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APÊNDICE A – CITAÇÕES ELABORAÇÃO DA ENTREVISTA32

	Sub Item
	Nº
	AUTOR
	CITAÇÃO
	PERGUNTA

	














Breve Histórico

	01
	Joskow (2008)
	“No decorrer da década de 1990 houve várias reformas institucionais em diversos países a fim de melhorar o desempenho de suas indústrias de energia elétrica e atrair novos investimentos adotando diversas medidas, destacando-se a privatização de empresas estatais e criação de novos agentes, como os produtores independentes e os consumidores livres”
	A partir do estudo de medidas de privatização de empresas estatais e criação de novos agentes, como produtores independentes e consumidores livres, considera que foi útil a reforma institucional buscando viabilizar essa mudança?

	
	02
	Brasil (1993)
	“Através da Lei Nº. 8.631, de 4 de março de 1993, houve mudanças mais evidentes tal como a extinção da equalização tarifária. Com isso, as tarifas passaram a ser estabelecidas entre concessionário e Poder Concedente, sendo que deveria cobrir os custos específicos de cada concessionária, promovendo um acerto de contas entre as empresas e o governo federal”.
	A Lei Nº. 8.631, de 4 de março de 1993, provocou mudanças evidentes nas tarifas do setor de energia elétrica. Você considera que essas mudanças foram adequadas?

	
	03
	Magalhães; Parente (2009)
	“No caso do Brasil após o Plano Real o governo reduziu a realização de investimentos devido à escassez generalizada de recursos em razão do fim do imposto inflacionário. Com isso, a reforma empreendida na IEEB buscou a retomada do investimento por meio da abertura do mercado, alcançado com a privatização de empresas estatais, introdução da competição na geração e na comercialização e da criação de novas instituições para a gestão do novo modelo criado”
	Acredita que a competição na geração e na comercialização seja útil na criação de um novo modelo de relação comercial e possibilitaria um melhor investimento no âmbito da energia elétrica no Brasil?


	
	04
	CEMIG (2018)
	“Em 1990, o presidente Fernando Collor de Mello sancionou a Lei nº 8.031 criando o Programa Nacional de Desestatização (PND). Foi criado o Grupo Tecnológico Operacional da Região Norte – GTON, órgão responsável pelo apoio às atividades dos Sistemas Isolados da Região 
	Com base no Programa de Desestatização criado no ano 1990, para viabilizar a competição na geração, distribuição e comercialização de energia, você considera viável essa conduta?


	
	
05
	Sioshansi (2008)
	As reformas implantadas em diversos países e no Brasil continham falhas que somente se revelaram com o tempo e levaram a resultados inesperados e indesejados (SIOSHANSI, 2008). 
	Considera que as reformas no Brasil, em relação ao mercado de energia elétrica contêm falhas?

	
	
06
	Joskow (2008)
	Os problemas estavam relacionados à execução incompleta ou incorreta dos modelos inicialmente projetados (JOSKOW, 2008). 

	De acordo com a pergunta anterior, essas falhas podem estar relacionadas à execução incompleta ou incorreta de modelos estruturados ou projetos inviáveis (ou modelos inicialmente projetados)?

	
	
07
	Brasil (2004a)
	Em 2001, houve uma crise energética, que culminou com o racionamento de energia, mostrando a fragilidade do setor energético, e dessa forma, resultando em novos estudos para tentar revitalizar e aperfeiçoar o modelo vigente, sendo que o racionamento foi atribuído à falta de efetivo planejamento e monitoramento centralizado eficaz (BRASIL, 2004a).
	A crise energética em 2001, que provocou o racionamento de energia, pode ter contribuído para incentivar a comercialização de energia no mercado livre e beneficiar as indústrias?

