach has been used to investigate this issue. This type of governance occurs
when there is, in the system, more than one actor with autonomy to make decisions regarding
the use of a given resource. The existence of several actors in the structure demands greater
interaction between the organizations that operate in the sector and that, furthermore, that they
are prepared to deal with common pools. The polycentric approach proposes to achieve better
and more agile responses to the dilemmas and conflicts that occur in the management of
common assets. The Brazilian wind sector, considered in this study to be a Polycentric
Governance system, is composed of both government actors and organizations, as well as
private companies and large corporations. In this scenario, it is perceived as a research
opportunity, to investigate the dimensions of Corporate Governance and Management practiced
in the wind sector. Thus, we sought to meet the general objective of this research to measure
the relationship between Polycentric Governance and Corporate Governance and Management.
To this end, a scale was developed to validate the model capable of making this measurement.
The methodology of this work is quantitative and descriptive, and its realization started from
the theoretical investigation so that the research model could be defined and, thus, list the
indicators for its investigation. As a research instrument, a survey-type questionnaire was
developed, which was answered by 115 professionals and specialists working in the Brazilian
wind energy industry. The collected data were analyzed by means of statistical modeling of
structural equations using the Partial Least Squares (PLS) method and the results obtained
proved the validation of the research model and, therefore, it was possible to measure the
proposed relationship. From the results, the discussion was made with the theory exposed in
the work.The collected data were analysed using statistical tools and the results obtained proved
the validation of the research model. With the results obtained, there was a discussion with the
theory exposed in the work and it was possible to identify more details of this relationship. At
the end of the study, the limitations of the research and suggestions for improvements and / or
alternatives for future work are indicated. The study innovates by contributing to the

understanding of how corporate governance and the management of Brazilian wind companies



impact the sector's polycentric governance, at the same time, which adds the validation of a

measurement scale for these three constructs.

Keywords: Polycentric Governance, Corporate Governance, Management, Wind Industry,

Wind Energy.
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1 Introducéo

A transicdo energeética, que visa ao maior fornecimento de energia limpa e renovavel
em substituicdo aos combustiveis fdsseis, é tema que faz parte da discussdo acerca da busca
pelo desenvolvimento sustentavel, além de ser topico presente atualmente em pautas de estudos
em escala mundial. Faz parte, por exemplo, da Agenda 2030 da ONU (2015, p.26), que traz
como um de seus objetivos “assegurar a confiavel, sustentavel, moderna e a preco acessivel a
energia para todos”.

O mercado de geracdo de energia edlica mundial tem funcdo importante na transicéo
energética, visto que os numeros da industria estdo crescendo em todo o mundo (ABEEdlica,
2020a). Tradicionalmente, é fato que as tratativas de gerenciamento e governanca do setor estdo
limitadas a participacOes de atores governamentais. Entretanto, essa estrutura vem passando por
transformacoes significativas com a presenca, também, de atores ndo governamentais (Mattos,
2019).

O setor edlico brasileiro é composto pela cadeia produtiva, tais como fabricantes de
equipamentos e prestadores de servico, pelos érgdos que desenvolvem as politicas pablicas,
pelas institui¢des de regulacao e fiscalizagéo e, ainda, pelos agentes institucionais e econdmicos
(ABDI, 2018; Tolmasquim, 2011). Pode-se perceber, portanto, que, devido a quantidade e
diversidade dos atores que atuam no setor, ha demanda de interacdo constante entre as empresas
privadas e instituicdes governamentais, a fim de que seja praticada a boa governanca no setor
e seja estimulado o seu desenvolvimento.

Segundo Pahl-Wostl (2009), é necessario que a estrutura de governanca e 0S
mecanismos de gestdo apresentem caracteristicas dinamicas para acompanhar a velocidade com
que as transformacdes, principalmente tecnologicas, mercadoldgicas e comportamentais, estdo
ocorrendo. A partir da andlise da vulnerabilidade de alguns regimes de gerenciamento de
recursos, a autora deixa evidente que varios dos problemas que acontecem estdo associados a
falhas de governanca. Dai, entéo, a necessidade de se investigar estruturas de governanca que
se adequem melhor as demandas e aos desafios que a humanidade enfrenta atualmente e que
oferecam maior facilidade de comunicacéo e interagdo entre os atores.

E dentro desse contexto que pesquisadores tém adotado a abordagem da Governanca
Policéntrica para investigar, por exemplo, mudancas climaticas (Ostrom, 2009b), transicao

energética (Mattos, 2019), a utilizacdo da &gua (Villamayor-Tomas, 2018), as politicas de
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energia renovavel (Andonova et al., 2018) e até mesmo setores especificos de geracdo de
energia edlica (Juerges et al., 2018) e solar (Bijlsma, 2019).

Verifica-se a presenca de caracteristicas de Governanca Policéntrica quando a estrutura
observada é composta por mais de uma instituicdo, governamental ou ndo, que possui
autonomia para tomar decisGes relacionadas a utilizacdo de determinado recurso ou bem
comum (Carlisle & Gruby, 2017; McGinnis, 2005; Ostrom, 1999b).

Essa abordagem defende que haja maior participacdo dos atores envolvidos com a
utilizacdo do bem comum nos processos de tomada de decisdo dentro da estrutura de
governanga que gerencia o recurso. Dessa maneira, percebe-se maior transparéncia e aumento
da eficacia do funcionamento do sistema de governanca em questdo (Mattos, 2019).

Nas estruturas de Governanca Policéntrica ndo ha autoridade central dominante sobre
0s outros atores do sistema (Carlisle & Gruby, 2017; McGinnis, 2005; Ostrom, 1999b). Além
disso, sdo caracterizadas por oferecerem graus de liberdade em diferentes niveis. Assim, a
governanca multinivel em sistemas policéntricos pressupde que a autonomia para a tomada de
decisdo ndo esteja presente em um Unico nivel, ou seja, que ndo haja concentracdo do poder em
apenas uma das esferas - federal, estadual, municipal ou individuos e empresas privadas (Pahl-
Wostl, 2009).

Estudando alguns aspectos do setor eolico brasileiro, verifica-se, devido a diversidade
dos atores envolvidos, a existéncia de caracteristicas de Governanca Policéntrica. Por isso, este
trabalho utiliza tal abordagem para investigar o setor no Brasil. Ainda dentro desse contexto,
percebe-se como oportunidade de pesquisa a verificacdo do modo como as empresas e
organizacBes que atuam nessa indudstria operam suas estruturas de Governanca Corporativa e
Gestdo de maneira a se adequarem as caracteristicas policéntricas que permeiam esse ambiente.

Ha de se pontuar que pesquisas que utilizam os construtos Governanca Corporativa e
Gestdo, no setor eolico, sdo raras. Mais raros ainda sdo estudos que abordam a Governanca
Policéntrica (BDTD, 2020; CAPES, 2020) . Portanto, o desenvolvimento deste trabalho
pretende contribuir tanto para 0 ambiente académico, quanto para a sociedade em geral, visto
gue se trata de tematica de interesse da sociedade para melhorar o desenvolvimento sustentavel
e preservacgéo do planeta.

Para a academia, as contribuicdes percebidas s@o a investigacdo de um setor que esta
crescendo com grande relevancia no mundo inteiro; o entendimento da distin¢do de governanga
e gestdo no setor edlico e, ainda, a utilizacdo da Governanca Policéntrica para entender o

relacionamento entre a Governanca Corporativa e a Gestao no setor eolico.
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Este trabalho almeja, portanto, estruturar e validar uma escala de mensuragdo entre a
Governanca Corporativa, a Gestdo e a Governanga Policéntrica que s&o praticadas no setor

edlico brasileiro além de identificar quais sdo as dimensdes presentes de cada construto.

1.1 Estrutura da dissertacao

Além da introducéo, esta dissertacdo é composta por outros cinco capitulos. No capitulo
2 — Justificativa e Problematizacdo — sdo discutidos dados empiricos a respeito do setor edlico
de maneira a contextualizar o locus desta pesquisa. E nele, ainda, que o leitor encontrara a
justificativa académica e identificara lacunas que este trabalho pode auxiliar a preencher. Nesse
capitulo, também sdo indicados o problema de pesquisa, 0 objetivo geral e os objetivos
especificos do trabalho.

No capitulo 3 — Fundamentacdo Tedrica — sdo abordados todos os conceitos que foram
considerados importantes pela autora, baseando-se na literatura especializada no assunto, a fim
de possibilitar ao leitor, melhor entendimento do modelo de pesquisa proposto. Sdo discutidos,
em sessdes distintas, os conceitos de energia edlica, bens comuns, governanca, governanca
policéntrica, governancga corporativa e gestéo.

Ja a metodologia é apresentada no capitulo 4, no qual é exposto o modelo de estudo
desenvolvido para ser investigado neste trabalho, além de serem evidenciados o tipo e as
estratégias de pesquisa utilizadas com o proposito de alcancar o objetivo geral e objetivos
especificos definidos e responder o problema de pesquisa.

No capitulo 5 — Analise e Discussdo dos Resultados — s&o evidenciados os resultados
obtidos por meio da analise estatistica dos dados que foram coletados durante a pesquisa de
maneira que pudesse ser feita a discussao dos mesmos, relacionando-0s aos conceitos teoricos
que foram expostos no capitulo 2.

Por fim, no capitulo 6 — Considerac@es Finais, é feito o overview do trabalho realizado,
por meio da compilacdo das informagdes mais relevantes levantadas durante sua execugao.
Além disso, sdo indicadas, na sequéncia, as contribuigcdes desta pesquisa para a academia,

elencando as limitagdes observadas e apresentando sugestdes para trabalhos futuros.



21

2 Justificativa e Problematizacéo

O Brasil é um pais abundante em recursos naturais que podem ser utilizados para a
producéo de energia — 0 que o torna privilegiado quando comparado a outros paises do mundo.
Essa abundancia, principalmente de recursos hidricos, fez com que o pais, desde os primérdios
da geracdo de energia elétrica, tivesse sua matriz desenvolvida basicamente em hidroelétricas
(EPE, 2019).

Atualmente, além das hidroelétricas, vém sendo incorporadas, na matriz elétrica
brasileira, outras fontes renovéveis de energia. A solar, a biomassa e a eolica sdo alguns
exemplos. A energia edblica, inclusive, j& é a segunda fonte mais utilizada no Brasil (ABEEGlica,
2020a). Com isso, a matriz elétrica nacional € majoritariamente renovavel, tendo alcancado
83,3% em 2018. Os dados mundiais, para efeito de comparacao, séo bem mais baixos, chegando
a apenas 25% em 2018 (EPE, 2019; IEA, 2020). A Figura 1, apresentada a seguir, exibe essa

diferenca entre o uso da energia renovavel no Brasil e no mundo.
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Figura 1. Matriz elétrica Brasil X Mundo
Fonte: Dados extraidos de “Balango enérgico nacional - Relatério Sintese - Ano Base 2018, EPE, 2019.

Em 2018, o setor eolico cresceu com grande relevancia em todo o mundo, em especial
no Brasil. A energia e6lica é, atualmente, uma das formas mais baratas de eletricidade em
muitos mercados. As novas instalagdes de usinas eblicas superaram a capacidade instalada de
combustiveis fosseis em paises desenvolvidos e emergentes pela primeira vez na historia,
inclusive nos Estados Unidos (GWEC, 2019).
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No Brasil, segundo a Associacdo Brasileira de Energia Edlica (ABEEOGlica 2019a), ja
existem mais de 7 mil aerogeradores operando em 12 estados, sendo que 0s mais representativos
sdo 0 Rio Grande do Norte, a Bahia e o Rio Grande do Sul. A quantidade de energia gerada é
capaz de abastecer mensalmente, em média, 76 milhdes de habitantes. Na Figura 2, é exibida a
localizac@o dos parques e6licos no pais. A concentracdo de empreendimentos no nordeste e sul
do Brasil, que pode ser observada na imagem, acontece devido a existéncia de melhores

condicdes climaticas nessas regides.

Figura 2. Parques edlicos no Brasil.
Fonte: Recuperado de “Mapa dos parques eolicos no Brasil” de Cenéarios Edlica, 2020b.

Embora o setor edlico ja apresente relevancia para a economia nacional e para a matriz
elétrica, ainda é considerado um mercado novo no pais. O primeiro aerogerador sé foi instalado
no Brasil em 1992, em projeto piloto implantado em Fernando de Noronha/PE. Nos anos
sequintes, foram desenvolvidas iniciativas isoladas nos municipios de S&o Goncgalo do
Amarante/RN e de Mucuripe/CE. Porém, apenas depois da crise energética de 2001, foram

elaboradas iniciativas mais consistentes e de incentivos para o setor (Gouvéa & Silva, 2018).
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Um dos programas relacionados ao setor - o Programa Emergencial de Energia Edlica
(Proedlica), iniciado em junho de 2001, foi a primeira iniciativa de maior escala no pais. Pouco
depois, em abril de 2002, foi elaborado o Programa de Incentivo as Fontes Alternativas de
Energia Elétrica (Proinfa) que, incialmente, ndo atingiu os resultados esperados. Porém, a partir
de 2004, quando ja havia sido desenvolvido o Novo Modelo do SEB (Setor Elétrico Brasileiro)
—marco na histdria do setor, o Proinfa foi relangado e o governo, a partir de leilGes especificos,
passou a contratar energias renovaveis — especialmente a edlica. Com essas iniciativas
governamentais, o Brasil passou, entdo, a ser atrativo para investimentos e para o
desenvolvimento de cadeia produtiva no pais (Gouvéa & Silva, 2018).

Mais recentemente, em junho de 2020, a capacidade de energia edlica instalada alcangou
16 GW, o que representa 9,3% da matriz elétrica nacional e existe uma tendéncia de que esse
mercado continue crescendo (ABEEOGlica, 2019b). Apesar de as hidroelétricas seguirem sendo
a maior fatia desse bolo (59,6%) os desenvolvedores de projetos desse tipo de energia estdo
encontrando grandes dificuldades no processo de licenciamento ambiental para construcéo de
novas usinas. Esses dados podem ser observados na Figura 3, na qual pode ser percebida a
dominéncia da energia hidraulica no pais além da expressividade da energia eolica que,

recentemente, ultrapassou a fonte biomassa em termos de capacidade instalada.
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Figura 3. Matriz elétrica nacional (GW) em abril de 2019.
Fonte: Recuperado de “Energia e6lica: 0s bons ventos do Brasil” de ABEEGlica, 2020b, p. 2.
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A utilizagdo da energia edlica, além de favorecer o meio ambiente, através de maior
desenvolvimento sustentavel, também oferece beneficios sociais, culturais e econémicos, visto
que had implantacdo de projetos para a populacdo local nos arredores dos sitios onde séo
instalados os empreendimentos, bem como geracdo de empregos e desenvolvimento da cadeia
produtiva de equipamentos nacionais (ABEEOlica, 2019a). Comprovando essa afirmacéo, a
ABEEOlica (2020b) reitera que, a cada MW de energia eolica instalado, sdo criados 15 postos
de trabalho no setor.

Corrobora com a ideia da tendéncia de crescimento do setor edlico o que diz a
International Renewable Energy Agency (IRENA) quando ressalta que 0s ventos continuaréo
sendo um recurso renovavel chave para a geracdo de energia nas proximas décadas em todo o
mundo. A agéncia indica que a capacidade instalada acumulada de energia edlica onshore
aumentara, em nivel global, mais de trés vezes até 2030 e quase dez vezes até 2050 em relacéo
aos niveis de 2018. A IRENA, assim como a ABEEGlica, também expde que esse crescimento
traz consigo beneficios econdmicos e sociais. A previsdo é de que a quantidade de pessoas
empregadas no setor, em todo o mundo, sera mais de 6 milhdes em 2050, esse nimero € seis
vezes maior comparado aos dados de 2018 (IRENA, 2019).

A cada ano, a energia edlica no Brasil quebra recordes de geracdo. Até o fechamento
deste trabalho, o derradeiro recorde atingido foi registrado no dia 21 de junho de 2020, quando
a energia eblica ultrapassou, pela primeira vez, a marca de 10 mil MW instantaneos e foi capaz
de atender 100% da demanda de eletricidade do nordeste naquela data e, ainda foi possivel
transmitir 18% dessa geracdo para o restante do pais (ONS, 2020) . E importante ressaltar que,
todos os anos, na época considerada ““a safra dos ventos”, 0 que ocorre entre 0s meses de junho
e novembro, € esperado que novos recordes de geracao sejam atingidos, ja que o incremento de
novos parques eélicos no Sistema Integrado Nacional (SIN) esta acontecendo constantemente.

Ainda que, como afirmado anteriormente, 0 mercado de energia eélica brasileiro seja
relativamente novo, ja possui grande representatividade no cenario mundial por figurar entre os
10 paises com maior capacidade instalada. Isso faz com que o Brasil atraia a atencdo de
investimentos que estimulam o desenvolvimento da cadeia produtiva no pais promovendo
geracdo de empregos e contribuindo para a economia nacional. Na Figura 4, sdo listados esses
10 paises. Nota-se que, em dezembro de 2019, o Brasil ocupava a 72 posi¢éo, com a capacidade
instalada de 15.499MW (ABEEOdlica, 2020a).
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Figura 4. Top 10 paises em capacidade instalada de energia eélica.
Fonte: Recuperado de “Boletim anual de geracéo edlica —2019” de ABEEGlica, 2020a.

Atualmente, 0 modelo do SEB, no qual o setor edlico esta inserido, esta passando por
um processo de modernizacgdo ja autorizada pelo Ministério de Minas e Energia (MME) através
da Portaria 187, de 4 de abril de 2019. O texto da Portaria defende a busca por melhores
solugdes para serem aplicadas ao SEB, baseada em trés pilares definidos como fundamentais:
governanca, estabilidade juridico-regulatoria e previsibilidade (Portaria n® 187, 2019).

O tema governanca foi discutido pelo grupo de trabalho especifico que salienta o fato
de que o SEB esta submetido a politicas publicas, diretrizes e regulacdes definidas por quatro
instituicdes que sdo o Conselho Nacional de Politica Energética (CNPE), o Ministério de Minas
e Energia (MME), o Comité de Monitoramento do SEB (CMSE) e a Agéncia Nacional de
Energia Elétrica (ANEEL). Nessa abordagem, é possivel perceber a necessidade de haver
interacdo consistente entre essas instituicdes que sdo responsaveis pelo funcionamento do SEB
no Brasil — 0 que demanda a existéncia de mecanismos na estrutura de governanca para otimizar
a interacdo entre os atores (MME, 2019b).

Dentre as razdes levantadas para justificar a necessidade de realizacdo do processo de
modernizacdo no SEB, estd a percepcdo de que a gestdo de riscos vigente no setor é
centralizada, em que séo tomadas decisGes sem informacéo adequada e, por isso, precisa ser
otimizada (MME, 2019a). Nesse caso, a descentralizacdo, em que as informacOes e tarefas
sejam distribuidas para mais centros de decisdo, é uma alternativa que auxiliaria nessa gestao.

Levando esses fatos em consideracdo, fica evidente que é preciso tratar do assunto
governangca e discutir estruturas e modelos que otimizem a interagdo entre 0s agentes e atores
do setor. Nesse contexto, o amadurecimento e melhor desenvolvimento da estrutura de

Governanca Policéntrica, que pode ser percebida no SEB atualmente, parece ser eminéncia.



26

O setor edlico vem sendo estudado por diversas 6ticas no Brasil e no mundo. Em nosso
pais, inclusive, tém sido realizadas pesquisas que relacionam o setor com a geragao de empregos
e a Otica do direito ambiental (Garcia, 2018; Simas, 2012). E, ainda, existem aqueles que
descrevem alguns aspectos histéricos do setor edlico no Brasil e no mundo (Cunhaetal., 2017).

Diodgenes et al. (2019), por exemplo, expGem as principais barreiras que ainda séo
encontradas quando se discute a implantacéo de parques eélicos no Brasil. No referido estudo,
sdo destacados o ambiente macroecondmico instavel, a regularizacao de terras, a lacuna de
cooperacdo governamental, as instituicbes de financiamento insuficientes e a oposicdo de
comunidades locais, entre outros problemas relacionados ao avango desses projetos.

Entretanto, ainda sdo raros os estudos realizados no Brasil que tratam dos construtos
gestdo e governanca gue investigam o setor edlico. Além disso, ndo foi identificada nenhuma
pesquisa que relacione o setor com a governanca policéntrica. O proprio construto governanca
policéntrica foi muito pouco abordado no pais. Quando pesquisada a Biblioteca Digital
Brasileira de Teses e Dissertagdes (BDTD) pelo termo “governanga policéntrica”, sdo
identificados apenas quatro trabalhos - pesquisa realizada em 10 de junho de 2020 - que estdo
ligados a governanca climatica, meio ambiente e gestdo de bens comuns (BDTD, 2020).
Acontece que, nenhum dos estudos encontrados descrevem os conceitos e indicadores de
governanca policéntrica da maneira como séo expostos no Referencial Tedrico deste trabalho,
0 que justifica, a originalidade e relevancia da presente pesquisa.

No Portal de Periddicos da CAPES, quando pesquisado o termo “Polycentric
Governance”, aparecem 980 resultados; a busca pelo termo “governanga policéntrica”,
contudo, encontra apenas 03 resultados, 0 que retrata a pouca utilizacdo dessa abordagem em
trabalhos brasileiros (CAPES, 2020).

Quando se realiza a pesquisa com a combinacao dos termos “Polycentric Governance”
e “Wind Energy”, a quantidade de pesquisas disponiveis na base de dados é ainda menor: sdo
encontrados somente 13 ocorréncias. A busca pelos termos “governanga” e “energia eolica”
ndo encontra nenhum resultado. Essas informacgdes podem ser observadas na Tabela 1, bem
como a quantidade de resultados de busca por outras combinagdes de termos incluindo
governanga corporativa e gestdo (CAPES, 2020).

Mediante o exposto, as contribui¢cdes académicas desta dissertacdo séo de trés tipos. A
primeira é empirica e relacionada a exploragéo e investigacdo desse setor que estd em franco
crescimento no pais. A segunda, de natureza tedrica, apresenta a tratativa de conceitos e

construtos ainda raramente explorados em trabalhos brasileiros. Finalmente, a contribuicdo
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metodoldgica é a validacdo do modelo de pesquisa desenvolvido, procurando identificar a
relacdo existente entre 0s construtos governancga policéntrica, governanga corporativa e gestao

no setor edlico brasileiro.

Tabela 1.

Pesquisas na base de dados.
Termos pesquisados Resultados  Data da pesquisa
Polycentric Governance 980 18/06/2020
Polycentric Governance e Corporate Governance 40 18/06/2020
Polycentric Governance e Wind Energy 13 18/06/2020

Gestdo e Energia Eolica 8 18/06/2020
Governanga Corporativa e Energia Edlica 4 18/06/2020
Governanga Policéntrica 3 18/06/2020
Governanga Policéntrica e Gestéo 1 18/06/2020
Governanca Policéntrica e Energia Edlica 0 18/06/2020
Governanca Policéntrica e Governanga Corporativa 0 18/06/2020

Fonte: Elaborado pela autora.

Tendo como base o contexto e a problematizacdo explorada neste capitulo, buscar-se-a
responder a seguinte questdo de pesquisa: como a Governanca Policéntrica do setor edlico
brasileiro é impactada pela Governanca Corporativa e a Gestdo que sdo praticadas pelas

empresas que atuam no setor?

2.1 Objetivos

De maneira a atender a questdo de pesquisa estabelecida, este trabalho busca alcancar o
seguinte objetivo geral: mensurar o relacionamento da Governanga Policéntrica com a
Governanca Corporativa e a Gestdo no setor e6lico brasileiro.

A partir desse objetivo geral, objetivos especificos também se fazem presentes e sao 0s
seguintes:

a) Elaborar e validar o modelo que seja capaz de investigar e mensurar 0

relacionamento entre 0s construtos Governanga Policéntrica, Governanca
Corporativa e Gestao;

b) avaliar as dimensdes de Governanga Policéntrica, Governanca Corporativa e Gest&o.
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3 Fundamentacdo Tedrica

Este capitulo da dissertacdo € dividido em seis secdes. A primeira, com o objetivo de
contextualizar e clarificar o tema, abrange conceitos a respeito da geracédo de energia eolica.
Em seguida, na segunda sec¢do, é exposta a evolucgao conceitual de bens comuns — considerando
que a energia edlica é bem de propriedade comum e gerenciado simultaneamente por diversos
atores.

Na terceira secdo, contextualiza-se o tema governanca trazendo alguns conceitos e
concepgdes e, na seguinte, sdo abordados os conceitos do construto Governanga Policéntrica
descrevendo seus indicadores. Ver-se-4, entdo, que a Governanca Policéntrica explora o sistema
voltado para a administracdo de bens comuns.

Na quinta secdo deste capitulo, faz-se um dialogo a respeito do construto governanca
corporativa e suas perspectivas: normativa (base juridica e regulatéria), de procuradoria
(conselho de administracéo), de stakeholders e de financas (direito dos acionistas). Fechando a
fundamentacdo tedrica, a sexta secdo aborda a discussdo sobre a gestdo organizacional e suas

respectivas dimensdes: planejamento estratégico, gestdo de ativos e gestdo de pessoas.

3.1 Energia edlica

A energia edlica é limpa e renovavel, pois advém do aproveitamento do vento, que é um
recurso natural. Além disso, sua geracdo produz poucos impactos ambientais negativos e, ainda,
auxilia na inibicdo de emissdo de gases que contribuem para o aquecimento global (Pinto,
2013). E considerada por Fadigas (2011) como uma das fontes renovéaveis mais promissoras
em escala mundial.

Os ventos sdo causados pela rotacdo da Terra e pela radiacdo solar que ocasiona
aquecimento desigual no planeta. Este aquecimento é responsavel pela movimentacdo das
massas de ar presentes na atmosfera (Fadigas, 2011; Pinto, 2013). Por ter uma grande poténcia,
a forca dos ventos vem sendo aproveitada para a geracao de eletricidade desde o final do século
XIX. Afinal, a energia presente nesse recurso natural pode ser transformada em energia elétrica
a partir da utilizacdo de turbinas edlicas, também chamadas de aerogeradores (Manwell et al.,
2015).

Os aerogeradores sdo de equipamentos eletromecanicos capazes de extrair a poténcia

energética presente nos ventos e transforma-la em energia elétrica (Figura 5a). Atualmente, as
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maiores turbinas utilizadas comercialmente ultrapassam os 150m de didametro do rotor,
facilmente alcancam mais de 100m de altura e tém poténcias maiores que 4AMW (GE Renewable
Energy, 2020; Vestas, 2020).

O conjunto de diversos aerogeradores interligados em rede compdem um parque eolico
(Figura 5b). Os locais onde os parques edlicos sdo instalados precisam dispor de caracteristicas
geogréficas e climéaticas adequadas para o aproveitamento do vento. Geralmente, as melhores
condicdes para o desenvolvimento dos empreendimentos edlicos sdo encontradas em lugares
remotos, de dificil acesso e distantes dos polos consumidores de energia, 0 que representa
desafio para o setor (Manwell et al., 2015). Os parques e6licos podem ser de dois tipos: onshore
— instalados em terra e offshore — instalados no mar (Fadigas, 2011; Manwell, 2015; Pinto,

2013).

Figura 5. (a) Aerogerador e (b) Parque Eodlico Rio do Fogo/RN.
Fonte: Fotos feitas pela autora.

Para que seja realizada a implementacdo do parque eolico é preciso partir da fase de
prospeccao. Tal fase contempla a escolha da localidade que ofereca as condi¢des adequadas de
topografia e vento, a realizagdo de estudos de impactos ambientais e o levantamento minucioso
de todas as demais condicBes da area. E preciso, por exemplo, procurar construir bom
relacionamento com a comunidade local para evitar a ocorréncia de conflitos que dificultem a
construcdo do empreendimento (Oliveira et al., 2015).

Vale salientar que a energia eolica, pelo fato de utilizar o vento como recurso, é uma
energia variavel, ou seja, a geracdo depende da existéncia e velocidade do vento que é
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intermitente. Por esse motivo, a energia edlica é considerada complementar a matriz elétrica
(Fadigas, 2011; Manwell et al., 2015; Pinto, 2013).

Apesar de a utilizacdo desse tipo de energia ter crescido nos ultimos anos, o setor ainda
encontra alguns desafios para se desenvolver (Fadigas, 2011). Losekann e Hallack (2017)
destacam que os objetivos das politicas energéticas, ambiental e industrial precisam se adequar
para facilitar o desenvolvimento do setor. Essa adequacgdo das politicas publicas demanda boa
interacdo entre os atores que estdo presentes nas diversas esferas do poder federal, estadual e
municipal e inclui instituicdes legisladoras, fiscalizadoras e 6rgaos de meio ambiente (Pinto,
2013).

Para o contexto deste trabalho, a utilizacdo da energia edlica é tida como o
aproveitamento de um bem comum, visto que, além de prover de recurso natural, seu
gerenciamento demanda a existéncia de interacGes entre os diversos atores envolvidos (Fadigas,
2011; Manwell et. al, 2015; Pinto, 2013). Com vistas ao melhor entendimento do que seja um

bem comum, a proxima secéo evidencia os conceitos desse termo.

3.2 Bens comuns — evoluc¢ao conceitual

A utilizacdo da concepcdo de bens comuns no mundo esta presente em varias situacoes.
llustram algumas delas a sobrepesca na Costa da Nova Inglaterra (Ostrom, 1990), a utilizagédo
de recursos hidricos em Minas Gerais (Pardini et al., 2013), os espacos transfronteiricos na
Ameérica do Sul (Souza et al., 2014) e os conflitos que se sucedem em regides de florestas nas
quais ha a implantacdo de parques eolicos (Juerges et al., 2018). Afinal, ha de se considerar
que, no contexto juridico, os bens comuns desafiam o dominio da propriedade privada, pois
podem ser entendidos como sistemas sociais que envolvem comunidades que administram
recursos coletivos (Marella, 2017).

O conceito do termo foi resgatado no ambiente académico quando Elinor Ostrom
publicou o livro Governning the Commons em 1990. Nele, sdo considerados bens comuns todos
os recursos considerados de propriedade comum - rios, florestas e bacias hidrogréaficas.
Posteriormente aos trabalhos de Ostrom (1990), outros tipos de recursos passaram a ser
entendidos como bens comuns, é o caso, por exemplo, do conhecimento compartilhado por um
grupo de pessoas e ainda, assuntos de interesse global, tal qual, a mudanca climatica (Bianchi,
2018; Hess & Ostrom, 2007; Ostrom, 2009).
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A pesquisadora Marella (2017), ao sintetizar os conceitos de bens comuns diz que eles

originam sistemas sociais que sdo compostos por trés elementos. Sao eles:

a) Os recursos de propriedade comum, como as aguas, terra e as florestas;
b) A comunidade que tem acesso e que cuida desses recursos;
c) O ato de criar, restaurar, manter e governar algo em comum — também tratado na

literatura como commoning (De Angelis, 2010; Linebaugh, 2008; Marella, 2017).

Parte da transicéo para se ter economia e sociedade transformadas — com baixa emissao
de carbono, igualitaria, que dé atencdo as pessoas e ao planeta, com mais poder social e
melhores condicBes de participacao na vida publica — requer a utilizagcdo e o bom gerenciamento
dos bens comuns. Assim, a transicdo energética para matriz mais limpa e renovavel — o que
inclui a geracdo de energia edlica — é processo chave na transformacédo da sociedade (Ryan,
2013).

Para o contexto deste trabalho, 0 bem comum pode ser entendido como a compilacao
dos conceitos descritos nessa se¢do visto que seu gerenciamento envolve a interacdo de diversos
atores. No caso da utilizacdo de energia edlica, por exemplo, pode-se destacar a influéncia de
organizacOes da esfera federal, estadual e municipal, além de empresas privadas e a comunidade
local onde séo instalados os parques edlicos (Fadigas, 2011; Juerges et al., 2018; Pinto, 2013).

A interacdo entre os atores para a utilizacdo deste bem comum, demanda que haja boa
estrutura de governanca para facilitar e viabilizar a instalacdo dos projetos (Fadigas, 2011;
Juerges et al., 2018; Pinto, 2013). Nota-se, na literatura, que é preciso identificar a melhor
abordagem de governanca para gerenciar a utilizacdo dos bens comuns (Cherp et al., 2011;
Dietz et al., 2003). A fim, entdo, de contextualizar o assunto, a proxima secdo traz alguns

conceitos basicos de governanca.

