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RESUMO

O presente trabalho tem como objetivo verificar as principais estratégias competitivas de
mercado adotadas pela maior fabricante nacional de avides, a Embraer, na esfera dos trés
principais segmentos de atuacdo, quais sejam: aviagdo comercial, aviacdo executiva e de
defesa e seguranca, bem como os resultados proporcionados por tais acdes. A analise das
estratégias envolveu uma descricdo historica de fatos e o exame de dados estatisticos e
financeiros da empresa. Em seguida, foram enfocadas as estimativas de mercado para os trés
segmentos de atuacdo, o crescimento médio anual previsto e as principais categorias de
aeronaves demandadas. De outra parte, foram analisados os principais concorrentes da
companhia e de que forma suas acdes repercutem sobre a estratégia da Embraer no mercado.
Por fim, realizou-se um estudo com base nas cinco forgcas de Porter para auxiliar no
entendimento da tomada de decisdo da companhia e como estas decisdes moldaram sua

estrutura.

Palavras-chave: Estratégias. Competicdo. Inovacdo. Embraer.



ABSTRACT

The present paper aims to verify the main competitive market strategies adopted by the largest
national aircraft manufacturer, Embraer, in the three main business segments, namely:
commercial aviation, executive and defense and security aviation, as well as results provided
by such actions. The analysis of the strategies involved a historical description of facts and the
examination of statistical and financial data of the company. Next, the focus was on the
market estimates for the three segments, the expected annual average growth and the main
categories of aircraft demanded. On the other hand, it was analyzed the main competitors of
the company and how their actions have repercussions on Embraer's strategy in the market.
Finally, a study was carried out based on Porter's five forces to assist in understanding the
company's decision-making and how these decisions shaped its structure.

Key words: Strategies. Competition. Inovation. Embraer.
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1 INTRODUCAO

O mercado da aviagdo tem um papel fundamental na dindmica econémica dos paises.
Além de ser um setor que movimenta muitos recursos financeiros e que emprega alta
tecnologia no processo produtivo, sua importancia € considerada de destaque para a economia
também por desempenhar um papel primordial sobre a estrutura de defesa nacional.

O setor de tecnologia de ponta, como € o0 caso da aviacdo, exige bastante dos
empresarios, uma vez que é neste setor onde necessariamente se concentram 0S maiores
investimentos em novas tecnologias de alta complexidade, em novos equipamentos e em
melhoria de processos produtivos.

A importancia do estudo do tema se da pelo fato da Embraer gerar uma série de
beneficios ao pais, dentre eles: ser responsavel por gerar um grande nimero de empregos,
pagar salarios bem remunerados, desenvolver tecnologias de ponta em solo nacional,
proporcionar a entrada de divisas na balanga comercial, além da capacidade que a Embraer
possui de alavancar diversos setores da producdo e de gerar oportunidades a novas empresas e
pessoas.

O principal objetivo desta monografia é analisar as principais estratégias adotadas pela
fabricante e os consequentes resultados que estas acGes levaram a empresa a atingir, tornando-
a uma das maiores empresas de alta tecnologia da histdria brasileira. Por meio e uma analise
sobre dados financeiros, estatisticos e de decisdes estratégicas de atuacdo, como, por exemplo,
o perfil de aeronave a ser projetado de acordo com a necessidade do mercado, ou a insercédo
em um mercado promissor, serdo revistos 0s principais pontos em que a empresa inovou com
éxito e obteve ganhos em diferenciagdo no mercado.

Para a elaboracdo do trabalho, 0 mesmo foi estruturado de modo que fosse possivel
investigar a forma que a Embraer encontrou para se diferenciar no mercado ao longo dos
anos. De uma empresa a beira da faléncia para uma superpoténcia no mercado da producao
mundial de aeronaves comerciais regionais, de jatos executivos, aviBes agricolas, avides
militares e de avides de carga, tornou-se a 3° maior fabricante de aeronaves do mundo.

A presente monografia é composta de trés partes, além da introducéo e da concluséo.
A primeira parte ir4 abordar assuntos pertinentes as teorias da economia industrial, por meio
de uma reviséo bibliografica sobre os principais conceitos que serdo abordados, tais como:
estratégias competitivas; estruturas de mercado; o processo de inovacgdo; e por fim, as

diferenciacOes de estratégias competitivas.
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A segunda parte analisa a Embraer, por meio de uma descri¢do da empresa e dos seus
dados de mercado, como: principais fatos histdricos; principais projetos de aeronaves; o
periodo de privatizacdo da companhia; e por ultimo o crescimento e difusdo da companhia.

Por fim, na terceira parte, foi realizado um estudo do panorama atual da empresa,
analisando os principais dados estatisticos e financeiros; estimativas de mercado dos trés
principais segmentos de atuacdo; comparacdo da Embraer com os principais concorrentes;
analise das cinco forcgas de Porter sobre os trés segmentos de atuacdo e os principais fatores de

destaque, representados pelas estratégias descritas ao longo do trabalho.
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2 REVISAO DA LITERATURA

O presente capitulo trata dos principais conceitos que serdo abordados nesta
monografia. Este referencial tedrico se mostra importante para dar embasamento ao conteido
a ser apresentado. O capitulo dois estd dividido em quatro se¢des, sendo a primeira sobre
mercados econdmicos e estratégias competitivas, no qual serdo definidos os conceitos de
estratégias e fatores condicionantes no mercado. A segunda secdo ira tratar das estruturas de
mercado consideradas pela analise econémica. A terceira secdo discorre sobre o processo da
inovacdo e os seus efeitos na economia e sociedade e, por fim, a quarta secdo ira tratar da
diferenciacdo das estratégias das empresas no mercado.

2.1 ESTRATEGIAS COMPETITIVAS

A concentracdo e centralizacdo primaria de capital foram fundamentais no crescimento
das unidades produtivas, e a partir desta acumulacdo de capital foi possivel produzir
excedentes para outros mercados. Esta producdo de excedentes permitiu ganhos de capital
suficientes para a expansdo das industrias de forma significativa. Gradualmente, iniciou-se o
que comumente se conhece por competicdo intrainddstrias e suas disputas de mercado por
market-share (“fatias de mercado”).

Uma industria, ao definir o tipo de mercado em que ira atuar, inicia 0 seu processo de
planejamento futuro com base em estudos sobre demanda de mercado, precos, custos dentre
outros. Criam, de fato, suas estratégias a partir de pardmetros previamente estabelecidos, e
estas estratégias utilizadas pelas empresas definirdo seu desempenho no mercado e a maneira
com que lidardo com os demais concorrentes. N&o é dificil perceber alguns pontos em comum
entre empresas que vieram a faléncia. Muitos podem ser os motivos, e a falta de uma visao
estratégica alinhada entre todos os setores sobre onde a empresa esta, para onde ela quer
chegar e de que maneira o fara pode ser um dos motivos. Isto pode esbarrar o crescimento no
longo prazo e criar gargalos por vezes irrecuperaveis.

Para Porter (2009), em sua obra “Competi¢do: on competition”, tdo importante quanto
a concorréncia e a competicdo de mercado, sdo também as estratégias de mercado com as
quais as firmas irdo se basear para se desenvolverem. Mais precisamente, toda a estratégia de
mercado criada é pensada para compreender e combater a altura a competi¢do. O lema da
estratégia competitiva é: “Escolher, de forma deliberada, um conjunto diferente de atividades

para proporcionar um mix unico de valores.” (PORTER, 2009, p. 43).



15

Em esséncia, esta no ato de realizar mudancas sobre um modelo de produgdo, criar
novos modelos e inovar em técnicas produtivas. Porém, muitos sdo os fatores que antecedem
estas mudancas. Segundo Tigre (2006), 0 modo como se relaciona o ambiente interno e
externo de uma empresa esta na interpretacdo das estratégias. Com base na abordagem de
Tigre (2006), sdo identificados quatro conceitos de estratégias competitivas.

O primeiro destes conceitos, pensado por Porter (2009) e descrito por Tigre (2006) em
seu livro, aborda as cinco forcas que determinam o desempenho de uma empresa, as quais
estdo diretamente alinhadas com as estratégias e que definirdo a forma de atuacéo das firmas.
Séo elas:

a) poder de negociacdo dos compradores;

b) poder de negociacdo dos fornecedores;

c) ameaca de novos entrantes;

d) ameaca de produtos ou servigos substitutos;

e) intensidade da rivalidade entre as empresas no mercado.

O segundo conceito de estratégia foi criado por meio das novas teorias de organizacao
industrial e concomitantemente com base na teoria dos jogos. Dado um movimento
estratégico adotado por uma empresa, se este for capaz de influenciar ou impedir a acdo de
um concorrente, serd considerado uma estratégia bem sucedida (TIGRE, 2006).

O terceiro conceito se baseia na utilizagdo dos recursos existentes nas firmas. Se, por
ventura, a estratégia da empresa for de utilizar somente o seu potencial interno, mediante a
exploracdo de capacitacdes internas, o acesso a tecnologias internas e ainda assim obter
vantagens de mercado por meio da adocdo destas estratégias, entdo este tipo de estratégia
competitiva serd bem sucedida. O interessante desta estratégia € o fato de ser mais
dificilmente imitada por outras, visto que pode conter caracteristicas muito especificas da
firma em questdo e nao ser compativel com as estratégias das concorrentes (TIGRE, 2006).

Por ultimo, o quarto conceito aborda questbes referentes a criacdo de capacitacGes
dindmicas ao invés da utilizacdo de recursos existentes para a criacdo de estratégias. Este
ultimo conceito, de carater neo-schumpeteriano, considera o aprendizado social e coletivo da
empresa resultado do desenvolvimento destas capacitagdes dindmicas. Em suma, o0
aprendizado passado é considerado condicdo necessaria para o desenvolvimento no futuro
(TIGRE, 2006).

Segundo Tigre (2006), os dois primeiros enfoques sdo considerados como analises de

variaveis externas as empresas e recaem sobre a estrutura das inddstrias para frear a acdo das
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demais firmas concorrentes. Os dois ultimos, por sua vez, ddo enfoque aos recursos e
capacitacGes internas das firmas.