	
	
08


	Brasil (2004a)
Brasil (2004b)
Brasil (2004c)
	Já em 2004, o Governo Federal lançou as bases de um novo modelo para o serviço de energia brasileiro, sustentado pelas Leis nº 10.847/04, 10.848/04 e pelo Decreto nº 5.163/04, visando garantir a segurança do suprimento de energia, promover a modicidade tarifária e a inserção social (BRASIL, 2004a, BRASIL, 2004b, BRASIL, 2004c).
	Considera o novo modelo lançado pelo Governo Federal, baseado nas Leis nº 10.847/04, 10.848/04 e pelo Decreto nº 5.163/04 viáveis para garantir a segurança do suprimento de energia, modicidade tarifária e inserção social?

	
	

09
	Engie (2018)
	Para a efetiva mudança e adequação no setor, ocorreram algumas alterações como a ampliação da autonomia do Operador Nacional do Sistema Elétrico (ONS) e da atuação da Agência Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) e do Conselho Nacional de Políticas Energéticas (CNPE). Além disso, foram criadas três novas instituições: Empresa de Pesquisa Energéticas (EPE), o Comitê de Monitoramento do Setor Elétrico (CMSE) e a Câmara de Comercialização de Energia Elétrica (CCEE)
	Houve mudanças e adequações no setor de energia elétrica tanto no Operador Nacional do Sistema Elétrico (ONS), bem como na Agência Nacional de Energia Elétrica (ANEEL). Você acha que isso contribuiu para comercialização de energia no Mercado Livre?


	Agentes do Setor Elétrico
	10
	ONS (2017)
	Os principais agentes do setor elétrico são os geradores, que são autorizados ou concessionários de geração de energia elétrica, que operam plantas de geração e prestam serviços subsidiários, os agentes de transmissão, agentes detentores de concessão para transmissão de energia elétrica, com instalações na rede básica; e agentes de distribuição, que operam um sistema de distribuição na sua área de concessão, participando do Sistema Interligado e sendo usuários da Rede Básica. Contratam serviços de transmissão de energia e serviços subsidiários do Operador Nacional do Sistema Elétrico
	Os principais agentes do setor elétrico são os geradores, os de transmissão, e os de distribuição. Você considera importante a divisão de tarefas entre estes agentes a fim de operar com eficiência o setor de energia elétrica? 33



	
Mercado de Energia Cativo e Livre
	11
	Tolmasquim (2015)
	O atual modelo de comercialização de energia elétrica está dividido em dois tipos de ambientes de contratação de energia, já mencionados, o ACR e ACL. Dentre os principais objetivos do novo modelo setorial estão a segurança do suprimento de energia elétrica, a busca pela modicidade tarifária e o acesso à energia para todos. Portanto, para tentar atingir esses objetivos de maneira otimizada foi feita uma segmentação entre os mercados de demanda e oferta
	O atual modelo de comercialização de energia elétrica está dividido em dois tipos de ambientes de contratação de energia, você tem conhecimento de quais são esses dois tipos?

	
	
12
	
ABRACEEL (2016)
	Para os consumidores cativos, o distribuidor é o fornecedor compulsório da região em que estão localizados, sendo a tarifa regulada pela Aneel enquanto para o consumidor livre a energia é livremente negociada e seu valor resultante de sua opção individual de compra, com contratos de diferente prazos com maior ou menos exposição ao preço de curto prazo 
	Entre o Consumidor cativo de energia e o Consumidor Livre de energia, qual você considera mais vantajoso?


	
	13
	ABRACEEL (2016)
	E o consumidor cativo tende a absorver incertezas, erros e acertos do planejamento centralizado do governo e da distribuidora, portanto, já está exposto a riscos e não tem como gerenciá-los. Enquanto, o consumidor livre é responsável por gerenciar incertezas, tomando para si a tarefa decidir quando realizar suas compras de energia e riscos associados
	Atualmente, a melhor escolha de uma empresa prestadora de serviços para gerenciar seus custos de energia elétrica seria o mercado cativo ou livre de energia?


	
	14
	ABRACEEL (2016)
	É o mercado no qual os consumidores escolhem livremente seus fornecedores de energia, possuindo o direito à portabilidade da conta de luz, negociando livremente um conjunto e variáveis como prazo contratual, preços e serviços associados à comercialização.
	Qual seria a vantagem de negociação entre os diferentes tipos de consumidores (cativo e livre)?
34


	
	15
	ONS (2017)
	Com relação aos consumidores, existem os cativos, que possuem contratos exclusivamente com a distribuidora; e os livres, que têm a opção de escolher seu fornecedor de energia elétrica, conforme definido em resolução da ANEEL 
	Como se dá o contrato dos consumidores cativos e livres com a distribuidora de energia?