3.3 Governanga — conceitos e concepgoes

A literatura a respeito de governanga traz diversos conceitos para o termo. O Banco
Mundial (The World Bank, 1992), por exemplo, diz que governanca pode ser definida como a
maneira em que o poder é exercido no gerenciamento dos recursos econdmicos e sociais,
visando ao desenvolvimento em determinada estrutura. Em outras palavras, considera que boa

governanga significa gerenciar bem o desenvolvimento.
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E explorada, também, a concepgdo mais focada nas instituicdes e formas de governo,
em que descreve governanca como: (a) o processo de selecdo daqueles capazes de tomar
decisbes politicas; (b) a capacidade do governo de gerenciar efetivamente seus recursos e
implementar politicas sélidas; (c) o respeito que os cidad&os e governos tém pelas instituicdes
que governam suas interacdes (Ansell & Torfing, 2016; The World Bank, 2007).

Heikkila e Weible (2018), afirmam que as estruturas de governanca incluem o amplo
conjunto de atores e instituicdes governamentais e ndo governamentais que as sociedades criam
para fornecer, gerenciar ou mitigar a variedade de questbes ou problemas coletivos, o que é
feito, geralmente, por meio de politicas, leis e regulamentos. Além disso, asseguram que a
maneira como as sociedades projetam sistemas de governanca afeta a alocacdo de poder e
autoridade na sociedade, € dito, afinal, que a estrutura dos sistemas de governanca € importante
para 0 modo como as sociedades atendem as necessidades de diversos interesses dos cidaddos
ou a eficicia com que organizam e fornecem bens e servicos publicos.

Rosenau et al. (1992) dissertam sobre a importancia de se diferenciar os conceitos
“governo” e “governanga”. Os autores afirmam que governanga ¢ fenomeno mais abrangente
gue o governo, por ser relacionada a atividades que podem derivar ou ndo de responsabilidades
legais e formalmente prescritas, ndo necessariamente dependendo do poder publico para
alcancar determinado objetivo. Dessa forma, as instituicdes governamentais podem, sim, fazer
parte do sistema de governanca, entretanto, também fazem parte dela mecanismos informais e
ndo governamentais que sao utilizados para atingir um objetivo.

O termo governanca, em si, portanto, refere-se a forma como sdo tomadas as decisdes
dentro da organizagdo e como estas sdo implementadas. Para entender o funcionamento de
determinada estrutura de governanca, Barker et al. (1997) defendem que se deve identificar: (a)
quais decisbes sdo tomadas; (b) quem toma as decisGes; (c) como as decisdes sao
implementadas; (d) como os conflitos sédo resolvidos.

Vale adicionar que o termo governanca pode ser utilizado também para descrever um
sistema de controle ou regulamentacdo que, ademais, englobe o processo de nomeacgédo das
instituicOes que serdo as controladoras ou reguladoras (Turnbull, 1997). No contexto deste
trabalho, as caracteristicas desse sistema de controle podem ser percebidas no SEB.

Chhotray e Stoker (2009) consolidam o conceito de governanga como sendo a estrutura
que trata das regras da tomada de decisfes coletivas em contextos em que ha pluralidade de
atores ou organizagdes e nenhum sistema formal de controle pode definir os termos do

relacionamento entre esses atores e organizag0es. Os autores acrescentam ainda que a
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construcdo da estrutura de governancga contribui para o bem-estar de nossas sociedades. Eles
mencionam, inclusive, a titulo de confirmacdo desse pensamento, que o mundo ja reconhece
que o subdesenvolvimento da Africa se deve, em parte, a falhas nas estruturas de governanca
nacionais e internacionais. E salientado, ainda, que, se houver desejo de resolver as questdes
ambientais em nivel mundial, seré preciso que as questes de governanca global em torno da
tomada de decisdes coletivas estejam alinhadas a fim de se alcangar um objetivo em comum.

De maneira geral, pode-se concluir que a governanca esta relacionada ao fato de como
0 governo, as organizacgdes e as sociedades sdo administradas e gerenciadas (Edwards et al.,
2012; Santos et al., 2014) . Os resultados das pesquisas de governanca, nas Ultimas trés décadas,
mostram que governar é tanto sobre relacionamentos e dindmicas, quanto sobre estruturas
formais (Stoker, 2019). Isto €, além da necessidade de se existir boa estrutura de governanca, é
preciso observar os relacionamentos com stakeholders e shareholders, que sdo as partes
interessadas nos processos e negdcios (Freeman, 2004).

Ainda que a existéncia de boa estrutura de governanga seja importante para o sistema,
ha autores que defendem que a governanca por si s6 ndo ¢ totalmente eficaz, sendo necessaria
também, por exemplo, uma estrutura de gestao (Barker et al., 1997; Fremeth & Marcus, 2016;
Ostrom, 1999a) Barker et al. (1997) destacam, ademais, que, mesmo que o sistema de
governanca consiga discriminar os operadores de recursos, pode ndo ser possivel promover
concorréncia efetiva no mercado pelo fato de a estrutura ndo ser suficiente ou ndo haver controle
operacional adequado a gestéo.

Na préxima secdo, sdo introduzidos conceitos do construto governanca policéntrica e
suas caracteristicas, visto que se trata da abordagem defendida por pesquisadores como sendo
a estrutura que melhor se adequa para que seja realizada a governanca de bens comuns (Bijlsma,
2019; Carlisle & Gruby, 2017; Ostrom, 1999b; Van Zeben, 2019).

3.4 Governanga policéntrica

O termo policentricidade foi utilizado, pela primeira vez, em 1951, tendo como
finalidade a descricdo de método de organizacdo social em que os individuos sdo livres para
buscar seus objetivos dentro de um sistema geral de regras (Polanyi, 1951). Jaem 1961, o termo
foi adotado em estudo sobre governanca em areas metropolitanas para descrever uma forma de

organizacao caracterizada por multiplicidade de unidades politicas sobrepostas (Ostrom et al.,
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1961). Tornou-se, entdo, a partir dai, conceito base dos trabalhos de pesquisa de Vincent e
Elinor Ostrom (Aligica & Tarko, 2012; Ostrom, 1999b; Ostrom et al., 1961).

Contudo, o termo Governanca Policéntrica (GP), derivado desse conceito de
policentricidade, comecou a ser introduzido por Ostrom (1990) quando, tratando dos bens
comuns e dos dilemas e conflitos que geralmente acontecem quando esses recursos Sao
gerenciados, defendeu que a maior capacidade de resolucdo dos problemas passa por estruturar
0 sistema de maneira a criar instituicGes cooperativas, organizadas e governadas pelos proprios
usuarios dos recursos.

Essa abordagem tem sido explorada em diversos estudos e diferentes contextos
interdisciplinares, sendo mais notavel nas pesquisas de administragdo publica e na escola de
bens comuns, relacionando-a com a governanca de recursos naturais, como a dgua, por exemplo
(Carlisle & Gruby, 2017).

A governanga policéntrica é, de forma geral, vista como sendo a estrutura em que
existem diversos atores ou usuarios utilizando o recurso de propriedade comum. Cada ator tem
autonomia para definir ao menos algumas das regras relacionadas a como o recurso em questédo
deve ser utilizado (Carlisle & Gruby, 2017; Juerges et al., 2018; McGinnis, 2005; Ostrom,
1999b).

Ainda é discutido na literatura que os sistemas de GP sdo complexos em esséncia sendo
que ndo existe autoridade central que seja dominante sobre todos 0s outros atores pertencentes
a estrutura em questdo (Baldwin et al., 2018; Ostrom, 1999b). A abordagem policéntrica pode,
portanto, ser aquela em que ha analises em diversas escalas: local, nacional, internacional ou
até global (Sovacool, 2011).

Sob a perspectiva de McGinnis (2005), a esséncia dos sistemas de GP pressupfe que
qualquer grupo de individuos que enfrenta algum problema comum deve ser capaz de resolver
essa adversidade da maneira que perceber ser melhor. O autor ressalta que, para o sistema ser
totalmente policéntrico, é preciso equilibrio que facilite a solucdo criativa dos conflitos que
surgirem, de maneira que 0s custos desse gerenciamento sejam baixos para que se possa, assim,
aumentar a relevancia dos beneficios alcangados com a acéo.

Considerar que os recursos naturais sédo bens de propriedade comum e que o praticar o
gerenciamento adequado dos mesmos contribui para o desenvolvimento sustentavel sdo acoes
diretamente ligadas ao assunto de mudancas climaticas. Ostrom (2009b) propde, portanto, que
a abordagem policéntrica seja utilizada para conversar a respeito dessa temética e das relaces

que a permeiam.
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Berardo e Lubell (2016) discursam sobre o tema frisando que a estrutura dos sistemas
de GP parece ser a unido da forga das instituicdes formais, da capacidade organizacional de
atores politicos individuais, do nivel de autoridade centralizada investida nos atores
governamentais e da natureza dos problemas de acao coletiva ambiental criados pelo sistema
ecoldgico.

A GP é aclamada na literatura como a solucao para os problemas de bens comum que
sdo complexos e incertos. Porém, a utilizacdo de abordagem para implementar a governanca
ambiental, ainda que seja de estruturacdo simples, ndo € suficiente para garantir os resultados
esperados. E preciso atencéo, pois a abordagem exclusivamente estrutural tende a superestimar
0 progresso alcangado na consecucgédo dos objetivos do regime, pois as mudancgas que acontecem
na estrutura de governanca podem afetar significativamente os resultados. Portanto, € preciso
antecipar mudancas no projeto e na implementacdo da governanca ambiental policéntrica
(Morrison, 2017).

Outro ponto que merece destaque é o fato de que, dada a complexidade e a natureza
variavel dos problemas envolvidos no enfrentamento das mudancas climaticas, ndo ha solucéo
perfeita que possa ser utilizada com a finalidade de reduzir substancialmente o nivel de gases
de efeito estufa emitidos na atmosfera, apesar de ser inegavel que essa reducdo é necessaria.
Assim, esse é mais um aspecto que valoriza a abordagem policéntrica, visto que estimula a
participacao dos atores envolvidos e a realizacdo dos esfor¢os nos diversos niveis da estrutura
de GP. Incentivar que haja forte compromisso em encontrar maneiras de reduzir as emissoes
individuais é elemento importante para lidar com as mudancas climaticas, afinal, construir uma
estrutura de governanca que estimule esse compromisso gera a confianga de que outros atores
também estdo assumindo responsabilidades (Mattos, 2019; Ostrom, 2009a; Ostrom, 2009b).

Também podem ser observados, na teoria especializada sobre policentricidade, sistemas
de governanca iniciados por atores locais nos quais a interferéncia destes, de leis e politicas
nacionais pode ser minima. Ainda sdo destacados contextos em que o0s sistemas policéntricos
locais sdo prejudicados por politicas nacionais insuficientemente apoiadas (Feiock, 2009;
Miranda & Lerner, 1995).

E salientado, na literatura, que, apesar do crescente interesse da academia em estudar os
sistemas policéntricos como sendo estratégia potencial para lidar com problemas ambientais
globais complexos, sabe-se ainda pouco sobre suas caracteristicas e resultados praticos (Aligica
& Tarko, 2012; Galaz et al., 2012). Isso torna dificil avaliar empiricamente se 0s sistemas

policéntricos sdo realmente componentes de uma estratégia eficaz e viavel para lidar com as
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tensGes ambientais globais. Galaz et al. (2012) destacam que ainda n&o ficou claro como o
policentrismo se diferencia ou se relaciona com campos de pesquisa semelhantes como, por
exemplo, a governanca multinivel.

E ainda relevante salientar a importancia do setor energético na governanca climatica —
visto que a geragdo de energias renovaveis, como a eolica, contribui para a reducéo de emissdes
de poluentes. Faz-se necessario saber quem séo os atores envolvidos nesse setor, quais sdo seus
interesses e se eles estdo comprometidos com a governanca climatica (Mattos, 2019).

Bijlsma (2019) prop6e um modelo teérico de GP funcional de bens comuns, no qual séo
definidos indicadores para medir e avaliar a estrutura de GP (Figura 6). Esses indicadores sdo
propostos tanto por Bijlsma (2019) quanto por Carlisle e Gruby (2017), conforme descrito a

seguir e listados na Tabela 2.

Tabela 2.
Indicadores de Governancga Policéntrica

Maltiplos Centros de Deciséo
Indicadores de Mensuragdo Sobreposi¢do dos Centros de Decisdo
Autonomia dos Centros de Decisdo
Capacidade Adaptativa
Indicadores de Avaliacdo Ajuste Institucional
Mitigacéo de Riscos por Redundancia

Fonte: Fonte: Elaborado pelo autora com dados extraidos de “Polycentric governance for renewable energy
policies?” de Bijlsma, 2019.

Os indicadores definidos para mensurar a estrutura de GP séo trés: (a) Multiplos Centros
de Decisdo; (b) Sobreposicédo dos Centros de Decisdo; (c) Autonomia dos Centros de Deciséo.
Para compreender esses indicadores, é preciso considerar que o centro de tomada de decisdo
pode se tratar de organizagao governamental - ou ndo - que tenha autoridade para tomar decisfes
a respeito da utilizacdo de determinado recurso. Ademais, a sobreposi¢do dos centros de tomada
de decisdo indica que duas ou mais organiza¢fes compartilham autoridade sobre uma
determinada questdo de governanga. O terceiro indicador é a autonomia, que se refere ao nivel
de independéncia (o quanto os centros podem agir sem consultar outras instituicdes) dos centros
de tomada de decisdo (Bijlsma, 2019; Carlisle & Gruby, 2017).

Nesse modelo, Bijlsma (2019) define trés indicadores de avaliacdo de GP: (d)
Capacidade Adaptativa; (e) Mitigacdo de Risco por Redundéancia; e (f) Ajuste Institucional. A
Capacidade Adaptativa diz respeito a capacidade do sistema de se adaptar as mudancas sociais
e ecoldgicas que podem acontecer. Em decorréncia da sobreposi¢édo dos centros de deciséo que,

em algumas situagdes, se tornam redundantes, espera-se que o risco de falhas seja mitigado. Ja
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0 Ajuste Institucional refere-se a congruéncia entre a instituicdo e o problema ou a necessidade
a que se destina (Bijlsma, 2019; Carlisle & Gruby, 2017). Os indicadores de GP estdo listados

no quadro

3.4.1 Indicadores de mensuracéao de GP

Nesta subsecdo, serdo aprofundados os conceitos dos indicadores de mensuracdo da
estrutura de GP, a saber: (a) Multiplos Centros de Decisao; (b) Sobreposicdo dos Centros de

Decisdo e (¢) Autonomia dos Centros de Decisao.

(a) Multiplos Centros de Decisao

A quantidade de centros de tomada de decisdo € indicador chave para identificar a
policentricidade na estrutura de governanca. Nesse contexto, é preciso haver combinacao de
maultiplos niveis e diversos tipos de organizacdes governamentais ou nao que possuem areas de
responsabilidade e capacidades funcionais sobrepostas. Além disso, empresas privadas,
associacOes voluntarias e organizacdes comunitarias desempenham papéis criticos de apoio no
sistema policéntrico de governanga, mesmo que ndo tenham recebido papéis publicos de
maneira oficial. (Bijlsma, 2019; Carlisle & Gruby, 2017; Mcginnis & Ostrom, 2011; Ostrom,
1999a).

Entretanto, nem toda organizacéo ou individuo interessado em determinado dominio de
governancga constitui, necessariamente, um centro de tomada de decisdo. Podem ser assim
denominados somente aqueles que possuem alguma independéncia para desenvolver normas e
regras dentro do dominio especifico. (Carlisle & Gruby, 2017; Ostrom, 1999a).

Exemplificam possiveis centros de tomada de decisdo as agéncias administrativas e
legisladoras e outros érgdos publicos, assim como as comunidades de usuérios de recursos que
criam e aplicam normas e regras néo oficiais. Existem também as organiza¢6es ou individuos -
estatais ou ndo - que ndo tém autoridade para estabelecer regras em dado dominio de
governanca especifico, mas, ainda assim, influenciam fortemente as politicas ou fornecem
suporte técnico ou financeiro critico. Estas séo caracterizadas por terem papel critico de apoio
(Carlisle & Gruby, 2017).

O funcionamento efetivo do sistema de GP geralmente depende de atores que possam

influenciar na elaboracdo das regras, a partir do fornecimento de seu conhecimento técnico ou
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através da produgdo de algum bem ou servico de maneira mais eficaz. Parte desses atores, com
papel critico, podem ingressar em um centro de tomada de decisdo para auxiliar em determinado
processo (Carlisle & Gruby, 2017; McGinnis & Ostrom, 2011).

Nesse sentido, Carlisle e Gruby (2017) propdem, entdo, que a melhor maneira de
conceber a estrutura de GP é por meio de uma rede densa, e em evolucao constante, de centros
de tomada de decisédo - alguns transitérios e outros relativamente fixos — e atores de diversos

setores que possam apoiar o sistema.

(b) Sobreposicao de centros de tomada de deciséao

A segunda caracteristica do sistema de GP € a sobreposi¢do utilizada para descrever a
jurisdicéo (local, estadual ou nacional) ou o dominio do centro de tomada de decisdo. Esse
aspecto pode resultar da criagdo de centros de tomada de decisdo que operam em varios niveis
ou jurisdi¢cdes quando compartilham certas atribui¢6es funcionais ou areas de responsabilidade.
Ademais, pode-se destacar como ponto importante dessa caracteristica que ela facilita o fluxo
de informac6es entre os centros de tomada de decisao, permitindo que eles aprendam uns com
0s outros sobre melhores regras ou praticas empregadas (Carlisle & Gruby, 2017; McGinnis &
Ostrom, 2011).

Existem trés tipos de sobreposicdo funcional: territorial, vertical e horizontal. A
funcional acontece quando os centros compartilham capacidades funcionais ou areas de
responsabilidade (Bijlsma, 2019; Carlisle & Gruby, 2017). A territorial, quando as jurisdi¢es
dos centros de tomada de decisdo se sobrepdem no espaco, onde as areas-alvo afetam a tomada
de decisdo conjunta entre pessoas e instituicdes (Bijlsma, 2019; Schrdder, 2018). Por outro lado,
a sobreposicao horizontal se da quando ha interacdo entre autoridades que estdo no mesmo nivel
governamental, por exemplo, apenas organizacdes do estado. A vertical, por sua vez, acontece
quando hd interac&o entre organizagdes em niveis diferentes, por exemplo, quando 0 municipio

interage com o estado para tomar decis6es (Bijlsma, 2019; Schréder, 2018).
(c) Autonomia dos centros
A autonomia dos centros, terceira caracteristica da GP, implica que os centros de tomada

de decis@o ajam por conta propria sem haver a necessidade de coordenacdo centralizada. Apesar

de haver, na literatura, a descri¢do desse indicador, os autores que o abordam n&o deixam claro
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orientacOes praticas de como realizar sua mensuracdo (Carlisle & Gruby, 2017), sendo
necessario, portanto, investir em pesquisas a respeito dessa tematica.

Essa caracteristica pode ser expressa de duas maneiras: pelo exercicio ativo de opinides
e pela autoridade formal do centro. A primeira significa que as ideias ou métodos para condugéo
de uma atividade é implementada pelo mesmo centro que toma a decisdo. A segunda expbe 0
grau de autonomia do centro de tomada de deciséo, sendo ou ndo necessario consultar outras
organizagOes para que a resolucdo seja feita (Aligica & Tarko, 2012; Bijlsma, 2019). Marshall
(2015) afirma que € necessario observar a autonomia formal por meio da analise das regras que

compdem o sistema.

3.4.2 Indicadores de avaliacdo de GP

Nesta subsecéo, serdo aprofundados os conceitos dos indicadores de avaliagdo que
compdem a estrutura de GP que, como ja mencionado neste trabalho, séo trés: (d) Capacidade
Adaptativa; () Mitigacdo de Risco por Redundancia; e (f) Ajuste Institucional.

Esses indicadores sdo considerados, também, como as vantagens tedricas do sistema de
GP. Carlisle e Gruby (2017) ressaltam que essas trés caracteristicas se relacionam e se reforcam
no sentido de que o alcance de uma contribui para a realizacdo das outras. Isto considerando,
por exemplo, que, se o sistema de governanca produz ou desenvolve instituicbes que séo
adequadas para sistemas de recursos naturais e mitiga riscos por meio da redundancia de

funcBes, provavelmente esse sistema tera sua capacidade de adaptacdo aprimorada.

(d) Capacidade adaptativa

Possuir maior capacidade de adaptacdo as mudancgas sociais e ecologicas reais ou
previstas em relacdo as formas mais centralizadas de governanca &, provavelmente, a
caracteristica mais citada na literatura sobre GP. Essa caracteristica significa que o sistema é
capaz de alterar processos e, se necessario, converter elementos estruturais como resposta a
mudangas experimentadas na sociedade ou no ambiente natural (Carlisle & Gruby, 2017; Pahl-
Wostl, 2009).

Com o surgimento de evidéncias que sinalizam a crescente probabilidade de mudancas
ndo lineares e abruptas nos ecossistemas (Millennium Ecosystem Assessment, 2005) ha um

interesse consideravel em projetar instituigdes que sejam mais facilmente adaptadas ao meio e
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as demandas que surgem quando acontecem as transformagfes do decorrer da execucdo dos
processos (Carlisle & Gruby, 2017; Galaz et al., 2008; Pahl-Wostl, 2009; Pahl-Wostl &
Knieper, 2014)

Os sistemas de GP vém ao encontro desse interesse, pois, apesar de serem complexos
devido, principalmente, a quantidade de atores envolvidos, sdo considerados, na literatura,
como estruturas adaptativas. A capacidade de adaptacdo esta ligada a ideia de que ha facilidade
para experimentar processos e diferentes combinacfes de regras que, quando alinhadas com
compartilhamento de informacdes e aprendizado entre os centros, podem levar a inovagédo
institucional para lidar com as mudancas (Andersson & Ostrom, 2008; Mark, 1999; Ostrom,
1999a).

Essa caracteristica dos sistemas de GP deriva, primeiramente, de seu atributo mais
basico: mdltiplos centros de tomada de decisdo sobrepostos que possuem autonomia para
operar. Nesse sentido, se 0s centros de tomada de decisdo estiverem envolvidos ativamente em
esforcos semiautdbnomos para governar um recurso, eles podem produzir diversidade de
instituicGes (Carlisle & Gruby, 2017). Ou seja, o compartilhamento de informacdes entre 0s
centros de decisdo pode fazer com que percebam a necessidade de se adaptar para atender as
demandas ou, ainda, de instituir novas organizagGes que possam executar 0s processos de

maneira mais efetiva.

(e) Mitigacao de riscos por redundancia

Essa caracteristica, abordada por Carlisle e Gruby (2017), traz a afirmacdo de que 0s
sistemas de GP atenuam o risco de falha institucional e a perda de recursos por conta de sua
redundancia. Essa assertiva abrange duas formas de redundancia, seja através da duplicacao de
funcBes pelos centros de tomada de decisdo em determinada area de atuacéo ou pela diversidade
de instituicBes para gerenciar um sistema de recursos naturais em areas espaciais e/ou tematicas.

Isso quer dizer que, a existéncia de equipes redundantes ou de backup de tomadores de
deciséo que experimentam diferentes combinacGes de regras, podem reduzir significativamente
o risco de falha de politicas de determinada regido, aumentando, assim, a estabilidade ou
resiliéncia de determinada estrutura de recursos naturais. E descrito ainda, que, em casos em
que foram registrados episodios de colapso catastrofico de recursos, 0s governos que
gerenciavam esses recursos exerciam autoridade exclusiva sobre eles (Carlisle & Gruby, 2017,
Galaz et al., 2008)
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A criagédo de centros de tomada de decisdo redundantes em determinado sistema de GP
pode acarretar custos adicionais e, por isso, aparentar ser ineficiente. Entretanto, pode ser uma
estratégia de governanca eficaz, quando, por meio da redundancia de funcdes, se evita perdas
ou erros, visto que ha mais de um centro de tomada de decisdo dando atencdo ao andamento
dos processos (Galaz et al., 2008).

Relacionando essa vantagem com os atributos, ressalta-se que a existéncia de varios
centros de tomada de decis@o sobrepostos e com algum grau de autonomia ajuda a garantir que
equipes redundantes de centros de tomada de decisdo estejam envolvidas no dominio de

governanca. (Carlisle & Gruby, 2017)

(f) Ajuste institucional

O ajuste institucional é mais uma caracteristica dos sistemas de GP que geralmente é
citada pelos pesquisadores de bens comuns. E a capacidade de produzir instituicbes que s&o
adequadas para 0 gerenciamento dos recursos naturais. Geralmente o termo se refere a
correspondéncia ou congruéncia entre uma instituicdo e o problema ou necessidade a que se
destina (Carlisle & Gruby, 2017).

Nesse aspecto, sdo identificados dois tipos de ajuste institucional na literatura que séo
relevantes para a alegacdo de policentricidade: o ajuste ecoldgico, que normalmente considera
que as institui¢bes estdo alinhadas com as caracteristicas espaciais, temporais e funcionais do
problema do ecossistema tratado; e o ajuste social, que se preocupa com instituicbes que
refletem os interesses, valores, crencas e necessidades psicoldgicas dos grupos pertencentes a
estrutura de GP (Carlisle & Gruby, 2017; Epstein et al., 2015).

A independéncia parcial de cada subsistema dentro da estrutura de GP implica uma
configuracdo capaz de produzir bom ajuste institucional, que inclui a existéncia de tomadores
de decisdo no nivel de cada subsistema para criar instituicdes que sdo necessarias e especificas
em cada contexto (Carlisle & Gruby, 2017).

Com isso, a mistura diversificada de atores de governanca estatais e ndo estatais no
sistema policéntrico pode ser vantajosa, visto que os atores de governanga podem aproveitar 0
conhecimento complementar, seja ele local ou tradicional, e o conhecimento cientifico sobre
sistemas sociais e ecologicos para melhorar o desenvolvimento de instituicbes adaptativas,

sendo ainda melhor ajustaveis institucionalmente (Carlisle & Gruby, 2017; Cash et al., 2006).
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Consolidando a explicagdo sobre essa caracteristica, Carlisle e Gruby (2017)
consideram que a existéncia de multiplos centros de tomada de decisdo sobrepostos auxilia na
viabilidade do desenvolvimento de instituicGes especificas de locais que sdo mais adaptadas a
determinado contexto ou problema, sendo assim, mais capazes de se ajustarem
institucionalmente.

Nesse contexto, € improvavel que um Unico centro de tomada de decisdo possua a
variedade de conhecimentos necessaria para que tenha bom ajuste institucional. Por isso a
importancia de que os centros de tomada de decisdo ajam em consonancia uns com 0s outros,
inclusive por meio de processos cooperativos. Dessa maneira, a propria estrutura adquire
maturidade para aumentar sua capacidade de produzir instituicbes que correspondam ao
contexto social e ecologico (Carlisle & Gruby, 2017; Galaz et al., 2008).

O sistema de GP pode ter atores que sejam amplamente dispersos, isto €, que tém
dificuldade de absorver os erros cometidos como aprendizados. Por isso, a execucdo de
mecanismos de deliberacdo e aprendizado pode ser necessaria para evitar a dispersdo. Essa
participacdo pode criar confianca entre os diferentes atores da governanca, a fim de incentivar
a cooperacdo e estimular a inovacao institucional para lidar com as questdes desafiadoras dos
recursos naturais (Carlisle & Gruby, 2017; Galaz et al., 2008; Mark, 1999).

E possivel perceber, pelo levantamento tedrico realizado, que toda a literatura de GP
referencia sua origem nos trabalhos de Vincent e Elinor Ostrom (1961) e vem evoluindo desde
0 inicio da década de 60. Além disso, nota-se que, nas Ultimas duas décadas, houve maior
consisténcia nos estudos desenvolvidos incluindo a interagdo com outros construtos e a
elaboracdo de indicadores (Carlisle & Gruby, 2017; Galaz et al., 2008).

E o caso, por exemplo, do trabalho de Juerges et al. (2018) que, ao investigar duas
estruturas de GP no setor e6lico, nos Estados Unidos e na Alemanha, obtiveram a percepc¢éo de
gue os sistemas de governanca estudados envolvem decisdes e regras nacionais, estaduais,
regionais e locais. Os atores envolvidos consideram as estruturas legitimas, porém, nédo

totalmente efetivas, pois sdo percebidas, eventualmente, como caoticas e ineficientes.
3.5 Governanga corporativa
Na busca de resolucgdes para os conflitos de agéncia, a Governanga Corporativa (GC)

comegou a se consolidar no inicio dos anos 1990. Naquela época, houve o desenvolvimento da

percepcdo dos acionistas de que havia a necessidade da elaboracdo de novas regras que
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assegurassem seus direitos e os protegessem da ineficacia da atuacdo da diretoria executiva e
do conselho de administragéo das organizacdes (Silva, 2016)

Shleifer e Vishny (1997) dizem que a GC abrange as maneiras pelas quais 0s
investidores das coorporacdes se asseguram para que obtenham retorno sobre o capital
investido. Os autores salientam que a maioria dos mercados econdmicos mais avangados
conseguem manejar com eficiéncia os problemas que podem advir deste relacionamento entre
empresas e investidores. Entretanto, isso ndo quer dizer que todos os problemas de GC estédo
resolvidos ou que os mecanismos utilizados ndo podem ser aprimorados. Compreender e
praticar os conceitos e mecanismos de GC pode, além de promover melhorias em sistemas
econdmicos mais consolidados, estimular progresso naqueles mercados em que ainda ha a
necessidade de desenvolvimento.

Contudo, € preciso considerar que 0s paises e seus respectivos sistemas econémicos tem
caracteristicas distintas e podem apresentar grandes diferencas, por isso, para aplicar as praticas
de GC é indispensavel que se conheca o contexto nos quais os mercados estéo inseridos (Morck
& Steier, 2005).

Rosseti e Andrade (2019) compilam os conceitos de GC em quatro Gticas distintas. A
primeira enxerga a GC como guardia dos stakeholders envolvidos nas empresas. A segunda
Gtica percebe a governanca corporativa como sendo “um sistema de relagbes pelo qual as
sociedades séo dirigidas e monitoradas”. Ainda ha quem a veja, na terceira Gtica, como sendo
a estrutura de poder que pode ser observada nas corpora¢des. Por sua vez, a quarta perspectiva
define GC como sendo “sistema normativo que rege as relagdes internas e externas das
companhias” (Rosseti & Andrade, 2019, p.138) .

Nesse sentido, GC trata da incorporacdo de préticas e principios para reger o sistema de
poder nas organizacgdes e garantir seu gerenciamento eficaz (Rosseti & Andrade, 2019). Essas
praticas e principios abrangem as perspectivas: normativa — que trata da elaboracao regras e
politicas; finangas — que visa garantir o direito dos acionistas; de stakeholders que atende as
demais partes interessadas e; a procuradoria — que busca garantir a atuacao eficaz dos conselhos

de administracdo.

3.5.1 Perspectiva normativa — base juridica e regulatdria

A perspectiva normativa da GC trata a elaboracgdo das regras, leis e regulamentos que

promovem a interacdo ente os acionistas, diretoria executiva e o conselho de administracdo da
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organizagdo. As regras devem ser elaboradas de maneira que atendam e assegurem o direito
dos acionistas e das partes interessadas (Monks & Minow, 2004).

Nesse contexto, por conta das caracteristicas distintas dos sistemas econémicos que séo
percebidos no mercado, manuais de boas praticas de GC sdo desenvolvidos em diversos paises
do mundo, visto que, ndo existe um modelo Unico GC capaz de atender todas as demandas
(Steger, 2014).

A dimensdo normativa, portanto, abarca os principios, normas e valores que sdo base
para a atuacdo das organizacdes e, além disso, pode representar, também, o aspecto regulatorio
da estrutura de governanca (Iftimoaei, 2015). E nesse cenario que a Organizacdo para a
Cooperacao e Desenvolvimento Econémico (OCDE), ao discursar sobre a governanca da agua,
gue € um bem comum, defende a necessidade de haver politicas publicas bem estruturada para
gerenciamento do recurso natural em questdo (OCDE, 2015).

Quando se tratando da utilizacdo de um bem comum, tais politicas precisam ser
aplicadas por meio de normas e regulamentacdes que estruturam tanto o sistema de governanca
guanto o gerenciamento do recurso. As normas e regulamentacdes precisam, entdo, ser eficazes
e transmitir confianca e compromisso para a sociedade, de forma que instigue o interesse de

participacdo das partes interessadas (OCDE, 2015).