Em resumo, para definir estratégias competitivas e tecnoldgicas, deve-se criar um
vinculo forte entre os ambientes internos e externos das empresas, sempre dando énfase ao

conhecimento.

2.2 ESTRUTURAS DE MERCADO

As estruturas de mercado representam a forma como as firmas estdo dispostas e
organizadas em determinado mercado. Em setores da produgdo com maior complexidade no
processo produtivo e com um grau de investimento elevado, costuma-se encontrar poucas
firmas atuantes, determinando um mercado mais concentrado. Em contrapartida, nos
mercados em que o nivel de complexidade ou de investimento &€ menor, costuma-se encontrar
um namero elevado de firmas atuantes, determinando, portanto, um mercado mais atomizado,
no qual as firmas ndo possuem poder de mercado (KUPFER; HASENCLEVER, 2002). Deste
modo, 0 mercado é estruturado da seguinte maneira: mercado de concorréncia perfeita, de
monopdlio, de oligopdlio e de concorréncia monopolistica. De acordo com a caracteristica de

cada mercado, ele sera definido em uma das quatro estruturas citadas acima.

2.2.1 Concorréncia perfeita

O modelo de concorréncia perfeita prevé que as empresas atuantes nao tenham
nenhum tipo de comunicagéo e troca de informaces entre si, ou seja, elas tomam decisdes de
forma descentralizada e de acordo com o andamento do mercado. Sao firmas que ndo definem
preco, pois 0 mesmo ¢é regulado pelo proprio. Podem ser empresas de pequeno, médio e até
grande porte, desde que ndo tenham poder de barganha significativo, ao ponto de afetar nivel
de producdo e preco das demais industrias. Nao existem barreiras a entrada e a saida de outras
empresas neste mercado e ha perfeita mobilidade de fatores de producdo e de informacdes
(KUPFER; HASENCLEVER, 2002). Possas (2006), em seu artigo sobre concorréncia e
inovacédo inspirado nas teorias de Schumpeter, explica que a concorréncia ndo é na verdade
uma disputa, mas sim um processo seletivo, na qual esta seletividade resultard em uma
disputa por espacos no mercado. Nesse sentido, na visdo de Lacerda (2012, p. 1), a
concorréncia pode ser explicada da seguinte maneira: “A concorréncia é, portanto, um

processo incessante, pelo qual as forcas de mercado selecionam as empresas que
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sobreviverdo. Este processo é continuo e seus critérios sdo temporais, subjetivos e particulares
a cada mercado [...]".

Devido a esta perfeita mobilidade dos fatores de producdo, a empresa atuante em um
mercado de concorréncia perfeita busca agir do modo a maximizar lucros por meio de
incrementos na producdo, visto que ndo pode estipular preco. Esta maximizagdo ocorre
justamente no ponto onde o preco de mercado se iguala ao custo marginal e define o
equilibrio de mercado (VARIAN, 2003).

2.2.2 Monopdlio

Em relacdo ao modelo anterior, 0 monopdlio é exatamente o oposto. Como ha
somente uma firma no mercado, esta empresa deixa de ser tomadora de precos e passa a
estipuld-los. Obviamente, acaba optando por atuar com precos mais elevados no mercado,
tornando-os maiores do que 0s custos marginais, proporcionando a firma lucros
extraordinarios. Isto permite a esta empresa operar com producdo reduzida, garantindo
reducdo nos custos. O modelo de monopdlio prevé ineficiéncias de mercado, do ponto de
vista do consumidor que acabara pagando mais caro por um produto, porém é extremamente
benéfico a empresa monopolizadora. Caracteristicas como exclusividade de produgdo em um
mercado de um determinado produto, exclusividade de matérias primas, patentes sobre
produtos, barreiras a entrada de novas firmas e maximizacdo de lucros extraordinarios sao

partes constantes em uma firma monopolizadora (VARIAN, 2003).

2.2.3 Concorréncia monopolistica

A defini¢do do modelo de concorréncia monopolistica, que representa uma mescla dos
modelos de concorréncia perfeita e de monopdlio, surgiu apds diversas insatisfacbes de
economistas da época.

Em suma, o conceito chave da concorréncia monopolistica se trata de dar um enfoque a
diferenciacdo de produtos. De acordo com Kupfer e Hasenclever (2002), a diferenciacao de
produtos pode surgir a partir de duas caracteristicas. A primeira se baseia no fato de que os
consumidores podem acreditar que um produto € melhor do que os demais, simplesmente
porque ele €, e a segunda caracteristica é pelo fato de que os consumidores entendem a
diferenciacdo que um determinado produto possui em detrimento do seu concorrente e estdo

dispostos a pagar mais caro para adquirirem estes produtos. Para a primeira caracteristica, a
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propaganda e as novas técnicas de venda fazem muita diferenca sobre produtos homogéneos.
Para a segunda, a localidade ou os aspectos técnicos fazem a diferenca. Portanto, o nimero de
firmas que irdo atuar no mercado € estipulado pela facilidade que as novas firmas possuem de

entrar neste mercado, na qual um maior nimero de empresas ira forcar os precos para baixo.

2.2.4 Oligopodlio

A principal caracteristica de um mercado oligopolista é a presenca de poucas firmas
atuantes, na qual cada uma possui um grande porte econdmico. Diferentemente do mercado
de concorréncia perfeita, cujas firmas ndo estipulam pregos jA que este é definido pelo
mercado, e do mercado de monopdlio, onde sé hd uma firma definidora de precos, no
mercado oligopolista os precos praticados e as quantidades produzidas podem afetar
substancialmente as estratégias de nivel de producdo e de precos das demais concorrentes.
Estas industrias possuem uma interdependéncia bastante forte entre si e muitas vezes a
sobrevivéncia no mercado de uma delas depende da sua capacidade de prever a atuacao das
firmas rivais. A prépria formacdo de precos de mercado é determinada pela capacidade das
firmas em se antecipar a demanda de mercado e aos possiveis pregos que serdo praticados
pelas rivais. Em suma, as industrias neste mercado produzem produtos substitutos perfeitos
entre si (oligopdlio puro) ou substitutos proximos (oligopdlio diferenciado) (KON, 1999).

O fator chave do mercado de oligopdlio € a definicdo dos precos praticados no
mercado. Havera uma firma que sera a lider na escolha dos precos dos produtos, e as demais
definirdo seus pre¢os com base nos precos da lider. Por vezes, as firmas decidem atuar
conjuntamente na definicdo de precos para ndo prejudicarem suas receitas por meio de
possiveis precos relativamente baixos. Ha dois tipos de acordos de preco, os acordos

organizados e os acordos nao organizados (KON, 1999). Sdo eles:
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Quadro 1 - Tipos de acordo em mercados oligopolizados

TIPOS DE ACORDO CARACTERISTICAS

Quando duas ou mais firmas combinam e estipulam precos regulados no

Organizado ou Formal mercado para produtos homogéneos (Ex: Cartéis).

Conivente Existéncia de acordos info‘rmais: para estabelecer precgos e n!'vel de producéo e
N _escapar das 1e1§ antitrustes (“acordo c-le ~cavalhelros:’).
organizado N0 Acdo mdep_endente das firmas com menor exatiddo em rela(;ao_ ao acordo
Conivente conivente, com constantes disputas de preco ou marketing.

Fonte: Adaptado de Kon (1999).

2.2.4.1 Barreira a entrada de novas firmas no mercado de oligopolio

A entrada de qualquer firma em uma estrutura de mercado oligopolizada representa
uma diminuicdo substancial no nivel de lucro das empresas atuantes. A inexisténcia de
barreiras era, portanto, um fator crucial a ser resolvido pelas firmas atuantes no mercado, a
fim de garantir a maximizacdo de lucro de seus negécios. Segundo Kupfer e Hasenclever
(2002), foi neste contexto que Joe S. Bain, em 1949, formulou a teoria do preco limite, a qual
pressupunha que os precos seriam estipulados até o limite que ndo induziriam novos
entrantes. Este preco limite poderia ser menor que o de maximizagéo de lucro por um curto
periodo de tempo e seria utilizado suficientemente para desestimular a entrada de novos
concorrentes. Pode ocorrer de o preco limite entre as firmas atuantes no mercado ser
diferente, e para este caso, serdo distinguidas as firmas mais vantajosas como aquelas a
estipular o preco limite que cause a barreira de entrada (KON, 1999). Além deste, havia
outros fatores que criavam barreiras a entrada de novas firmas, e por meio de uma série de
estudos empiricos, designou quais eram 0s principais. Sdo eles:

a) existéncia de grandes economias de escala;

b) elevado grau de diferenciacdo de produtos;

c) vantagens absolutas das firmas ja atuantes em relacdo a custos, dado que ja
possui rede de distribuicdo, de insumos, técnicas superiores, dentre outros
fatores;

d) patentes e franquias ja existentes, dificultando ainda mais a emulséo das firmas

entrantes no mercado.
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2.3 0 PROCESSO DE INOVACAO

O estudo sobre inovacgdes tecnologicas foi por um bom tempo deixado de lado pela equipe
econbmica, a qual se preocupava mais em explicar analises de equilibrio de mercado de curto
e longo prazo. Somente apo6s a Segunda Guerra Mundial que Joseph Alois Schumpeter, por
meio de suas teorias sobre inovagdes tecnoldgicas, mudou o foco da anélise econdémica para o
ambito da economia da inovacdo. Em seus estudos, Schumpeter (1982) enfatizou a
importancia da inovacdo nas induastrias, a qual origina verdadeiras rupturas no sistema
econdbmico e cria fontes de diferenciacdo para as empresas. O estudo das inovagoes
tecnoldgicas e organizacionais explica em quais pontos determinadas firmas conseguiram se
diferenciar em relacdo a suas concorrentes e o quanto isto pode gerar beneficios as firmas
inovadoras (KUPFER; HASENCLEVER, 2002).

2.3.1 Inovagéo

Em relacdo aos beneficios causados pelas inovacdes, as chamadas inovagdes
organizacionais causam reducdo nos custos e aumento de produtividade no processo
produtivo. Ja as chamadas inovagdes tecnoldgicas criam diferenciacdo de produto e
incrementos na lucratividade

Antes do processo de inovar é importante que haja investimentos em pesquisa e
desenvolvimento (P&D) e uma estrutura organizacional adequada para criar a capacitacdo
tecnoldgica necessaria. Além destes investimentos, é também necessaria a absor¢cdo de mentes
criativas dentro da empresa, as quais, alinhadas com investimentos, sdo capazes de se destacar
e criar produtos diferenciados.