	







Análise Financeira

	16
	Pereira da Silva (2010)
	A análise financeira de uma empresa consiste num exame minucioso dos dados financeiros disponíveis sobre a organização, assim como das condições endógenas (estrutura organizacional, capacidade de gerenciamento e nível tecnológico) e exógenas (fatores políticos e econômicos e concorrência) que a afetam financeiramente.
	Para realizar a análise financeira existem dados sobre a organização. Mas existem outros fatores que devemos considerar: internos (estrutura, gerenciamento e tecnologia) e externos (políticos e econômicos e concorrência). No caso das ICES considerando o processo de migração para o mercado livre de energia, qual você considera mais importante?  

	
	17
	Blank; Tarquin (2008)
	A análise financeira de viabilidade da migração utiliza três estratégias, destacando-se o Valor Presente Líquido (VPL), a Taxa Interna de Retorno (TIR) e o Payback
	Normalmente para análise financeira de viabilidade de projeto de investimento utiliza-se das estratégias de mensuração do Valor Presente Líquido (VPL), da Taxa Interna de Retorno (TIR) e do Payback. Considera essas mais adequadas para analisar investimento em ICES?

	
	18
	Roos; Westerfield; Jaffe (2002)
	Além disso, é importante planejar e gerenciar os investimentos de longo prazo, chamado de orçamento de capital. Com isso o administrador financeiro identifica as oportunidades de investimento que tem valor superior a seu custo de aquisição.
	Tratando de investimentos de longo prazo você considera importante planejar e gerenciar esse investimento para da migração para o mercado livre de energia?

	Conceito de Risco
	19
	Gitman (2010)
	Em seu conceito mais simples, risco é a chance de perda financeira. Investimentos com maior chance de perda são aqueles considerados de maior risco. É, “usado de forma intercambiável com incerteza em referência à variabilidade dos retornos associados a um determinado ativo.”
	Você acha que a migração para o mercado livre de energia para as ICES é um investimento com maior chance de perda e com maior risco?

	
	20
	Roos; Westerfield; Jaffe (2002)
	...propõe que estudando a dispersão das frequências dos retornos históricos de um ativo, é possível medir o risco, porque a dispersão mede o quanto uma taxa de retorno pode afastar-se do retorno médio.
	Quais são as variáveis a serem consideradas para medir o risco da migração do mercado cativo para o mercado livre de energia em ICES? 35


	
	21
	Roos; Westerfield; Jaffe (2002)
	...se a dispersão for muito grande os possíveis retornos serão incertos, porém se a distribuição cujos retornos estejam mais próximos um dos outros é concisa e os retornos serão menos incertos.
	Como podemos analisar os possíveis retornos com a migração para o mercado livre de energia para ICES?

	
	22
	Damodaran
(2004)
	...há diferença entre o conceito popular de risco e o conceito de risco para empreendimentos financeiros. Para a maioria das pessoas risco é a probabilidade de enfrentarem um resultado contrário ao que gostariam; sendo que em empreendimento financeiro, é considerado risco a probabilidade de um investidor receber um retorno não esperado, sendo bom ou ruim. Dessa forma, é mensurado através de dados históricos ou daquilo que é projetado.
	Você acha que migrando para mercado livre de energia as ICES correm riscos financeiros? Comente.


	
	

23
	Rizkalla (2018)
	Conforme Rizkalla (2018) em relação à qualidade de energia e o seu fornecimento, não existe diferença entre o mercado livre e o mercado cativo, porque a energia entregue fisicamente e os contratos firmados não têm ligação direta. Então o autor complementa que o principal risco que o consumidor é exposto no ACL é o da variação do preço pago pela energia, e também a má gestão do consumo, pois um mau dimensionamento da demanda a ser contratada obrigará o consumidor de energia a comprar energia no mercado de curto prazo, tendo que pagar por um valor acima do contratado.
	No seu entendimento, em relação à qualidade de energia e o seu fornecimento, há diferença entre o mercado livre e o mercado cativo?