3.5.2 Perspectiva de finangas — direito dos acionistas

Monks e Minow (2004) afirmam que os acionistas sdo chamados, geralmente, de
proprietarios da organizacdo, entretanto, ha de se questionar se a personalidade juridica da
organizacao em questdo pode ser propriedade de maneira eficaz e significativa, visto que havera
custos de agéncia sempre que existam, na organizacdo, acionistas que ndo sejam
administradores.

E incontestavel que os acionistas possuem interesse legitimo nos resultados da
corporagdo. Por outro lado, contudo, quem dirige a organizagcdo nem sempre tem 0S mesmos
interesses dos acionistas. O desafio da governanca €, por conseguinte, garantir que existam
mecanismos de resolucdo de conflitos entre essas partes, fazendo com que haja comunicagéo
transparente, mantendo os acionistas sempre informados das decisfes dos dirigentes (Monks &
Minow, 2004; Rosseti & Andrade, 2019).

Tais deliberagGes devem, assim, ser orientadas pelos interesses dos acionistas de

maneira que mantenham a organizagdo funcionando, viabilizem a existéncia dos negocios e a
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remuneragdo seja maximizada. E, ainda, promova o saudavel relacionamento com os demais
stakeholders (Arruda et al., 2008; Monks & Minow, 2004; Rosseti & Andrade, 2019).

3.5.3 Perspectiva de Stakeholders

Os stakeholders sdo aqueles individuos ou grupos que estdo, de alguma maneira,
atrelados a organizagdo, com contratos implicitos ou explicitos, e podem ser afetados negativa
ou positivamente por suas acdes e resultados (Donaldson & Preston, 1995; Turnbull, 1997).
Além disso, o apoio de alguns grupos especificos de stakeholders pode ser vital para a
corporagéo (Freeman, 2010).

Donaldson e Preston (1995) descrevem a perspectiva de stakeholders, defendendo a
importancia de haver, no sistema de governanca no qual a organizagdo estd inserida,
transparéncia e assertividade no relacionamento entre as partes e salienta que o interesse nesse
bom relacionamento deve ser matuo.

Rosseti e Andrade (2019) ressaltam que os proprietarios e os gestores de determinada
organizagdo ndo sdo os Unicos interessados nos resultados das empresas. Defendem, também,
que as decisdes tomadas pelas partes citadas podem afetar outros stakeholders e vice-versa. Em
vista disso, lembram que, ao se tomar qualquer decisdo, € preciso averiguar quem pode ser
afetado por ela.

Donaldson e Preston (1995) citam ainda, que, os stakeholders podem ser: internos a
organizacdo - funcionarios e gerentes; externos - fornecedores, clientes e, ainda; podem estar
no entorno da organizacdo, bem como a comunidade local que pode ser afetada, a sociedade, o

Governo e meio ambiente.

3.5.4 Perspectiva de procuradoria — conselhos de administracéo

Esta perspectiva enxerga o conselho de administracdo como sendo o corpo diretivo que
representa os interesses organizacionais visando, principalmente, o retorno dos investimentos
realizados pelos acionistas. O conselho esta, efetivamente, relacionado com a geragdo e o
monitoramento dos resultados da organizacdo, visto que fazem o acompanhamento das
atividades e funcionam como espécie de fiscalizagcdo das decisdes tomadas pela diretoria
executiva. Trata-se de 6rgdos de governanca e sdo considerados como um dos stakeholders

internos na estrutura da empresa (Rosseti & Andrade, 2019).
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Esse stakeholder interno é considerado importante mecanismo que atua na reducdo dos
conflitos de agéncia de maneira que contribui tanto no relacionamento entre os acionistas
minoritarios e os acionistas controladores, quanto dos gestores e esses acionistas (Moura &
Beuren, 2011; Silveira, 2004).

Para que esse mecanismo seja, de fato, eficiente, é defendido que a formacgdo dos
conselhos deve possuir a maioria de membros externos e ndo ser composto por muitas pessoas.
E dito, ainda, que conselhos de baixa eficacia e atuacio sdo, geralmente, formados por elevado
numero de membros e comandado pelo executivo da empresa (Correia & Amaral, 2009; de
Moura & Beuren, 2011).

Antes de concluir esse tdpico, ressalta-se que foi dito anteriormente que, para 0 bom
funcionamento da estrutura de governanca, também é preciso que sejam aplicados métodos e
ferramentas de gestdo eficazes para manter o sistema em harmonia. Neste trabalho, sera
possivel identificar como esse construto, que € abordado na se¢do seguinte, se relaciona com a

GP, de forma a se obter o equilibrio desejado no sistema.

3.6 Gestao

A gestdo é fator importante a ser considerado na estrutura de governanga, uma vez que,
quando ha mecanismos de operacionalizacdo eficazes, percebe-se melhores resultados em todo
o sistema (Fremeth & Marcus, 2016). Sob a perspectiva de Turnbull (1997), a gestdo €
subconjunto de processos de governanca.

As regras sdo consideradas por Ostrom (1990) como alicerces que possibilitam a
interacdo dos diversos atores e otimizam a dindmica do sistema. Sdo descritos quatro tipos de
regras necessarias para o desenvolvimento de processos envolvendo bens comuns, sendo eles:
(a) fronteira — limites coletivos que definem a acdo de cada envolvido; (b) alocacéo de recursos
e investimentos; (c) resolucédo de conflitos; (d) regras e procedimentos para realizar as regras e
legislacOes vigentes (Fremeth & Marcus, 2016; Ostrom, 1990).

O papel da gestdo e critico para que os processos de governanga sejam eficazes,
especialmente no que diz respeito ao tratamento dos conflitos inerentes a cada estrutura de
governancga (Provan & Kenis, 2008; Roth et al., 2012). Dentro do contexto deste trabalho, sdo
trabalhados 3 indicadores do construto Gestdo: planejamento estratégico, gestdo de ativos e

gestdo de pessoas.
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3.6.1 Planejamento estratégico

Segundo Ansoff et al. (1981), o planejamento estratégico deve atender as demandas
necessarias para se atingir os objetivos da organizacdo. Nesse processo de desenvolvimento da
estratégia a ser utilizada, deve-se analisar as oportunidades encontradas no meio e identificar,
na empresa, os pontos fortes e aqueles que devem ser melhorados. (Ansoff et al., 1981; Juan &
Estrada, 2007).

Como ¢é preciso observar e considerar informacdes externas para a execucdo do
planejamento estratégico eficiente, a organizagdo precisa estar atenta ao mercado, pois o
ambiente estd em constante modificacdo. Portanto, para favorecer o crescimento e gerar bons
resultados para a empresa € pertinente que haja harmonizacdo com o ambiente externo (Alday,
2000; Santos et al., 2019).

De maneira geral, o planejamento estratégico pode ser entendido como processo
desenvolvido visando ao futuro, realizando as anélises de ambiente externo e interno a
organizacdo. Fazem parte desse planejamento a definicdo de objetivos claros e a estratégia

composta de a¢des para se atingir a meta (Santos et al., 2019).

3.6.2 Gestdo de ativos

A norma ISO 55000:2014 conceitua ativo como sendo item, coisa ou entidade que tem
valor potencial ou real para a organizacdo, sendo financeiro ou ndo financeiro, tangivel ou
intangivel. Esse valor potencial ou real varia entre as organizaces e stakeholders. Ainda
segundo a norma, a organizagao pode optar por gerenciar seus ativos como grupo, em vez de
individualmente, de acordo com suas necessidades, e obter beneficios adicionais (ISO 55001,
2014).

Coutinho (2017) expressa um conjunto de caracteristicas que deve estar presente na
gestdo de ativos. Segundo ele, a gestéo de ativos diz respeito a como gerenciar a utilizacdo dos
ativos para que se alcance determinado objetivo da organizacdo. Prossegue seus estudos,
afirmando que, de acordo com a 1ISO 55001:2014, o gerenciamento de ativos traduz os objetivos
da organizagdo em decis0es, planos e procedimentos relacionados a ativos e atividades, usando
abordagem baseada no risco (Coutinho, 2017).

A gestdo de ativos € ainda baseada em um conjunto de fundamentos que tem como

objetivo, além de agregar valor para a organizagdo, buscar alinhamento com os aspectos
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técnicos e financeiros da organizacdo, bem como auxiliar no desenvolvimento de liderancas e
garantir que os ativos cumpram a finalidade requerida inicialmente (Coutinho, 2017; ISO
55001,2014)

3.6.3 Gestao de pessoas

De maneira geral, o contexto da gestdo de pessoas é formado pela interacdo
interdependente entre as organizacfes e as pessoas. De um lado, as pessoas que buscam
realizacdo e crescimento profissional para terem uma vida melhor e, de outro, as organizacfes
que precisam do trabalho das pessoas para existirem e atingirem seus objetivos. Os beneficios
nessa interacdo sao, portanto, reciprocos (Chiavenato, 2014).

Assim, o conceito de gestdo de pessoas caracteriza-se por multiplas abordagens, tanto
de gestdo, psicoldgica e comportamental, como também pelo tipo de evidéncia (micro, meso e
macro). Além disso, a tipologia classica de pesquisa nesse campo envolve quatro indicadores
principais: recrutamento e selecdo; manutencdo; motivacdo e o desenvolvimento das pessoas
(de Moura, 2000).

Nesse capitulo da dissertacdo foram abordados 0s conceitos e teorias necessarias para a
compreensdo e entendimento do modelo tedrico proposto. O Capitulo seguinte discursa a
respeito da Metodologia da pesquisa.
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4 Metodologia

Neste capitulo sdo abordados os procedimentos metodol6gicos da pesquisa. Para avaliar
as relacbes entre os construtos Governanga Policéntrica, Governanga Corporativa e Gestéo,
bem como validar uma escala que mensure essas relagOes, utilizou-se a metodologia
quantitativa. Buscou-se também aplicar o método descritivo no sentido de descrever as relaces
de mensuracao entre os construtos do modelo teérico empirico proposto (Hair et al. 2005).

Foi ainda estruturado e validado um questionario — tipo survey — com as variaveis
identificadas nos trés construtos - Governanga Policéntrica, Governanca Corporativa e Gestéo
— aplicado junto a profissionais e especialistas do setor e6lico. Na sequéncia sdo descritos a
estratégia da pesquisa, 0 modelo teérico empirico da dissertacdo e os instrumentos de coleta e

tratamento dos dados.

4.1 Modelo tedrico empirico

Na revisdo da literatura algumas variaveis ajudam a entender os trés construtos centrais
deste estudo. Ao se tratar de Governanga Policéntrica destacam-se os seguintes indicadores para
mensurar a estrutura decisoria: Multiplos Centros de Decisdo, Sobreposi¢do dos Centros de
Decisdo e Autonomia dos Centros de Decisdo, além dos indicadores de avaliacdo - Capacidade
Adaptativa, Ajuste Institucional e Mitigacdo de Riscos por Redundancia. No que concerne a
Governanca Corporativa quatro perspectivas chamam a atencdo: Normativa (base juridica e
regulatoria), Financas (Direito dos Acionistas), Procuradoria (Conselho de Administracéo) e
Stakeholders. Ja em relacdo ao construto Gestdo sdo trés os fatores conceituais trabalhados:
Gerenciamento de Ativos, Planejamento Estratégico e Gestdo de Pessoas. O desenho desse
modelo pode ser verificado na Figura 7.

O teste principal realizado no modelo verificou as hipoteses relacionadas a interagdo
entre os trés construtos centrais: Governanga Policéntrica, Governanga Corporativa e Gest&o.
Espera-se, considerando a teoria descrita neste trabalho, que a Governanga Corporativa e a
Gestdo tenham impacto positivo sobre a Governanca Policéntrica.

Além disso, 0 modelo foi utilizado para confirmar se o construto principal, Governanca
Policéntrica — aqui tratada como variavel dependente, € composto pelos seguintes construtos

secundarios: Multiplos Centros de Decisdo; Autonomia dos Centros de Decisdo; Sobreposicao
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dos Centros de Decisdo; Capacidade Adaptativa; Ajuste Institucional e Mitigacdo de Riscos por

Redundancia.

Governanca
Policéntrica

Governanca
Corporativa

Figura 6. Modelo de pesquisa.
Fonte: Elaborado pela autora.

No presente contexto, foi considerado que o construto principal, Governanca
Corporativa — varidvel independente, é composto pelos seguintes construtos secundarios:
Normativa (base juridica e regulatéria), Financas (Direito dos Acionistas), Procuradoria
(Conselho de Administracdo) e Stakeholders. Além disso, foi verificado se o construto
principal, gestdo — aqui tratada como varidvel dependente até para investigar se atua como
mediador no modelo - é composto pelos seguintes construtos secundarios: Planejamento

Estratégico, Gestdo de Ativos e Gestdo de Pessoas.
4.2 Estratégia de pesquisa

Para definir os indicadores e as varidveis a serem utilizadas no questionario, foram
realizado o levantamento tedrico e a investigacdo em dados secundarios, nos quais foram
examinados relatdrios, artigos, anais de congresso, politicas e legislagdes nacionais e estaduais,
além dos sites de organizac@es atuantes no setor. Dessa maneira, foi possivel fazer o diagnostico
do funcionamento atual da estrutura do setor e definir as variaveis.

Para o presente trabalho, conforme descrito no modelo de pesquisa, foram escolhidos
0s construtos governanca policéntrica, governanga corporativa e gestdo no setor eolico. S&o

- - -y - - - _4‘-___,‘_ - -
definidas 47 variaveis para avaliar os indicadores, conforme descrito mais detalhadamente no
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item seguinte. Na analise do modelo, a governanca policéntrica foi escolhida como variavel
dependente. E, como varidveis independentes, foram definidas a governanga corporativa e a

gestao.

4.2.1 Elaboracéo e validacdo do questionario

O questionario foi elaborado baseado na fundamentacéo tedrica descrita neste projeto.
O instrumento completo relacionado com a teoria estd disponivel no Apéndice A. Para sua
estruturacéo, foi utilizada a escala de 0 a 10 do tipo Likert, em que 0 significa total discordancia
da questdo e 10, total concordancia. Na utilizacdo desse tipo de escala social, em que o
pesquisado elege dentro da graduacdo, o valor que representa melhor a sua percepc¢do, 0
objetivo é medir, de maneira especifica, a opinido da amostra respondente quanto ao tema em
estudo (Gil, 2009).

A analise dos resultados foi realizada por meio de ferramentas e métodos estatisticos.
Espera-se que, com a aplicacdo do survey, seja possivel compreender a relacdo dos construtos
de governanca policéntrica com 0s construtos de governanga corporativa e a gestdo no setor
edlico brasileiro. Foram elaboradas 50 variaveis, sendo 3 descritivas, 20 abordando as
caracteristicas do construto governanca policéntrica, 14, as perspectivas de governanca
corporativa e 13 abordando as dimens@es de gestao.

O instrumento desenvolvido esté descrito no Quadro 1 com a especificacdo de legendas
que foram usadas na descri¢do dos resultados, ver-se-a, na analise dos resultados no capitulo
seguinte, que algumas variaveis precisaram ser excluidas para a validacdo do modelo. A ficha

completa do questionario, que foi aplicada, esta disponivel no Apéndice B.

Quadro 1.
Construtos, variaveis e legendas.
Construto Legenda Variaveis
DESC_01 | Relagdo com o setor eolico
DESCRITIVOS DESC 02 | Tempo em que trabalha no setor e6lico
DESC 03 |Posicdo hierarquica
0 01. Séo bem definidas as funcdes de cada centro de
g:J MCTD_01 |tomada de decisdo no que diz respeito a governanca e
o - gestdo da energia edlica.
9( a Aglles Qintros 3 02. Prevalece uma boa relacéo entre os centros de tomada
O Decisao MCTD_02 e = S (E
=2 de decisdo que fazem a gestdo da energia edlica.
% 03. H& uma descentralizacéo e autonomia dos centros de
= MCTD_03 - e
tomada de decisdo que atuam no setor edlico.
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Construto Legenda Variaveis
04. O nimero de centros de tomada de decisdo interfere
MCTD_04 ~ - o
no desempenho da gestdo do sistema eélico.
05. A jurisdicéo sobre o funcionamento do setor edlico é
SOB_T 01 |afetada pela hierarquia institucional do sistema de
2 Sobreposicao governo (federal, estadual e municipal).
3 Territorial 06. A sobreposicao de funcdes para a autorizacdo dos
A SOB_T 02 |processos na industria eélica interfere no tempo de
g implementacéo de um pargue edlico.
@ 07. A celeridade para o funcionamento de um parque
= edlico € menor quando as decisGes para o inicio das
3 SOB_V_01 | atividades dependem da autorizacdo advinda de dois ou
= mais centros diversos (federal, estadual e municipal) de
z Sobreposicdo Vertical decisdo governamentais.
= 08. O desempenho na implementacao de parques eolicos
g é maior quando as decisoes e fiscalizacdo governamental
= SOB_V 02 | . . . :
= ndo dependem de dois ou mais centros diversos (federal,
';',', estadual e municipal) de decisdo governamentais.
é‘é 09. As decisoes sobre autorizacdo e funcionamento do
‘D parque edlico sdo mais céleres quando dependem
S SOB_H 01 ~
& Sobreposicio somente da coordenacao (_:ie_ um centro governamental
S Horizontal (federal, estadual ou municipal).
n 10. O desempenho na implementacéo de parques eélicos
SOB _H 02 | é maior quando as agGes praticas ndo dependem de dois
ou mais centros de tomada de deciséo.
© 11. O centro de tomada de decisdo que conduz as
S EAOD_01 | politicas do setor edlico tem total autonomia para
S ge) Exercicio Ativo de permitir a instalacdo do empreendimento.
= 2 OpiniBes Diversas 12. O municipio e as comunidades locais sdo sempre
g S EAOD 02 | consultados sobre a implantacdo e desenvolvimento dos
S3 pargues edlicos.
< @©
=S 13. As decisdes sobre autorizacéo e funcionamento do
2 % Autoridade Formal do parque edlico sdo realizadas por um centro de tomada de
S = - AFCD_01_1 S ~ ~ .
= Centro de Decisdo deciséo autdnomo que ndo necessita consultar outros
< 0rgdos governamentais.
14. As politicas publicas implantadas respondem
. CASE_01 | facilmente aos impactos sociais provocados pela
Capacidade " x o
. instalacdo de parques eolicos.
Adaptativa do Setor - e x
Eélico 15. As politicas publicas implantadas ndo respondem aos
CASE_02_1I | impactos ecologicos advindos da instalagdo de parques
edlicos.
16. O risco envolvido no desenvolvimento e implantacéo
Mitigacdo de Risco MRAN 01 de um parque e6lico € menor quando ha convergéncia
por Redundéancia = normativa nos diferentes centros de tomada deciséo
(federal, estadual ou municipal).
17. A normativa praticada no setor para o
° AS 01 desenvolvimento de um parque edlico leva em
) consideracdo as caracteristicas sociais da populacéo local.
s S Ajuste social 18. As decisdes para o desenvolvimento de um parque
g A % AS 02 | edlico ndo consideram os interesses sociais de grupos
= 8 g - locais considerando suas crengas, valores e outros
22 g aspectos sociais.
@ f.f, i 19. A normativa praticada no setor edlico para o
28 AE_01 desenvolvimento de um parque edlico considera as
< 8 Ajuste ecoldgico caracteristicas ecoldgicas locais.
AE 02 | 20. As decisOes para desenvolvimento de um parque

edlico ndo levam em consideracdo o que outras partes
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Construto

Legenda

Variaveis

envolvidas (organizacdes ambientais, comunidades locais
etc.) tém a dizer em relacdo a protecdo ao meio ambiente.

Base juridica e
regulatéria

BJR_01

21. A legislacdo brasileira que regula a inddstria edlica é
suficiente para atender todas as demandas do setor.

BJR_02

22. A legislacao brasileira que regula a inddstria eélica
atende a normas internacionais para a implementacéao de
pargues edlicos.

BJR_03

23. Os 6rgaos reguladores tém desempenhado seu papel
guanto a legislacdo do setor e6lico brasileiro.

Stakeholders

STAKE_01

24. No sistema de governanca do setor e6lico brasileiro,
prevalece uma interacdo constante entre as organizagoes
do governo, as empresas concessionarias e 0s
consumidores de energia edlica.

STAKE_02

25. Os acionistas, diretores, auditores, funcionarios e
demais stakeholders (midia, consumidores, fornecedores,
credores, etc.) podem comunicar livremente as suas
preocupacdes em relacdo a implementacdo de um Parque
E6lico sem que prejudiquem seus direitos por esse fato.

STAKE_03

26. Os acionistas, diretores, auditores, funcionarios e
demais stakeholders (midia, consumidores, fornecedores,
credores, etc.) tém acesso as informacdes relacionadas a
implementacdo de um Parque Eolico.

INDICADORES DE GOVERNANCA CORPORATIVA

Conselho de Administragdo

Conselho de Politica
Energética

CPE_01

27. O Conselho de Politica Energética consulta as
empresas concessionarias e as partes interessadas na
formulacdo de politicas para o setor.

CPE_02

28. Os orgaos reguladores de energia tém presenca ativa
no monitoramento e na fiscalizac8o do setor edlico.

CPE_03

29. Os governos estaduais e municipais, as
concessionarias e 0s consumidores estao representados
nos principais drgdos que definem as politicas pablicas
para o setor edlico.

Conselhos de
Administracdo de
Empresas do Setor

Edlico

CAESE_01

30. Os Conselhos de Administracdo das empresas do
setor edlico definem os investimentos a serem realizados
nas areas dos parques eolicos.

CAESE_02

31. As empresas do setor edlico brasileiro praticam a
transparéncia e a ética na concepcao e implementacgéo de
pargues edlicos.

CAESE_03

32. Conselheiros e executivos das empresas do setor
edlico brasileiro séo escolhidos por sua competéncia e
conhecimento na area.

Direitos dos acionistas

DA_01

33. Os assuntos relacionados a governanca e gestdo do
setor eolico sdo temas das assembleias gerais de
acionistas das instituicdes do setor.

DA 02

34. Os acionistas majoritarios e minoritarios sdo tratados
de forma igual em relagdo aos assuntos de governanca e
gestdo do setor edlico.

INDICADORES DE GESTAO

Planejamento
Estratégico

PE_01

35. As empresas de energia edlica ¢
planejamentos para antecipar acdes
regies onde atuam.

(Continua)

PE_02

36. Nos projetos de parques eélicos, sdo considerados 0s
impactos que a implantagdo tem nas atividades dos
funcionarios, consumidores, fornecedores, credores, a
sociedade de maneira geral e outros stakeholders.

PE_03

37. Na definicéo das estratégias de implantacéo de
sistemas edlicos, sdo consultadas organizagdes parceiras,
fornecedores e clientes das empresas de energia edlica.

PE_04

38. A seguranga fisica das instalacGes, a seguranga
pessoal, a arquitetura tecnologica e a seguranga das
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Construto

Legenda

Variaveis

operacdes sdo contempladas de forma integrada na gestédo
dos parques eolicos.

PE_05

39. As empresas de energia edlica dispdem de plano de
continuidade do servico para os casos de incidentes nos
parques edlicos.

PE_06

40. As empresas edlicas estdo aptas a captar no mercado
ou a desenvolver as melhores solucdes de software e
hardware, visando ao aproveitamento das fontes de
energia edlica.

Gerenciamento de
ativos

GA_01

41. Os ativos dos Parques Eélicos (aerogeradores,
subestacdes) sdo constantemente monitorados.

GA_02

42. As empresas do setor e6lico controlam a permisséo e
0 acesso fisico e l6gico aos ativos dos Parques E6licos.

GA 03

43. A configuracdo e as mudancas nos ativos de
tecnologia da informacédo séo gerenciadas de forma
compativel com o risco para a infraestrutura do
funcionamento das usinas eolicas.

Gestdo de pessoas

GRH_01

44. As empresas do setor edlico utilizam estratégias de
socializagdo para conscientizar novos e antigos
funcionarios e terceirizados sobre planos, procedimentos,
tecnologias e controles dos Pargues E6licos.

GRH_02

45. Na contratacdo de pessoal, sdo considerados 0s
antecedentes do funcionario em relacdo a operacéo e aos
procedimentos de seguranca em um Parque Edlico.

GRH_03

46. As empresas do Setor E6lico adotam planos de
treinamento e educacdo continuada sobre a operacéo e 0s
procedimentos de seguranca nas Usinas Eélicas.

GRH_04

47. Na descricdo de cargos e funcdes das empresas do
Setor Edlico, sdo claramente atribuidas responsabilidades
de operacdo e procedimentos de seguranga nos Parques
Edlicos.

Fonte: Elaborado pela autora.

4.2.2 Coleta de dados

Foi definido que o questionario elaborado deveria ser respondido por profissionais e/ou

professores pesquisadores que atuam ou atuaram no setor eolico, fosse em empresas privadas,

em Orgdos e instituicbes governamentais ou em associacdes do setor. A amostra nao-

probabilistica foi escolhida por conveniéncia.

Para definicdo do tamanho da amostra, utilizou-se a teoria sugerida por Haenlein e

Kaplan (2004), para estimacdo por Minimos Quadrados Parciais (Partial Least Squares - PLS),

que permite um teste com, no minimo, 5 a 10 vezes o nimero de perguntas do maior construto

do modelo. No modelo elaborado na pesquisa, 0 maior construto — planejamento estratégico -

foi composto de seis varidveis, o que resulta em amostra minima de 60 respostas para teste do

modelo.
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O questionério foi enviado, por meio de plataforma on-line — através da ferramenta
Google Forms, para 916 profissionais atuantes no setor edlico. J& os contatos foram obtidos
através da rede social profissional LinkedIn. A fim de se obter visdo mais ampla do setor, 0
instrumento de pesquisa foi enviado para profissionais que ocupam diferentes graus
hierarquicos em 161 organizacdes diferente. Obteve-se, entdo, 115 questionarios respondidos,
alcancando taxa de resposta de 12,6%.

4.2.3 Tratamento e analise dos dados

A fim de serem identificados os pressupostos e as condi¢des demandadas pelo modelo
proposto no presente estudo, bem como expor as eventuais limitagcdes e precaucdes a serem
consideradas na interpretacdo dos resultados desta pesquisa, foram utilizados os aplicativos
LVPLS, SMARTPLS, AMOS 5.0 e SPSS 15. Além deles, foram utilizadas metodologias e
ferramentas propostas por Kline (2015), Tabachnick e Fidell (2007) e Hair Jr., Hult, et al.
(2014), que sdo descritas no decorrer desta secéo.

O relatério de analise e discussdo dos dados foi estruturado de maneira que atendesse a
sequéncia sugerida na literatura de métodos multivariados, conforme sugerido por Hair Jr.,
Black, et al. (2014a), nos capitulos 1. Overview of Multivariate Methods, 2. Examining Your
Data e 3. Exploratory Factor Analysis, que descrevem as etapas prévias necessarias para
interpretacdo dos dados obtidos. Foram utilizadas, ainda, algumas ferramentas de estatistica
univariada, de maneira que fosse possivel o estudo de cada variavel independentemente. Assim,
foi possivel compreender melhor os padrdes de respostas para 0s construtos de cada pesquisado.

Além disso, foi realizada a analise multivaridada para testar as hipdteses deste trabalho
e alcancar as conclus@es do estudo por meio da utilizacdo de métodos estatisticos que verificam
a existéncia de relacdes e analisam simultaneamente duas ou mais variaveis (Hair Jr., Black, et
al., 2014). Posteriormente, buscou-se a avaliagdo da qualidade da mensuracéo das escalas, como
exposto no item 5.2.2 Qualidade da mensuracéo deste trabalho (Netemeyer et al., 2003).

4.2.3.1 Analise exploratoria para descri¢cdo da amostra

O objetivo da analise exploratoria, descrita por Tabachnick e Fidell (2007), € estabelecer
informac@es das variaveis estudadas e descrever as caracteristicas gerais da amostra. E possivel

verificar, com a realizacdo dessa andlise, se existem violagdes nos pressupostos definidos.
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Portanto, para melhor entendimento dos dados posteriores e compreensao da amostra coletada,

esta deve ser a primeira etapa realizada.

4.2.3.2 Dados ausentes

Os dados ausentes acontecem toda vez que, por algum motivo, sdo identificadas
variaveis sem respostas nos questionarios recolhidos. Quando isso ocorre, é preciso extrapolar
os dados estatisticamente, de forma que sejam evitados prejuizos no processo de analise (Hair
et al., 2014a; Tabachnick & Fidell, 2007).

4.2.3.3 Analise descritiva e estimativas padrao

Malhotra et al. (2017) sugerem que a anélise das estimativas de média e desvio padrdo
sejam realizadas a fim de que sejam antecipados quaisquer problemas com os dados coletados

e que se possa prover solucdes, caso identificada alguma distorcao.

4.2.3.4 Outliers

Outliers sdo os dados que, estatisticamente, se distanciam muito dos outros dados
obtidos. Segundo Hair Jr., Black, et al. (2014a), nas analises multivariadas — que € o caso deste
trabalho, € preciso olhar ainda mais precisamente para a verificacdo da existéncia de dados
outliers, uma vez que sua influéncia pode interferir consideravelmente nos resultados e acabar
por descrever conclusdes fora da realidade.

Dessa maneira, existe a necessidade de examinar os dados e tratar os casos outliers que,
porventura, sejam identificados. Isso deve ser feito, segundo Kline (2015), antes de rodar a
analise do modelo da pesquisa.
4.2.3.5 Avaliacdo da normalidade

Com o objetivo de verificar os dados em analise, Hair, et al. (2014a) sugerem que é
preciso avaliar se 0 comportamento desses dados seguem a distribuicdo normal ou ndo. Na

primeira, ha concentracdo dos valores coletados em torno da sua média, moda e mediana. Essa
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avaliacdo auxiliara na determinacéo de quais metodologias deverdo ser usadas para analise dos
dados (Hair, et al., 2014a). Assim sendo, foi realizada a anélise da distribuicdo da amostra e da

incidéncia de assimetria ou curtose.

4.2.3.6 Analise de linearidade

Existe a premissa, em que sdo embasadas as técnicas de analises de correlagdes, de que
os relacionamentos entre as variaveis sdo lineares (Hair, et al., 2014a). Norteado por tal
premissa, este trabalho analisa a linearidade nos relacionamentos dos construtos por meio da

estimativa do coeficiente de pearson.

4.2.3.7 Analise de redundancia e multicolinearidade

A andlise da multicolinearidade é realizada a fim de evitar que acontecam conflitos
conceituais e matematicos no teste do modelo, visto que, segundo Kline (2015), ha potencial
para a existéncia de redundancia nos dados quando ocorrem correlacdes elevadas entre as
variaveis. Os dados de todas as analises que foram descritas nessa metodologia sdo apresentados
no capitulo seguinte desta pesquisa. Além das andlises, os resultados sdo discutidos,
considerando toda a teoria descrita no referencial teorico.
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5 Validagéo do Modelo, Analise e Discussao dos Resultados

Sé&o apresentados, neste capitulo, os resultados desta pesquisa. Primeiramente, € descrito
0 panorama do setor edlico brasileiro, no qual, através da discussdao de dados empiricos
referentes ao setor, é possivel identificar a presenca das caracteristicas de Governanca
Policéntrica.

Em seguida, sdo apresentadas as analises estatisticas dos dados coletados através do
questionario nos quais se verifica como a Governanca Corporativa e a Gestdo das empresas que
atuam no setor e6lico brasileiro impactam a Governanga Policéntrica do setor e, a0 mesmo

tempo, se percebe a validacéo de uma escala de mensuragdo desses trés construtos.

5.1 Panorama do setor edlico brasileiro

O setor edlico nacional é parte integrante do Setor Elétrico Brasileiro (SEB). Nesse
sentido, a fim de compor o panorama, faz-se a discussdo a respeito do arcabouco regulatério
que institui as organizacGes que atuam no setor. Dessa maneira, torna-se possivel levantar as
caracteristicas policéntricas que estdo presentes nessa estrutura de governanga. A descricdo
deste panorama atende ao objetivo especifico (a) elencado que é: investigar o setor edlico
brasileiro, destacando as caracteristicas que remetem a Governanga Policéntrica.