Em seu livro, Freeman e Soete (c2008) resumiram algumas caracteristicas das firmas
mais inovadoras do século XX, as quais sdo: forte P&D interno, proximidade das demais
equipes da empresa com aquelas que se engajam com P&D, uso de patentes, investimentos
contundentes em P&D por longos periodos de tempo, disposicdo para correrem altos riscos,

boa comunicagdo com o mundo cientifico externo, dentre outros fatores.

2.3.2 Destruicédo criadora

Schumpeter (1982) se tornou pioneiro nas analises sobre as inovagdes e o papel que 0s

empresarios devem assumir para se tornarem criativos e inovadores. Nesse sentido, o autor
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comenta que mais importante do que qualquer tipo de estratégia, recursos financeiros
disponiveis, dentre outros aspectos, é a motivacdo do empresario inovador. Para ele, o
empresario inovador deve ser um lider nato, descobrir maneiras alternativas de reduzir custos
e aumentar a producao.

Conforme explicado por Souza (1999, p. 174), sobre as teorias de Schumpeter, “O
dinamismo das empresas que é impulsionado pela criatividade, ousadia e determinacdo dos
empresarios, € capaz de criar novos mercados e processos produtivos.” Para isso, 0s atos dos
empresarios inovadores devem criar perturbacdes no equilibrio do mercado, para “quebrar”
esta inércia sobre as atuagOes rotineiras dos empresarios comuns. Estas perturbacfes criam
mudangas nos canais de fluxo circular. Conforme descrito por Schumpeter (1982), um sistema
circular de equilibrio, no qual sempre sdo auferidos lucros normais, o0 processo produtivo €
rotineiro e ndo ha inovagdes. Deste modo, qualquer empresario pode assumir estes cargos e
ndo h&a nenhum motivo para que surjam lideres empresariais. Somente quando ha esta ruptura
neste comodismo é que de fato havera desenvolvimento e crescimento, 0 que 0 autor
classificou como processo de “destruicao criadora”.

Pelo lado da oferta de mercado € onde as grandes mudancas devem ocorrer. Ndo séo
os consumidores que devem impulsionar estas mudancas, mas sim aqueles que estdo por tras
do processo produtivo. H& uma forte necessidade de compreender o que o0 mercado ird
demandar. Ainda sobre o processo de “destrui¢do criadora”, Schumpeter (1982) alia este
conceito a uma abordagem de quebra de padrfes antigos de producdo que sao ineficientes e
que dardo lugar a novos, mais eficientes e com um maior nivel de tecnologia empregada.

A faléncia de firmas faz parte do processo, no qual somente aquelas que estdo
constantemente inovando serdo capazes de sobreviver no mercado. Por meio, principalmente
de P&D que estas firmas conseguirdo obter incrementos tecnoldgicos produtivos. Schumpeter
(1982) considera como inovacdes que geram destruicdes criadoras a introdu¢do de um novo
produto diferenciado, novos métodos de producdo, abertura de novos mercados, inclusive o
externo, novas fontes de matéria prima e o surgimento de um monopdlio ou posicdo de

monopolio.
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2.4 DIFERENCIACAO DE ESTRATEGIAS

Cada firma possui uma gama de possibilidades tecnoldgicas e técnicas a disposicao,
para definir seu modo de atuacdo. Entretanto, como ha inUmeras incertezas no mercado, pode
Ser que as empresas nao queiram se arriscar, por vezes, em determinado nicho de mercado ou
na aposta de obter lucros com determinado tipo de produto recentemente desenvolvido pela
firma. Quando ha o confronto de mudancas tecnolégicas no mercado, deve-se sempre tentar
buscar melhorias, ou caso contrario, “[...] deixar de inovar equivale a morrer.” (FREEMAN;
SOETE, c2008, p. 457). Estas estratégias, segundo os autores, sao reconhecidas da seguinte
maneira: estratégias ofensivas, estratégias inovativas defensivas, estratégias imitativas e

dependentes, estratégias tradicionais e oportunistas.

2.4.1 Estratégias inovativas ofensivas

Quanto as estratégias ofensivas, as mesmas sdo comumente adotadas pelas firmas que
buscam lideranca de mercado, introducdo antecipada de produtos novos ao mercado, 0 que
pressupde, nessa perspectiva, um maior nivel de risco. Antecipam-se aos concorrentes na
corrida tecnoldgica e tém como ponto marcante um intensivo investimento independente em
P&D ou em parcerias com outras companhias no financiamento de projetos inovadores,
chegando, as vezes, a se dedicar exclusivamente ao P&D por alguns anos antes que de fato
apligue na préatica os conhecimentos adquiridos. O foco com esta estratégia sdo 0s ganhos
com o monopolio de mercado, mesmo que por um periodo de tempo ndo tdo longo
(FREEMAN; SOETE, ¢c2008).

2.4.2 Estratégias inovativas defensivas

Sobre as firmas que adotam estratégias inovativas defensivas, caracterizam-se por
realizarem fortes investimentos em P&D de longo prazo que, por vezes, se assemelham aos
investimentos feitos por aquelas que adotam a estratégia ofensiva. Sua natureza e a velocidade
das inovagdes sdo o que as diferencia da estratégia vista anteriormente. De fato, estas firmas
ndo desejam correr tantos riscos se estivessem entre as primeiras empresas a implementar uma
grande mudanca tecnolégica no mercado. Também pode ocorrer que ndo tenham capacidade
para os tipos de inovagdes mais promissoras, queiram todavia também ndo ser firmas

retardatarias em termos tecnologicos. Além da reducéo de riscos, utilizam esta estratégia para
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melhorar seus processos e produtos com os erros da firma que adota a estratégia ofensiva e
aproveitar os ganhos de lucro com a abertura dos mercados que as inovadoras abrirdo
(FREEMAN; SOETE, c2008).

Outra caracteristica importante € que as firmas que adotam esta estratégia costumam
dedicar boa parte dos recursos para a educagdo e treinamento de seus funcionarios por meio
de cursos de capacitacbes e de desenvolvimento pessoal. Nos paises desenvolvidos, grande
parte da P&D industrial é de natureza defensiva ou imitativa, conforme sera visto a seguir,
com foco em melhorias menores, como processos e produtos ja existentes. Em mercados
oligopolizados, a estratégia defensiva é a que prevalece, visto que este tipo de estratégia
permite & firma se adaptar e reagir as mudancas das suas concorrentes. Como o P&D é
elevado nesta estratégia, quaisquer alteracbes tecnoldgicas no mercado poderdo ser
acompanhadas de perto por esta firma, a qual nunca fica excessivamente atras de suas
concorrentes em relagdo a tecnologia utilizada (FREEMAN; SOETE, c2008).

2.4.3 Estratégias imitativas e dependentes

Sobre as estratégias imitativas e dependentes, a qual se mostra bem diferente das duas
primeiras, o proprio nome ja diz qual a posicao que as firmas adotardo. Tratam simplesmente
de acompanhar o andamento do mercado, ficando sempre a alguns passos atrds das firmas
lideres em relacdo as tecnologias adotadas. Parte desta estratégia consiste em tirar vantagem
sobre os erros iniciais das firmas lideres, e a partir deles, aperfeicoar seus produtos e métodos
de producéo.

Caracterizam-se por investirem pouco em P&D e buscam se diferenciar em relacdo a
suas concorrentes por meio de melhorias técnicas sobre produtos e processos. Costumam
arcar com custos de know-how ou de licenciamento e possuem poucas patentes, geralmente
classificadas como secundérias. De fato, as firmas imitativas se contentam em sempre ficar a
espera das lideres e ndo aspiram dar um passo a frente. Também dispdem de recursos para
investir em treinamento e desenvolvimento pessoal de seus funcionarios, mas o montante
despendido € muito menor em relagcdo ao das firmas que utilizam estratégias ofensivas e
defensivas (FREEMAN; SOETE, c2008).
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2.4.4 Estratégias tradicionais e oportunistas

Por fim, as estratégias tradicionais e oportunistas costumam se assemelhar a imitativa
e dependente em relacdo ao baixo investimento em P&D, mas a diferenca entre ambas esta na
auséncia de mudangas nos produtos do portfélio. As firmas que utilizam as estratégias
tradicionais e oportunistas ndo veem motivos para mudar seus produtos, visto que a
concorréncia ndo as faz achar necessario e 0 mercado também néo exige. Ou seja, as firmas
imitativas mudam constantemente seus produtos no mercado e as tradicionais e oportunistas
mudam muito pouco ou ndo mudam.

Apesar da pouca diferenciagcdo e baixo investimento, tais firmas podem ter boa
capacidade de permanéncia no mercado, mesmo em economias com alto grau de
industrializacdo. Contudo, em boa parte dos ramos industriais, esta estratégia se mostra muito
vulneravel a mudancas exogenas (FREEMAN; SOETE, c2008).

O quadro 2 ilustra estas quatro estratégias alternativas, mostrando suas principais

caracteristicas e suas vantagens.

Quadro 2 - Classificacdo das estratégias alternativas

Principais Vantagens da

Estratégia Caracteristicas L
Estratégia
Gastos intensivos em P&D e em capacitagcdo humana; Lucros de monopolio que
Ofensiva Lide_ran(;a de mercado, _maior nljmo_aro de patentes compensam os altos investimentos
registradas; Grandes riscos associados a novos em P&D (mesmo que no curto
projetos e incertezas de mercado. prazo); valoriza¢do da marca.