	



Custo de oportunidade
	24
	Pereira et al. (1990)
	A economia pode ser entendida como um estudo da escassez e dos fenômenos resultantes, de forma mais sofisticada, como o estudo da alocação de recursos escassos entre usos alternativos com vistas à satisfação das necessidades. Os preços de bens e de serviços são apresentados por esta pela razão de troca entre eles em decorrência de sua escassez e de suas utilidades o que, em suma, viria a ser a expressão mais material do confronto entre o desejo e possibilidade de ter e o desejo e possibilidade de ofertar. Nestes textos econômicos muitas vezes não é usado o conceito de custos de oportunidade, mas sim custos alternativos.
	A economia estuda como os indivíduos empregam recursos produtivos escassos na produção de bens e serviços, para satisfazer suas necessidades. Você considera que a migração para o mercado livre de energia possui custos de oportunidade ou custos alternativos?36


	
	25
	Roos; Westerfield; Jaffe (2015)
	Conceitualmente, a taxa de desconto de um projeto incerto é o retorno que se pode ter em um ativo financeiro de risco comparável. Essa taxa muitas vezes e chamada de custo de oportunidade
	Tratando-se de projeto dessa natureza qual seria a taxa de desconto adequada para verificar a viabilidade de migração para o mercado livre de energia? Segundo seu entendimento


	
	

26
	Roos; Westerfield; Jaffe (2015)
	Considerando um ativo a ser utilizado num projeto, as receitas que podem gerar empregos alternativos podem ser perdidas. Dessa forma, essas receitas podem ser consideradas como custos, sendo chamadas de custos de oportunidade, pois a empresa renuncia as outras oportunidades de utilização do ativo.
	Considerando um ativo a ser utilizado num projeto, as receitas que podem gerar empregos alternativos podem ser perdidas. Dessa forma, essas receitas podem ser consideradas como custos. Você concorda com esta afirmação?

	









Instrumentos de Análise Econômico-Financeira
	27
	Matos (2000)
	O estudo de viabilidade de um projeto se faz necessário para demonstrar ao empreendedor a importância de uma análise que precede a abertura do negócio, em que podem ser levantados noções de riscos e pontos de sustentabilidade para este.
	Qual a importância de um estudo de viabilidade para as ICES no processo de migração do mercado cativo para o mercado livre de energia?

	
	




28
	Medeiros et al. (2012)
	As empresas precisam dispor de instrumentos para a tomada de decisão, bem como alocar seus recursos financeiros de maneira eficiente, escolhendo a melhor alternativa a fim de que possam ter o retorno esperado sobre o capital inicialmente investido, sendo a análise econômico-financeira fundamental.
	


37

Considera ser adequada a análise de tomada de decisão através dos instrumentos VPL, TIR, PAYBACK?


	
	
	Roos; Westerfield; Jaffe (2002)
	Outro instrumento será o Payback, que é uma ferramenta de análise de projetos que indica o período que levará para o investidor recuperar o valor investido
	

	
	
	Roos; Westerfield; Jaffe (2002)
	Outro instrumento de análise é o valor Presente Líquido (VPL) é conceituado como a diferença entre o valor de mercado de um investimento e seu custo
	

	
	
	Marquezan, (2006)
	A Taxa Interna de Retorno é outro método geralmente utilizado quando se trata de investimentos, obtida no saldo não recuperado de um investimento, no qual o pagamento final leva o saldo a zero 
	

	
	29
	Roos; Westerfield; Jaffe (2002)
	Para a análise econômico-financeira será usado como instrumentos o fluxo de Caixa, que é conceituado como a diferença entre o valor que entrou no caixa e o valor que saiu 
	Fluxo de caixa é um instrumento de análise econômico-financeira. Você considera esse instrumento importante para analisar a viabilidade da migração do mercado livre de energia para as ICES?