Sabe-se que a energia edlica € gerada nos parques e segue por um trajeto (Figura 8) até
chegar ao consumidor final. A primeira etapa desse processo €, de fato, a geracdo de energia
que acontece nos parques eolicos localizados, principalmente, nas regides nordeste e sul do
pais. Dai a energia é transmitida aos centros de distribuicdo, que a entregam aos consumidores
finais. E relevante salientar aqui que, o maior consumo de energia elétrica do pais esta
concentrado na regido sudeste, ou seja, é preciso que a energia elétrica siga por um longo trajeto
até que seja consumida. Todo esse processo € sujeito as regulac@es e estrutura de governanca
do setor. No Brasil, esse caminho esta totalmente interligado por meio do Sistema Interligado
Nacional (SIN).

De acordo com Tolmasquim (2011), atuam no SEB diversos agentes, cada qual com
objetivos, atribuigdes e prerrogativas distintos. Podem ser explicados como agentes econdémicos
setoriais — 0s que detém concessao, autorizacdo ou permissdo para a exploracao da atividade
no SEB — e agentes institucionais — os responsaveis pelas politicas, regulacdes, fiscalizacao,

planejamento e viabilizagéo da atuagéo dos agentes setoriais.
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Figura 7. Caminho da energia edlica até aos consumidores finais
Fonte: Elaborado pela autora.

Tolmasquim (2011) caracterizou os agentes do setor como institucionais e econdmicos.
Os institucionais sdo divididos em trés categorias: 0s que executam atividades do governo; 0s
gue executam atividades regulatdrias e as entidades de direito privado que executam atividades
especiais.

Por outro lado, os agentes econdmicos sdo quaisquer empresas do setor que séo titulares
de concessdo, autorizacdo ou permissdo para atuar no SEB, como empresa de geragéo,
transmissdo ou distribuicdo de energia. Nesse aspecto, podem ainda atuar como agente
comercializador (ANEEL, 2000).

A partir da identificacdo de quem sdo os atores que atuam no setor, torna-se possivel
perceber a presenca da caracteristica Multiplos Centros de Deciséo de Governanga Policéntrica.
Nota-se que, além das instituicdes governamentais federais, estaduais e municipais, as
instituicGes e organizacles privadas ocupam lugar de destaque na estrutura de governancga do

SEB e, ainda, executam tarefas importantes e essenciais para 0 bom funcionamento do SIN.

5.1.1 Atividades do governo

As atividades do governo, na esfera politica, sdo realizadas pelo Conselho Nacional de
Politica Energética (CNPE), pelo Ministério de Minas e Energia (MME) e pelo Comité de
Monitoramento do SEB (CMSE). O Congresso Nacional é responsavel pelas leis e a Presidéncia
da Republica pode atuar por meio da publicacdo de decretos e através das agdes do CNPE,
MME e CMSE (Tolmasquim, 2011).

O CNPE foi criado pela Lei N° 9.478, de 6 de agosto de 1997 e ¢é “vinculado a
Presidéncia da Republica e presidido pelo Ministro de Estado de Minas e Energia” . Compete
ao CNPE a proposicdo de politicas nacionais e diretrizes relacionadas ao setor energético

brasileiro (Tolmasquim, 2011).
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E atribuicdo do MME, por sua vez, em comum acordo com as diretrizes do CNPE,
formular e implantar as politicas no setor energético brasileiro. O MME foi criado pela Lei n°
3.782 de 22 de julho de 1960 e os agentes institucionais vinculados a ele, abordados neste
estudo, sdo a EPE e a ANEEL (Lei n° 3.782,1960; Tolmasquim, 2012).

Por outro lado, a principal funcdo do CMSE € monitorar permanentemente a
continuidade e a seguranga do suprimento de energia em todo o pais, encargo que é realizado
por meio do acompanhamento das atividades de geracdo, transmissdo, distribuicdo e
comercializacdo de energia. As reunides para defini¢do das acbes do CMSE sdo presididas pelo
Ministro de Estado de Minas e Energia e compostas por membros da ANEEL, ANP, CCEE,
EPE e ONS (Tolmasquim, 2011). Os centros de tomada de decisdo na esfera politica podem ser

Y

CNPE
MME
Esfera
PR Politica CMSE
Nacional

Figura 8. Centros de tomada de decisdo na esfera politica.

Fonte: Elaborado pela autora com dados extraidos de “Novo modelo do setor elétrico” de Tolmasquim, 2011 e
“Relacionamento com agéncias estaduais” de ANEEL, 2020b.

observados na Figura 9.

Presidéncia

da Republica

Nesse panorama, também é possivel perceber a presenca de mais um indicador de
Governanca Policéntrica: a Sobreposicdo dos Centros Decisdo que, no caso, é a sobreposicao
horizontal. Nela é possivel observar a existéncia de mais de um Centro de Decisdo no mesmo
nivel na estrutura de governancga. Além disso, pode-se identificar que os centros listados, pela

propria atribuigéo ditada pelas leis que os instituem, tém autonomia para tomar decisoes.
5.1.2 Atividades regulatorias
Compete a ANEEL exercer as atividades regulatorias — por meio da fiscalizagcdo e

regulacdo dos servicos no SEB. A ANEEL foi instituida em 1996, por meio da Lei n°® 9.427

(Brasil, 1996, p.01). Trata-se de uma autarquia vinculada a0 MME, criada para “regular e
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fiscalizar a producgdo, transmissdo, distribuicdo e comercializacdo de energia elétrica, em
conformidade com as politicas e diretrizes do governo federal”.

Apenas no ano seguinte ao de seu surgimento, iniciaram-se as atividades da ANEEL.
Cabe a autarquia, além das responsabilidades anteriormente descritas, 0 estabelecimento das
tarifas de energia elétrica, a supresséo das divergéncias que possam existir entre 0s agentes na
esfera administrativa e os agentes consumidores e, ainda, a promogao das atividades de outorgas
de concessao, permisséo e autorizacdo da implementacdo de empreendimentos e servicos de
geracdo e comercializacdo da energia elétrica no pais (ANEEL, 2020a; Lei n° 9.427, 1996;
Tolmasquim, 2011).

Considerando que a ANEEL possui escritorio apenas em Brasilia, ndo estando presente
fisicamente nos demais estados do pais, por meio da Lei n°®9.427/1996, faz a descentralizacéo
de algumas de suas responsabilidades — fiscaliza¢do, mediacdo e apoio a regulacdo — para as
Agéncias Reguladoras Estaduais de Servigos Publicos. Atualmente sdo 10 agéncias contratadas,
conforme apresentado na Figura 10 (ANEEL, 2020b).

Esfera Regulacao e Fiscalizacao

| { Ll 1

ARCE ARSEP ARPB ﬂ ARSAL AGER AGEPAN AGERGS

Figura 9. ANEEL e Agéncias estaduais.

Fonte: Elaborado pela autora com dados extraidos de “Relacionamento com agéncias estaduais” de ANEEL,
2020b.

Nota. As siglas significam: ARCE — Agéncia Reguladora de Servicos Pablicos Delegados do Estado do Ceard /
ARSEP — Agéncia Reguladora de Servicos Publicos do Rio Grande do Norte / ARPB- Agéncia de Regulacéo do
Estado da Paraiba / ARPE — Agéncia de Regulacdo de Pernambuco / ARSAL — Agéncia Reguladora de Servigos
Publicos do Estado de Alagoas / AGER — Agéncia de Regulagdo dos Servigos Publicos Delegados do Estado de
Mato Grosso / AGR — Agéncia Goiana de Regulagdo, Controle e Fiscalizagdo de Servicos Publicos / AGEPAN —
Agéncia Estadual de Regulagéo de Servicos Publicos do Mato Grosso do Sul / ARSESP — Agéncia Reguladora de
Saneamento e Energia do Estado de S&o Paulo / AGERGS — Agéncia Estadual de Regulagdo dos Servigos Publicos
Delegados do Rio Grande do Sul.

Nesse contexto, percebe-se a existéncia da sobreposi¢do vertical das agéncias que é uma
das caracteristicas de Governanga Policéntrica, ou seja, ha interacdo entre organizacbes em

niveis diferentes para a tomada de decis6es: no caso, a ANEEL — em nivel federal — se relaciona


http://www.arce.ce.gov.br/
http://www.arsep.rn.gov.br/
http://www.arpb.pb.gov.br/
http://www.arpb.pb.gov.br/
http://www.arpe.pe.gov.br/
http://www.arsal.al.gov.br/
http://www.arsal.al.gov.br/
http://www.ager.mt.gov.br/
http://www.ager.mt.gov.br/
http://www.agr.go.gov.br/
http://www.agepan.ms.gov.br/
http://www.agepan.ms.gov.br/
http://www.arsesp.sp.gov.br/
http://www.arsesp.sp.gov.br/
http://www.agergs.rs.gov.br/
http://www.agergs.rs.gov.br/
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com as Agéncias Estaduais — que representam as Unidades da Federacdo — e d& a elas

autonomia para a tomada de decisdes relacionadas a servigos que séo autorizadas a realizar.

5.1.3 Atividades especiais

No SEB, existem entidades de direito privado “atipicas” que executam funcdes de
interesse pablico. Essas organizacOes realizam as atividades especiais que incluem a operacéao
que é realizada pelo Operador Nacional do Sistema (ONS), o planejamento que €
responsabilidade da Empresa de Pesquisa Energética (EPE) e a comercializacdo do ambiente
regulado que é executada pela Camara de Comercializacdo de Energia Elétrica (CCEE) de
energia no SIN (Tolmasquim, 2011).

Em 26 de agosto de 1998, pela Lei n° 9.648, foi instituido o ONS, 6rgao que tem como
responsabilidade garantir a coordenagdo e o controle da operacdo dos empreendimentos de
geracdo e transmissdo de energia elétrica no SIN. Desde sua criacédo, foi constituido sob a forma
de associacdo civil sem fins lucrativos (Lei N° 9.648, de 27 de Maio de 1998).

Ja a EPE teve a autorizacdo de sua criacdo dada pela Lei n°® 10.847 (2004). Esse agente
tem como objetivo prestar servicos ao MME na area de estudos e pesquisas sobre o setor
energético brasileiro, buscando cobrir as areas de energia elétrica, petréleo, gas natural e seus
derivados e os biocombustiveis. E uma empresa publica federal e depende financeiramente do
Orcamento Geral da Unido. Os estudos advindos da EPE sdo utilizados para subsidiar a
formulacdo, o planejamento e a implementacdo das decisdes do MME no que concerne as
politicas energéticas adotadas no pais (EPE, 2020; Lei n° 10.847, 2004; Tolmasquim, 2011).

Ainda em 2004, por meio da Lei n°10.848, de 15 de marco de 2004, que dispde sobre
a comercializacdo de energia elétrica no pais, foi criada, como pessoa juridica de direito
privado, sem fins lucrativos, sendo regulada e fiscalizada pela ANEEL, a Céamera de
Comercializacdo de Energia Elétrica (CCEE), com a finalidade de viabilizar a comercializagéo
de energia, tanto no Ambiente de Contratacdo Regulada (ACR) quanto no Ambiente de
Contratagéo Livre (ACL). (Lei n° 10.848, 2004).

Além dos agentes institucionais, fazem parte do SEB 0s agentes econdmicos que sao as
organizacOes que atuam na geracdo, transmissao, distribuicdo e comercializagdo de energia
elétrica, bem como os consumidores finais. Aos agentes de geracdo, compete 0 servigo de
producdo de energia elétrica, seja qual for a sua origem e forma de transformacdo utilizada. Aos

agentes de transmissdo cabe a fungdo de realizar o transporte de energia elétrica de onde est4
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sendo produzida até a central de distribuicdo; j& aos de distribui¢do — que sao a Ultima etapa na
cadeia do SEB — como o proprio nome indica, cabe a distribuicdo da energia elétrica até os
consumidores finais. Por fim, aos agentes de comercializacdo, que séo os intermediarios entre
geradores e consumidores finais, cabe a realizacdo das atividades de compra e venda de energia
no SIN (Tolmasquim, 2011).

Percebe-se, nessa contextualizacdo a respeito dos agentes que atuam do setor, a presenca
de algumas caracteristicas de governanca policéntrica: a existéncia de multiplos centros de
tomada de decisdo, a autonomia e a sobreposicdo dos centros. A seguir, na proxima subsecao,
séo elencados atores que atuam no processo de geragéo de energia, especificamente, da energia

eblica.

5.1.4 Geracao de energia

O processo de geracdo de energia edlica inclui a prospeccéo para a escolha do local onde
sera instalado o parque eolico, a etapa de construgcdo e montagem dos equipamentos e a fase de
operacdo e manutencdo. Nesse processo, atuam empresas de diversos segmentos: 0S
empreendedores e geradores de energia, os fabricantes e fornecedores de equipamentos e
também os prestadores de servico (Cenarios EoOlica, 2020). Tais empresas podem ser
classificadas em trés cadeias produtivas distintas (Figura 11), segundo a Associacgdo Brasileira
de Desenvolvimento Industrial (ABDI), que sdo as cadeias de bens e servigos associados: ao
aerogerador; ao desenvolvimento de projetos e a construcdo, operacdo e manuten¢do do parque
edlico (ABDI, 2018).

Cadeia de bens e servicos associados ao aerogerador

*Producéo do aerogerador
+Fornecedor de componentes
*Fornecedor do aerogerador

Cadeia de servigos associados ao desenvolvimento de projetos

*Prospeccéao de oportunidades edlicas
«Promotor e prospector de projetos
*Desenvolvedor de projetos

Cadeia de bens e servicos associados a construcédo e O&M dos parques

Construcao e implementagdo do projeto
*Gerador de energia

Figura 10. Cadeia produtiva do setor eélico
Fonte: Adaptado de ABDI, 2018, p.12
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E durante o processo de geragdo que acontecem as maiores interacdes entre os atores
locais — comunidades e municipios — e as empresas que atuam no setor. As oportunidades para
que essa interacao aconteca ocorrem, principalmente, na fase de prospeccao e implantagdo do
parque edlico (Figura 12). Dependendo das caracteristicas ambientais do local escolhido, € o
municipio que fica como responsavel por fornecer a licenca ambiental para implantacdo do
projeto; além disso, as empresas sdo obrigadas a ouvir o que a comunidade local tem a dizer

por meio de audiéncias publicas (Sano, 2016).

Proprietérih
s do Parque
Edlico

S

Municipio

Orgio Implantagdo do

Ambiental Projeto

Comunidade
Local

Figura 11. Atores nas fases de prospeccédo e implementacdo do projeto
Fonte: Elaborado pela autora com dados extraidos de “Governancga no setor edlico brasileiro: o papel dos atores
locais” de Sano, 2016.

Dentro desse contexto, em decorréncia de demandas do municipio ou da comunidade
local, torna-se interessante para a estrutura de governanga policéntrica apresentar as
caracteristicas de ajuste institucional e capacidade adaptativa. Ambas caracteristicas se referem
a velocidade e a eficacia com que as organizagdes sdo capazes de atender as demandas que
surgirem.

Considerando os pontos levantados nesta secdo, pode-se dizer que, para que a
implementacdo de um projeto edlico seja possivel, € preciso a interacdo entre diversos atores
de diversos niveis e segmentos diferentes, 0 bom relacionamento entre 0s 6rgdos responsaveis
pela esfera politica do setor, além da existéncia de boa comunicacdo com as agéncias
fiscalizadoras e, ainda, bom trato das empresas executoras do projeto com a populacéo local e
municipios.

Como se V&, a partir da descricdo do panorama do setor, percebe-se a presenca de

caracteristicas do construto Governanca Policéntrica. Em continuidade a este trabalho, na
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proxima secéo, sdo apresentados os resultados obtidos por meio da analise estatistica dos dados
coletados durante a aplicacdo dos questionérios.

5.2 Validacao do modelo e discussao dos resultados

Nesta secdo apresenta-se a validacdo do instrumento de coleta de dados e do modelo de
pesquisa proposto que possibilita o entendimento de como a Governanca Corporativa e a Gestao
das empresas do setor eolico brasileiro impactam a Governanga Policéntrica. O processo de

validacgdo foi realizado por meio de anélises estatisticas que sdo descritas a seguir.

5.2.1 Tratamento e andlise dos dados

5.2.1.1 Tamanho da amostra a partir da margem de erro

E sugerido pela literatura que o tamanho da amostra deve ser definido de maneira que
possibilite aos resultados atingir 95% de confianca e margem de erro de 5% (Dancey e Reidy,
2011, Malhotra et al., 2017). Utilizando a equacéo, demonstrada por Spiegel (2006), é possivel
calcular a margem de erro utilizando os dados da amostra:

@)

e =

zo
Vn

Em que:

e = é amargem de erro, definida como o raio ou a metade da largura do intervalo
de confianca

z = escore padrédo z para um dado intervalo de confianca

6 = desvio padrao populacional

n = tamanho de uma amostra de populagdo qualquer

Para célculo do tamanho da amostra ideal, tem-se:

z%¢? (2)

Portanto, para calcular o tamanho da amostra, considerando os indices citados

anteriormente tem-se que:
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z = 1,96 (relativo a intervalo de confianca de 95%)
o =5 (desvio padrdo das escalas de 0 a 10)
e = 0,5 (margem de erro de 5% sobre a amplitude das escalas 10-0)

O resultado do calculo da equacao é 384,14. Isso significa que para serem atendidos 0s
95% de confianga e margem de erro de 5%, conforme sugerido pela literatura, seriam
necessarios 385 questionarios aprovados. Entretanto, ainda que a amostra desta pesquisa ndo
tenha alcancado esse patamar, é tida como adequada para os fins deste estudo. E preciso,
contudo, considerar que, para 115 questionarios a margem de erro calculada é de 7,7% e a

confianca é de 90%. Os valores citados podem ser observados na Tabela 2.

Tabela 3.
Calculo da amostra considerando margem de erro.
Margem de Erro sobre a Intervalo de
Escala Erro Escala Confianca Casos

Minimo 0 0% 0,01 100% 3,89 3.784.177
Méaximo 10 1% 0,10 99% 2,57 16.543
Média 5 2% 0,20 98% 2,32 3.377
Desvio Padrdo (s) | 5 5% 0,50 95% 1,96 385
Variancia (s?) 25 10% 1,00 90% 1,64 68
Amplitude 10 7,7% 0,77 90% 1,64 115

Fonte: Elaborado pela autora com base de calculo extraida de “Statistics without Maths for Psychology” de Dancey
e Reidy (2011).

O fato desta pesquisa alcancar 90% de confianca significa que, caso esse questionario
seja respondido por um grupo diferente de pessoas que possuam as mesmas caracteristicas do
perfil da amostra deste estudo, esta sera a probabilidade de que os mesmos resultados sejam
encontrados. A margem de erro de 7,7%, implica que, se 50% dos entrevistados fizerem uma
afirmacado, é preciso considerar que, na realidade, pode haver variacao entre 42,3% e 57,7%.

5.2.1.2 Anélise e descricdo da amostra

A partir das variaveis descritivas componentes do survey, é possivel conhecer a amostra
coletada quanto a relacdo com o setor edlico, ao tempo de experiéncia no setor e a posicao
hierarquica. Conhecer as informaces a respeito dos respondentes permite conjecturar para qual
perfil pode-se projetar os resultados e fazer inferéncias a partir destes. O perfil da amostra sera
descrito, portanto, de acordo com o resultado dessas variaveis.

Quanto a variavel DESC_01 - Relac¢éo com o setor edlico, conforme pode ser observado

na Figura 13, é constatado que a grande maioria dos 115 respondentes (85,3%) é ligada a
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empresas privadas, sendo que destes, 18,3% sé&o dirigentes dessas empresas e 67% sdo
funcionarios. A amostra ainda conta com 10,4% de professores e/ou pesquisadores e com 3,5%
de representantes ou funcionarios de associacdes do setor. A percentagem de respondentes

ligados ao setor publico foi de, apenas, 0,9%.

Representante / Dirigente de empresa
Funcionério de associagao privada
3,5% 18,3%
Dirigente de empresa
publica
Professor / 0,9%
Pesquisador
10,4%

Funcionario de
empresa privada
67,0%

Figura 12. Relag&o com o setor edlico
Fonte: Elaborado pela autora com dados da pesquisa

Na variavel DESC_02 — Tempo em que trabalha no setor eolico (Figura 14), pode-se
observar que a maioria dos respondentes (65,2%) trabalha no setor edlico ha mais de 5 anos;

15,7% possuem entre 3 e 5 anos de atuacdo no setor; 15,7% tem entre 1 e 3 anos de experiéncia;

enquanto que, uma pequena minoria - 3,5% - ali atua h&d menos de 1 ano.

menos de 1 ano
3,5%

entre 1 e 3 anos

0,
acima de 5 anos 15,7%

65,2%

entre 3 e 5 anos
15,7%

Figura 13. Tempo de experiéncia no setor eélico
Fonte: Elaborado pela autora com dados da pesquisa

Em relacdo a varidvel DESC_03 — Posic¢ado hierarquica - (Figura 15), nota-se que a
amostra coletada, apesar de a maioria dos respondentes ser descrita como Analista/Especialista
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(30,4%), estd bem distribuida em todos os niveis hierarquicos abordados na pesquisa sendo que
27% sdo gerentes, 20% séo presidentes ou diretores das organizagdes e 22,6% ocupam posi¢ao
de coordenador ou supervisor. Essa distribuicdo € considerada positiva para o estudo, pois
abarca a percepcéo e o conhecimento de profissionais do setor que ocupam diferentes posicoes

hierarquicas.

Presidente / Diretor

20,0%
Analista / Especialista
30,4%
Gerente
27,0%
Coordenador /
Supervisor
22,6%

Figura 14. Posicao hierarquica
Fonte: Elaborado pela autora com dados da pesquisa

5.2.1.3 Analise descritiva

5.2.1.3.1 Dados ausentes

E relevante informar que, na ferramenta utilizada para aplicacdo do questionario,
disponibilizada através da plataforma Google Forms, foi definido previamente que todas as
questBes deveriam ter preenchimento obrigatério pelos participantes. Portanto, ndo foram

identificados dados ausentes nesta pesquisa.

5.2.1.3.2 Estimativas padrdo

Conforme sugerido por Malhotra et al. (2017), e descrito no capitulo metodologico,
foram realizadas as analises de média e desvio padrdo em funcdo das estatisticas bésicas das
escalas. O objetivo dessa andlise € permitir que se tenha conhecimento prévio do estudo para
que possam ser identificadas distor¢es e, caso seja necessario, antecipar solugdes para

tratamento dos dados. Neste estudo ndo foram encontrados dados com distorcdes significativas,
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logo, ndo houve a necessidade de prover solucBes especificas. A Tabela 17 que contém os
resultados dessa verificacdo pode ser observada no Apéndice B.

5.2.1.4 Ouitliers

A fim de verificar a existéncia de dados outliers neste trabalho, foi utilizado o teste Z,
por meio do qual se pode avaliar a forma como cada dado coletado se aproxima ou se afasta da
média (Hair, Black, et al., 2014). Essa analise possibilita a identificacdo de dados que podem
distorcer as inferéncias do estudo. Como a amostra é considerada pequena (115), utilizou-se,
conforme a sugestéo de Hair et al. (2014) a estimativa com valor Z + 2,50.

Conforme pode ser observado na Tabela 3, ndo foi identificado nenhum registro de
outliers nas respostas de 58,3% dos participantes da pesquisa e, apenas 0,9% apresentou
contagem maior de dados outliers (12). A quantidade total de respostas encontradas no teste foi
de 33, 0 que representa menos de 1% de toda a base de dados, portanto, a amostra inteira foi

considerada valida nas analises posteriores.

Tabela 4.

Quantidade de outliers univariados.
N. outliers N. Resp. % % ACM
0 67 58,3% 58,3%
1 31 27,0% 85,2%
2 6 5,2% 90,4%
3 3 2,6% 93,0%
4 4 3,5% 96,5%
5 1 0,9% 97,4%
6 2 1,7% 99,1%
12 1 0,9% 100,0%
TOTAL 115 100% -

Fonte: Elaborado pela autora com dados da pesquisa.

Nota. N. outliers € o nimero de outliers encontrados; N. Resp é o nimero de questionarios que possuem N outliers
(exemplo, 67 questionérios possuem 0 outliers, mas 1 questionério possui 12 outliers); % é o percentual que
N.Resp representa sobre o total de 115 questionarios da amostra e % ACM ¢é o percentual acumulado.

Com o proposito de identificar a existéncia de dados outliers multivariados, ou seja,
qguando ha combinagdes de respostas dispares, foi aplicada a avaliagdo multivariada no conjunto
de dados desta pesquisa. Essa avaliacao foi feita através do metodo da distancia de Mahalanobis
(D?) dividida pelo numero de graus de liberdade (que é igual ao nimero de variaveis da
regressdo multivariada). De acordo com esse método, podem ser considerados outliers

multivariados aqueles dados em que a razdo de Mahalanobis seja superior a 2,5. (Hair, Black,
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et al., 2014). A Tabela 8 traz a apresentacdo dessa analise e, como pode ser observado, ndo
foram identificados valores acima de 2,5, portanto, ndo foi identificada a existéncia de dados

outliers multivariados.

Tabela 5.

Quantidade de outliers multivariados.
Intervalo (MAH) N. Resp % % ACM
De 0,43a0,72 26 22,6% 22,6%
De 0,73 21,03 41 35,7% 58,3%
De1,04a1,34 33 28,7% 87,0%
De 1,35a1,64 11 9,6% 96,5%
Acima de 1,65 4 3,5% 100,0%
TOTAL 115 100% 100%

Fonte: Elaborado pela autora com dados da pesquisa.

Nota. Intervalo (MAH) é o intervalo dos valores encontrados pelo método Mahalanobis;; N. Resp é o nimero de
questionarios dentro de cada intervalo (exemplo, 26 questionarios estdo dentro do intervalo de 0,43 a 0,72 e,
portanto, ndo sdo outliers multivariados; % é o percentual que N.RESP representa sobre o total de 115
questionarios da amostra e % ACM ¢é o percentual acumulado.

5.2.1.5 Avaliagéo da normalidade

A normalidade foi avaliada nas 47 variaveis que compde o instrumento desta pesquisa,
dessas, 30 apresentaram assimetria significativa com médias elevadas, sendo 19 com valor de
assimetria fora do limite de +1, o que é considerado desvio expressivo neste pardmetro (Muthen
& Kaplan, 1985). A assimetria foi negativa para 46 variveis e positiva para 1 varidvel. Dos
valores apresentados em curtose, 10 apresentam curtose significativa, sendo que 17 desvios
estdo fora dos limites de £1.

Além disso, também foi realizado o teste Jarque-Bera de normalidade. A partir dele,
observou-se que 30 varidveis foram significativas (63,8%), sendo, portanto, demonstrado
desvio moderado da normalidade dos indicadores. Por isso, é sugerido na literatura que seja
utilizado método estatistico de estimacdo robusto para verificar a violagdo da normalidade no
teste do modelo. Para o presente trabalho, foi definida a utilizacdo do método PLS (Partial
Least Squares). A Tabela 19, que apresenta a analise da assimetria e curtose das variaveis pode

ser verificada no Apéndice B.

5.2.1.6 Analise de linearidade

Este trabalho analisa a linearidade nos relacionamentos dos construtos por meio da

estimativa do coeficiente de pearson. Os resultados dessa analise geraram uma matriz complexa
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que contém, no total, 1081 correlagcbes ndo redundantes, sendo que 526 sdo positivas e
significativas e 9 sdo negativas e significativas, todas superiores ao limite de 0,18, o0 que atesta
a aderéncia consideravel a linearidade dos indicadores propostos. A matriz completa (Tabela
18) que se encontra disponivel para consulta no Apéndice B, teve suas informag6es compiladas

nas Tabelas 5 e 6.

Tabela 6. Tabela 7.

Calculos sobre a linearidade Quantidade de correlaces
Calculo Valor Resultados Qtd %
Correlagéo 0,18 Positivas e significativas 526 49%
Amostra 115 Negativas e significativas 9 0,83%
Erro padrdo 0,09 Total 535 49%
Valor t 1,96 Total de correlacbes da matriz 1081 100%
Significancia 0,05 Fonte: Elaborado pela autora com dados da pesquisa

NUmero de variaveis |47

Fonte: Elaborado pela autora com dados da pesquisa

5.2.1.7 Analise de redundancia e multicolinearidade

Seguindo a sugestao de Kline (2015), descrita no capitulo que trata da metodologia, a
multicolinearidade foi analisada e vale destacar que nenhuma das variaveis apresenta medidas
de inflacdo da variancia (tolerancia e VIF) superior aos limites de 10, logo, s&o consideradas
adequadas ao estudo. A Tabela 21 que descreve os valores da analise de multicolinearidade

pode ser verificada no Apéndice B.

5.2.2 Qualidade da mensuracéo

De acordo com Hair et al. (2014), para que seja possivel entender uma pesquisa em
administracdo, esta deve ser passivel de mensuracdo. Os pesquisadores buscam essa
mensuracéo através do desenvolvimento de modelos especificos capazes de medir determinado
fendmeno. Neste estudo, a busca é validar o modelo com o qual espera-se que o conjunto de
indicadores e variaveis componentes do instrumento mensure o relacionamento entre 0s
construtos Governancga Policéntrica, Governanca Corporativa e Gestao.

Nesse contexto, Costa (2011) sugere que € necessario evidenciar e segmentar as
variaveis quando a escala de mensuragao € composta por conjunto de indicadores, verificadores

e regras que podem ser correlacionadas com outros construtos. Realiza-se, entdo, a analise
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sugerida com os objetivos de avaliar a qualidade da mensuracdo da escala utilizada e assegurar

que os instrumentos empregados neste modelo sejam validos e confidveis.

5.2.2.1 Analise da dimensionalidade

Gerbing e Anderson (1988) descrevem que o primeiro item de qualidade da mensuragao
a ser verificado ¢ a avaliacdo da analise fatorial exploratéria (AFE), fazendo-se a extracao por
componentes principais. No presente contexto, que busca explorar os dados da AFE, é
verificado o relacionamento existente entre um conjunto de varidveis, nos quais sdo
identificados padrOes de correlacdo. Ainda nesta etapa, pode-se determinar quais sdo as
varidveis independentes ou dependentes que podem ser utilizadas em modelos de regressédo
posteriormente.

E importante destacar que, pelo préprio principio da extracéo de fatores de um construto
da AFE, ndo é viavel verificar a dimensionalidade de construtos que possuam duas ou menos
varidveis. Portanto, para todos os compostos por duas variaveis, verificou-se somente a

correlacdo entre estas, conforme apresentado na Tabela 7.

Tabela 8.
Correlacdo entre as varidveis dos construtos compostos por duas variaveis

Dimenséao Legenda Gl

Sobreposicdo territorial SOB T 0,45
Sobreposicéo vertical SOB_V 0,15
Sobreposi¢do horizontal SOB_H 0,47
Exercicio ativo de opinibes diversas EAOD 0,18
Capacidade adaptativa do setor eélico CASE 0,38
Ajuste social AS 0,43
Ajuste ecoldgico AE 0,50
Direitos dos acionistas DA 0,48

Fonte: Elaborado pela autora.
Nota. G1 é a correlacdo das duas varidveis dentro do grupo.

Nota-se que a correlacdo entre as variaveis de Sobreposicdo Vertical (0,15) € muito
baixa, demonstrando que SOB_V_01 e SOB_V_02 possuem pouca ligacéo e, provavelmente,
ndo formam um construto. 1sso ocorre também nas variaveis de Exercicio Ativo de Opinibes
Diversas (0,18).

Nos construtos Multiplos Centros Deciséo e Planejamento Estratégico, foram

identificadas mais de uma subdimensdo (G1 e G2). Nos demais construtos, Dimensdo
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Normativa, Stakeholders, Conselho de Politica Energética, Conselhos de Administracédo de
Empresas do Setor Eolico, Planejamento Estratégico, Gerenciamento de ativos e Gestéo de
pessoas, foi confirmada a existéncia de uma Unica dimens&o!, o que atesta a aderéncia das
variaveis aos construtos.

Para a complementacdo da AFE, sdo sugeridos valores minimos de alguns indicadores
por Hair et al. (2014) e Malhotra et al. (2017), a fim de se atestar a qualidade da mensuracao.

Esses valores podem ser observados na Tabela 8.

Tabela 9.
Valores minimos aceitos para atestar a qualidade da mensuracéao

Indicador Minimo Aceitavel Minimo Desejavel
Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling (KMO) 0,60 0,70

Variéncia Extraida 50% 60%
Comunalidades 0,40 -

Fonte: Dados extraidos de “Multivariate Data Analysis” de Hair Jr., Black, et al., 2014a ¢ “Marketing research:
an applied approach. The Marketing Book: Seventh Edition” de Malhotra et al., 2017.