Efetuar melhorias tecnol6gicas em

Altos investimentos em P&D e em capacitacéo - e
seus produtos por meio de técnicas

humana; Firmas atentas a erros das concorrentes para

Defensiva i . . - absorvidas dos concorrentes; Livre
supera-las; busca de licenciamento e parcerias para . .
. o e de boa parte dos riscos associados
garantir atualizacdo tecnoldgica. .
a novos projetos.
Baixo investimento em P&D; Acompanham o
_— andamento e evolugdo do mercado para depois dar .
Imitativa e \ .g P P Menores custos; Aprendizado com
dependente um passo a frente; Costumam arcar com custos de erro das firmas concorrentes
know-how para compensar falta de investimento e '
buscam diferenciacéo de produto.
Custos indiretos baixos; Boa
Tradicional Baixo investimento em P&D; Diferenciacéo de capacidade de permanéncia no
€ oportunista produto inexistente ou mudancgas muito sutis. mercado devido a pouca

diferenciagdo dos concorrentes.
Fonte: Adaptado de Freeman e Soete (c2008).

Em resumo, o que se pode concluir é que o processo de profissionalizacdo da P&D
mostrou ser uma das mais importantes mudancas sociais na linha de produgdo do ultimo
século. Sobre as estratégias alternativas das firmas, podemos facilitar o entendimento por

meio de uma divisdo: de um lado estdo as estratégias ofensivas e defensivas, e do outro as
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imitativas e tradicionais, cuja principal diferenca entre estes dois grupos estd no nivel de
investimento em P&D e diferenciacdo de produto, que claramente é muito mais elevado no
primeiro grupo do que no segundo (FREEMAN; SOETE, c2008).
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3 AEMBRAER

O presente capitulo tem o intuito de apresentar os principais fatos histéricos que
marcaram a trajetéria da empresa ao longo dos anos. Dentre estes fatos, serdo descritos 0s
principais projetos de aeronave, 0 periodo de privatizacdes, que pode ser considerado o
momento mais marcante da trajetéria da companhia e, por fim, uma analise sobre o
crescimento da empresa, no qual serdo apresentados os principais fatores que culminaram

com o desenvolvimento da empresa ao longo do tempo.

3.1 FATOS HISTORICOS

Era um desejo antigo do governo de criar uma estrutura de defesa nacional mais sélida
e que fosse ao encontro da necessidade de crescimento da economia brasileira. Os
governantes sabiam que um setor de defesa nacional forte significaria uma alavancagem no
desenvolvimento econdmico e politico do pais. Nao somente isto, mas também “[...] a
constatacdo de que somente com o dominio do seu espaco aéreo é que um pais exerce, de
forma definitiva, a sua soberania.” (GOMES, 2012, p. 141). Portanto, o nascimento da
Embraer se deu basicamente por se tratar de um setor estratégico que carecia de maiores
investimentos para alcancar o patamar de desenvolvimento que o pais queria atingir. Forjaz
(2005, p. 1) em seu artigo sobre as origens da Embraer, reproduz as palavras de Alberto

Santos Dumont em 1918, conforme abaixo:

[...] é tempo de instalar uma escola de verdade em um campo adequado. N&o é
dificil encontrd-lo no Brasil [...] margeando a linha central do Brasil, especialmente
nas imedia¢des de Mogi das Cruzes, avistam-se campos que me parecem bons.

Foi entdo que, no ano de 1969, em S&o José dos Campos, Sdo Paulo, foi criada a
Empresa Brasileira de Aeronautica (Embraer), onde mantém sua sede até 0 momento. O pais
ja apresentava resultados positivos de crescimento econdmico devido ao Plano de Metas
(1956 a 1960). Foram desenvolvidos projetos de infraestrutura em setores caracterizados
como de forte impacto sobre as cadeias produtivas. De fato, o forte crescimento de setores
como o de energias, transportes e siderurgia viria a ser decisivo para assegurar insumos a
producdo de aeronaves da Embraer.

Nas decadas de 40 e 50, foram criados a Forca Aérea Brasileira (FAB), o Ministério
da Aeronautica, o Instituto de Tecnologia Aeronautica (ITA) e, por fim, o Centro Tecnolédgico
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de Aerondutica (CTA). Estas quatro iniciativas podem ser consideradas o berco da Embraer,
pois proporcionaram uma base solida de apoio & pesquisa e ao desenvolvimento de novos
projetos de tecnologia, aléem da formacdo de novos engenheiros com elevado grau de
qualificacdo, os quais seriam formados pelo ITA e que teriam a missdo de serem 0s
precursores de um setor até entdo pouco conhecido (FORJAZ, 2005).

Toda esta atmosfera de qualificacdo profissional transformou a cidade de S&o José dos
Campos e regido vizinha, no vale do Paraiba, em um polo tecnoldgico de destaque para o
florescimento de industrias, duas universidades privadas, escolas técnicas e de engenharia e 0
Instituto Nacional de Pesquisas Espaciais, do Ministério da Ciéncia e Tecnologia. Ao passar
dos anos, toda esta modificacdo que ocorreu na regido fomentou uma estrutura produtiva
muito eficaz, em termos logisticos, em termos técnicos e tecnoldgicos. Contudo, ainda faltava
experiéncia e o conhecimento especifico de quem ja estava neste mercado da aviagdo. Foi
entdo que alguns oficiais da aerondutica, os quais boa parte deles estudou no Massachusetts
Institute of Tecnology (MIT), entraram em contato com professores renomados desta
instituicdo e elaboraram um plano de desenvolvimento aerondutico para o Brasil. A intencdo
era contar com a ajuda destes professores americanos para iniciar projetos de
desenvolvimento de aeronaves (FORJAZ, 2005).

Com a vinda destes professores para o Brasil, 0 que se viu foi um cenério ainda
controverso, apesar das melhorias significativas por meio dos institutos e centros de pesquisa
criados. Como os paises mais avancados na aviacdo da época eram os Estados Unidos da
América (EUA) e a Inglaterra, a competicdo de mercado com as aeronaves destes paises seria
muito complicada, o que poderia ser um grande empecilho para o andamento do projeto na
criacdo de uma aeronave nacional, mas, havia uma soluc¢do. O que ambos os paises tinham em
comum eram aeronaves de porte méedio e grande dispéndio de combustivel, em funcdo de
motores mais potentes. Como nas décadas de 40 e 50 o Brasil importava a maior parte do
petroleo que consumia, era necessario que os modelos de avido a serem desenvolvidos fossem
econdémicos e, deste modo, de pequeno porte. A solucdo foi desenvolver projetos de
aeronaves menores e mais econdmicas em relacdo aos projetos americanos e ingleses
(FORJAZ, 2005).

Nesse sentido, houve algumas tentativas frustradas de se fabricar aeronaves no pais
antes da fundacdo e ascensdo da Embraer, e a mais importante de todas, foi a criacdo da
Sociedade Construtora Aeronautica Neiva, mais conhecida como “Industrias Neiva” no ano
de 1954. Ela foi importante no contexto histérico da Embraer tendo sido a primeira fabricante

de aeronaves bem sucedida e acabou, posteriormente, sendo incorporada pela Embraer, em
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1980, repassando-lhe boa parte do seu know-how. O caso da Construtora Neiva, assim como o
de outras companhias fabricantes de aeronaves nacionais, foi importante para mostrar que o
Brasil estava no caminho certo para a consolidacdo da inddstria aerondutica nacional
(FORJAZ, 2005).

Os fatores que mais pesavam para 0s constantes insucessos destas empresas eram a
intensa competicdo da inddstria aeronautica dos demais paises desenvolvidos, a falta de
infraestrutura aeroportuaria no pais, o baixo nivel de desenvolvimento do parque metal
mecanico nacional e a capacidade financeira pouco expressiva dos empresarios brasileiros
para viabilizar novos projetos (FORJAZ, 2005). Foi entdo que, ao passar dos anos, as
condi¢Bes para o crescimento e desenvolvimento de uma empresa de aviagdo nacional
comecaram a se tornar favoraveis. Um dos fatores foi o crescimento da industria
automobilistica, a qual intensificou e amadureceu diversas redes de comércio por insumos
necessarios também a producdo de aeronaves, além da maturacdo do conhecimento dos
engenheiros e demais envolvidos nos centros de pesquisa, fatores que foram cruciais para o
surgimento desta nova empresa (FONSECA, 2012).

Em meados de 1964, quando os militares assumem o governo, ha uma motivacao extra
para uma nova tentativa de criacdo de uma fabricante nacional de avibes, os quais, liderados
por Ozires Silva, iniciaram os trabalhos para alcangar este objetivo. Eis entdo que em 1969
iniciam-se as operagdes da Empresa Brasileira de Aviagdo S.A., companhia de capital misto e
controle estatal, a Embraer (FORJAZ, 2005).

Um dos principais personagens da criacdo e consequente crescimento da Embraer foi
Ozires Silva, nascido dia 8 de janeiro de 1931 na cidade de Bauru (SP). Formou-se em
Engenharia Aeronautica pelo ITA em 1962. Mestre em Ciéncias Aeronauticas pelo California
Institute of Technology (CIT), foi um dos fundadores e o primeiro presidente da Embraer e,
em sua primeira gestdo, desenvolveu a aeronave Bandeirante e outros seis avifes. Em 1986
assumiu a presidéncia da Petrobras, o qual permaneceu por quatro anos, até a volta a Embraer,
na qual teve a tarefa de fazer parte da equipe responsavel pela privatizacdo da companhia em
1994. J& no ano 2000, foi presidente da Varig, cargo que exerceu até 2002 e, a partir da sua
saida desta companhia, decidiu iniciar uma sociedade em uma empresa de biotecnologia,
chamada Pele Nova, cujo objetivo é fabricar material para reconstrucdo de tecidos da pele a
partir do latex. Atualmente, é convidado a participar de inimeras palestras sobre inovacoes e
empreendedorismo (SCOFIELD JUNIOR, 2012).
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3.2 PRINCIPAIS PROJETOS DE AERONAVES

A implantacdo da Embraer envolveu uma necessidade imediata de um grande aporte
financeiro para financiamento dos primeiros projetos. Provenientes do Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES), estes aportes foram cruciais para financiar
os investimentos em P&D, as instala¢des fabris, 0s equipamentos e maquinarios necessarios a
operacéo. E necessario ressaltar a importancia que o apoio governamental teve para o salto de
desempenho da empresa ao longo de sua trajetéria, o que possibilitou a companhia o

desenvolvimento dos projetos que serdo vistos a seguir (GOMES, 2012).