	
	
30

	Gitman
(2010)
	É o foco principal de uma empresa para a gestão financeira, no planejamento e tomada de decisão. É afetado pela depreciação ou qualquer despesa não desembolsável
	Além do fluxo de caixa o que pode afetar o planejamento e a tomada de decisão para a ICES no processo de migração para o mercado livre de energia?

	
	31
	Gitman
(2010)
	A direção da empresa é a responsável pela decisão do período máximo de payback, que fixa o valor, mas o qual pode sofrer modificações, considerando alguns fatores tais como o tipo de projeto a ser aplicado, ou seja, criação de uma empresa, expansão, substituição, ou renovação.
	Em investimentos desta natureza qual o tempo de retorno que você considera adequado?


	
	32
	Roos; Westerfield; Jaffe (2002)
	Os problemas com a TIR surgem quando os fluxos de caixa não são convencionais ou quando se tenta comparar dois ou mais investimentos para identificar qual é o melhor. Quando os fluxos não são convencionais a simples questão de identificar a TIR pode ser muito difícil e ao se fazer comparações, pode conduzir a uma decisão errada
	Qual a importância da TIR (Taxa interna de retorno) e a TMA (Taxa mínima de Atratividade) para a viabilidade econômico-financeira da migração para o mercado livre de energia para as ICES?38


	
	33
	Casarotto Filho; Kopittke (1994)
	Temos ainda a Taxa Mínima de Atratividade (TMA) é uma taxa de juros, que ao se fazer um investimento o investidor espera um retorno pelo menos igual a essa taxa. A TMA é única para cada investidor e não existe fórmula matemática para calculá-la, pois ela pode variar com o tempo.
	



APÊNDICE B- Questionário baseado no referencial teórico39


Prezado Sr (a).

Este questionário semiestruturado, é parte fundamental para a elaboração do Trabalho de Conclusão do Curso de Administração, tendo como título: VIABILIDADE ECONÔMICO-FINANCEIRA DA MIGRAÇÃO DO MERCADO CATIVO PARA O MERCADO LIVRE DE ENERGIA: UM ESTUDO DE CASO DA UNIVERSIDADE DE CRUZ ALTA.
O objetivo geral é realizar um estudo de caso sobre a viabilidade econômico-financeira da migração do mercado cativo para o mercado livre de energia na Universidade de Cruz Alta.
Diante disso, suas respostas são de extrema importância para o êxito da pesquisa na presente fase exploratória, não requerendo ainda sua identificação pessoal e consumindo pouco tempo para respondê-lo.


Antecipadamente, agradeço sua colaboração.