Foi identificado, nessa complementacdo, que o construto Multiplos Centros de Deciséo
apresentou a medida KMO pouco inferior a 0,56. Como o valor € bem préximo do minimo
aceitavel - 0,6 -, a escala foi considerada adequada para analise. A mesma decisdo de manter a
variavel na andlise foi definida para a varidvel PE_05, que apresentou o valor de comunalidade
de 0,39, préximo ao minimo recomendado de 0,40.

Todas as outras varidveis e construtos apresentam os valores de varidncia extraida,
KMO e comunalidades superiores aos valores minimos aceitaveis, o que demonstra que existem
condicdes favoraveis para que seja aplicada a AFE (Barbara G Tabachnick & Fidell, 2007). Os
valores de cada indicador que foram encontrados na analise podem ser verificados na Tabela
30 do Apéndice B.

5.2.2.2 Validade do instrumento de pesquisa
De acordo com as recomendagdes de Churchilli (2005), é preciso analisar o grau em que

as estimacOes estdo livres de erros sistematicos, a fim de confirmar que as mensuracoes

definidas pelo pesquisador sdo correspondentes ao construto desejado. Assim, para validar a

L As Tabelas 22, 23, 24, 25, 26, 27, 28 e 29 que apresentam os resultados dessa analise podem ser consultadas
no Apéndice B.
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construcdo dos construtos, foi utilizado o método de Bagozzi et al. (1991), que investiga a
validade convergente por meio da avaliacdo da significancia das cargas fatoriais dos construtos
ao nivel de 1%. Além disso, ao se fazer essa investigacdo, € possivel identificar se as variaveis
explicam ao menos 40% dos construtos. Salienta-se que o valor minimo esperado para o
quadrado das cargas fatoriais padronizadas é de 0,63 (Bagozzi et al. 1991).

De acordo com Hair, et al. (2014), a robustez e os desvios da normalidade dos dados
sdo evidenciados quando aplicado o modelo de estimacdo por meio dos minimos quadrados
parciais. Vale ressaltar que, seguindo a sugestdo de Chin e Dibbern (2010), os construtos em
que a dimensionalidade indicou dois fatores foram tratados como fatores de segunda ordem.
Nesse processo, as varidveis das dimens6es de fator de primeira ordem foram inseridas como
médias das préprias variaveis no construto de segunda ordem. Os resultados dessa analise de
validade convergente sdo apresentados na Tabela 31 e pode ser consultada no Apéndice B.

Algumas variaveis do construto Governanca Policéntrica ndo alcancaram os niveis
adequados de carga e significancia T. Séo elas: MED ACTD < 0I-Indicadores de Governanca
Policéntrica (Carga=0,15 e T=0,55) e MED MRAN <« 0I-Indicadores de Governanga
Policéntrica (Carga=0,42 e T=1,58). Outro indicador, - Mitigacéo de risco por redundancia —
ao contrario, apresentou multicolinearidade excessiva (Carga=1,00 e T=0,00). Essas variaveis,
por apresentarem discrepancia nos valores, foram excluidas dos calculos seguintes aplicados
nesta pesquisa. O fato de os indicadores supracitados ndo terem apresentado carga de
significancia adequada sugerem que, ainda que sejam identificadas algumas caracteristicas de
Governanca Policéntrica no setor eolico, a estrutura ndo é suficientemente madura para
apresentar determinados indicadores. Além disso, ainda existe uma lacuna na literatura que
traga orientacdes praticas de como mensurar determinadas caracteristicas desse construto
(Bijlsma, 2019; Carlisle & Gruby, 2017)

Recorrendo a literatura especializada, vé-se que é recomendado por Hair et al. (2014)
que os indicadores obtenham niveis adequados de significancia ao nivel de 1%. Isso quer dizer
que o valor de T deve ser maior que 2,23 e as respectivas cargas fatoriais devem ficar acima do
limite minimo sugerido de 0,50, de forma a atestar a confiabilidade da carga dos indicadores
sobre seus respectivos construtos.

Os indicadores CASE 01 < 01.2-Capacidade Adaptativa do Setor Eolico (T=1,97) e
MED SFCD <« 0I-Indicadores de Governanca Policéntrica (T=1,95), apesar de terem

apresentado valor de T < 2,23, foram, contudo, mantidos nos célculos seguintes por terem
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valores de significancia proximos ao minimo desejavel, a fim de que esse construto pudesse ser
verificado novamente em etapas posteriores.

Com a exclusao das variaveis de baixa significancia, os valores calculados apresentam
melhora geral, exceto para o indicador MED SFCD « 0I-Indicadores de Governanca
Policéntrica. Entretanto, optou-se pela permanéncia dessa varidvel até que fossem testadas as
hipoteses. A Tabela 32 com os resultados dessa andlise esta disponivel no Apéndice B.

5.2.2.2.1 Validade discriminante

De acordo com Malhotra e Birks (2007), a validade discriminante é obtida cada vez que
as variaveis ndo se correlacionam em niveis elevados. Essa alta relacdo indica que as variaveis
estdo medindo o mesmo conceito. Netemeyer et al. (2003), por sua vez, afirmam que, a partir
da interpretacdo da validade discriminante, é possivel identificar se os construtos tém
correlagdes que indicam se representam fatores diferentes dentro do modelo.

Buscando, ainda, outras informacoes, verifica-se que Fornell e Larcker (1981) sugerem
um método para analisar a validade discriminante, que compara a variancia media extraida dos
construtos com a variancia compartilhada entre eles. Explicam que, quando o valor da variancia
compartilhada entre construtos é maior que a variancia explicada internamente, é evidenciada

a existéncia de validade discriminante.

5.2.2.2.2 Andlise da confiabilidade e indicadores de qualidade de mensuracio

Malhotra e Birks (2007) consideram que, quando é avaliada a confiabilidade da escala,
0 esperado é encontrar o valor percentual de variancia que seja livre de erros aleatérios.
Complementando essa ideia, a teoria psicométrica classica, segundo Netemeyer et al. (2003),
defende que a confiabilidade da escala é a razdo da variancia do escore verdadeiro e a variancia
total que existe na escala.

De acordo com o que discursam Nunnaly e Bernstein (1994), o Alfa de Cronbach (AC)
¢ geralmente utilizado para estimar a confiabilidade das escalas. Entretanto, conforme
ressaltado por Netemeyer et al. (2003), 0 AC mede somente a variacgéo livre de erros que ocorre
em um Unico momento da mensuracdo. Diante disso, é considerada medida de consisténcia
interna.

Netemeyer et al. (2003) ainda reiteram que valores de AC superiores a 0,8 sugerem que

as escalas apresentam confiabilidade adequada para serem validadas, ainda que, em trabalhos
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que tratam de aplicacOes pioneiras de escalas, valores de até 0,6 possam ser considerados e
aceitos (Malhotra et al., 2017).

Nesse sentido, € importante que a qualidade da mensuracdo também seja medida. Para
tanto, sdo utilizados dois indicadores: o Percentual de Variancia Explicada (AVE), que indica
0 quanto cada construto explica da variabilidade dos seus indicadores, e 0 R, que é a correlacdo
elevada ao quadrado. Dessa forma, é correto afirmar que ambos, juntos, representam o quanto
da variabilidade do construto esta livre de erros aleatorios (Hair et al., 2014).

Os valores minimos sugeridos por Hair et al. (2014) sdo 0,60 para a Confiabilidade
Composta (CC), 0,50 para o Percentual de Variancia Explicada (AVE) e 0,60 para o AC.
Frisam, ainda, que, sempre que o construto explica mais a variabilidade de outro construto que
a sua propria variabilidade, a validade discriminante é violada, ou seja, quando Rz é maior do
gue AVE, exceto para fatores de segunda ordem e subdimensdes. Os valores calculados para

os indicadores de confiabilidade e qualidade da mensuragéo estdo descritos na Tabela 9.

Tabela 10.
Avaliacdo da validade discriminante e qualidade geral da mensuracdo (fatores principais)
01 02 03
01-Indicadores de Governanga Policéntrica 0,36 0,51 0,53
02-Indicadores de Gestao 0,26 0,78 0,52
03-Indicadores de Governanc¢a Corporativa 0,28 0,27 0,63
AVE 0,36 0,78 0,63
CcC 0,68 0,92 0,87
AC 0,41 0,86 0,80

Fonte: Elaborado pela autora com dados da pesquisa.

Nota. A diagonal é o proprio AVE, para facilitar a visualizagdo. Acima da diagonal, estdo as correlagdes entre 0s
construtos. Abaixo, estdo as correlacdes elevadas ao quadrado (R?). Confiabilidade Composta (CC com ponto de
corte > 0,60); Percentual de Variancia Explicada (AVE com ponto de corte > 0,50); Alpha de Cronbach (AC com
ponto de corte > 0,60).

Com esses resultados, pode-se perceber que os valores de AVE e AC do construto
Governanga Policéntrica ndo atingiram o minimo aceitavel. Ainda assim, foi possivel atestar
que os indicadores principais de Governanca Policéntrica, Gestdo e Governancga Corporativa
representam dimensdes distintas entre si. Para que o leitor tenha uma visao mais detalhada dos
dados, a analise completa com os valores de todas as variaveis encontra-se na Tabela 33 do
Apéndice B deste trabalho.

Na mesma tabela, ver-se-a que, dos construtos secundarios, somente 01.2-Capacidade
Adaptativa do Setor Eolico, 01.3-Multiplos Centros de Decisdo, 01.3.2-MCD, 01.4-
Sobreposic¢des dos Centros de Deciséo e 01.4.3-SOB_V néo alcangam o minimo desejavel em
AC.
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Segundo Malhotra et al. (2017), ainda que os construtos ndo alcancem os niveis minimos
desejados em um dos indicadores de AC, AVE ou CC, é possivel atestar a validade
discriminante de todos os pares de construto do modelo quando alcangam os valores minimos
nos outros indicadores, fato que comprova que sdo capazes de mensurar diferentes aspectos do
fendmeno.

Reiterando o que foi dito nesse processo de andlise estatistica da validade do
instrumento de pesquisa, dois indicadores do construto Governanca Policéntrica precisaram ser
excluidos por ndo terem alcancado os indices recomendados pela literatura. Portanto, foi preciso
adaptar o modelo tedrico proposto retirando os indicadores Autonomia dos Centros de Decisao
e Mitigacao de Riscos por Redundancia. Esse modelo tedrico adaptado sera considerado o

modelo principal deste trabalho.

5.2.3 Teste do modelo principal e hipbteses

Dando prosseguimento as analises estatisticas, foi aplicada a técnica de modelagem das
equacOes estruturais para testar o modelo tedrico deste estudo, devido ao seu potencial em
analisar formas de mensuracdo de interrelacbes entre construtos e mdaltiplas varidveis
simultaneamente em uma Unica abordagem (Fornell & Larcker, 1981; Podsakoff et al., 2003).

Para se utilizar a ferramenta de modelagem de equac@es estruturais, pode-se recorrer a
tecnologia, fazendo uso de softwares, como o LISREL, que aplica as técnicas que visam testar
as estruturas de covariancia (Fornell & Bookstein, 1982; Haenlein & Kaplan, 2004). Neste
trabalho, optou-se pela utilizacdo do método de estimacdo por Minimos Quadrados Parciais
(Partial Least Squares - PLS).

Quanto a utilizacdo desse método, Haenlein e Kaplan (2004) recomendam que a amostra
seja composta por quantidade de participantes que seja, no minimo, de 5 a 10 vezes 0 numero
de perguntas do maior construto do modelo. Considerando que o construto com mais variaveis
neste trabalho foi o Planejamento Estratégico, com 6 questdes, seria possivel realizar o teste
com no minimo 60 respostas.

O modelo estrutural proposto (Figura 16) foi analisado, como ja informado, utilizando
a abordagem PLS, considerando os dados das 115 respostas obtidas na coleta de dados. A partir
dai, foram confirmadas as hipoteses principais de investigacdo do relacionamento entre os
construtos Governanca Policéntrica, Governanga Corporativa e Gestdo. Na Tabela 10 sdo

expostos os resultados de peso, desvio padrdo e o teste T.
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Figura 15. Modelo principal estimado no PLS: pesos padronizados e R?
Fonte: Elaborado pela autora.
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As hipdteses principais testadas no modelo com resultados apresentados na Tabela 10

séo as seguintes:

hi: a Governanga Corporativa tem efeito positivo sobre a Governanca Policéntrica;
h2: a Gestdo tem efeito positivo sobre a Governanca Policéntrica;
hs: a Governanga Corporativa tem efeito positivo sobre a Gestéo.

Tabela 11.
Resultado das hipoteses do modelo proposto (principais)

h RelagGes Peso Desv T Resultado
03-Indicadores de Governanga Corporativa - 01-Indicadores de
Governanga Policéntrica

5 02--Inﬂdica.dores de Gestdo - 01-Indicadores de Governanga 032 010 3,10 Suportada
Policéntrica

03-Indicadores de Governanga Corporativa - 02-Indicadores de

Gestao

1 0,36 0,10 3,68 Suportada

0,52 0,08 6,88 Suportada

Fonte: Elaborado pela autora.
Nota. a) Peso é o peso padronizado obtido para amostra completa; b) Desv € o desvio padrdo da estimativa; c) O
valor T é a razdo entre o peso ndo padronizado pelo seu erro padréo.

Como pode ser verificado na Tabela 10, as trés hipéteses principais hi, hy, hs foram
suportadas e confirmadas pelo teste do modelo. Sendo que a Governanca Corporativa tem efeito
positivo sobre a Governanca Policéntrica da ordem de 0,36, ou seja, quanto maior a Governanga
Corporativa em termos de investimentos que forem feitos, mais se atende aos requisitos da
Governanca Policéntrica.

A Gestao apresenta efeito positivo na Governanca Policéntrica da ordem de 0,32, ou
seja, também é possivel aumentar o atendimento a Governanca Policéntrica a medida em que
sdo melhorados os indicadores de Gestdo. A Governanga Corporativa tem efeito positivo sobre
a Gestdo da ordem de 0,52, 0 maior indice entre as hipdteses principais.

A confirmacdo da hipotese hz, ressalta o que foi dito no referencial tedrico de que, para
que o sistema de Governanca Policéntrica funcione de maneira eficaz, é preciso haver
mecanismos de Gestdo adequados a utilizagdo do recurso em questdo (Bijlsma, 2019; Mattos,
2019; Ostrom, 2009b).

Caso haja interesse das empresas do setor eolico se adequarem melhor ao modelo de
Governanca Policéntrica, é relevante que fagcam investimentos em Governanga Corporativa nas
organizacOes. Ja que, como foi dito, esse construto tem efeito positivo tanto sobre a Gestdo

(0,52) quanto sobre a propria Governanca Policéntrica (0,36).
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Além das hipéteses principais, compde 0 modelo também, as hipoteses secundérias
relacionadas a cada um dos trés construtos abordados nesta pesquisa. As hipdteses ligadas ao

construto Governanga Policéntrica sdo as seguintes:

ha: o fator Ajuste Institucional é componente do construto Governancga Policéntrica;

hs: o fator Capacidade Adaptativa é componente do construto Governanca Policéntrica;

he: o fator Multiplos Centros de Decisdo € componente do construto Governanca
Policéntrica;

h7: o fator Sobreposicéo dos Centros de Decisdo é componente do construto Governanga
Policéntrica;

hs: o fator Ajuste Social € componente do indicador Ajuste Institucional;

hoe: o fator Ajuste Ecoldgico é componente do indicador Ajuste Institucional;

h1o: 0 fator MCD 01 é componente do indicador Multiplos Centros de Deciséo;

h11: o fator MCD 02 é componente do indicador Multiplos Centros de Deciséo;

hi2: o fator Sobreposicdo Horizontal € componente do indicador Sobreposicdo dos
Centros de Deciséo;

his: o fator Sobreposicdo Territorial é componente do indicador Sobreposi¢cdo dos
Centros de Deciséo;

h1a: 0 fator Sobreposicéo Vertical € componente do indicador Sobreposicao dos Centros

de Decisdo;

Dessas hipoteses, a Unica ndo suportado foi a h7 conforme pode ser observado na Tabela
11. Ou seja, o modelo desenvolvido ndo encontrou relacdo direta do indicador Sobreposicao
dos Centros de Decisdo com o construto Governanca Policéntrica. A literatura menciona que
ainda existem poucos estudos empiricos que dissertam a respeito de como realizar a mensuragao
pratica dos indicadores de Governanca Policéntrica (Bijlsma, 2019; Carlisle & Gruby, 2017).
Diante desse fato de ndo confirmacédo da hipotese hz, se percebe que realmente ha a necessidade

de desenvolvimento de estudos futuros que procurem entender melhor esse conceito.

A confirmacgdo de todas as outras hipdteses relacionadas ao construto Governanca
Policéntrica (Tabela 11) corroboram com a literatura, confirmando que os indicadores Ajuste
Institucional, Multiplos Centros de Decisdo e a Capacidade Adaptativa sdo componentes e

auxiliam a explicar o construto em questdo (Bijlsma, 2019; Carlisle & Gruby, 2017).
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O percentual de variancia explicada desses indicadores de Governancga Policéntrica no
modelo foi de 35% (Figura 16), isso quer dizer que 65% deste construto pode ser explicado
com a investigacao de outras variaveis. Dentre os indicadores de Governanga Policéntrica, 0

gue tem mais peso € o Ajuste Institucional com 0,75.

Tabela 12.

Resultado das hipdteses secundarias “Governanga Policéntrica”
h  RelagBes Peso Desv T Resultado
4 01-Indicadores de Governanga Policéntrica — 01.1-Ajuste 075 012 634 Suportada

Institucional
01-Indicadores de Governanga Policéntrica — 01.2-

> Capacidade Adaptativa do Setor Edlico 062 015 408 Suportada
6 01-Indicadores _de~ Governanca Policéntrica — 01.3-Multiplos 059 018 3,39 Suportada
Centros de Decisdo
01-Indicadores de Governanga Policéntrica — 01.4- Né&o
! Sobreposicoes dos Centros de Deciséo 034 023 147 Suportada
8 01.1-Ajuste Institucional — 01.1.1-AS 0,87 0,02 45,86 Suportada
9 01.1-Ajuste Institucional — 01.1.2-AE 0,85 0,03 30,68 Suportada
10 01.3-Multiplos Centros de Decisao — 01.3.1-MCD 01 0,78 0,19 4,04 Suportada
11 01.3-Multiplos Centros de Decisao — 01.3.2-MCD 02 0,79 0,04 19,62 Suportada

12 01.4- Sobreposicdes dos Centros de Decisao — 01.4.1-SOB_ H 0,85 0,03 27,08 Suportada
13 01.4- Sobreposicdes dos Centros de Decisao — 01.4.2-SOB_ T 0,64 0,11 5,63 Suportada
14 01.4- Sobreposicdes dos Centros de Decisao — 01.4.3-SOB V 0,74 0,09 7,81 Suportada

Fonte: Elaborado pela autora.
Nota. a) Peso é o peso padronizado obtido para amostra completa; b) Desv é o desvio padrdo da estimativa; C) O
valor T é a razdo entre o peso ndo padronizado pelo seu erro padréo.

As hipoteses secundérias relacionadas ao construto Gestdo (Tabela 12) foram todas
suportadas e séo as seguintes:

his: o fator Gerenciamento de Ativos é componente do construto Gestéo;

hie: 0 fator Planejamento Estratégico é componente do construto Gestao;

hi7: o fator Gestdo de Pessoas é componente do construto Gestéo;

his: 0 fator Planejamento Estratégico 01 é componente do indicador Planejamento
Estratégico;

hio: o fator Planejamento Estratégico 02 é componente do indicador Planejamento

Estratégico.

H& um percentual de 27% de variancia explicada dos indicadores de Gestdo (Figura 16),
ou seja, 73% deste construto pode ser explicado por outras variaveis além do Gerenciamento
de Ativos, Planejamento Estratégico e Gestdo de Pessoas. Podem ser realizados estudos futuros
para se investigar esse contexto. Os trés indicadores abordados aqui possuem peso semelhante

sobre o construto Gestdo na ordem de, aproximadamente, 90%.
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Tabela 13.

Resultado das hipdteses secundarias “Gestdo”
h  Relaces Peso Desv T Resultado
15 02-Indicadores de Gestdo — 02.1-Gerenciamento de Ativos 0,89 0,02 4592 Suportada
16 02-Indicadores de Gestdo — 02.2-Planejamento Estratégico 0,88 0,03 34,70 Suportada
17  02-Indicadores de Gestdo — 02.3-Gestdo de Pessoas 0,90 0,03 27,46 Suportada
18 02.2-Planejamento Estratégico — 02.2.1-PE_1 0,84 0,03 2543 Suportada
19 02.2-Planejamento Estratégico — 02.2.2-PE 2 0,87 0,02 42,69 Suportada

Fonte: Elaborado pela autora.
Nota. a) Peso é o peso padronizado obtido para amostra completa; b) Desv é o desvio padrdo da estimativa; C) O

valor T é a razdo entre 0 peso ndo padronizado pelo seu erro padrao.

As hipdteses secundarias relacionadas a Governanga Corporativa (Tabela 13) também
foram suportadas e séo:

hio: 0 fator Dimensdo Normativa é componente do construto Governanga Corporativa;

h2o: o fator Direito dos Acionistas € componente do construto Governanga Corporativa;

h21: o fator Conselho de Administracdo € componente do construto Governanca
Corporativa;

h22: o fator Stakeholders é componente do indicador Governanga Corporativa;

h2s: o fator Conselho de Politica Energética é componente do indicador Conselho de
Administracdo;

h24: 0 fator Conselho de Administracdo das Empresas do Setor E6lico é componente do

indicador Conselho de Administragéo.

Tabela 14.

Resultado das hipdteses secundarias “Governanca Corporativa”
Relacgdes Peso Desv T Resultado
03.1-Dimensao normativa — 03-Indicadores de Governanca 0,27 0,03 10,68 Suportada

Corporativa
03.2-Direitos dos Acionistas — 03-Indicadores de Governanga

Corporativa 026 004 6,87 Suportada

03.3-Conselho de Adr_nlmstrac;io — 03-Indicadores de 0,37 0,03 13,40 Suportada
Governanca Corporativa

03.3.1-CPE — 03.3-Conselho de Administracdo 0,60 0,03 23,20 Suportada
03.3.2-CAESE — 03.3-Conselho de Administracdo 0,55 0,02 29,55 Suportada

03.4-Stakeholders — 03-Indicadores de Governanga Corporativa 0,32 0,02 13,99 Suportada

Fonte: Elaborado pela autora.
Nota. a) Peso é o peso padronizado obtido para amostra completa; b) Desv € o desvio padrdo da estimativa; C) O
valor T é a razdo entre o peso nao padronizado pelo seu erro padrao.

Para o construto Governanga Corporativa era esperado que todas as hipoteses se
confirmassem pelo fato de ter sido considerada como variavel independente no modelo. Ou

seja, foi estabelecido que a Governanga Corporativa se completa pelos 4 subconstrutos
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utilizados: Dimensdo Normativa, Direito dos Acionistas, Conselho de Administracdo e
Stakeholders. Desses, 0 que apresentou maior relevancia foi o Conselho de Administragdo com

0 peso na ordem de 0,36.

5.2.3.1 GoF

O indicador Goodness-of-fit (GoF), de acordo com Hair Jr., Hult, et al. (2014), é
utilizado para investigar o quanto o modelo pesquisado reproduz a matriz de covariancia
observada entre os itens indicadores, ou seja, a semelhanca das matrizes de covariancia
observadas e as que foram estimadas.

A partir da estimacdo do modelo estruturado na pesquisa, essa abordagem compara a
teoria a realidade, motivo pelo qual foi escolhida. E feita, entfo, a avaliacio da similaridade da
matriz de covariancia estimada na teoria com a realidade que foi observada na matriz. O valor
GoF de 100% seria alcancado caso a teoria de investigacdo desenvolvida no modelo pesquisado
fosse perfeita. Nesse caso, as matrizes de covariancia observadas e estimadas seriam idénticas.
Quando se utiliza a ferramenta do PLS, como se fez neste trabalho, 0 GoF — que pode variar
entre 0% e 100% — é obtido por meio da média geométrica entre AVES dos construtos e dos R2

do modelo.

GoF = \/Média do AVE x Média do R? 3

Entretanto, este valor de GoF calculado pela média geométrica no PLS, ainda que seja
util para comparacges posteriores de aderéncia de diferentes amostras ao modelo e para unificar
0 AVE e 0 R2 em uma mesma medida, ndo possui a condi¢do de discriminar modelos validos
de invalidos. Os valores de AVE e R2 utilizados para calculo do GoF sdo descritos na Tabela
14.

No presente contexto, o GoF foi calculado por meio da média geométrica e foi
encontrado o indice de 58% da variabilidade geral dos dados coletados no estudo, explicada
pelo modelo proposto na pesquisa. Ou seja, os indicadores utilizados neste trabalho foram

capazes de explicar 58% do modelo proposto.

GoF = /0,68 x 0,49 = 58%
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5.2.3.2 Poder do teste

O fato de uma hipotese ndo ser suportada no estudo pode acontecer devido ao tamanho
da amostra. Através do Poder do Teste — utilizando o aplicativo Gpower —, é possivel verificar
se existe relacdo significativa nesse sentido. No presente estudo, somente a hipdtese 01-
Indicadores de Governanca Policéntrica — 01.4- Sobreposigdes dos Centros de Decisdo ndo
foi suportada. Por isso, essa hipotese foi verificada, utilizando-se o Poder do Teste.

Com o valor de efeito, considerado para a hipdtese em questéo, de 0,34 e o tamanho da
amostra de 115 respondentes, foi encontrado o Poder do Teste de 98,64%. Isso implica que, se
existisse relagdo significativa entre 0l-Indicadores de Governanca Policéntrica e 01.4-
Sobreposicbes dos Centros de Decisdo, a amostra coletada estaria adequada em 98,64% de
chances para encontra-la. Logo, a chance dessa relagcdo néo ter sido encontrada pelo tamanho

da amostra seria de apenas 1,36%, o0 que indica baixa probabilidade da existéncia da relagéo.

Tabela 15.
Calculo do GoF do modelo principal
AVE R?
01-Indicadores de Governanca Policéntrica 0,36 0,35
01.1-Ajuste Institucional as Caracteristicas Sociais e Ecoldgicas 0,74 0,57
01.1.1-AS 0,71 0,76
01.1.2-AE 0,75 0,73
01.2-Capacidade Adaptativa do Setor Eélico 0,69 0,38
01.3-Mudiltiplos Centros de Decisdo 0,61 0,35
01.3.1-MCD 0,83 0,61
01.3.2-MCD 0,69 0,62
01.4- Sobreposi¢des dos Centros de Decisdo 0,55 0,12
01.4.1-SOB_H 0,74 0,72
01.4.2-SOB_T 0,72 0,40
01.4.3-SOB_V 0,57 0,54
02-Indicadores de Gestdo 0,78 0,27
02.1-Gerenciamento de ativos 0,75 0,79
02.2-Planejamento Estratégico 0,73 0,78
02.2.1-PE_1 0,71 0,71
02.2.2-PE_2 0,74 0,76
02.3-Gestdo de pessoas 0,67 0,81
03-Indicadores de Governanga Corporativa 0,63 1,00
03.1-Dimenséo normativa 0,69 0,00
03.2-Direitos dos acionistas 0,73 0,00
03.3-Conselho de Administracdo 0,74 1,00
03.3.1-CPE 0,62 0,00
03.3.2-CAESE 0,64 0,00
03.4-Stakeholders 0,66 0,00
MEDIA 0,68 0,49

Fonte: Elaborado pela autora.
Nota. a) Peso é o peso padronizado obtido para amostra completa; b) Desv € o desvio padrdo da estimativa; C) O
valor T é a razdo entre 0 peso ndo padronizado pelo seu erro padrao.
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5.2.4 Teste do modelo alternativo

A fim de se observar o comportamento dos construtos e indicadores deste estudo, foi
realizado teste do modelo alternativo (Figura 16). Foi considerado para esse modelo que
nenhuma das varidveis foram descartadas na analise estatistica. Além disso, foi estabelecido
que cada um dos indicadores tivesse apenas uma dimensdo, ou seja, todas as subdimensdes
identificadas na andlise estatistica, bem como as que foram definidas pelo proprio modelo
tedrico, foram unidas em uma Unica dimensdo de analise em acordo com seu respectivo

construto.

Para andlise desse modelo, ficam definidas como hipdtese alternativas, as seguintes:

hai: a Governanga Corporativa tem efeito positivo sobre a Governanga Policéntrica;
ha2: a Gestéo tem efeito positivo sobre a Governanca Policéntrica;

has: a Governanga Corporativa tem efeito positivo sobre a Gest&o.

Ainda que as 3 hipoteses alternativas tenham sido confirmadas (Tabela 15), pode-se
observar que no teste desse modelo alternativo, em comparacdo ao modelo principal, a
Governanca Corporativa apresenta peso maior sobre a Governanca Policéntrica da ordem de
0,44 (enquanto no modelo principal o peso é 0,36). Sendo que essa influéncia é quase o dobro
da influéncia exercida pela Gestdo que esta na ordem de 0,26 (que nesse caso é menor que no
modelo principal).

Tabela 16.
Resultado das hipoteses do modelo alternativo (principais)

h. Relagdes PESO DESV T Resultado
02-Indicadores de Gestdo — 01-Indicadores de Governanga
Policéntrica 0,26 0,13 2,08 Suportada
03-Indicadores de Governanga Corporativa — 01-Indicadores de
Governanca Policéntrica 0,44 0,10 4,34 Suportada
03-Indicadores de Governanga Corporativa — 02-Indicadores de
Gestdo 0,52 0,08 6,76 Suportada
Fonte: Elaborado pela autora.

Nota. a) Peso é o peso padronizado obtido para amostra completa; b) Desv € o desvio padrdo da estimativa; C) O
valor T é a razdo entre 0 peso ndo padronizado pelo seu erro padrao.

1

2

3

As hipoteses alternativas secundarias sdo as seguintes:

haa: 0 fator Ajuste Institucional é componente do construto Governanca Policéntrica;
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has: 0 fator Capacidade Adaptativa € componente do construto Governanga Policéntrica;

has: 0 fator Multiplos Centros de Decisdo é componente do construto Governanga
Policéntrica;

ha7: 0 fator Sobreposicdo dos Centros de Decisdo é componente do construto
Governanca Policéntrica;

has: 0 fator Mitigacdo dos Riscos por Redundéncia é componente do construto
Governanca Policéntrica;

hao: 0 fator Autonomia dos Centros de Decisdo é componente do construto Governanga
Policéntrica;

haio: 0 fator Gerenciamento de Ativos é componente do construto Gestao;

hai1: 0 fator Planejamento Estratégico é componente do construto Gestéo;

hai2: 0 fator Gestdo de Pessoas é componente do construto Gest&o;

hai3: 0 fator Dimensdo Normativa é componente do construto Governancga Corporativa;

hai4: 0 fator Direito dos Acionistas € componente do construto Governanca Corporativa;

hais: 0 fator Conselho de Administracdo é componente do construto Governanga
Corporativa;

haie: 0 fator Stakeholders é componente do indicador Governanca Corporativa;

O resultado do teste das hipdteses alternativas pode ser verificado na Tabela 16.
Conforme é exposto, somente as hipoteses has e hag ndo foram suportadas. Esses indicadores,
Mitigacdo dos Riscos por Redundancia e Autonomia dos Centros de decisdo sdo, justamente,
os que foram descartados pelas analises estatisticas no modelo principal. Esse resultado sugere,
realmente, a necessidade de se estudar melhor esses construtos a fim de construir variaveis que
possam mensura-los de maneira eficaz.

Neste caso, também foi realizado o calculo de GoF e foi encontrado que este modelo
alternativo é capaz de explicar 49% da variabilidade geral dos dados. A partir desse valor, pode-
se indicar que o modelo principal tem maior eficacia para mensurar os construtos em questéo,
ja que o indice GoF calculado foi de 58%. A Tabela 35 com os valores utilizados para célculo
do GoF do modelo alternativo podem ser verificados no Apéndice B.

Além disso, foi feito também a analise do poder de teste para verificar se a nao
confirmacdo das hipoteses aconteceu em decorréncia do tamanho da amostra. Para 01-
Indicadores de Governanca Policéntrica — 01.5-Mitigacao de por Redundéncia, cujo valor do

efeito é 0,43 e o tamanho da amostra de 115, encontrou-se um Poder do Teste de 99,97%, ou
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seja, se existisse uma relacdo entre os construtos, a probabilidade de n&o ter sido encontrada

por causa do tamanho da sua amostra é de 1,36%.