3.2.1 Primeiros projetos

O primeiro plano de projeto envolvia o desenvolvimento de uma aeronave para cada
uma das quatro distintas &reas da aviacdo. Um para a aviacdo comercial, um para a area
militar, um para a aviacdo agricola, e por ultimo um planador de alto desempenho. Com estes
prototipos, o objetivo era atender o mercado interno e principalmente o externo. Para
assegurar o desenvolvimento da tecnologia dentro do pais, 0 governo proibiu a importacao de
aeronaves para incentivar a produgdo nacional emergente. Como 0 governo era, naquele
momento, a Unica fonte de demanda pelas aeronaves da Embraer, esta decisdo de fechar o
mercado para aeronaves estrangeiras ndo foi um empecilho (GOMES, 2012).

Nos primeiros anos da Embraer durante a década de 70, as politicas governamentais o
e 0 apoio do BNDES foram fundamentais para o fortalecimento e insercdo da marca no
mercado. As primeiras aeronaves projetadas foram o EMB 110 Bandeirante, um turboélice
com capacidade de aproximadamente 20 passageiros para a aviacdo comercial, o EMB 200
Ipanema, para a aviacdo agricola (cuja producdo foi iniciada na década de 80) e por fim o
EMB 400 Urupema, um planador de alto desempenho que teve pedidos de compra do
ministério da aeronautica (EMPRESA BRASILEIRA DE AERONAUTICA, 2017). Deve-se
ressaltar que a aeronave Aermacchi MB-326, para a area militar, foi fabricada na Italia e, por
meio de uma licenga da fabricante italiana Aermacchi com a Embraer, veio ao Brasil com o
nome de EMB 326 Xavante (INSTITUTO EMBRAER, 2017).

No ano de 1975 tem-se um marco importante para a historia da aviagdo nacional. O
Bandeirante, o primeiro avido da Embraer a ser exportado, teve pedidos de compra para o
Uruguai e no ano seguinte para o Chile (FONSECA, 2012). Pouco tempo depois, esta

aeronave passou nos testes de certificacdo dos mercados inglés e americano, o0 que
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possibilitou sua exportacdo a estes paises. Embora o Bandeirante fosse inferior aos seus
concorrentes, teve um saldo de vendas bastante positivo. Um dos motivos foi 0 apoio ao
crédito bancario para financiamentos, principalmente advindos do BNDES, os quais
garantiram taxas de juros mais baixas em relacdo as concedidas pelas fabricantes
concorrentes. O segundo fator foi que o servico de pos-venda nos Estados Unidos e Inglaterra
foi bem estruturado (VIEIRA FILHO; FISHLOW, 2017).

3.2.2 Salto tecnoldgico

Os resultados de vendas destes primeiros projetos foram bastante positivos e fizeram
com que a empresa buscasse novos projetos, visando atender as novas demandas de mercado.
Ao final da década de 1970, o desenvolvimento de novas aeronaves, como 0 EMB 312
Tucano (aviagdo militar) e o EMB 120 Brasilia (aviacdo comercial), permitiram que a
Empresa alcasse um novo patamar tecnoldgico e industrial (INSTITUTO EMBRAER, 2017).
O Tucano se caracteriza por ser um avido extremamente tecnoldgico para a sua categoria, que
é de treinamento militar e ataque leve. Possui custo baixo, bom desempenho de voo e assentos
ejetaveis, tornando sua cabine similar a de um caca. Estes aspectos fizeram com que esta
aeronave se destacasse no mercado de aeronaves militares e fosse comercializada para mais
de 10 paises, dentre estes a Franca e a Inglaterra.

A aeronave Brasilia também se tornou um importante marco na histéria da Embraer,
assim como o Tucano neste comeco de empresa. Fabricado para substituir o Bandeirante e
atender as novas demandas do transporte aéreo regional, foram utilizadas as mais avancadas
tecnologias disponiveis a época na sua fabricacdo. O principal avango deste projeto foi a
pressurizacdo interna da aeronave, permitindo que ela voasse mais alto, reduzindo
consequentemente o consumo de combustivel. Além disso, era a aeronave mais veloz e a mais
leve de sua categoria para a década de 80. Com o Brasilia a empresa comecou a atender
nichos especificos de mercados, assim constituindo o primeiro representante desta nova fase
ao ser comercializado em cinco continentes entre os anos de 1980 a 2001 (INSTITUTO
EMBRAER, 2017).

Os projetos que sucederdo aos apresentados até o momento tém em comum um
aspecto. Foram criados ap6s o plano de privatizacdo da empresa em dezembro de 1994, cujos

acontecimentos serdo abordados na secao 3.3.
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3.2.3 Familia ERJ

Desenvolvida no comeco da década de 90, a familia de jatos denominada ERJ
(Embraer Regional Jets) foi criada com um objetivo bastante especifico. Voar mais longe e
mais rapido com menores custos, mantendo-se dentro do segmento da aviacdo de jatos
regionais. Desta familia, surgiram trés aeronaves, a ERJ 135, a ERJ 140 e a ERJ 145,
idénticas em todos 0s aspectos, exceto no numero de assentos. Elas comportam 37, 44 e 50
passageiros, respectivamente (EMPRESA BRASILEIRA DE AERONAUTICA, 2017).

A familia ERJ teve um custo de projeto de aproximadamente US$ 600 milhdes, sendo
US$ 120 milhdes financiados via empréstimo do BNDES. Além do aporte financeiro, o
BNDES apoiou as vendas e a exportacdo da aeronave ERJ 145, mediante apoios ao crédito
com taxas reduzidas, o que provou ser um grande diferencial para a companhia (FONSECA,
2012).

Anteriormente aos ERJ, as aeronaves para a aviacdo regional eram relativamente
lentos, e em sua grande maioria movidos a motores turboélices, com menor capacidade de
assentos para passageiros, como € o caso do EMB 120 Brasilia. O diferencial da familia ERJ
foi apostar em motores movidos a jato em avides de menor porte, no qual o ERJ 145 poderia
alcangar 3.700 (km) de autonomia a uma velocidade de cruzeiro de mais de 800 km/h. Para
efeito de comparacéo, o seu antecessor, 0 EMB 120 Brasilia tinha velocidade de cruzeiro de
aproximadamente 600 km/h e uma autonomia de aproximadamente 1.400 km. Isto
representou um grande avan¢o na aviacdo regional (EMPRESA BRASILEIRA DE
AERONAUTICA, 2017).

Muitas rotas antes feitas por Boeing ou Airbus acabaram sendo substituidas pela
familia ERJ, pois ndo havia demanda de passagens a ponto de ocupar plenamente os modelos
737 da Boeing ou A320 da Airbus. Em um curto espaco de tempo, a lista de pedidos pelo
modelo ERJ 145 disparou, no qual boa parte destes eram provenientes de companhias dos
Estados Unidos. Somente uma delas requisitou 270 aeronaves deste modelo em um Unico
pedido, 0 que comprova que a aposta da empresa foi assertiva (EMPRESA BRASILEIRA DE
AERONAUTICA, 2017).

Dado o sucesso do ERJ 145 e as constantes solicitagdes por aeronaves da linha com
outros tamanhos, em 1998, ou seja, dois anos apds o langcamento do seu “irmao mais velho”,
foi lancado o ERJ 135 e, por ultimo, o ERJ 140 (EMPRESA BRASILEIRA DE
AERONAUTICA, 2017).
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3.2.4 Familia E-Jets

Com o preco do barril do petroleo aumentando a partir dos anos 2000 devido a
instabilidade do mercado, a familia ERJ estava se tornando defasada tecnologicamente na
operacdo, 0 que apontava para um novo projeto de aeronave com um custo/beneficio mais
atrativo. Além disso, o atentado de 11 de setembro de 2001 fragilizou ainda mais o ambiente
macroeconémico, com forte impacto sobre as empresas do ramo aeronautico. Foi necessario
aguardar a retomada do mercado e buscar modelos mais modernos de aeronaves, mais
alinhados com o novo cendrio. Felizmente, ao passo que o mercado sinalizava diminuicéo de
demanda pelos ERJ, a Embraer ja estava com o projeto dos E-Jets em andamento, tendo sido
0 E-170 o primeiro exemplar da familia com voo inaugural em 2002, com avides comerciais
de maior porte, com maior capacidade de passageiros e com maior autonomia (EMPRESA
BRASILEIRA DE AERONAUTICA, 2017).

Deve-se destacar que o E-170 foi o primeiro modelo da fabricante com a tecnologia
fly-by-wire®. Esta tecnologia utiliza um sistema computacional para efetuar célculos sobre 0s
manches e pedais. Deste modo, mesmo que o piloto incline demasiadamente a aeronave, 0
sistema vai entender que ndo € necessario e vai suavizar os comandos. Além desta melhoria, o
sistema é muito mais leve que o convencional hidraulico, reduzindo consideravelmente o peso
da aeronave.

A familia dos E-Jets é composta pelos seguintes modelos: E-170, E-175, E-190 e E-
195. Com investimentos na casa dos US$ 850 milhGes e em conjunto com outras industrias
aeroespaciais, iniciou-se o projeto dos E-Jets. O que a destacou da sua principal concorrente, a
Bombardier, é que a Embraer iniciou o projeto do “zero”, em contrapartida a estratégia
adotada pela concorrente canadense de apenas alongar o0 modelo que concorria com a familia
ERJ. Os modelos tinham capacidade de assentos de 70 a 78, 78 a 88, 98 a 114 e de 108 a 124
assentos, respectivamente. Havia esta variacdo no numero de assentos, pois ao contrario dos
modelos ERJ, os E-Jets podiam sofrer alteracdes na disposi¢do interna, de acordo com o
interesse dos clientes (EMPRESA BRASILEIRA DE AERONAUTICA, 2017).

Apesar dos resultados otimistas em relagéo aos primeiros quatro modelos dos E-Jets, a
Embraer percebeu que os concorrentes estavam aprimorando suas aeronaves, desenvolvendo
modelos cada vez mais econdémicos e tecnologicos para supera-la. Fruto desta percepcdo foi a

criagdo da segunda geracdo dos E-Jets, os quais acabaram sendo denominados de E-Jets E2.