Atenciosamente,











[bookmark: _GoBack]
APÊNDICE C -  QUESTIONÁRIO – Roteiro de Entrevista40

1 – A partir do estudo de medidas de privatização de empresas estatais e criação de novos agentes, como produtores independentes e consumidores livres, considera que foi útil a reforma institucional buscando viabilizar essa mudança? 
2 – A Lei Nº. 8.631, de 4 de março de 1993, provocou mudanças evidentes nas tarifas do setor de energia elétrica. Você considera que essas mudanças foram adequadas?
3 – Acredita que a competição na geração e na comercialização seja útil na criação de um novo modelo de relação comercial e possibilitaria um melhor investimento no âmbito da energia elétrica no Brasil?
4 – Com base no Programa de Desestatização criado no ano 1990, para viabilizar a competição na geração, distribuição e comercialização de energia, você considera viável essa conduta?
5 – Considera que as reformas no Brasil, em relação ao mercado de energia elétrica contêm falhas?
6 – De acordo com a pergunta anterior, essas falhas podem estar relacionadas à execução incompleta ou incorreta de modelos estruturados ou projetos inviáveis (ou modelos inicialmente projetados)? 
7 - A crise energética em 2001, que provocou o racionamento de energia, pode ter contribuído para incentivar a comercialização de energia no mercado livre e beneficiar as indústrias? 
8 – Considera o novo modelo lançado pelo Governo Federal, baseado nas Leis nº 10.847/04, 10.848/04 e pelo Decreto nº 5.163/04 viáveis para garantir a segurança do suprimento de energia, modicidade tarifária e inserção social? 
9 – Houve mudanças e adequações no setor de energia elétrica tanto no Operador Nacional do Sistema Elétrico (ONS), bem como na Agência Nacional de Energia Elétrica (ANEEL). Você acha que isso contribuiu para comercialização de energia no Mercado Livre? 
10– Os principais agentes do setor elétrico são os geradores, os de transmissão, e os de distribuição. Você considera importante a divisão de tarefas entre estes agentes a fim de operar com eficiência o setor de energia elétrica?
11 – O atual modelo de comercialização de energia elétrica está dividido em dois tipos de ambientes de contratação de energia, você tem conhecimento de quais são esses dois tipos? 
12 – Entre o Consumidor cativo de energia e o Consumidor Livre de energia, qual você considera mais vantajoso? Por que?
13 – Atualmente, a melhor escolha de uma empresa prestadora de serviços para gerenciar seus custos de energia elétrica seria o mercado cativo ou livre de energia?
14 – Qual seria a vantagem de negociação entre os diferentes tipos de consumidores (cativo e livre)?
15 – Como se dá o contrato dos consumidores cativos e livres com a distribuidora de energia?
16 – Para realizar a análise financeira existem dados sobre a organização. Mas existem outros fatores que devemos considerar: os internos (estrutura, gerenciamento e tecnologia) e externos (políticos e econômicos e concorrência). No caso das ICES considerando o processo de migração para o mercado livre de energia, qual você considera mais importante?41

17 – Normalmente para análise financeira de viabilidade de projeto de investimento utiliza-se das estratégias de mensuração do Valor Presente Líquido (VPL), da Taxa Interna de Retorno (TIR) e do Payback. Considera essas mais adequadas para analisar investimento em ICES quando trata-se da migração de mercados de energia (cativo para o Livre)?
18 - Tratando-se de investimentos de longo prazo você considera importante planejar e gerenciar esse investimento na migração do mercado cativo para o mercado livre de energia?
19 – Você acha que a migração para o mercado livre de energia para uma ICES é um investimento com maior chance de perda e com maior risco? Por que?
20 - Quais são as variáveis a serem consideradas para medir o risco da migração do mercado cativo para o mercado livre de energia em ICES?
21 - Como podemos analisar os possíveis retornos com a migração para o mercado livre de energia para ICES?
22 - Você acha que migrando para mercado livre de energia as ICES correm riscos financeiros? Comente.
23 - No seu entendimento, em relação à qualidade de energia e o seu fornecimento, há diferença entre o mercado livre e o mercado cativo?
24 - A economia estuda como os indivíduos empregam recursos produtivos escassos na produção de bens e serviços, para satisfazer suas necessidades. Você considera que a migração para o mercado livre de energia possui custos de oportunidade ou custos alternativos? Quais?
25 – Tratando-se de projeto dessa natureza qual seria a taxa de desconto adequada para verificar a viabilidade de migração para o mercado livre de energia? Segundo seu entendimento
26 – Considerando um ativo a ser utilizado num projeto, as receitas que podem gerar empregos alternativos podem ser perdidas. Dessa forma, essas receitas podem ser consideradas como custos. Você concorda com esta afirmação? Por que?
27 - Qual a importância de um estudo de viabilidade para as ICES no processo de migração do mercado cativo para o mercado livre de energia?
28 - Considera ser adequada a análise de tomada de decisão através dos instrumentos VPL, TIR, PAYBACK?
29 - Fluxo de caixa é um instrumento de análise econômico-financeira. Você considera esse instrumento importante para analisar a viabilidade da migração do mercado livre de energia para as ICES?
30 - Além do fluxo de caixa o que pode afetar o planejamento e a tomada de decisão para ICES no processo de migração para o mercado livre de energia?
31 - Em investimentos desta natureza qual o tempo de retorno que você considera adequado?
32 - Qual a importância da TIR (Taxa interna de retorno) e a TMA (Taxa mínima de Atratividade) para a viabilidade econômico-financeira da migração para o mercado livre de energia para as ICES? 