Para 01-Indicadores de Governanca Policéntrica — 01.6-Autonomia dos Centros de
tomada de decisdo, cujo efeito é 0,22 encontrou-se um Poder do Teste de 77,61%, ou seja,

existem 22,39% de chances desta relacdo néo ter sido encontrada por causa do tamanho da sua

amostra.
Tabela 17.
Resultado das hipoteses do modelo alternativo (secundérias)
h Relacdes PESO DESV T Resultado
4 Ol-I.nd1§adores de Governanga Policéntrica — 01.1-Ajuste 069 010 7.4
Institucional Suportada
01-Indicadores de Governanga Policéntrica — 01.2-Capacidade
> Adaptativa do Setor Eélico 053 021 256 Suportada
6 01-Indicadores d? Governanga Policéntrica — 01.3-Multiplos 058 014 417
Centros de Deciséo Suportada
7 01-Indicadores de Qoyernanga Policéntrica — 01.4-Sobreposi¢oes 049 018 271
dos Centros de Deciséo Suportada
8 (J_l-Indlcadores deA Gc_wernan(;a Policéntrica — 01.5-Mitigacdo de 043 027 158 Nao
risco por Redundancia Suportada
9 Ol-Indlcador_e§ de Governanga Policéntrica — 01.6-Autonomia dos 022 031 072 N&o
Centros Deciséo Suportada
10 02-Indicadores de Gestio — 02.1-Gerenciamento de Ativos 0,89 | 0,02 45,64 Suportada
11 02-Indicadores de Gestao — 02.2-Planejamento Estratégico 0,89 | 0,03 33,39 Suportada
12 02-Indicadores de Gestdo — 02.3-Gestdo de Pessoas 0,90 | 0,03 29,16 Suportada
13 03.1—D|mensao Normativa — 03-Indicadores de Governanga 028 003 813
Corporativa Suportada
14 03.2-Direitos dos acionistas — 03-Indicadores de Governanca
Corporativa 0,26 0,06: 4,37 Suportada
15 03.3-Conselho de Administragdo — 03-Indicadores de Governanca
Corporativa 0,37 0,03:13,07 : Suportada
16 03.4-Stakeholders — 03-Indicadores de Governanca Corporativa 0,31: 0,03:11,86 Suportada

Fonte: Elaborado pela autora.
Nota. a) Peso é o peso padronizado obtido para amostra completa; b) Desv é o desvio padrdo da estimativa; C) O
valor T é a razdo entre 0 peso ndo padronizado pelo seu erro padrao.
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03-Indicadores de Governa
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Figura 16. Modelo alternativo estimado no PLS: pesos padronizados e R?
Fonte: Elaborado pela autora.
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6 Consideracdes Finais

O objetivo geral proposto nesta dissertacdo foi de efetivar a validacdo de uma escala,
por meio da elaboracdo de um modelo teérico empirico, que fosse capaz de mensurar o
relacionamento entre os construtos Governanca Policéntrica, Governanga Corporativa e Gestao
em empresas que atuam no setor e6lico brasileiro. Para alcancar esse objetivo foi realizada a
investigacdo tedrica buscando embasar a construcdo do modelo e a elaboracao das variaveis a
serem utilizadas no questionario.

Pode-se destacar, a partir do levantamento tedrico realizado, a existéncia do potencial
da utilizacdo da abordagem da Governanga Policéntrica para investigagdo académica em
diversos contextos, visto que, cada vez mais, as sociedades e organizacOes estdo interagindo
entre si na busca de solucdes para os desafios da atualidade, principalmente aqueles
relacionados a utilizagdo de bens comuns. A utilizacdo dessa abordagem torna-se evidente,
também, quando séo observadas as demandas da sociedade por desenvolvimento sustentavel.

Durante esse levantamento teorico, foram identificadas as caracteristicas e indicadores
dos construtos Governanca Policéntrica, Governanca Corporativa e Gestao que foram utilizados
como base para elaboragdo das varidveis componentes do instrumento de pesquisa aplicado
junto aos profissionais que atuam no setor e6lico brasileiro. Além disso, através da descricao
do panorama do setor, foram destacadas as seguintes caracteristicas policéntricas percebidas
em sua estrutura de governanca: Multiplos Centros de Decisdo, Autonomia dos Centros de
Decisdo e a Sobreposicdo dos Centros de Deciséo.

Apobs a aplicacdo do questionario, os dados coletados foram analisados através de
metodologia quantitativa utilizando ferramentas e instrumentos estatisticos. Nesse processo de
analise, percebeu-se a necessidade de descartar as variaveis de Governanca Policéntrica
relacionadas as caracteristicas Autonomia dos Centros de Decisdo e Mitigacdo dos Riscos por
Redundancia por néo terem obtido aderéncia suficiente ao modelo — o que ressalta a necessidade
de serem realizados estudos futuros a respeito da abordagem policéntrica.

Foi empregado, para teste do modelo teérico empirico proposto, o método de estimacéo
por Minimos Quadrados Parciais (Partial Least Squares - PLS). O modelo foi validado e, além
de mensurar o relacionamento entre os trés construtos principais abordados neste trabalho,
também confirmou a aderéncias dos indicadores utilizados para cara um dos construtos.

Os resultados do teste do modelo comprovaram que tanto a Governanga Corporativa

quanto a Gestdo impactam positivamente a Governanga Policéntrica sendo que 0s pesos séo da
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ordem de 0,36 e 0,32 respectivamente. Ou seja, quanto mais as ferramentas de Governanga
Corporativa e a Gestdo estiverem desenvolvidas e sendo utilizadas na organizagéo, maior sera
a capacidade de atendimento aos requisitos e indicadores de Governanga Policéntrica.

O modelo também mostrou que a Governanca Corporativa tem impacto positivo sobre
a Gestdo. Isso significa que a Governanca Corporativa impacta positivamente e
simultaneamente tanto a Governanca Policéntrica quanto a Gestdo. Com isso, pode-se inferir
que, caso a organizacdo decida realizar investimentos e precise escolher entre um dos
construtos, o ideal é que o faca em Governanca Corporativa. Assim, os indices dos demais
construtos também serdo melhorados.

Em relagdo ao construto Governanca Policéntrica, as caracteristicas Multiplos Centros
de Decisdo, Ajuste Institucional e Capacidade Adaptativa confirmaram aderéncia ao modelo.
Foi identificado que o fator de maior peso é o Ajuste Institucional. Entretanto, os indices da
caracteristica Sobreposicdo dos Centros de Decisdao ndo alcancaram os valores minimos
sugeridos pela literatura e, portanto, ndo obtiveram aderéncia suportada ao modelo. Ainda
assim, a escala proposta foi capaz de explicar 35% do construto Governanca Policéntrica. Esse
resultado

Em relagcdo a Gestdo, buscou-se a confirmacdo de que os indicadores levantados na
teoria realmente se conectavam ao construto. Os indicadores Gerenciamento de Ativos,
Planejamento Estratégico e Gestdo de Pessoas tiveram sua aderéncia confirmada pelas analises
estatisticas e seus pesos sobre o construto sdo semelhantes, apresentando indices da ordem de,
aproximadamente, 0,89. Os trés indicadores juntos sdo capazes de explicar 27% do construto
do Gestdo.

Dos componentes do construto Governanca Corporativa (tratada como variavel
independente) abordados que foram a Dimensdo Normativa, Direito dos Acionistas,
Stakeholders e Conselho de Administracdo o que apresentou maior peso foi este ultimo, sendo
da ordem de 0,36. As variaveis utilizadas nesta pesquisa foram capazes de explicar 58% do
modelo tedrico proposto.

Percebe-se, portanto, que esta dissertacdo atingiu o objetivo geral proposto bem como
respondeu o problema de pesquisa. Além disso, pode-se ressaltar as contribuicdes académicas
deste trabalho. Como principal contribuicdo tedrica vale destacar a discussdo realizada a
respeito do construto Governanca Policéntrica e suas respectivas caracteristicas.

A utilizacdo da abordagem policéntrica tem crescido na academia e foi percebido que

ainda existem lacunas a serem preenchidas, principalmente, as que possam oferecer
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metodologias préaticas para sua mensuracao. Esse fato evidencia, ainda mais, a contribuicdo
metodoldgica desta pesquisa que inovou ao elaborar e validar uma escala que fosse capaz de
mensurar as caracteristicas da Governanca Policéntrica e o seu relacionamento com a
Governanca Corporativa e a Gestéo.

Durante a realizacdo desta pesquisa, foram identificadas algumas limitacdes. A primeira
delas diz respeito ao fato de que o estudo foi realizado em um setor especifico da indUstria
brasileira, 0 que ndo permite generalizar os resultados. Outras limitacdes foram percebidas em
relacdo a amostra: quanto ao tamanho, apesar de permitir fazer a validagdo do modelo proposto,
néo alcangou a quantidade de respondentes suficientes para atingir 95% de confianga e 5% de
margem de erro, conforme é recomendado por alguns autores e, quanto a diversidade, ndo
houve participacdo relevante de respondentes que atuam em empresas publicas. Faz-se
necessario frisar ainda que o fato de o construto Governanca Policéntrica ser complexo e sua
abordagem prética ser incipiente na academia também é uma limitacdo, pois considera-se a
possibilidade de que os participantes tenham tido dificuldade de responder as questdes, por ndo
compreenderem os conceitos utilizados.

Para trabalhos futuros, sugere-se realizar investigacdo mais detalhada, até utilizando de
abordagem qualitativa do construto Governanca Policéntrica, a fim de se compreender melhor
as caracteristicas da estrutura e suas implicacdes nos atores que fazem parte do sistema.
Investigar as relages de poder na estrutura policéntrica também pode auxiliar na compreensédo
mais adequada dos conceitos e contribuir para a academia. Pode-se, além disso, revisar o
modelo proposto e validado neste trabalho, aprimorando as variaveis para que os resultados
tenham mais aderéncia com a teoria. Sugere-se ainda que que o modelo seja utilizado para
observar outros contextos. Ha também a possibilidade de se executar um estudo comparativo

entre paises a respeito da estrutura policéntrica percebida no setor eélico.
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Apéndice A - Instrumento utilizado na pesquisa

GOVERNANCA POLICENTRICA, GOVERNANCA CORPORATIVA E GESTAO
NO SETOR EOLICO BRASILEIRO

Prezado (a) colega,

Inicialmente agradecemos sua preciosa participacao para responder ao questionario que
pretende contribuir para ampliar os conhecimentos sobre a governanca e gestao do setor eélico
brasileiro.

Esta pesquisa € parte integrante de uma dissertacdo de mestrado que tem por objetivo
avaliar de que maneira os sistemas de governanca e gestdo do setor edlico brasileiro estéo
adequados ao modelo de Governanga Policéntrica.

Governanca Policéntrica refere-se aquelas situaces em que as decisbes sobre
determinados servicos e produtos sdo tomadas por mais de uma instituicdo ou entidade que seja
governamental ou ndo (por exemplo, Unido, Estado, Municipio ou empresas privadas),
conforme ocorre no setor edlico.

O questionario que se segue esta dividido em trés partes, totalizando 47 questdes: a
primeira € composta de questbes relativas aos indicadores de Governanca Policéntrica (20
questdes); em seguida estdo as questdes que abordam os temas de Governanca Corporativa (14
questdes); compde a terceira parte as perguntas relativas aos indicadores de Gestdo (13
questBes). O tempo médio de resposta para as questdes é de 20 minutos.

Para cada frase, favor avaliar com nota de 0 a 10, considerando que 0 vocé discorda
totalmente e 10, vocé concorda plenamente com o texto proposto. Vocé pode utilizar valores
intermediarios (1 a 9) para demonstrar diferentes niveis de concordancia ou discordancia do
item apresentado, sendo que notas préximas a 5 indicam que vocé ndo concorda e nem discorda
da frase. Por favor, dé a sua opinido considerando a sua experiéncia e conhecimento sobre o
contetido de cada questao.

Tambeém faz parte deste documento um glossario sobre o termo Governanca Policéntrica
para facilitar o entendimento das questdes relativas ao tema.

Todas as informacdes aqui coletadas sdo para controle e caracterizacdo da amostra,
somente. Todos os dados serdo expressos na pesquisa serdo andnimos.

Mais uma vez agradecemos a sua inestimavel contribuicao,

Cordialmente,

Ana Cecilia de Almeida Souza

Discente do Mestrado Académico em Administragdo da Universidade FUMEC
anaceciliaas@gmail.com

(31) 99992-0825

Prof. Dr. Daniel Jardim Pardini

Professor do Programa de Doutorado e Mestrado da Universidade FUMEC
pardini@fumec.br

(31) 99976.7886
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Dados do respondente
Nome:
E-mail:
Relagdo com o setor edlico ( ) Funcionario de empresa privada
( ) Funcionario de empresa publica
( ) Dirigente de empresa privada
() Dirigente de empresa publica
( ) Representante / Funcionario de associagao
( ) Professor / Pesquisador
() menos de 1 ano
( ) entre 3e 5 anos
() Presidente / diretor
() Coordenador / Supervisor

Tempo em que trabalha no setor eélico ) entre 1 e 3 anos
) acima de 5 anos
) Gerente

) Analista / Especialista

Posicao hierarquica

(
(
(
(

Governanga Policéntrica

Esta primeira secdo é composta de afirmativas que abordam os indicadores de governanca policéntrica. Para
cada frase, favor avaliar com nota de 0 a 10, considerando que 0 voceé discorda totalmente e 10, vocé concorda
totalmente com o texto proposto. VVocé pode utilizar valores intermediarios (1 a 9) para demonstrar diferentes
niveis de concordancia ou discordancia do item apresentado, sendo que notas préximas a 5 indicam que vocé
ndo concorda e nem discorda da frase.

Glosséario de termos no questionario
- Centro de tomada de decisdo: Considerar como centro de tomada de decisdo ou centro de decisdo as
organizagOes, empresas, instituicdes, que sejam governamentais ou ndo que tem algum grau de autonomia para
realizar decisbes no setor edlico (por exemplo, Unido, Estados, Municipios, ANEEL, ONS, CCEE, BNDS,
empresas geradoras, projetistas, concessionarias de energia, comercializadores, financiadores etc.).
- Sobreposicdo Territorial: ocorre quando as jurisdi¢cdes dos centros de decisdo se sobrep8em em espaco,
onde as areas alvo dessas jurisdices afetam as decisOes realizadas pelas instituicdes (por exemplo municipio e
comunidade local e outras situagdes).
- Sobreposi¢do Vertical: ocorre quando instituicdes em niveis hierarquicos diferentes decidem sobre uma
mesma questdo (por exemplo, estado e municipio e outras situacdes).
- Sobreposicdo Horizontal: quando a coordenacéo entre as autoridades governamentais ou ndo pertencem ao
mesmo nivel de hierarquia.

Discordo Concordo
totalmente plenamente

01. S&o bem definidas as funcdes de cada centro de
tomada de decisdo no que diz respeitoa governangae [ 0 | 1 [ 2 |3 |4 [5]|6 |7 (8] 9| 10
gestdo da energia eolica.

02. Prevalece uma boa relagcdo entre os centros de
tomada de decisdo que fazem a gestdo da energia | 0 | 1 |2 |3 |4 | 5|6 (7|89 10
edlica.

03. H& uma descentralizagéo e autonomia dos centros
de tomada de decisdo que atuam no setor eélico.

04. O numero de centros de tomada de decisdo
interfere no desempenho da gestédo do sistema eolico.
05. A jurisdicado sobre o funcionamento do setor edlico
¢ afetada pela hierarquia institucional do sistemade [0 [ 1 [ 2|3 |4 |56 ] 7|89 10
governo (federal, estadual e municipal).

06. A sobreposicao de fungdes para a autorizacdo dos
processos na industria edlica interfere notempode |0 |1 (2 (3|4 ]|5|6(|7]8]9] 10
implementacéo de um parque eélico.

07. A celeridade para o funcionamento de um parque
edlico é menor quando as decisdes para o inicio das
atividades dependem da autorizacdo advindadedois [0 |1 (2|3 |4 ([5]|6]|7(8]9] 10
ou mais centros diversos (federal, estadual e
municipal) de decisdo governamentais.
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08. O desempenho na implementacdo de parques
edlicos € maior quando as decisGes e fiscalizacdo
governamental ndo dependem de dois ou maiscentros | 0 | 1 [ 2 [ 3|4 | 5|67 ]8]9] 10
diversos (federal, estadual e municipal) de decisdo
governamentais.

09. As decisBes sobre autorizagdo e funcionamento do
parque eolico sdao mais céleres quando dependem
somente da coordenagdo de um centro governamental
(federal, estadual ou municipal).

10. O desempenho na implementacdo de parques
edlicos ¢ maior quando as agles praticas nao
dependem de dois ou mais centros de tomada de
deciséo.

11. O centro de tomada de decisdo que conduz as
politicas do setor e6lico tem total autonomia para | 0| 1|2 |3 (4 |5]6|7 8|9 10
permitir a instalacdo do empreendimento.

12. O municipio e as comunidades locais sdo sempre
consultados sobre a implantacédo e desenvolvimento [0 | 1 |2 |3 |4 [5]|6 |7 (8]9]| 10
dos parques eolicos.

13. As decises sobre autorizagéo e funcionamento do
parque edlico sdo realizadas por um centro de tomada
de decisdo autbnomo que ndo necessita consultar
outros drgdos governamentais.

14. As politicas publicas implantadas respondem
facilmente aos impactos sociais provocados pela |0 | 1|23 |4 (|56 |7 (8]9]| 10
instalacdo de parques edélicos.

15. As politicas publicas implantadas ndo respondem
aos impactos ecoldgicos advindos da instalacdo de [0 |1 |2 |3 |4 [5]|6 |7 (8]9]| 10
parques edlicos.

16. O risco envolvido no desenvolvimento e
implantagdo de um parque edlico é menor quando ha
convergéncia normativa nos diferentes centros de
tomada deciso (federal, estadual ou municipal).

17. A normativa praticada no setor para o
desenvolvimento de um parque e6lico leva em
consideracao as caracteristicas sociais da populacéo
local.

18. As decisdes para o desenvolvimento de um parque
eolico ndo consideram os interesses sociais de grupos
locais considerando suas crencas, valores e outros
aspectos sociais.

19. A normativa praticada no setor eélico para o
desenvolvimento de um parque edlico considera as [0 | 1|23 |4 |56 |7 (8]9] 10
caracteristicas ecologicas locais.

20. As decisdes para desenvolvimento de um parque
edlico ndao levam em consideracéo o que outras partes
envolvidas (organizacbes ambientais, comunidades [ 0 | 1 [ 2 |3 |4 |56 |7 (8] 9| 10
locais etc.) tém a dizer em relagéo & protecdo ao meio
ambiente.

Governanga Corporativa

Esta secdo contém questdes que abordam indicadores de Governanca Corporativa. Para cada frase, favor avaliar
com nota de 0 a 10, considerando que 0 vocé discorda totalmente e 10, vocé concorda totalmente com o texto
proposto. VVocé pode utilizar valores intermediarios (1 a 9) para demonstrar diferentes niveis de concordancia
ou discordancia do item apresentado, sendo que notas préximas a 5 indicam que vocé ndo concorda e nem

discorda da frase.
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21. A legislacéo brasileira que regula a industria eélica
é suficiente para atender todas as demandas do setor.

22. A legislacéo brasileira que regula a industria edlica
atende a normas internacionais para a implementacdo
de parques eblicos.

23. Os orgaos reguladores tém desempenhado seu
papel quanto a legislagdo do setor edlico brasileiro.

24. No sistema de governanga do setor edlico
brasileiro, prevalece uma interacao constante entre as
organizac6es do governo, as empresas concessionarias
e 0s consumidores de energia edlica.

25. Os acionistas, diretores, auditores, funcionarios e
demais stakeholders (midia, consumidores,
fornecedores, credores, etc.) podem comunicar
livremente as suas preocupagdes em relagdo a
implementacdo de um Parque Eo6lico sem que
prejudiquem seus direitos por esse fato.

26. Os acionistas, diretores, auditores, funcionarios e
demais stakeholders (midia, consumidores,
fornecedores, credores, etc.) tém acesso as informacdes
relacionadas a implementacéo de um Parque Edlico.

27. O Conselho de Politica Energética consulta as
empresas concessionarias e as partes interessadas na
formulacédo de politicas para o setor.

28. Os 0Orgdos reguladores de energia tém presenca
ativa no monitoramento e na fiscalizacdo do setor
edlico.

29. Os governos estaduais e municipais, as
concessiondrias e 0s consumidores estao representados
nos principais drgéos que definem as politicas publicas
para o setor edlico.

30. Os Conselhos de Administragdo das empresas do
setor edlico definem os investimentos a serem
realizados nas areas dos parques e6licos.

31. As empresas do setor eolico brasileiro praticam a
transparéncia e a ética na concepg¢do e implementacao
de parques eolicos.

32. Conselheiros e executivos das empresas do setor
eoblico brasileiro sdo escolhidos por sua competéncia e
conhecimento na area.

33. Os assuntos relacionados a governanca e gestao do
setor edlico sdo temas das assembleias gerais de
acionistas das instituic6es do setor.

34. Os acionistas majoritarios e minoritarios sao
tratados de forma igual em relagdo aos assuntos de
governanca e gestdo do setor edlico.

Discordo

totalmente
0j]11]2
0j]11]2
0oj11]2
0oj]11]2
0oj]11]2
0|12
0j]11]2
0]1]1]2
0oj11]2
0oj]11]2
0oj11]2
0oj]11]2
0j]11]2
0j]1]1]2

Concordo

plenamente
9| 10
91 10
91 10
91 10
91 10
9 10
9| 10
9 10
91 10
91 10
91 10
91 10
9| 10
9 10

Gestao

Esta se¢do é composta de afirmativas que abordam os indicadores de gestdo e planejamento. Para cada frase,
favor avaliar com nota de 0 a 10, considerando que O vocé discorda totalmente e 10, vocé concorda totalmente
com o texto proposto. VVocé pode utilizar valores intermediarios (1 a 9) para demonstrar diferentes niveis de
concordancia ou discordancia do item apresentado, sendo que notas préximas a 5 indicam que vocé nédo

concorda e nem discorda da frase.
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35. As empresas de energia edlica executam
planejamentos para antecipar agdes voltadas para as
regides onde atuam.

36. Nos projetos de parques edlicos, sdo considerados
0s impactos que a implantagdo tem nas atividades dos
funcionérios, consumidores, fornecedores, credores, a
sociedade de maneira geral e outros stakeholders.

37. Na definicdo das estratégias de implantacdo de
sistemas edlicos, sdo consultadas organizagdes
parceiras, fornecedores e clientes das empresas de
energia edlica.

38. A seguranca fisica das instalagBes, a seguranca
pessoal, a arquitetura tecnoldgica e a seguranga das
operacdes sdo contempladas de forma integrada na
gestédo dos parques eolicos.

39. As empresas de energia eélica dispdem de plano de
continuidade do servigo para os casos de incidentes nos
parques edlicos.

40. As empresas edlicas estdo aptas a captar no
mercado ou a desenvolver as melhores solugdes de
software e hardware, visando ao aproveitamento das
fontes de energia edlica.

41. Os ativos dos Parques Eolicos (aerogeradores,
subestacfes) sdo constantemente monitorados.

42. As empresas do setor edlico controlam a permissao
e 0 acesso fisico e l6gico aos ativos dos Parques Eolicos.

43. A configuragdo e as mudancas nos ativos de
tecnologia da informacéo sdo gerenciadas de forma
compativel com o risco para a infraestrutura do
funcionamento das usinas edlicas.

44. As empresas do setor edlico utilizam estratégias de
socializacdo para conscientizar novos e antigos
funcionarios e  terceirizados sobre  planos,
procedimentos, tecnologias e controles dos Parques
Eélicos.

45. Na contratacdo de pessoal, sdo considerados o0s
antecedentes do funcionario em relacdo a operagéo e
aos procedimentos de seguranca em um Parque Eélico.

46. As empresas do Setor Edlico adotam planos de
treinamento e educacéo continuada sobre a operacdo
e 0s procedimentos de seguranca nas Usinas Edlicas.

47. Na descricdo de cargos e funcfes das empresas do
Setor Edlico, sao claramente atribuidas
responsabilidades de operacdo e procedimentos de
seguranca nos Parques Eolicos.

Discordo

totalmente
0j]11]2
0oj]11]2
0j]11]2
0j]11]2
0]1]1]2
0j]11]2
0j]1]2
0j]11]2
0]1]1]2
0oj11]2
0oj]11]2
0j]11]2
0j]1]1]2

Concordo

plenamente
91 10
91 10
91 10
9| 10
9 10
9| 10
9 10
9| 10
9 10
91 10
91 10
9| 10
9 10




Apéndice B - Tabelas

Tabela 18.

Analise descritiva dos dados

VARIAVEIS MIN  MAX MED  DES
MCTD_01 1 10 78 1,6
MCTD_02 3 10 78 14
MCTD_03 1 10 6,5 23
MCTD_04 0 10 7.1 2.4
SOB_T 01 0 10 7.1 2,6
SOB_T 02 0 10 76 23
SOB_V 01 0 10 74 2,6
SOB_V_02 0 10 77 2,6
SOB_H_01 1 10 8,0 2.3
SOB_H_02 0 10 8,1 2,2
EAOD_01 0 10 5,1 3,2
EAOD_02 0 10 7.1 2,9
AFCD 01_| 1 10 77 2,6
CASE_01 0 10 4,9 2,9
CASE_02_| 0 10 4,9 2,7
MRAN_01 0 10 7.9 2.1
AS_01 0 10 59 2.8
AS 02 | 0 10 5,6 3,2
AE_01 0 10 75 2.1
AE_02_| 0 10 7,0 2.8
BJR_01 0 10 5,4 2,9
BJR_02 0 10 6,7 2.3
BJR_03 1 10 7.2 2,2
STAKE_01 0 10 6,4 2,6
STAKE_02 0 10 6,7 2,4
STAKE_03 0 10 6,7 2,6
CPE_01 1 10 6,8 2.2
CPE_02 1 10 7.4 2.2
CPE_03 0 10 55 2,5
CAESE_01 1 10 77 2.2
CAESE_02 0 10 7.4 2.1
CAESE_03 0 10 7.2 2,2
DA_01 1 10 7,0 2,0
DA_02 0 10 53 2,6
PE_01 0 10 77 2.1
PE_02 1 10 7.6 2.1
PE_03 0 10 73 2.1
PE_04 0 10 8,1 1,9
PE_05 3 10 8,2 1,7
PE_06 3 10 8,0 1,9
GA_01 4 10 9,1 14
GA_02 0 10 8,6 1,8
GA_03 4 10 8,0 1,6
GRH_01 2 10 75 1,8
GRH_02 4 10 8,0 1,6
GRH_03 4 10 8,3 1,6
GRH_04 1 10 8,2 1,8

Fonte: Elaborado pela autora.
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Nota. MIN é a menor resposta obtida para a varidvel; MAX é a resposta mais alta da variavel,

MED é a média aritmética da variavel e DES é o desvio padréo da variavel.



Tabela 19
Média por dimenséo
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Dimenséo Média Mediana Desv.
Mudltiplos centros de tomada de decisao 7,3 7,5 1,3
Sobreposicao territorial 7,4 7,5 2,1
Sobreposicéo vertical 7,6 8,0 2,0
Sobreposicdo horizontal 8,0 8,5 1,9
Exercicio ativo de opiniBes diversas 6,1 6,5 2,3
Autoridade formal do centro de decisdo 7,7 9,0 2,6
Capacidade adaptativa do setor eélico 4,9 5,0 2,3
Mitigacéo de risco por redundancia 7,9 8,0 2,1
Ajuste social 5,8 6,0 2,6
Ajuste ecoldgico 7,2 8,0 2,1
Dimensdo normativa 6,4 6,3 2,0
Stakeholders 6,6 7,0 2,1
Conselho de politica energética 6,6 6,7 1,8
Conselhos de administracdo de empresas do setor edlico 74 7,7 1,7
Direitos dos acionistas 6,1 6,5 2,0
Planejamento estratégico 7,8 8,2 15
Gerenciamento de ativos 8,5 9,0 1,4
Gestdo de pessoas 8,0 8,0 1,4
Sobreposi¢des funcionais dos centros de deciséo 7,7 8,0 15
Autonomia dos centros de tomada de decisdo 6,9 7,0 1,4
Ajuste institucional as caracteristicas sociais e ecoldgicas 6,5 6,5 2,0
Conselho de administracdo 7,0 7,0 15

Fonte: Elaborado pela autora.

Nota. Média é a média aritmética da variavel. Mediana é o ponto que divide a amostra em 50% dos casos;

Desv. é o desvio padrao;
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Tabela 20.
Anadlise da assimetria e curtose das variaveis
Indicad Assimetria Curtose J-B
ndicadores EST ERRO  Z SIG EST ERRO Z SIG 2 SIG
MCTD_01 -1,52 0,23 -6,73 0,00 3,65 0,45 8,17 0,00 108,12 0,00
MCTD_02 -1,39 0,23 -6,17 0,00 2,84 0,45 6,35 0,00 75,78 0,00
MCTD_03 -0,68 0,23 -3,04 0,00 -005 045 -0,11 091 9,00 0,01
MCTD_04 -0,89 0,23 -396 0,00 -004 045 -0,08 0,94 1529 0,00
SOB T 01 -1,10 0,23 -488 0,00 0,83 045 185 0,06 26,53 0,00
SOB T 02 -1,14 0,23 -5,04 0,00 0,71 045 158 0,11 27,19 0,00
SOB V 01 -1,04 0,23 -463 000 028 045 063 053 21,25 0,00
SOB V 02 -1,62 0,23 -7,17 0,00 2,17 0,45 485 0,00 72,74 0,00
SOB_H 01 -1,36 0,23 -6,03 0,00 1,20 0,45 269 0,01 42,40 0,00
SOB_H_02 -1,61 0,23 -7,12 0,00 2,27 0,45 507 0,00 74,11 0,00
EAOD_01 -0,23 0,23 -1,01 0,31 -1,20 0,45 -269 0,01 7,93 0,02
EAOD_02 -1,11 0,23 -490 0,00 0,46 0,45 1,02 0,31 24,40 0,00
AFCD_01_1 -0,93 0,23 -4,12 0,00 -0,34 0,45 -0,75 045 17,06 0,00
CASE _01 -0,02 0,23 -0,09 093 -08 045 -1,89 0,06 3,44 0,18
CASE_02_1 0,31 0,23 1,37 0,17 -090 045 -2,00 0,05 5,66 0,06
MRAN_01 -161 0,23 -7,14 0,00 308 045 6,87 0,00 9507 0,00
AS 01 -0,63 0,23 -280 0,01 -064 045 -143 0,15 9,58 0,01
AS 02 | -0,05 0,23 -0,24 081 -136 045 -3,03 0,00 8,86 0,01
AE 01 -1,06 0,23 -472 000 093 045 208 0,04 2583 0,00
AE_02_| -0,77 0,23 -3,40 0,00 -051 0,45 -1,13 0,26 12,50 0,00
BJR_01 -0,08 0,23 -0,36 0,72 -1,08 0,45 -2,40 0,02 5,67 0,06
BJR_02 -0,65 0,23 -2,87 0,00 0,06 0,45 0,14 0,89 8,02 0,02
BJR_03 -0,67 0,23 -2,98 0,00 -0,19 0,45 -0,43 0,67 8,83 0,01
STAKE_01 -0,66 0,23 -294 0,00 -0,26 0,45 -0,59 056 8,77 0,01
STAKE_02 -0,88 0,23 -3,92 0,00 0,28 0,45 0,63 0,53 15,38 0,00
STAKE_03 -0,90 0,23 -399 000 026 045 057 057 1587 0,00
CPE 01 -0,46 0,23 -2,06 0,04 -001 045 -0,02 098 4,14 0,13
CPE_02 -1,04 0,23 -463 0,00 063 045 141 0,16 22,80 0,00
CPE_03 -0,35 0,23 -156 0,12 -0,14 045 -0,32 0,75 247 0,29
CAESE 01 -0,85 0,23 -3,75 0,00 006 045 0,14 0,89 13,73 0,00
CAESE_02 -1,55 0,23 -6,87 0,00 2,93 0,45 6,54 0,00 87,12 0,00
CAESE_03 -1,05 0,23 -4,66 0,00 1,20 0,45 268 0,01 28,05 0,00
DA 01 -0,58 0,23 -259 0,01 0,15 0,45 0,33 0,74 6,64 0,04
DA _02 -0,12 0,23 -0,52 0,60 -0,39 0,45 -0,88 0,38 1,01 0,60
PE_01 -1,39 0,23 -6,18 0,00 2,16 0,45 482 0,00 59,59 0,00
PE_02 -1,13 0,23 -5,01 0,00 1,06 0,45 2,37 0,02 29,88 0,00
PE 03 -0,92 0,23 -406 0,00 050 045 1,11 0,27 17,24 0,00
PE_04 -1,64 0,23 -729 0,00 330 045 7,37 0,00 103,94 0,00
PE 05 -0,91 0,23 -405 0,00 0,22 045 048 0,63 16,19 0,00
PE 06 -0,86 0,23 -3,82 0,00 000 045 -0,01 0,99 14,20 0,00
GA 01 -1,77 0,23 -784 0,00 298 045 6,67 0,00 102,51 0,00
GA 02 -1,92 0,23 -851 0,00 493 045 11,02 0,00 187,07 0,00
GA 03 -0,49 0,23 -2,18 0,03 -056 0,45 -1,25 0,21 6,16 0,05
GRH_01 -0,47 0,23 -2,09 0,04 -0,17 0,45 -0,38 0,70 4,41 0,11
GRH_02 -0,59 0,23 -2,64 0,01 -059 045 -1,31 0,19 8,42 0,01
GRH_03 -0,61 0,23 -2,71 0,01 -047 0,45 -1,05 0,29 8,21 0,02
GRH 04 -0,99 0,23 -4,41 0,00 1,12 0,45 250 0,01 2494 0,00

Fonte: Elaborado pela autora.