! Informago verbal recebida em 26 de novembro de 2017 por um funcionario da EMBRAER.
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Os “E2”, como sdao comercialmente chamados, sofreram uma série de modificagdes em
relagdo a primeira geragdo, tais como novas asas, novos avidnicos, mudancas na aerodindmica
das aeronaves e, principalmente, novos motores turbofan da companhia americana Pratt &
Whitney, considerados os mais modernos e eficientes do mercado (EMPRESA BRASILEIRA
DE AERONAUTICA, 2017).

A nova linha E2 é representada pelos seguintes modelos: E-175 E2, E-190 E2 e o E-
195 E2. O primeiro projeto do modelo foi apresentado em 2013, para iniciar as operacdes de
voo em 2018 (EMPRESA BRASILEIRA DE AERONAUTICA, 2017).

Na figura 1, constam todos os modelos da familia. A seguir, o gréfico 1 apresenta as
reducbes no consumo de combustivel por assento dos E2 em relagdo a primeira geracdo
(célculo utilizado na estatistica para aviacdo) e, por ultimo, o grafico 2 apresenta o custo de

manutencdo por assento dos E2 também em relacdo a primeira geracao dos E-Jets.

Figura 1 - Aviacéo comercial - ERJs e E-JETSs
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Fonte: Empresa Brasileira de Aeronautica (2014).
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Gréfico 1 - Comparativo consumo por assento (E2 x primeira geracgao)
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Fonte: Adaptado de Empresa Brasileira de Aerondutica (2016a).

Gréfico 2 - Comparativo de custos de manutencéo (E2 x primeira geragao)
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Fonte: Adaptado de Empresa Brasileira de Aerondutica (2016a).

Ressalta-se a grande diferenca que existe entre as aeronaves da primeira geracdo para
os E2. A analise do grafico 1 demonstra uma economia de combustivel por assento de
aproximadamente 24% do E-195 E2 em relacdo ao E-195 da primeira geracdo (o célculo é
feito por assento, visto que o numero de assentos difere dos modelos E2 para os da primeira
geragdo). E no gréafico 2, o custo de manutengdo por assento do E-175 E-2 é cerca de 25%

menor em comparacdo ao E-175 da primeira geracdo. Estes dados demonstram ganhos de
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valor bastante significativos aos clientes da Embraer que acabam por conseguir otimizar a

rentabilidade por voo com estas novas tecnologias embarcada nas aeronaves da nova geracao.

3.2.5 Jatos Executivos

No ano de 2001 a Embraer langou o seu primeiro avido da classe executiva. Por meio
de um experimento, aproveitaram a fuselagem do ERJ 135 e com alguns ajustes na disposi¢édo
dos assentos, um aumento no compartimento de bagagens, modificacdes no design interior e 0
aumento na autonomia de voo fizeram com que o antigo ERJ 135 se tornasse a primeira
aeronave executiva da empresa, passando a se chamar Legacy. O constante aumento dos
pedidos pela aeronave sinalizou um novo nicho de mercado que deveria ser explorado pela
empresa (EMPRESA BRASILEIRA DE AERONAUTICA, 2017).

No ano de 2005, devido aos bons nimeros de vendas do Legacy, a empresa decidiu se
comprometer fortemente na aviacdo executiva, criando a divisdo de producdo chamada
Embraer Executive Jets, cujos primeiros projetos foram do Phenom 100 e Phenom 300.
Diferentemente do Legacy, o projeto para estas duas aeronaves comegou do “zero”, visto que
0 Legacy aproveitou a fuselagem do ERJ, conforme mencionado anteriormente. Estas duas
aeronaves acabaram se destacando no mercado internacional em um curto periodo de tempo,
tanto por apresentarem design inovador quanto por serem bastante tecnoldgicas e eficientes
em termos de custos. Além da linha Phenom (categoria entry-level) e da linha Legacy
(categoria mid-size), a aeronave Lineage 1000E (Categoria Ultra-large), lancada em 2007,
conta com uma autonomia surpreendente de aproximadamente 8.000 km, tecnologia de ponta,
sendo um dos primeiros avides executivos de grande porte (EMPRESA BRASILEIRA DE
AERONAUTICA 2017).

A figura 2 ilustra as principais aeronaves do segmento.



36

Figura 2 - Aviacéo executiva — principais modelos de aeronaves
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Fonte: Empresa Brasileira de Aeronautica (2014).

Em 2010, quando a divisdo Embraer Executive Jets entregou 145 jatos executivos, foi
considerada a mais rapida ascensdo de vendas da empresa em um segmento, com 20% de
participacdo no mercado em nove anos de atuacdo, ou seja, um em cada cinco jatos executivos
vendidos no mercado mundial eram da Embraer. Ap6s 16 anos de entrada no mercado de
aviacdo executiva, mais de 800 jatos executivos da Embraer foram entregues aos seus
clientes, operando em aproximadamente 50 paises. Ao longo de um pouco mais de uma
década, 0 mercado de jatos executivos se mostrou muito promissor. A empresa demonstra que
aos poucos tem dado uma atencdo especial a este nicho de mercado, dado o seu potencial de
crescimento e a diversificacdo que este segmento representa para a companhia (EMPRESA
BRASILEIRA DE AERONAUTICA, 2017).

3.2.6 Aviacao Agricola

Dentre 0s quatro projetos iniciais da empresa criados ap6s sua fundacdo, o avido
agricola Ipanema foi o Gltimo a ser lancado. No ano de 1982, a Embraer decidiu ampliar o
universo de produtos e foi este 0 comego da producdo deste avido. Esta aeronave se tornou
lider de vendas neste segmento e em 2005 foi a primeira aeronave do mundo a ser produzida
utilizando como combustivel o etanol (EMPRESA BRASILEIRA DE AERONAUTICA
2017).

Desde sua criacgdo, a aeronave Ipanema nunca saiu de producéo, apenas tendo ao longo
dos anos novas versfes mais tecnologicas e com ajustes de acordo com a demanda dos
clientes. Desde o primeiro modelo da década de 80, até os modelos dos dias de hoje, inUmeras

mudancas ocorreram na aeronave. Os mais notorios ajustes feitos ao longo dos anos foram as
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modifica¢fes na capacidade dos tanques de combustivel, na capacidade de armazenagem nos
tanques de defensivos e fertilizantes agricolas, em ajustes aerodindmicos, os quais permitiram
ganhos em velocidade e economia de combustivel. Por fim, talvez o mais relevante feito, a
capacidade da aeronave de operar somente com o combustivel etanol, desde o ano de 2005
(EMPRESA BRASILEIRA DE AERONAUTICA, 2017).

Figura 3 - Aviacao agricola

Fonte: Empresa Brasileira de Aeronautica (2014).

A partir da fabricacdo do modelo, ja foram produzidas em torno de 1.360 aeronaves
Ipanema. Na atualidade, detém aproximadamente 60% de market share no Brasil (EMPRESA
BRASILEIRA DE AERONAUTICA, 2015).

3.2.7 Defesa e Seguranca

No ano de 2010, para poder diversificar suas areas de atuacdo na fabricacdo de
aeronaves e componentes, a razdo social da Embraer foi alterada de “Empresa Brasileira de
Aeronautica” para “Embraer S.A.”, o que permitiu expandir as areas de atuacao nos negocios,
criando assim o segmento de defesa e seguranca. Isto possibilitou melhoria nos projetos do A-
29 Super Tucano e na criacdo de um nicho de mercado novo para a companhia, por meio de
um projeto ousado, o KC-390 que € uma aeronave de transporte militar multimissdo
(EMPRESA BRASILEIRA DE AERONAUTICA, 2017).

O novo cargueiro é capaz de desempenhar missbes diversas, como transporte e
langcamento de tropas e cargas, ajuda humanitéria, reabastecimento em voo, resgate e combate
a incéndios florestais. Além disso, possui uma linha completa de sistemas integrados de

informacdo, comunicacdo, monitoramento e vigilancia de fronteiras, como por exemplo,
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radares e Inteligéncia, Vigilancia e Reconhecimento (ISR) (EMPRESA BRASILEIRA DE
AERONAUTICA, 2016b). Com a crescente atuacio no mercado global, o segmento de
produtos de defesa e seguranca estd presente em mais de 50 forcas armadas do mundo
(EMPRESA BRASILEIRA DE AERONAUTICA, 2014).

Figura 4 - Defesa e segurancga — principais modelos
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Fonte: Empresa Brasileira de Aeronautica (2014)

3.3 PRIVATIZACAO

No final dos anos 80 e comeco dos anos 90, o clima politico e econdmico mundial
estava abalado. A Guerra do Golfo constituia a principal fonte de instabilidade internacional,
devido a constantes atritos envolvendo disputas pelo petroleo. O envolvimento na guerra por
parte de alguns paises produtores fez com que o preco do barril disparasse devido a
diminuicdo na producdo e a instabilidade politica criada. Além disso, havia uma escalada do
terrorismo e a inseguranca estava aumentando, o que causou uma diminuicdo brusca da
demanda por passagens no mundo.

Um reflexo destes acontecimentos foi a demissdo de aproximadamente 70 mil
empregados pela fabricante Boeing, e com a Embraer ndo foi diferente, demitindo
aproximadamente 9 mil empregados no periodo. A situacdo era critica e as alternativas
estavam se tornando escassas. A solucdo encontrada, no ano de 1990, pelo entdo Ministro da
Aeronautica, brigadeiro Sécrates da Costa Monteiro e por um alto comando da FAB, foi
recorrer ao ex-fundador da Embraer, o engenheiro Ozires Silva, cujos conhecimentos do ramo
eram considerados fundamentais para a reestruturagdo da companhia. Porém, para que Ozires
aceitasse novamente o cargo de presidente da companhia, havia duas condi¢Bes necessarias. A
primeira delas era que ele so iria assumir o cargo se a Embraer fosse privatizada. Em suas

palavras, em uma entrevista concedida ao site da Embraer no ano de 2015: “Era necessério
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uma ruptura com o passado, pois se ndo houver ruptura com o passado, nés ndo vamos
colocar um esparadrapo ou um band-aid, pois ndo vamos conseguir.” (SILVA, 2015, grifo do
autor).