Nota: o valor EST. é a estimativa do parametro de curtose ou assimetria; ERRO é o erro padréo da estimativa.
Valor Z é o teste Z da estimativa contra 0 (razdo EST/ERRO) e SIG € a significancia deste teste.



Tabela 21 - Andlise da correlacdo entre as varidveis
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1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 |11 |12 13 |14 |15 |16 |17 18 19 PO 21 22 23 |24 |25 6 27 P8 29 30 [31 32 33 34 35 36 37 ]38 |39 40 41 42 43 44 45 46 47
1 |MCTD_01 |1,00 |0,66 |0,21 |0,10 (0,09 [0,06 |-0,05}-0,16|0,04 }-0,04-0,0110,15 |0,19 [-0,08(0,06 |0,03 |0,12 |0,17 |0,10 |0,22 |0,25 [0,20 [0,37 [0,26 |0,17 0,36 0,25 |0,31 [0,24 0,17 (0,17 |0,17 |0,12 |-0,07]0,11 0,06 |0,03 [0,31 (0,13 (0,09 |0,11 |0,12 |0,11 |0,02 |-0,01|0,01 0,06
2 |MCTD_02 0,66 (1,00 [0,26 |0,11 |0,10 |0,14 }-0,04-0,06|0,19 [0,09 |-0,03(0,14 |0,14 10,09 10,08 0,19 |0,16 |0,19 [0,16 |0,17 |0,36 |0,39 |0,51 |0,23 |0,26 [0,39 [0,39 [0,29 |0,15 |0,26 |0,26 |0,14 |0,13 |-0,080,24 [0,10 |0,11 |0,31 |0,32 0,29 |0,27 |0,26 [0,20 [0,17 [0,11 |0,13 |0,12
3 |MCTD_03 0,21 [0,26 [1,00 |0,39 |0,16 |0,07 0,05 |-0,24-0,06(0,16 [0,10 [-0,05}-0,14}-0,02}-0,01}-0,05|0,07 |-0,06(0,08 |-0,02|0,24 |0,12 0,24 0,12 |0,15 [0,17 [0,30 [0,20 |0,21 |0,13 |0,05 |-0,02]0,04 |-0,030,16 (0,00 |0,03 |0,00 0,01 |0,17 |0,07 |0,14 [0,06 [0,02 |-0,09(0,01 0,03
4 [MCTD_04 0,10 |0,11 |0,39 |1,00 |0,36 |0,2S [0,10 [-0,01{0,03 |0,35 |0,13 |-0,04}-0,110,12 |0,15 (0,03 |0,15 |0,06 |-0,01]0,02 0,07 |0,00 [0,09 [-0,05(0,06 |0,07 |0,02 [-0,0410,04 |0,06 |-0,03(0,03 (0,04 [-0,08|0,08 |0,07 |0,01 |0,06 |-0,02/0,01 [0,05 [0,08 |0,06 [-0,07]0,03 |0,00 0,05
5 [SOB_T 01 0,09 |0,10 |0,16 0,36 |1,00 |0,44 |0,18 |-0,09(0,09 |0,22 |0,22 |-0,12}-0,18-0,05|-0,04(0,02 |0,17 |0,01 |-0,09}-0,07]0,13 0,27 [0,05 [0,05 [0,10 |0,04 |0,08 |0,03 0,26 |0,02 |0,03 [0,05 [0,11 [0,05 |0,16 |-0,04}-0,0210,18 |0,06 [0,07 [0,05 [0,09 |0,12 }-0,08|0,08 10,06 |0,28
6 |SOB_T 02 0,06 [0,14 (0,07 |0,29 |0,44 |1,00 0,25 |0,06 |0,25 [0,40 [0,13 |-0,15|0,07 }-0,08}-0,19]0,05 [0,15 |0,11 [0,06 |-0,03|0,07 |0,30 0,04 |-0,01/0,05 }-0,02}-0,02}-0,01}0,03}-0,01}-0,08}-0,13}-0,10/-0,03{0,01 [-0,12}-0,15|0,02 0,08 |0,11 |0,13 |0,06 [0,12 |-0,09(0,02 |0,00 0,21
7 |SOB_V_01 [0,05[-0,04(0,05 |0,10 0,18 |0,25 |1,00 |0,15 |0,34 [0,24 [0,07 [-0,07[-0,06}-0,02}-0,02|-0,02-0,03 /0,09 (0,07 }-0,02|0,10 |0,18 0,01 |0,15 |0,13 [0,09 (0,16 [0,00 |0,09 |0,02 |0,14 |0,03 |0,02 |0,08 [0,24 (0,06 |0,03 |0,03 |0,07 |0,14 |0,10 |0,07 [0,11 [0,01 [0,06 |0,11 0,25
8 [SOB_V_02 |0,16}-0,06}-0,24}-0,01}-0,09/0,06 [0,15 [1,00 [0,33 |0,31 |0,35 |0,37 |-0,10(0,33 [0,24 (0,01 |-0,11}-0,17}-0,04}-0,08}-0,17/0,05 [0,02 |-0,09(0,11 |-0,13}-0,04(0,11 |-0,12}-0,05(0,12 (0,12 (0,20 (0,30 |0,00 |0,31 0,30 |-0,01/0,22 [-0,02(0,07 |-0,03|0,16 0,10 0,11 |0,22 [0,13
9 [SOB_H_01 0,04 0,19 |-0,06]0,03 |0,09 |0,25 [0,34 [0,33 [1,00 0,47 0,04 |-0,05]0,12 |-0,02/0,09 [0,34 |0,02 |0,10 |0,19 |0,15 |0,22 |0,44 [0,35 [0,11 [0,22 |0,14 |0,23 |0,27 0,06 0,23 |0,13 [-0,02(0,08 [0,06 |0,12 |-0,01]0,03 |0,10 |0,17 [0,15 [0,13 [0,21 |0,14 |0,14 |-0,05]0,01 [0,34
10 |SOB_H 02 }0,04)0,09 |0,16 [0,35 [0,22 [0,40 [0,24 |0,31 |0,47 1,00 |0,09 |-0,05-0,01}-0,03(0,02 |0,21 0,09 0,04 |0,06 0,00 [0,03 [0,21 |0,13 |-0,02{0,23 0,03 |0,17 |0,08 [0,01 [0,16 [-0,04}-0,20{0,02 |-0,03]0,09 |-0,02-0,04[-0,10(0,08 |0,08 0,12 |0,04 |-0,03|0,04 |-0,06[-0,05]0,28
11 |EAOD_01 }0,01}-0,03|0,10 [0,13 [0,22 [0,13 |0,07 |0,35 |0,04 |0,09 |1,00 |0,18 |-0,41[0,13 |-0,14}-0,15}-0,02}-0,180,01 |-0,23/0,01 (0,07 }-0,11|0,02 |0,17 }-0,03}-0,010,00 [0,10 (0,00 [0,11 |0,12 |0,17 |0,31 |0,05 |0,22 [0,24 (0,03 [0,13 |-0,03}0,07|0,06 |0,03 |0,10 [0,22 [0,23 |0,15
12 |EAOD_02 0,15 0,14 |-0,05|-0,04}0,12}-0,15}-0,07/0,37 |-0,05}-0,05|0,18 |1,00 |-0,110,49 [0,28 |-0,07]0,29 |0,22 |0,09 [0,17 |0,00 [-0,06|0,03 |0,05 |0,19 0,10 |-0,0210,12 [0,05 (0,23 [0,42 |0,47 |0,43 10,48 10,35 |0,64 [0,56 [0,38 [0,33 |0,02 0,16 0,11 |0,13 |0,24 [0,29 [0,30 [0,11
13 |AFCD_01_| 0,19 |0,14 |-0,14|-0,11}0,18(0,07 |-0,06-0,10{0,12 }-0,01-0,41-0,111,00 [-0,31(0,27 |0,00 }-0,16|0,31 |0,10 0,45 |-0,09(0,02 [0,21 [0,00 [-0,08]0,04 |-0,03]0,07 |-0,07/0,01 [-0,08}-0,17}-0,06-0,39}-0,08-0,19-0,17(0,02 (0,07 0,05 |0,21 |0,19 |0,05 |-0,01}-0,05|-0,03-0,01
14 |CASE_01 -0,08(0,09 [-0,02|0,12 [-0,05}-0,08-0,02 0,33 |-0,02-0,03(0,13 (0,49 [-0,31]1,00 0,38 |0,09 [0,22 [0,16 (0,08 |-0,01{0,13 |0,00 0,05 0,10 [0,13 [0,07 (0,04 [0,13 |0,02 |0,10 0,35 |0,31 |0,27 [0,38 [0,35 [0,53 |0,43 |0,26 0,32 |0,12 |0,15 |0,05 [0,34 [0,19 [0,17 |0,22 |0,13
15 |CASE_02_| 10,06 |0,08 |-0,010,15 |-0,04[-0,19}-0,02|0,24 |0,09 0,02 |-0,14|0,28 [0,27 [0,38 [1,00 |-0,05]0,02 0,36 |0,16 [0,38 [0,01 [0,02 |0,24 |0,04 |0,25 |0,14 0,12 |0,21 [0,07 (0,12 [0,31 |0,25 |0,38 |0,11 0,30 |0,35 [0,20 [0,23 [0,26 |0,21 |0,18 |0,19 0,35 |0,19 |0,10 [0,16 [0,10
16 |VIRAN_01 10,03 10,19 |-0,05/0,03 |0,02 [0,05 }-0,02]0,01 |0,34 |0,21 |-0,15-0,07(0,00 [0,09 |-0,05|1,00 0,13 |0,13 0,12 |0,09 [0,29 [0,19 |0,35 |0,30 |0,15 0,16 0,24 |0,27 [0,04 (0,33 [0,14 |0,11 |0,17 |-0,11]0,12 |0,04 [0,06 [0,14 (0,08 |0,08 |0,15 |0,12 0,05 |0,02 |-0,05[-0,01(0,18
17 JAS 01 0,12 [0,16 (0,07 |0,15 |0,17 |0,15 [-0,03-0,11/0,02 [0,09 [-0,02(0,29 |-0,16]0,22 0,02 |0,13 (1,00 [0,43 [0,26 |0,14 |0,15 |0,16 |0,08 |-0,010,23 [0,25 [0,09 [0,02 |0,17 |0,18 0,30 |0,30 |0,18 0,23 [0,36 (0,33 |0,30 |0,27 |0,08 |0,05 |0,15 |0,17 [0,16 (0,13 [0,17 |0,06 |0,11
18 |AS 02 | 0,17 [0,19 |-0,06|0,06 0,01 |0,11 0,09 |-0,170,10 (0,04 |-0,18]0,22 |0,31 |0,16 0,36 |0,13 [0,43 (1,00 [0,38 |0,57 |0,19 |0,12 0,25 0,09 [0,24 [0,21 [0,14 [0,12 |0,17 |0,32 |0,37 |0,23 0,10 |-0,01(0,43 [0,28 |0,16 0,32 |0,21 0,21 |0,35 |0,31 [0,29 [0,30 [0,19 |0,16 0,25
19 JAE_01 0,10 [0,16 [0,08 |-0,01}-0,09]0,06 0,07 |-0,040,19 (0,06 [0,01 [0,09 |0,10 |0,08 0,16 |0,12 [0,26 [0,38 [1,00 |0,50 |0,26 0,37 0,29 0,27 |0,39 (0,43 [0,29 [0,20 |0,25 |0,37 10,38 |0,20 |0,29 [0,11 [0,32 [0,26 |0,18 |0,24 |0,19 0,26 |0,40 [0,35 [0,27 [0,43 [0,29 |0,31 0,45
20 JAE 02 | 0,22 [0,17 |-0,02|0,02 }-0,07}-0,03}-0,02-0,080,15 (0,00 [-0,23[0,17 |0,45 |-0,01]0,38 |0,09 [0,14 [0,57 (0,50 |1,00 |0,16 |0,20 |0,30 |0,21 |0,28 (0,25 [0,19 [0,20 |0,21 |0,21 |0,29 |0,21 |0,23 |-0,03[0,37 [0,24 |0,09 0,41 0,11 |0,18 |0,32 |0,25 [0,12 [0,16 [0,14 |0,17 0,23
21 |BJR_O01 0,25 (0,36 (0,24 |0,07 0,13 10,07 0,10 |-0,170,22 [0,03 [0,01 [0,00 [-0,09/0,13 0,01 |0,29 [0,15 [0,19 (0,26 |0,16 |1,00 0,52 0,54 0,43 |0,29 [0,37 [0,28 [0,34 |0,40 |0,25 10,29 |0,11 |0,20 |-0,120,29 [0,01 |0,03 |0,21 |0,11 |0,17 |0,13 |0,21 [0,16 [0,03 |-0,12]0,07 0,20
22 |BJR_02 0,20 [0,39 [0,12 |0,00 |0,27 10,30 0,18 |0,05 [0,44 [0,21 [0,07 |-0,06|0,02 0,00 0,02 |0,19 [0,16 [0,12 [0,37 |0,20 |0,52 |1,00 0,55 0,37 |0,43 [0,47 [0,45 [0,37 |0,40 |0,20 |0,25 |0,07 |0,25 [0,14 [0,26 [0,02 |0,01 |0,24 10,20 0,25 |0,18 |0,24 [0,26 [0,12 [0,01 |0,11 0,40
23 |BJR_03 0,37 [0,51 [0,24 |0,09 |0,05 10,04 0,01 0,02 |0,35 [0,13 }-0,110,03 |0,21 |0,05 |0,24 |0,35 [0,08 [0,25 [0,29 |0,30 |0,54 |0,55 |1,00 |0,55 |0,43 (0,47 [0,50 (0,65 |0,36 |0,33 0,31 |0,06 |0,34 |-0,03[0,26 (0,10 |0,06 0,24 |0,19 |0,31 [0,27 |0,32 [0,25 [0,18 [0,01 |0,08 0,27
24 |STAKE_01 0,26 [0,23 [0,12 |-0,05/0,05 |-0,01/0,15 |-0,09/0,11 |-0,020,02 (0,05 |0,00 |0,10 0,04 0,30 |-0,010,09 (0,27 [0,21 |0,43 |0,37 0,55 |1,00 [0,44 [0,51 [0,52 [0,55 |0,32 |0,33 |0,37 |0,18 0,41 [0,08 [0,31 (0,14 [0,09 0,19 |0,18 0,23 |0,21 |0,20 [0,22 [0,09 [0,15 [0,21 |0,36
25 |STAKE_02 0,17 [0,26 [0,15 |0,06 |0,10 |0,05 0,13 |0,11 |0,22 [0,23 [0,17 [0,19 |[-0,08]0,13 |0,25 0,15 [0,23 [0,24 (0,39 [0,28 |0,29 |0,43 0,43 0,44 |1,00 [0,53 (0,49 [0,40 |0,29 |0,26 0,49 0,24 10,49 [0,27 [0,54 [0,43 |0,26 |0,35 |0,23 0,27 |0,29 |0,38 [0,25 [0,29 [0,25 |0,30 0,41
26 |STAKE_03 0,36 [0,39 [0,17 |0,07 |0,04 [-0,02]0,09 |-0,13|0,14 |0,03 |-0,03{0,10 |0,04 0,07 0,14 |0,16 [0,25 [0,21 (0,43 |0,25 [0,37 0,47 |0,47 |0,51 |0,53 (1,00 [0,45 (0,48 |0,32 |0,23 |0,49 10,26 |0,51 |0,19 (0,33 [0,19 [0,14 |0,29 |0,12 0,21 |0,22 |0,16 [0,21 [0,12 [0,17 |0,22 0,36
27 |CPE_01 0,25 [0,39 [0,30 |0,02 0,08 |-0,02]0,16 |-0,040,23 [0,17 [-0,01}-0,02}-0,03]0,04 0,12 |0,24 [0,09 [0,14 [0,29 |0,19 |0,28 |0,45 0,50 |0,52 |0,49 (0,45 (1,00 [0,53 |0,44 |0,34 0,34 10,28 |0,33 [0,15 [0,36 [0,19 |0,17 0,17 |0,21 |0,42 [0,24 |0,25 [0,22 [0,25 [0,02 |0,18 |0,34
28 |CPE_02 0,31 [0,29 [0,20 |-0,04|0,03 |-0,01/0,00 [0,11 |0,27 [0,08 [0,00 [0,12 |0,07 0,13 |0,21 |0,27 [0,02 [0,12 [0,20 |0,20 |0,34 |0,37 0,65 0,55 [0,40 (0,48 [0,53 [1,00 |0,31 |0,39 |0,44 |0,32 |0,47 [0,19 [0,23 [0,15 |0,23 |0,23 |0,21 |0,33 |0,30 |0,23 [0,34 [0,19 [0,09 [0,11 |0,23
29 |CPE_03 0,24 [0,15 [0,21 |0,04 |0,26 |-0,03]0,09 |-0,120,06 (0,01 [0,10 (0,05 |-0,07]0,02 0,07 |0,04 [0,17 [0,17 [0,25 |0,21 |0,40 |0,40 0,36 0,32 [0,29 (0,32 [0,44 [0,31 |1,00 |0,23 |0,22 |0,18 |0,39 [0,22 [0,33 [0,22 |0,12 |0,18 |0,06 |0,12 |0,07 |0,21 [0,15 [0,08 |-0,10{0,15 |0,23
30 |CAESE 01 0,17 [0,26 [0,13 |0,06 |0,02 |-0,01]0,02 |-0,05/0,23 |0,16 [0,00 (0,23 |0,01 |0,10 |0,12 0,33 |0,18 |0,32 (0,37 [0,21 |0,25 |0,20 0,33 0,33 |0,26 [0,23 [0,34 (0,39 |0,23 |1,00 0,41 |0,40 |0,40 |0,13 [0,33 [0,26 [0,29 |0,34 |0,28 |0,31 |0,42 |0,29 [0,29 [0,28 [0,15 |0,25 |0,39
31 |CAESE 02 0,17 [0,26 [0,05 |-0,03|0,03 |-0,08/0,14 |0,12 |0,13 |-0,04[0,11 (0,42 |-0,08]0,35 |0,31 |0,14 |0,30 [0,37 (0,38 |0,29 |0,29 |0,25 0,31 0,37 |0,49 [0,49 [0,34 (0,44 |0,22 |0,41 |1,00 |0,56 |0,62 |0,41 (0,65 [0,61 [0,53 |0,54 |0,33 |0,33 |0,33 |0,20 [0,32 [0,29 [0,24 |0,41 |0,35
32 |CAESE_ 03 0,17 [0,14 |-0,02]0,03 |0,05 |-0,13]0,03 |0,12 |-0,02-0,200,12 (0,47 |-0,17]0,31 |0,25 0,11 |0,30 [0,23 [0,20 [0,21 |0,11 |0,07 0,06 0,18 |0,24 [0,26 [0,28 [0,32 |0,18 |0,40 |0,56 |1,00 |0,52 |0,51 [0,45 [0,55 |0,58 |0,53 10,23 0,20 |0,25 |0,18 [0,24 [0,18 [0,27 |0,33 0,22
33 |DA 01 0,12 {0,13 [0,04 |0,04 0,11 }-0,10/0,02 |0,20 |0,08 [0,02 [0,17 [0,43 |-0,06/0,27 0,38 |0,17 [0,18 [0,10 (0,29 |0,23 |0,20 |0,25 0,34 |0,41 |0,49 [0,51 (0,33 [0,47 |0,39 |0,40 0,62 |0,52 |1,00 [0,48 [0,45 [0,52 |0,42 |0,39 |0,38 0,26 [0,30 [0,22 [0,33 [0,25 [0,30 [0,42 0,38
34 |DA_02 -0,07[-0,08]-0,03]-0,0810,05 |-0,03/0,08 |0,30 [0,06 |-0,03[0,31 [0,48 |-0,39/0,38 |0,11 |-0,110,23 |-0,010,11 |-0,03}-0,12|0,14 |-0,03]0,08 [0,27 [0,19 [0,15 [0,19 |0,22 |0,13 |0,41 |0,51 |0,48 [1,00 [0,33 [0,53 |0,52 |0,31 |0,17 |0,00 |-0,02-0,010,18 [0,22 [0,26 [0,25 0,21
35 |PE_01 0,11 [0,24 [0,16 |0,08 0,16 |0,01 0,24 |0,00 |0,12 [0,08 [0,05 [0,35 |-0,080,35 0,30 |0,12 [0,36 [0,43 [0,32 |0,37 |0,29 |0,26 [0,26 |0,31 |0,54 (0,33 (0,36 [0,23 |0,33 |0,33 |0,65 |0,45 |0,45 [0,33 [1,00 (0,70 |0,50 |0,59 |0,42 |0,41 [0,41 |0,40 [0,34 [0,34 [0,28 |0,47 10,48
36 |PE_02 0,06 (0,10 (0,00 |0,07 [-0,04}-0,12]0,06 [0,31 |-0,01}-0,02(0,22 (0,64 [-0,19]0,53 0,35 |0,04 [0,33 [0,28 [0,26 |0,24 |0,01 |0,02 |0,10 |0,14 |0,43 [0,19 [0,19 [0,15 |0,22 |0,26 0,61 |0,55 |0,52 [0,53 [0,70 (1,00 |0,73 |0,56 0,41 |0,19 |0,30 [0,21 [0,27 (0,34 [0,36 |0,48 |0,33
37 |PE_03 0,03 [0,11 [0,03 |0,01 [-0,02}-0,15]0,03 |0,30 |0,03 [-0,040,24 [0,56 |-0,17]0,43 0,20 |0,06 [0,30 [0,16 (0,18 |0,09 |0,03 |0,01 |0,06 |0,09 [0,26 [0,14 (0,17 [0,23 |0,12 |0,29 |0,53 |0,58 |0,42 [0,52 (0,50 (0,73 |1,00 |0,58 |0,42 |0,08 [0,23 |0,20 [0,23 [0,32 [0,29 |0,39 0,22
38 |PE_04 0,31 [0,31 |0,00 |0,06 |0,18 10,02 |0,03 0,010,210 -0,10{0,03 [0,38 |0,02 0,26 0,23 |0,14 [0,27 [0,32 [0,24 |0,41 |0,21 |0,24 0,24 0,19 |0,35 [0,29 [0,17 [0,23 |0,18 |0,34 |0,54 |0,53 |0,39 [0,31 [0,59 [0,56 |0,58 |1,00 |0,44 10,29 [0,39 [0,34 [0,34 [0,23 [0,33 |0,43 |0,33
39 |PE_05 0,13 [0,32 [0,01 [-0,02]0,06 |0,08 0,07 [0,22 |0,17 [0,08 [0,13 [0,33 |0,07 0,32 0,26 |0,08 [0,08 [0,21 (0,19 |0,11 |0,11 |0,20 0,19 0,18 |0,23 [0,12 [0,21 [0,21 |0,06 |0,28 10,33 |0,23 |0,38 [0,17 [0,42 [0,41 |0,42 0,44 |1,00 |0,48 |0,65 |0,49 [0,59 [0,56 [0,46 |0,69 0,52
40 [PE_06 0,09 [0,29 [0,17 |0,01 |0,07 0,11 |0,14 |-0,02/0,15 (0,08 |-0,03|0,02 |0,05 0,12 |0,21 |0,08 [0,05 [0,21 (0,26 |0,18 |0,17 |0,25 0,31 0,23 |0,27 (0,21 (0,42 [0,33 |0,12 |0,31 |0,33 |0,20 |0,26 (0,00 (0,41 [0,19 |0,08 |0,29 |0,48 1,00 |0,58 |0,39 [0,52 [0,36 [0,20 |0,39 0,40
41 |GA_O1 0,11 {0,27 {0,07 |0,05 |0,05 10,13 0,10 [0,07 [0,13 [0,12 -0,070,16 |0,21 |0,15 |0,18 |0,15 [0,15 [0,35 (0,40 |0,32 |0,13 |0,18 0,27 0,21 [0,29 (0,22 (0,24 [0,30 |0,07 |0,42 |0,33 |0,25 |0,30 |-0,02(0,41 (0,30 |0,23 |0,39 |0,65 0,58 1,00 |0,68 [0,59 (0,48 [0,38 |0,61 |0,53
42 [GA_02 0,12 [0,26 [0,14 |0,08 10,09 10,06 |0,07 |-0,030,21 (0,04 [0,06 (0,11 |0,19 |0,05 0,19 |0,12 [0,17 [0,31 [0,35 |0,25 |0,21 |0,24 0,32 0,20 |0,38 [0,16 [0,25 [0,23 |0,21 |0,29 10,20 |0,18 0,22 |-0,01{0,40 [0,21 |0,20 |0,34 10,49 0,39 |0,68 |1,00 [0,60 [0,59 [0,38 |0,55 0,48
43 [GA_03 0,11 {0,20 [0,06 |0,06 0,12 |0,12 |0,11 |0,16 |0,14 |-0,03|0,03 [0,13 |0,05 |0,34 0,35 |0,05 [0,16 [0,29 [0,27 |0,12 |0,16 |0,26 0,25 0,22 |0,25 [0,21 [0,22 [0,34 |0,15 |0,29 |0,32 |0,24 |0,33 [0,18 [0,34 [0,27 |0,23 |0,34 |0,59 0,52 |0,59 |0,60 (1,00 [0,55 [0,42 |0,59 0,46
44 [GRH_01 0,02 [0,17 [0,02 |-0,07}-0,081-0,09/0,01 [0,10 [0,14 (0,04 [0,10 [0,24 |-0,01/0,19 |0,19 |0,02 [0,13 [0,30 (0,43 |0,16 |0,03 |0,12 0,18 |0,09 [0,29 [0,12 (0,25 (0,19 |0,08 |0,28 10,29 |0,18 |0,25 [0,22 (0,34 (0,34 |0,32 |0,23 |0,56 0,36 [0,48 |0,59 [0,55 (1,00 [0,53 |0,61 0,49
45 [GRH_02 -0,01{0,11 [-0,09|0,03 10,08 10,02 |0,06 [0,11 |-0,05[0,060,22 (0,29 |-0,05]0,17 0,10 |-0,05[0,17 [0,19 [0,29 |0,14 |-0,12/0,01 0,01 0,15 |0,25 [0,17 [0,02 [0,09 [-0,10(0,15 10,24 10,27 |0,30 [0,26 [0,28 [0,36 |0,29 |0,33 |0,46 0,20 |0,38 |0,38 [0,42 [0,53 [1,00 |0,59 0,40
46 [GRH_03 0,01 {0,13 [0,01 |0,00 0,06 0,00 |0,11 |0,22 |0,01 |-0,05]0,23 [0,30 |-0,03]0,22 0,16 |-0,01[0,06 [0,16 (0,31 |0,17 |0,07 |0,11 0,08 0,21 |0,30 [0,22 [0,18 [0,11 |0,15 |0,25 |0,41 |0,33 |0,42 [0,25 [0,47 [0,48 |0,39 |0,43 0,69 0,39 |0,61 |0,55 [0,59 [0,61 [0,59 |1,00 0,67
47 |GRH_04 -0,06(0,12 [0,03 |0,05 |0,28 10,21 0,25 |0,13 |0,34 [0,28 [0,15 [0,11 |-0,01]0,13 10,10 |0,18 [0,11 |0,25 (0,45 |0,23 |0,20 |0,40 0,27 0,36 [0,41 [0,36 (0,34 [0,23 |0,23 |0,39 |0,35 |0,22 |0,38 [0,21 (0,48 [0,33 |0,22 |0,33 |0,52 0,40 |0,53 |0,48 [0,46 (0,49 (0,40 |0,67 ]1,00
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Tabela 22.

Anélise de multicolinearidade

Iltem Tolerancia VIF
MCTD_01 0,30 3,35
MCTD_02 0,26 3,86
MCTD_03 0,49 2,06
MCTD_04 0,45 2,21
SOB_T 01 0,38 2,63
SOB_T 02 0,40 2,48
SOB_V 01 0,58 1,73
SOB_V _02 0,22 451
SOB_H 01 0,35 2,83
SOB_H 02 0,33 3,01
EAOD 01 0,46 2,19
EAOD 02 0,29 3,41
AFCD_01_1 0,33 3,04
CASE 01 0,33 3,05
CASE 02 1 0,32 3,14
MRAN_01 0,51 1,97
AS 01 0,45 2,24
AS 02| 0,24 4,15
AE 01 0,31 3,20
AE 02 | 0,27 3,67
BJR_01 0,33 3,03
BJR_02 0,30 3,32
BJR_03 0,21 4,81
STAKE 01 0,31 3,22
STAKE_02 0,33 3,01
STAKE_03 0,27 3,76
CPE_01 0,33 3,07
CPE_02 0,24 4,11
CPE_03 0,35 2,82
CAESE 01 0,40 2,53
CAESE_02 0,25 4,05
CAESE_03 0,28 3,65
DA 01 0,22 4,54
DA 02 0,29 3,49
PE 01 0,21 4,86
PE 02 0,15 6,87
PE 03 0,23 4,42
PE 04 0,25 4,06
PE 05 0,23 4,44
PE 06 0,39 2,54
GA 01 0,19 5,16
GA 02 0,21 4,75
GA 03 0,23 4,26
GRH_01 0,27 3,65
GRH_02 0,35 2,84
GRH_03 0,15 6,46
GRH 04 0,21 4,70

Fonte: Elaborado pela autora.

Nota. O valor Tolerancia: indica a proporcdo da variagdo de uma variavel explicativa que
independe das demais variaveis explicativas; VIF (Variance Inflation Factor) mede o quanto a
variancia é inflacionada por sua colinearidade;



Tabela 23.
Analise fatorial

“Multiplos Centros de Decisdo”, ordenada por carga

113

Dimenséo Pergunta Legenda Gl G2
01. S&o bem definidas as funcbes de cada centro de tomada de
decisdo no que diz respeito a governanca e gestdo da energia MCTD 01 0,91
edlica.
. 02. Prevalece uma boa relacdo entre os centros de tomada de
Mltiplos centros de  gecisio que fazem a gestdo da energia edlica. MCTD_02 0,90
tomada de deciséo 04. O i q 105 de fomada de decisao interf
- O nimero de centros de tomada de decis&o interfere no MCTD._04 0.88
desempenho da gestéo do sistema edlico.
03. Ha uma defsgentrallza(;ao e autonomlla_dos centros de MCTD_03 0,78
tomada de decisdo que atuam no setor eélico.
Fonte: Elaborado pela autora.
Nota. G1 € a correlacéo da variavel dentro do grupo 1. G2 é a correlagdo dentro do grupo 2, se houver.
Tabela 24.
Analise fatorial “Dimensio Normativa”, ordenada por carga
Dimenséo Pergunta Legenda G1 G2
23. Os 6rgdos reguladores tém desempenhado seu papel quanto a
o -~ o BJR_03 0,84
legislacdo do setor e6lico brasileiro. -
Dimenséao 22. A legislacao brasileira que regula a indUstria edlica atende as BJR 02 0.83
normativa normas internacionais para a implementacéo de parques e6licos. = ‘
21. A legislacéo brasileira que regula a indUstria edlica é suficiente
BJR_01 0,83
para atender todas as demandas do setor. -
Fonte: Elaborado pela autora.
Nota. G1 é a correlacéo da variavel dentro do grupo 1. G2 é a correlagdo dentro do grupo 2, se houver.
Tabela 25.
Andlise fatorial “Stakeholders”, ordenada por carga
Dimenséao Pergunta Legenda G1 G2
26. Os acionistas, diretores, auditores, funciondrios e demais
stakeho\ldgrs (m|d|§, consumldores, fo_rnecedores, (iredores etc.) tém STAKE 03 0,84
acesso as informaces relacionadas a implementacéo de um Parque -
Eolico.
25. Os acionistas, diretores, auditores, funciondrios e demais
Stakeholders stakeholders (midia, consumidores, fornecedores, credores etc.) podem
comunicar livremente as suas preocupagdes em relacdo a STAKE_02 0,81
implementacdo de um Parque Edlico sem que seus direitos sejam
prejudicados por esse fato.
24. No sistema de governanca do setor e6lico brasileiro, prevalece uma
interacdo constante entre as organiza¢@es do governo, as empresas STAKE_01 0,79

concessionarias e 0s consumidores de energia edlica.

Fonte: Elaborado pela autora.

Nota. G1 ¢ a correlacéo da variavel dentro do grupo 1. G2 é a correlagdo dentro do grupo 2, se houver.



Tabela 26.

Anadlise fatorial “Conselho de Politica Energética”, ordenada por carga.
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Dimenséo Pergunta Legenda G1 G2
27. O Conselho de Politica Energética consulta as empresas
concessionarias e as partes interessadas na formulacao de politicas CPE 01 10,85
para o setor.
Conselho de ox s .
" 28. Os 6rgaos reguladores de energia tém presenca ativa no
Politica - TR 1 CPE_02 0,79
” monitoramento e fiscalizacdo do setor ed6lico. -
Energética
29. Os governos estaduais e municipais, as concessionarias e 0s
consumidores estdo representados nos principais 6rgaos que CPE_03 0,72
definem as politicas pUblicas para o setor eélico.
Fonte: Elaborado pela autora.
Nota. G1 é a correlacdo da variavel dentro do grupo 1. G2 é a correlacdo dentro do grupo 2, se houver.
Tabela 27.
Andlise fatorial “Conselhos de Administracdo de Empresas”, ordenada por carga.
Dimenséao Pergunta Legenda G1 G2
31. As empresas do setor e6lico brasileiro praticam a
transparéncia e a ética na concepcao e implementacdo de CAESE_02 0,83
parques edlicos.
- ~ . 32. Conselheiros e executivos das empresas do setor

Conselhos de administracdo .. LT . -

. eoblico brasileiro sdo escolhidos por sua competéncia e CAESE_03 0,83

de empresas do setor edlico X .

conhecimento na area.
30. Os Conselhos de Administracdo das empresas do
setor edlico definem os investimentos a serem realizados CAESE_01 0,73
nas areas dos pargues eolicos.
Fonte: Elaborado pela autora.
Nota. G1 ¢ a correlacéo da variavel dentro do grupo 1. G2 é a correlagdo dentro do grupo 2, se houver.
Tabela 28.
Andlise fatorial “Planejamento Estratégico”, ordenada por carga.

Dimenséo Pergunta Legenda Gl G2
37. Na definicdo das estratégias de implantacdo de sistemas e6licos séo consultadas PE 03 094
organizacdes parceiras, fornecedores e clientes das empresas de energia edlica. - !

36. Nos projetos de parques eolicos sdo considerados os impactos que sua
implantagdo tem nas atividades dos funcionérios, consumidores, fornecedores, PE_02 0,92
credores, a sociedade de maneira geral e outros stakeholders.
38. A seguranca fisica das instalagfes, a seguranga pessoal, a arquitetura tecnoldgica

. e a seguranca das operacOes sdo contempladas de forma integrada na gestdo dos PE_04 0,73

Planejamento .
- parques edlicos.
estratégico T : : -
35. As empresas de energia eélica executam planejamentos para antecipar acdes
Jo PE_01 0,69

voltadas para as regides onde atuam. -
40. As empresas edlicas estdo aptas a captar no mercado ou desenvolver as melhores
solucdes de software e hardware, visando o aproveitamento das fontes de energia  PE_06 0,97
edlica.
39. As empresas de energia edlica dispdem de plano de continuidade do servico para PE 05 062

0s casos de incidentes nos parques eolicos.

Fonte: Elaborado pela autora.
Nota. G1 é a correlacdo da varidvel dentro do grupo 1. G2 é a correlacdo dentro do grupo 2, se houver.
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Tabela 29.
Analise fatorial “Gerenciamento de Ativos”, ordenada por carga

Dimenséo Pergunta Legenda G1 G2

42. As empresas do setor edlico controlam a permissdo e 0 acesso

fisico e logico aos ativos dos Parques Edlicos. GA_02 088

41. Os ativos dos Parques Eolicos (aerogeradores, subestacdes) sdo

Gerenciamento de .
constantemente monitorados.

GA 01 0,88

ativos
43. A configuragéo e as mudancas nos ativos de tecnologia da
informacéo séo gerenciadas de forma compativel com o risco paraa GA_03 0,84
infraestrutura do funcionamento das usinas eélicas.

Fonte: Elaborado pela autora.
Nota. G1 é a correlacdo da variavel dentro do grupo 1. G2 é a correlacdo dentro do grupo 2, se houver.

Tabela 30.
Analise fatorial “Gestdo de Pessoas”, ordenada por carga

Dimenséo Pergunta Legenda G1 G2

46. As empresas do setor e6lico adotam planos de treinamento e educacéo
continuada sobre a operacdo e os procedimentos de seguranca nas Usinas GRH_03 0,89
Eolicas.

44. As empresas do setor edlico utilizam estratégias de socializagdo para
conscientizar novos e antigos funcionérios e terceirizados sobre planos, GRH_01 0,81
Gestdo de _procedimentos, tecnologias e controles dos Parques Edlicos.

pessoas 47, Na descrigdo de cargos e fungdes das empresas do setor eélico, sdo
claramente atribuidas responsabilidades de operacéo e procedimentos de  GRH_04 0,79
seguranca nos Parques Edlicos.

45. Na contratacdo de pessoal, sdo considerados 0s antecedentes do
funcionario em relacdo a operacao e a procedimentos de seguranga emum GRH_02 0,77
Parque Edlico.

Fonte: Elaborado pela autora.
Nota. G1 ¢ a correlacéo da variavel dentro do grupo 1. G2 é a correlagdo dentro do grupo 2, se houver.
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Tabela 31.
Resumos das analises fatoriais das escalas

Indicador Carga Comunalidade KMO Percentual de Variancia

Extraida (VE)
MCTD 01 0,91 0,83
MCTD 02 0,90 0,81 0.56 76.60%
MCTD _04 0,88 0,77
MCTD_03 0,78 0,61
BJR 03 0,84 0,70
BJR 02 0,83 0,69 0,70 69,00%
BJR_01 0,83 0,68
STAKE 03 0,84 0,71
STAKE 02 0,81 0,65 0,68 66,33%
STAKE 01 0,79 0,63
CPE 01 0,85 0,72
CPE_02 0,79 0,62 0,63 62,00%
CPE_03 0,72 0,52
CAESE 02 0,83 0,69
CAESE 03 0,83 0,69 0,66 63,85%
CAESE 01 0,73 0,54
PE 03 0,94 0,88
PE 02 0,92 0,84
PE_04 0,73 0,53 0.76 73.87%
PE 01 0,69 0,47
PE_06 0,97 0,93
PE_05 0,62 0,39
GA 02 0,88 0,78
GA 01 0,88 0,77 0,72 74,84%
GA 03 0,84 0,70
GRH 03 0,89 0,79
GRH 01 0,81 0,66 0.77 66.55%
GRH_04 0,79 0,62
GRH_02 0,77 0,59

Fonte: Elaborado pela autora.



Tabela 32.
Validade convergente dos indicadores
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Indicadores

Carga Residuo Erro Valor T

AE 01 < 01.1.2-AE

AE 02 I 01.1.2-AE

AS 01 < 01.1.1-AS

AS 02 I« 01.1.1-AS

BJR 01 « 03.1-Dimensao normativa

BJR 02 « 03.1-Dimensdo normativa

BJR 03 « 03.1-Dimensdo normativa

CAESE 01 « 03.3.2CAESE

CAESE 02 « 03.3.2CAESE

CAESE 03 « 03.3.2CAESE

CASE 01 « 01.2-Capacidade Adaptativa do Setor E6lico
CASE 02 I« 01.2-Capacidade Adaptativa do Setor Edlico

CPE 01 « 03.3.1-CPE

CPE 02 « 03.3.1-CPE

CPE 03 <« 03.3.1-CPE

DA 01 « 03.2-Direitos dos acionistas

DA 02 « 03.2-Direitos dos acionistas

EAOD 01 « 01.6.1-EAOD

EAOD 02 «— 01.6.1-EAOD

GA 01 « 02.1-Gerenciamento de ativos

GA 02 « 02.1-Gerenciamento de ativos

GA 03 « 02.1-Gerenciamento de ativos

GRH_01 « 02.3-Gestdo de pessoas

GRH_02 « 02.3-Gestdo de pessoas

GRH_03 « 02.3-Gestdo de pessoas

GRH_04 < 02.3-Gestdo de pessoas

MCTD 01 « 01.3.1-MCTD

MCTD 02 « 01.3.1-MCTD

MCTD 03 « 01.3.2-MCTD

MCTD 04 < 01.3.2-MCTD

MED_ACTD « 01-Indicadores de Governanca Policéntrica
MED_AE « 01.1-Ajuste Institucional as Caracteristicas Sociais e Ecoldgicas
MED_AFCD « 01.6-Autonomia dos Centros de tomada de deciséo
MED_AICSE « 01-Indicadores de Governanca Policéntrica
MED_AS < 01.1-Ajuste Institucional as Caracteristicas Sociais e Ecolégicas
MED_BIJR « 03-Indicadores de Governancga Corporativa
MED_CA « 03-Indicadores de Governanca Corporativa
MED_CAESE « 03.3-Conselho de Administracédo

MED_CASE « 01-Indicadores de Governanca Policéntrica
MED_CPE « 03.3-Conselho de Administracdo

MED_ DA « 03-Indicadores de Governanca Corporativa
MED_EAOD « 01.6-Autonomia dos Centros de tomada de deciséo
MED_GA « 02-Indicadores de Gestéo

MED_GRH « 02-Indicadores de Gestéo

MED_MCDT « 01-Indicadores de Governanca Policéntrica

MED MCTD 01 « 01.3-Mdltiplos centros de tomada de decisdo
MED MCTD 02 « 01.3-Mdltiplos centros de tomada de decisdo
MED_ MRAN <« 01-Indicadores de Governanga Policéntrica
MED_PE « 02-Indicadores de Gestdo

MED_PE 01 « 02.2-Planejamento Estratégico

MED_PE 02 « 02.2-Planejamento Estratégico

MED_SFCD « 01-Indicadores de Governanca Policéntrica

MED _SOB_H « 01.4-Sobreposi¢des funcionais dos centros de deciséo
MED_SOB_T « 01.4-Sobreposi¢des funcionais dos centros de deciséo
MED_SOB_V « 01.4-Sobreposi¢des funcionais dos centros de decisdo
MED_STAKE « 03-Indicadores de Governanc¢a Corporativa

0,85
0,88
0,79
0,89
0,81
0,83
0,85
0,75
0,83
0,81
0,84
0,83
0,85
0,80
0,71
0,93
0,78
0,81
0,72
0,88
0,88
0,84
0,81
0,76
0,90
0,79
0,91
0,91
0,85
0,81
0,15
0,85
0,58
0,69
0,87
0,73
0,90
0,85
0,56
0,87
0,66
0,96
0,89
0,89
0,57
0,78
0,78
0,42
0,88
0,84
0,86
0,46
0,85
0,62
0,73
0,87

0,28
0,22
0,37
0,20
0,35
0,31
0,27
0,43
0,31
0,34
0,30
0,32
0,28
0,36
0,50
0,14
0,40
0,34
0,48
0,23
0,23
0,29
0,34
0,43
0,20
0,37
0,17
0,17
0,27
0,34
0,98
0,28
0,66
0,52
0,25
0,47
0,19
0,28
0,68
0,24
0,56
0,07
0,21
0,20
0,68
0,39
0,38
0,82
0,23
0,29
0,26
0,78
0,28
0,61
0,47
0,25

0,03
0,02
0,05
0,02
0,05
0,06
0,02
0,05
0,03
0,04
0,43
0,27
0,04
0,04
0,06
0,02
0,08
0,02
0,06
0,03
0,03
0,04
0,04
0,06
0,02
0,04
0,02
0,02
0,03
0,05
0,27
0,03
0,08
0,11
0,02
0,05
0,02
0,03
0,27
0,02
0,11
0,01
0,02
0,03
0,14
0,07
0,05
0,26
0,03
0,03
0,02
0,24
0,03
0,11
0,12
0,03

26,02
53,45
14,96
56,09
17,58
14,95
39,36
15,94
25,72
18,29

1,97

3,05
24,02
22,26
11,73
44,62

9,38
32,92
12,18
30,39
28,69
23,61
22,86
11,80
50,98
19,49
37,86
39,06
25,78
16,48

0,55
25,77

7,12

6,34
42,24
14,72
37,10
32,92

2,09
51,26

5,88
75,60
42,35
27,74

4,01
10,46
15,53

1,58
30,71
24,50
44,07

1,95
25,86

5,61

6,02
27,45



MRAN 01 < 01.5-Mitigacédo de risco por redundancia
PE 01 « 02.2.1-PE_1

PE 02 «— 02.2.1-PE_1

PE 03 «— 02.2.1-PE_1

PE 04 « 02.2.1-PE_1

PE 05 « 02.2.2-PE_2

PE 06 « 02.2.2-PE_2
SOB H 01 < 01.4.1-SOB_H
SOB H 02 < 01.4.1-SOB_H
SOB T 01 < 01.4.2-SOB_T
SOB T 02« 01.4.2-SOB_T
SOB V 01 «+ 01.4.3-SOB_V
SOB V 02 «+ 01.4.3-SOB_V
STAKE 01 « 03.4-Stakeholders
STAKE 02 < 03.4-Stakeholders
STAKE 03 < 03.4-Stakeholders

1,00
0,84
0,89
0,82
0,81
0,88
0,84
0,85
0,86
0,80
0,89
0,80
0,71
0,79
0,81
0,84

0,00
0,29
0,21
0,32
0,35
0,23
0,30
0,27
0,26
0,36
0,20
0,36
0,49
0,37
0,35
0,29

0,00
0,03
0,03
0,04
0,05
0,02
0,03
0,04
0,03
0,06
0,03
0,05
0,15
0,05
0,05
0,04
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0,00
24,24
35,36
20,19
17,77
48,74
26,29
19,04
29,15
12,61
35,24
16,57

4,70
15,03
16,43
22,91

Fonte: Elaborado pela autora.

Nota: Carga é o peso de regressao do fator para o construto; Residuo é o % da variancia que ndo é explicada pelo
construto, ou seja, é o percentual da variancia do item devida ao erro, também chamada de variancia Unica. O

Residuo é dado por 1 - Carga”2; Erro da estimativa; Valor T da estimativa de regressao.

Tabela 33.

Validade convergente dos indicadores ap6s a exclusdo dos indicadores sem significancia

INDICADORES Carga Residuo Erro ValorT
AE_01 ¢ 01.1.2-AE 0,85 0,28 0,03 25,72
AE_02_| < 01.1.2-AE 0,88 0,22 0,02 51,48
AS_01 < 01.1.1-AS 0,79 0,37 0,05 14,74
AS_02_| ¢« 01.1.1-AS 0,89 0,20 0,01 60,56
BJR_01 < 03.1-Base juridica e regulatéria 0,81 0,35 0,05 16,40
BJR_02 < 03.1-Base juridica e regulatéria 0,83 0,31 0,05 16,55
BJR_03 & 03.1-Base juridica e regulatoria 0,85 0,27 0,03 33,99
CAESE_01 ¢ 03.3.2CAESE 0,75 0,43 0,05 15,77
CAESE_02 ¢ 03.3.2CAESE 0,83 0,31 0,03 25,95
CAESE_03 ¢ 03.3.2CAESE 0,81 0,34 0,04 18,94
CASE_01 < 01.2-Capacidade Adaptativa do Setor Edlico 0,79 0,37 0,24 3,26
CASE_02_| ¢ 01.2-Capacidade Adaptativa do Setor Edlico 0,87 0,25 0,17 4,97
CPE_01 < 03.3.1-CPE 0,85 0,28 0,03 26,48
CPE_02 < 03.3.1-CPE 0,80 0,36 0,04 18,35
CPE_03 ¢ 03.3.1-CPE 0,71 0,50 0,07 9,70
DA_01 ¢ 03.2-Direitos dos acionistas 0,92 0,14 0,02 47,74
DA_02 < 03.2-Direitos dos acionistas 0,78 0,40 0,06 13,58
GA_01 < 02.1-Gerenciamento de ativos 0,88 0,23 0,03 28,50
GA_02 & 02.1-Gerenciamento de ativos 0,88 0,23 0,03 26,43
GA_03 & 02.1-Gerenciamento de ativos 0,84 0,29 0,03 26,42
GRH_01 ¢ 02.3-Gestdo de Recursos Humanos 0,81 0,34 0,04 22,35
GRH_02 ¢ 02.3-Gestdo de Recursos Humanos 0,76 0,43 0,07 11,16
GRH_03 ¢ 02.3-Gestdo de Recursos Humanos 0,90 0,20 0,02 46,38
GRH_04 ¢ 02.3-Gestdo de Recursos Humanos 0,79 0,37 0,04 21,20
MCTD_01 ¢ 01.3.1-MCTD 0,91 0,17 0,03 34,54
MCTD_02 ¢ 01.3.1-MCTD 0,91 0,17 0,02 39,47
MCTD_03 ¢« 01.3.2-MCTD 0,85 0,27 0,03 31,02
MCTD_04 ¢« 01.3.2-MCTD 0,81 0,34 0,05 17,41
MED_AE < 01.1-Ajuste Institucional as Caracteristicas Sociais e Ecoldgicas 0,85 0,27 0,03 30,75



MED_AICSE & 01-Indicadores de Governanga Policéntrica

MED_AS < 01.1-Ajuste Institucional as Caracteristicas Sociais e Ecoldgicas

MED_BIJR & 03-Indicadores de Governanga Corporativa
MED_CA < 03-Indicadores de Governanga Corporativa
MED_CAESE & 03.3-Conselho de Administragdo

MED_CASE < 01-Indicadores de Governanga Policéntrica
MED_CPE < 03.3-Conselho de Administragdo

MED_DA <& 03-Indicadores de Governanga Corporativa
MED_GA < 02-Indicadores de Gestdo

MED_GRH < 02-Indicadores de Gestdo

MED_MCDT & 01-Indicadores de Governanga Policéntrica
MED_MCTD_01 ¢ 01.3-Multiplos centros de tomada de decisdo
MED_MCTD_02 < 01.3-Multiplos centros de tomada de decisdo
MED_PE & 02-Indicadores de Gestdo

MED_PE_01 < 02.2-Planejamento Estratégico

MED_PE_02 < 02.2-Planejamento Estratégico

MED_SFCD < 01-Indicadores de Governanga Policéntrica
MED_SOB_H <« 01.4-Sobreposicbes funcionais dos centros de decisdo
MED_SOB_T ¢ 01.4-Sobreposigdes funcionais dos centros de decisdo
MED_SOB_V ¢ 01.4-Sobreposi¢des funcionais dos centros de decisdo
MED_STAKE € 03-Indicadores de Governanga Corporativa
PE_01 < 02.2.1-PE_1

PE_02 < 02.2.1-PE_1

PE_03 < 02.2.1-PE_1

PE_04 < 02.2.1-PE_1

PE_05 ¢ 02.2.2-PE_2

PE_06 < 02.2.2-PE_2

SOB_H_01 ¢« 01.4.1-SOB_H

SOB_H_02 < 01.4.1-SOB_H

SOB_T_01 ¢ 01.4.2-SOB_T

SOB_T_02 ¢ 01.4.2-SOB_T

SOB_V_01 ¢ 01.4.3-SOB_V

SOB_V_02 ¢« 01.4.3-SOB_V

STAKE_01 & 03.4-Stakeholders

STAKE_02 & 03.4-Stakeholders

STAKE_03 & 03.4-Stakeholders

0,76
0,87
0,73
0,90
0,85
0,61
0,87
0,66
0,89
0,89
0,59
0,78
0,79
0,88
0,84
0,86
0,39
0,85
0,62
0,73
0,87
0,84
0,89
0,82
0,81
0,88
0,84
0,85
0,86
0,80
0,89
0,80
0,71
0,79
0,81
0,84

0,43
0,25
0,47
0,19
0,28
0,63
0,24
0,56
0,21
0,20
0,65
0,39
0,38
0,23
0,29
0,26
0,85
0,28
0,62
0,46
0,25
0,29
0,21
0,32
0,35
0,23
0,30
0,27
0,26
0,36
0,20
0,36
0,49
0,37
0,35
0,29

0,09
0,02
0,05
0,02
0,03
0,19
0,02
0,10
0,02
0,03
0,23
0,05
0,03
0,03
0,04
0,02
0,26
0,03
0,10
0,10
0,03
0,04
0,03
0,04
0,05
0,02
0,03
0,04
0,03
0,07
0,03
0,05
0,11
0,05
0,05
0,04
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8,56
44,84
13,56
43,57
33,13

3,15
41,71

6,72
42,93
26,57

2,59
14,62
22,90
31,86
22,61
42,62

1,49
26,48

6,01

7,53
26,64
23,26
34,87
22,10
17,74
45,10
27,62
23,14
28,73
11,46
31,94
16,61

6,48
15,56
17,13
22,53

Fonte: dados coletados nesta pesquisa. Observagfes: Carga é peso de regressdo do fator para o construto; Residuo
é a % da variancia que ndo é explicada pelo construto, ou seja, é o percentual da variancia do item devida ao erro,
também chamada de variancia unica. O Residuo é dado por 1 - Carga”2; Erro se refere ao erro da estimativa;

Valor T da estimativa de regresséao.
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Tabela 34.

Avaliagdo da validade discriminante e qualidade geral da mensuragdo (todos os fatores)

1 01.1 01.1.101.1.2 01.2 01.3 01.3.101.3.2 01.4 01.4.101.4.201.4.3 2 02.1 02.2 02.2.102.2.2 02.3 3 03.1 03.2 03.3 03.3.103.3.2 03.4

01-Indicadores de Governanca Policéntrica 0,36 0,75 0,70:0,60:0,62:0,59 0,46 0,47 0,34 0,34:030:0,12:0,51:0,46 0,53 0,53 0,39 0,34:0,53:0,45:0,32:0,51:0,39:0,49 0,43
01.1-Ajuste Institucional as Caracteristicas SE 0,57 0,74 0,87 :0,85:0,30:0,19:0,24 0,05 0,06 0,13:0,07:-0,06:0,45:0,41 0,41 0,47 0,25:0,35:0,44:0,34:0,23:0,44:0,29:0,48:0,39
01.1.1-AS 0,49 i 0,76 0,71:0,49 0,28:0,17 0,21:0,06:0,06:0,09 0,14 :-0,07: 0,37 0,34:0,36 0,43:0,20 0,26:0,32: 0,23 :0,16:0,35: 0,18 0,43 0,25
01.1.2-AE 0,35:0,73 0,24:0,75 0,23:0,15 0,21:0,02:0,04 0,13 -0,04:-0,02: 0,42 0,38:0,35 0,37:0,24 0,38:0,44 0,37 . 0,23:0,42 0,33:0,40 0,43
01.2-Capacidade Adaptativa do Setor Eélico 0,38 {1 0,09 0,08:0,05 0,69 0,09 0,05 0,08:0,05 003:-0,14:0,19:0,37 0,30:0,45 0,47 :0,32:0,23 0,30:0,11 0,40:0,29:0,16 0,36:0,18
01.3-Muiltiplos centros de tomada de decisdo 0,35 0,04 .0,03:0,02:0,01:061 0,78 0,79 0,15 0,16 :0,28:-0,08:0,18:0,21:0,22 0,18 0,20:0,05:0,34:0,40:0,04:0,33:0,36:0,20:0,32
01.3.1-MCTD 0,21 1 0,06 :0,04:0,04:0,00:0,61:083 0,23 0,05 0,09:0,12:-0,11:0,22:0,23 0,27 0,21 0,27 :0,09:0,40:0,46 :0,06:0,38:0,38:0,27 : 0,38
01.3.2-MCTD 0,22 0,00 0,00:0,00 0,01:062 0,05:069:0,18 0,17 0,30:-0,03: 0,07 0,11:0,08 0,07:0,06 0,00:0,15:0,19 :0,00:0,15: 0,19 0,05 0,13
01.4-Sobreposi¢des funcionais dos centros de D 0,12 0,00 : 0,00: 0,00 0,00:0,02:0,00:0,03:055 0,85 0,64 0,74:0,20 0,18:0,18 0,10:0,20:0,18 : 0,20:0,27 0,12 0,14:0,17 0,07:0,14
01.4.1-SOB_H 0,11 0,02 .:0,01:0,02:0,00:0,03:0,01:0,03 0,72.0,74 035:0,46:0,14:0,24 0,11 0,03 0,16 :0,12:0,21:0,33:0,05:0,16:0,21: 0,06 : 0,17
01.4.2-SOB_T 0,09 ;0,00 :0,02:0,00: 0,02:0,08: 002:009:040:0,12 0,72 0,18 :0,10:0,13:0,06  0,00:0,11 0,08 :0,08:0,20:-0,01: 0,02 0,06 :-0,04: 0,05
01.4.3-SOB_V 0,01 ;0,00 :0,00:0,00: 0,03:001:0,01:0,00:0,54 0,21:0,03:057:0,19 0,12:0,20 0,18:0,16:0,20:0,13:0,06 : 0,20: 0,09:0,07 0,10:0,08
02-Indicadores de Gestdo 0,26 {0,20 0,14:0,18 0,14:0,03 0,05:0,01:0,04 0,02 0,01:0,04:0,78 0,89:0,88 0,68:0,83 0,90:0,52 0,30 :0,46:0,53 0,37 0,56 0,42
02.1-Gerenciamento de ativos 0,21 0,17 0,12:0,14 0,09:0,04 :0,05:0,01:0,03 0,02:0,02:0,02:0,79 0,75:0,67 0,42:0,73:0,72 0,41:0,32 0,26 0,42:0,33 0,41:0,34
02.2-Planejamento Estratégico 0,28 {0,17 . 0,13:0,13  0,21:0,05 0,07:0,01:0,03:0,01 0,00:0,04:0,78 0,45:0,73 0,84:0,87 0,68:0,56 0,29:0,53:0,59 0,39:0,65 0,41
02.2.1-PE_1 0,28 0,22 .0,19:0,13:0,22:0,03:0,04 0,01 0,01 0,00:0,00:0,03:0,46:0,18 0,71 0,71 0,47 0,52:0,57:0,21:0,60:0,59:0,33:0,70 : 0,40
02.2.2-PE_2 0,15 ;0,06 : 0,04:0,06 0,10:0,04 0,07:0,00:0,04:0,03 0,01:0,03:0,70:0,53:0,76 0,22:0,74 0,66:0,40:0,29:0,32:0,42 0,33:0,41 0,29
02.3-Gestdo de Recursos Humanos 0,11 0,13 .0,07:0,14:0,05:0,00: 0,01 0,00 0,03 :0,01:0,01:0,04:0,81:0,52 0,46 0,27 0,43 0,67 0,41:0,17:0,42:0,38:0,24:0,44 0,36
03-Indicadores de Governancga Corporativa 0,28 0,19 :0,10:0,20:0,09:0,11:0,16 . 0,02 0,04 0,04:0,01:0,02:0,27:0,17 0,32 0,32 0,16 0,17 0,63 0,74 :0,72 0,90 0,83 : 0,73 : 0,87
03.1-Base juridica e regulatéria 0,20 {0,111 :0,05:0,13  0,01:0,16 : 0,21:0,03:0,08:0,11 0,04 :0,00:0,09:0,10:0,09 0,05:0,08 0,03:0,55:0,69:0,23:0,56 0,64:0,32 0,63
03.2-Direitos dos acionistas 0,11 :0,05:0,03:0,05 0,16 0,00 : 0,00 :0,00:0,02:0,00 0,00:0,04:0,21:0,07:0,28 0,36:0,10 0,18:0,52:0,05:0,73: 0,64 0,46 0,65 0,51
03.3-Conselho de Administrag¢do 0,26 1 0,20:0,12:0,18:0,08:0,11:0,14 0,02 0,02 0,02:0,00:0,01:0,28:0,18:0,35 0,35 0,18:0,15:0,81:0,32:0,41:0,74 0,88 :0,85: 0,67
03.3.1-CPE 0,15  0,08:0,03:0,11:0,03:0,13:0,15 0,04 0,03 0,04:0,00:0,00:0,13:0,11 0,16 0,11 0,11 :0,06:0,69:0,41:0,21:0,77 0,62 0,49 : 0,67
03.3.2-CAESE 0,24 0,23 .0,18:0,16:0,13: 0,04 : 0,07 : 0,00 0,00 0,00:0,00:0,01:0,32:0,17:0,42 0,49 0,17 :0,19:0,53:0,10:0,42:0,72: 0,24 : 0,64 . 0,49
03.4-Stakeholders 0,18 :0,15: 0,06 :0,18 0,03 :0,10 0,14 :0,02:0,02 0,03 :0,00:0,01:0,18 :0,11:0,16 0,16:0,09:0,13:0,75:0,40 : 0,26 : 0,45:0,45 0,24 : 0,66
AVE 0,36 0,74.0,71:0,75: 0,69 0,61:0,83:0,69:0,55:0,74.0,72:0,57:0,78:0,75:0,73 0,71:0,74:0,67:0,63:0,69 0,73 0,74 0,62 0,64:0,66
cc 0,68 0,85:0,83:0,86 0,82 0,76:0,91:0,82:0,78:0,85:0,84:0,73:0,92:0,90 0,84 0,91:0,85:0,89:0,87:0,87 0,84 0,85 0,83:0,84:0,86
AC 0,41 0,65:0,60:0,66 0,55 0,36:0,79:0,56:0,58:0,64 0,62:0,26:0,86:0,83 0,62 0,86:0,65:0,83:0,80:0,78 0,65 0,65 0,69:0,72:0,75

Fonte: Elaborado pela autora com dados da pesquisa.

Nota. A diagonal é o proprio AVE, para facilitar a visualizagdo. Acima da diagonal, estdo as correlagdes entre os construtos. Abaixo, estdo as correlagdes elevadas ao quadrado (R?). Confiabilidade
Composta (CC com ponto de corte > 0,60); Percentual de Variancia Explicada (AVE com ponto de corte > 0,50); Alpha de Cronbach (AC com ponto de corte > 0,60).



Tabela 35.
Avaliacdo da validade discriminante e qualidade geral da mensuracéo (todos os fatores)
AVE R Square

01-Indicadores de Governanca Policéntrica 0,26 0,38
01.1-Ajuste Institucional as Caracteristicas Sociais e Ecoldgicas 0,74 0,48
01.2-Capacidade Adaptativa do Setor E6lico 0,69 0,28
01.3-Mudltiplos centros de tomada de decisdo 0,61 0,34
01.4-Sobreposic6es funcionais dos centros de deciséo 0,53 0,24
01.5-Mitigacao de risco e Aspectos Normativos 1,00 0,18
01.6-Autonomia dos Centros de tomada de decisdo 0,56 0,05
02-Indicadores de Gestao 0,78 0,27
02.1-Gerenciamento de ativos 0,75 0,79
02.2-Planejamento Estratégico 0,72 0,79
02.3-Gestdo de Recursos Humanos 0,67 0,81
03-Indicadores de Governanga Corporativa 0,63 1,00
03.1-Base juridica e regulatoria 0,69 0,00
03.2-Direitos dos acionistas 0,73 0,00
03.3-Conselho de Administracdo 0,74 0,00
03.4-Stakeholders 0,66 0,00
MEDIA 0,67 0,35
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