A segunda condicdo era que todas as dividas que a FAB e 0 Ministério da Aeronautica
tinham com a Embraer deveriam ser quitadas. O Presidente Fernando Collor aceitou estas
condi¢des, incluindo a Embraer na lista das empresas a serem “desestatizadas” e ordenou os
referidos pagamentos a Embraer. Em junho de 1991, Ozires retorna a empresa e apés 1.152
dias, a empresa foi privatizada na bolsa de Sdo Paulo pelo valor de R$ 154,1 milhGes
(EMPRESA BRASILEIRA DE AERONAUTICA, 2017).

O consércio liderado pelo Banco Bozano Simonsen foi responsavel pela aquisicao de
aproximadamente 71% das ac¢des ordinarias leiloadas, segundo a Bovespa o que fez com que
a participacdo da Unido sobre o controle acionario da Embraer caisse para pouco menos de
20%. O restante das aquisi¢cbes do Bozano, Simonsen foi concretizada por meio da Bozano,
Simonsen Leasing e da Caixa dos Empregados da Usiminas (CANZIAN, 1994).

Por fim, a corretora Primus, que teve a segunda maior participacdo no leildo, de 6%
sobre o total das acOes ofertadas, operou em nome da Caixa de Previdéncia dos Funcionarios
do Banco do Nordeste do Brasil, do Instituto Aeros de Seguridade Social e do Nucleos
Instituto de Seguridade Social (CANZIAN, 1994). Com esta aquisi¢do, a companhia Bozano,
Simonsen e os fundos de pensdo Previ e Sistel, se tornaram 0s maiores acionistas da
companhia. Os novos controladores da Embraer, assim que efetivaram a sua aquisicéo,
aportaram cerca de US$ 500 milhGes para dar continuidade a concluséo do projeto ERJ 145
(GOMES, 2012). A partir deste momento, a Embraer embarcou em uma profunda
transformacéo interna que resultou em sua recuperacéo e retomada do crescimento.

A atual estrutura societaria da companhia se encontra bastante pulverizada, visto que
teve seu capital aberto em 2006 para poder captar mais recursos e continuar com a expansao
no desenvolvimento de projetos. Conforme o site da Empresa Brasileira de Aeronautica
(2017), o capital societario da empresa da fatia majoritaria para as minoritarias esta
distribuido da seguinte maneira: 12,29% de participacdo do fundo de investimento americano
Oppenheimer; 6,71% da PREVI (Caixa de Previdéncia dos Funcionarios do Banco do Brasil);
6,46% do fundo de investimento britanico Baillie Gifford; 5,37% de participacdo da
subsidiaria de participacfes acionarias do BNDES, a BNDESPAR; e o restante das 69,17%
das agBes da companhia sdo pulverizadas em outros acionistas minoritarios, conforme o

gréfico 3:
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Gréfico 3 - Estrutura societaria — principais acionistas
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Fonte: Empresa Brasileira de Aeronautica (2017).

Sobre a estrutura societaria da Embraer, uma ressalva importante a fazer é que o
governo brasileiro possui uma cota de acdo especial, chamada de “golden share”, que da
direito de veto em algumas decisGes estratégicas que garantam beneficios para a empresa e ao
Estado Nacional (RUTTIMANN; FONSECA; PINTO, 2014).

3.4 CRESCIMENTO E CONSOLIDACAO DA COMPANHIA

Praticamente todos os projetos criados na Embraer ao longo de sua trajetdria foram de
destaque, mas o dos ERJs pode ser considerado o divisor de aguas na historia da empresa. Por
meio dos projetos ERJ 135, ERJ 140 e, principalmente, 0 ERJ 145, que a empresa se firmou
em definitivo no mercado internacional, mediante aeronaves modernas, tecnoldgicas e
velozes, comparando-as com as concorrentes da aviacdo regional. Para um melhor
entendimento da importancia da comercializacdo da aeronave ERJ 145 no periodo seguinte a
privatizacdo, cujas vendas se iniciaram no ano de 1995, a empresa saiu de um prejuizo liquido
anual de US$ 300 milhGes em 1994 para um lucro liquido de US$ 450 milhdes em 2001 (sete
anos apoés a privatizacdo, sendo que em 1997 o lucro se igualou a despesa), por meio de
macicos financiamentos as exportacbes proporcionados pelo BNDES (GOMES, 2012),

conforme se observa pelo grafico 4:
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Gréfico 4 - Lucro liquido
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Fonte: Gomes (2012).

Com o crescimento do lucro liquido e nas perspectivas futuras da companhia, o
aumento em investimentos em P&D comecou a se intensificar ao longo dos anos, conforme
sera apresentado no capitulo quatro.

A queda do lucro liquido no ano de 2001 e, consequentemente, da margem liquida se
deve a um conjunto de fatores. Em primeiro lugar, o impacto do atentado de 11 de setembro
nos Estados Unidos causou a postergacdo de entregas de aeronaves e cancelamentos de
pedidos. Além disso, foi neste periodo que o ERJ-145 estava em seu processo de declinio de
mercado, com as vendas diminuindo gradativamente.

Uma estratégia de crescimento utilizada pela empresa que trouxe bons resultados foi a
implementacdo em 2006 da reestruturacdo do capital da companhia, tornando-o totalmente
pulverizado, fazendo com que a Embraer se tornasse a primeira empresa brasileira com este
tipo de caracteristica sobre o capital, conforme descrito anteriormente no subitem
“Privatizacdo”. Dentre muitos beneficios, esta estratégia permitiu que a Embraer captasse
recursos financeiros no mercado internacional. Ademais, esta pulverizagdo tem-se

demonstrado eficiente no fortalecimento das relagdes entre acionistas e administradores
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mediante de melhores préticas de governanga corporativa’ (EMPRESA BRASILEIRA DE
AERONAUTICA, 2017).

Tendo conhecimento dos principais fatores de crescimento da companhia ao longo dos
anos, cabe agora a definicdo dos principais aspectos que possibilitaram a consolidacdo da
companhia como marca global. A penetracdo da Embraer no mercado interno se deu com a
comercializa¢do do turboélice EMB 120 Brasilia ainda na década de 80, dado que a grande
maioria das empresas de transporte aéreo brasileiras passou a utilizar esta aeronave para a
aviacdo regional (EMPRESA BRASILEIRA DE AERONAUTICA, 2017).

Porém, no mercado internacional, como ja era de se esperar, a difusdo ocorreu
posteriormente. A linha dos ERJs foi importantissima para gerar credibilidade para a Embraer
no mercado internacional, mas foi com a linha executiva de jatos que esta difusdo se
intensificou. Boa prova disso foi a transferéncia da fabrica da Embraer no ano de 2008 para
Melbourne, Flérida, Estados Unidos, e a consequente inauguracdo no ano de 2011. Na época,
em 2008, no periodo pré-crise, as vendas da companhia no segmento de jatos executivos
representavam 2% das vendas do mercado mundial. Os executivos da Embraer perceberam
um 6timo potencial do mercado norte americano e a estratégia da empresa com a transferéncia
desta féabrica foi de se aproximar de onde o mercado é mais consistente. Nas palavras do entdo
presidente da aviagcdo executiva na época, Marco Tulio Pellegrini, esta transferéncia
significou o seguinte: “Para sobreviver, vocé tem que estar onde o mercado é mais forte. Se
vocé quer ser um player (agente no mercado) de destaque, vocé ndo pode ignorar o0 mundo.
Estando aqui, eu tenho chance de vender mais. O cliente quer ver o produto perto dele”.
(COSTA, 2016).

Apesar das dificuldades do mercado, 0s anos seguintes a crise representaram crescimento
pra empresa na linha de jatos executivos. Em 2015, com o lancamento de novos modelos, a
participacdo da empresa brasileira no mercado mundial continuou aumentando, amenizando
0s impactos da instabilidade do mercado internacional. Esta difusdo no mercado norte
americano propiciou o interesse e a difusdo em outros mercados no mundo, COmMo O europeu e
o asiatico, principalmente. “Depois do mercado norte-americano, vem 0 europeu, mas a
distdncia ainda é grande. Para cada 10 aviGes que entregamos nos Estados Unidos, nds

entregamos dois na Europa”, constatou Pellegrini (COSTA, 2016).

? Governanga corporativa significa aprimorar os processos de administracdo da empresa, através de decisdes
estratégicas, como a criagdo de um conselho administrativo, consultivo, ferramentas de gestdo, auditorias
independentes, dentre outros (ENDEAVOR BRASIL, 2015).
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4 O CASO EMBRAER: PANORAMA GERAL DA COMPANHIA

O presente capitulo tem como objetivo apresentar o panorama atual da companhia e
fazer uma anéalise comparativa dos dados com os conceitos abordados nas secdes anteriores.
Mais especificamente, serdo demonstrados quais os tipos de estratégias que a empresa tem
utilizado ao longo dos anos, bem como os resultados destas.

Na primeira secdo deste capitulo, serd abordado o panorama atual da companhia,
sobretudo, em quais paises a Embraer estd presente, seja por meio de fabricas ou de
escritorios, por exemplo.

Na segunda parte, serd realizada uma analise dos resultados financeiros da Embraer,
com base, principalmente, nos anos de 2006 até 2016, para poder medir seu desempenho ao
longo do tempo e o impacto que a crise de 2008 teve sobre a empresa.

Na terceira parte, por sua vez, serd realizado um estudo sobre as estimativas de
mercado. O objetivo consiste em demonstrar a demanda futura do mercado mundial para cada
segmento de atuacdo (comercial, executiva e defesa e seguranca).

Na quarta parte, realizar-se-4 uma investigacdo sobre os principais concorrentes da
companhia. A analise consistira em fazer uma comparagdo da Embraer com as demais firmas
que atuam no mesmo segmento de mercado, utilizando para isto a metodologia das cinco
forgas de Porter (2009).

Por fim, na quinta e Gltima secdo, serdo abordados os principais fatores de destaque da
companhia, na qual o objetivo sera buscar agregar todo o trabalho em uma sintese de fatores

que culminaram com o crescimento e desenvolvimento da companhia ao longo dos anos.

4.1 PANORAMA ATUAL

Desde a sua criagdo em 1969, os responsaveis pela Embraer sempre demonstraram que
o principal objetivo de vendas da companhia visava o0 mercado internacional. Ao longo dos
anos, tendo este objetivo claramente definido, a empresa conseguiu se consolidar em diversos
paises dos cinco continentes, tornando-a uma empresa global.

A figura 5 apresenta as areas de atuagdo da companhia no mundo. Destaca-se dentre
0s paises estrangeiros os EUA, onde a presenca da Embraer se mostra mais forte. S&o cinco
tipos de presenca de atuacdo da companhia no mundo, sendo elas: centro de servicos, fabrica,

centro de engenharia e tecnologia, centro logistico e escritorios.
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Figura 5 - Presenga da Embraer no mundo
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Fonte: Empresa Brasileira de Aeronautica (2016b).

Conforme observado na figura 5, no Brasil, a companhia se encontra presente em dois
estados, em S&o Paulo e em Minas Gerais e também no Distrito Federal. Em Séo Paulo, nas
cidades de Botucatu, Gavido Peixoto e em S&o José dos Campos, encontram-se as fabricas de
algumas aeronaves da companhia, como por exemplo, a dos jatos comerciais e dos jatos
executivos, exceto a linha Phenom, que é produzida exclusivamente em Melbourne, nos
Estados Unidos (EMPRESA BRASILEIRA DE AERONAUTICA, 2013). Ainda no estado de
Sao Paulo, encontram-se 0s centros logisticos nas cidades de Taubaté e em Campinas e 0
centro de servigos se encontra na cidade de Sorocaba. Ja no estado de Minas Gerais, encontra-
se 0 centro de engenharia e tecnologia, na cidade de Belo Horizonte (MG).

Fora do Brasil, o principal pais de atuacdo da companhia sdo os Estados Unidos.
Atuando em nove cidades, os EUA tém proporcionado bons resultados de venda e de ganhos
logisticos, visto que a maior parte da demanda por aeronaves comercializadas sé&o
provenientes desse pais. A presenca da companhia neste pais é mais forte na costa leste do
gue na costa oeste. Nas cidades de Jacksonville, Melbourne e Titusville, encontram-se as

fabricas de linhas como o Phenom, por exemplo. Os centros de servigo se encontram bastante
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difundidos nos EUA, tendo presenca nas cidades de Fort Lauderdale, Irwindale, Nashville,
Windsor Locks e na cidade de Mesa. E por fim, na cidade de Melbourne, também esta
presente um centro de engenharia e tecnologia.

Referente a atuacdo da companhia no mercado chinés, a companhia instalou um
escritorio em Pequim, dado que o mercado demonstra muito potencial de demanda para 0s
produtos da Embraer. Esta expectativa pelo mercado chinés era tdo grande que em 2012, por
meio de uma joint venture com a fabricante chinesa AVIC, a Embraer adquiriu 51% desta
companhia e formou uma nova parceria que passou a se chamar Harbin Embraer Aircraft
Industry Co. (HEAI) (EMPRESA BRASILEIRA DE AERONAUTICA, 2012).

A estratégia da Embraer, em relagdo a este negocio, era reduzir custos e ingressar no
mercado chinés de forma mais consistente. Na China, a fabricante produziu e vendeu o0s
modelos Legacy 600 e Legacy 650 para atender o demanda do mercado. Entretanto, o
mercado chinés ndo demonstrou, durante este periodo, grande representatividade no volume
de vendas da Embraer, o que acabou tornando a presenca no pais infundada. Devido a
necessidade de adequacdo de custos de operacdes, a companhia comunicou no relatério anual
de 2016 o encerramento da parceria com a companhia chinesa e 0 consequente término da
producdo dos dois modelos Legacy no pais (EMPRESA BRASILEIRA DE
AERONAUTICA, 2016b).

Nos demais paises do mundo, a presenca € menos expressiva, mas ainda sim
importante, sendo a cidade de Evora em Portugal, por exemplo, a sede de uma das fabricas
que produz pecas aeronauticas para as asas da linha comercial de jatos e para outras partes da
estrutura da aeronave (EMPRESA BRASILEIRA DE AERONAUTICA, 2014).

A respeito do quadro de funcionarios da Embraer, dado o seu atual tamanho e
estrutura, ao longo dos anos demonstrou aumentos substanciais, principalmente apds o
periodo da privatizacdo. No ano da privatizacdo, em 1994, o nimero de funcionarios era de
6.087, atingindo o pico em 2007 com 23.734 empregados, ou seja, quase 400% de aumento
do quadro de funcionérios em apenas treze anos. O grafico 5 demonstra a evolugdo do nimero

de funcionarios da companhia ao longo dos anos.
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Gréfico 5 - Evolucao do numero de empregados
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Fonte: Adaptado de Empresa Brasileira de Aeronautica (2017) e Gomes (2012).

De acordo com o grafico 5, dois aspectos se destacam. O primeiro é em relacdo ao ano
de 2006 para o ano de 2007, periodo em que o quadro de funcionarios cresceu
aproximadamente 23%. Isto demonstrou um enorme crescimento da companhia no periodo,
resultado devido aos excelentes nimeros de vendas, sobretudo dos E-Jets a partir do ano de
2002. O segundo maior crescimento do nimero de empregados ocorreu no ano de 2005 para o
ano de 2006, quando a variacdo positiva ficou em aproximadamente 13,5%. O outro aspecto
de destaque é a brusca queda do nimero de funcionarios da companhia no periodo entre 2008
e 2009 devido a fortissima crise crediticia que assolou o mundo inteiro. A queda chegou a
28,3%, ou seja, mais de 6.600 pessoas foram demitidas em um ano, criando um forte clima de
inseguranca dentro da empresa em relacéo ao futuro incerto.

Atualmente, a empresa conta com aproximadamente 18.500 empregados, sendo que
cerca de 87% deles trabalham no Brasil e 13% estdo espalhados pelos demais paises,
conforme apresentado na figura 5 sobre a presenca global da empresa no mundo (EMPRESA
BRASILEIRA DE AERONAUTICA, 2016b).
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4.2 ANALISE DE DADOS

A presente secdo tem como objetivo analisar os dados financeiros da Embraer
mediante séries historicas, a partir do ano 2000. Serdo analisadas as receitas liquidas (receita
bruta subtraidas dos impostos), o lucro liquido, a margem liquida (lucro liquido dividido pela
receita liquida), as receitas por segmento de atuacao e por regido, os investimentos em P&D, a
representatividade das exportacdes da Embraer sobre as exportacdes brasileiras e, por fim, o
market share.

A tabela 1 apresenta os principais indicadores financeiros da companhia, considerando
0 periodo de 2006 a 2016.

Tabela 1 - Evolucédo dos niumeros — Receita, lucro e margem liquidas (milhdes de reais)

Ano Receita liquida (R$) Lucro liguido (R$) Margem liquida (%0)
2006 8.342 621 7,50
2007 9.983 657 11,90
2008 11.747 429 3,60
2009 10.813 895 8,30
2010 9.380 573 6,10
2011 9.858 156 1,60
2012 12.201 697 5,70
2013 13.635 777 5,70
2014 14.935 796 5,30
2015 20.301 241 1,20
2016 21.435 585 2,70

Fonte: Adaptado de Empresa Brasileira de Aeronautica (2006- 2016).

A companhia sempre apresentou receitas crescentes no periodo analisado, exceto nos
anos de 2009 e 2010, em decorréncia da crise econdmica. No ano de 2016, a empresa teve
receita liquida recorde de R$ 21,4 bilhdes, ou aproximadamente 152% de aumento em relagdo
ao ano de 2006. Um fato importante sobre as receitas da companhia é o salto que ocorreu do
ano de 2014 para 2015, com um aumento de 36% da receita, 0 maior do periodo analisado.
Isto pode ser explicado devido a valorizacdo do délar no mercado, que em 2014 teve cotacéo
média de R$ 2,35 e em 2015 aumentou para R$ 3,33. Como 88% das vendas do ano de 2015
foram para exportacdo, o impacto deste aumento foi refletido em ganhos na receita, dado que
o dolar sofreu esta apreciagdo frente ao real.

Apesar disso, a margem liquida foi a mais baixa do periodo analisado. Isto foi devido

a alguns fatores, dentre eles o programa de demissdo voluntaria, no qual aproximadamente
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1.500 funcionarios deixaram a companhia, recebendo as devidas indenizaces (EMPRESA
BRASILEIRA DE AERONAUTICA, 2016b).

O impacto do dolar sobre as contas da Embraer foi muito significativo nos ultimos
anos, tanto que em 2010, apesar de vender 246 aeronaves, frente a 240 aeronaves vendidas no
ano de 2016, a receita liquida da empresa neste primeiro ano foi somente 43% do montante
auferido em 2016. Mesmo que neste Ultimo ano a empresa tenha vendido oito jatos comerciais
a mais do que em 2010, e menos jatos executivos, cujos valores de venda unitarios
representam muito menos do que a venda dos jatos comerciais, ainda assim a diferenca foi
bastante discrepante. Isto evidencia o grande impacto do ddlar sobre as contas da empresa. O

grafico 6 mostra o nimero de aeronaves vendidas por ano:

Graéfico 6 - Evolucéo das vendas globais de aeronaves (em unidades)
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Fonte: Adaptado de Empresa Brasileira de Aeronautica (2006-2016).

O gréfico 6 mostra que a Embraer atingiu um patamar de vendas anuais de aeronaves
relativamente estavel a partir de 2009. A média anual de vendas foi de 230 avibes até 2016,
cuja média de exportacdes de aeronaves deste periodo foi de aproximadamente 88%
(EMPRESA BRASILEIRA DE AERONAUTICA, 2016b).

Conforme mencionado no inicio desta secdo, o principal objetivo de vendas da
companhia visava 0 mercado externo, e este dado sobre as exportacdes médias elevadas
mostra que o proposito esta sendo alcancado. A representatividade da Embraer ao longo dos

anos sobre as exportagdes nacionais tém sido estratégica. Isto porque a empresa contribui com
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aproximadamente 2,23% sobre o valor total das exporta¢cdes do pais. Ou seja, uma Unica
empresa exporta, em termos monetarios, 1/50 de tudo que é exportado nacionalmente.

Nos gréaficos a seguir sobre receitas de vendas por regido, sera feita uma analise sobre
0s principais mercados que a Embraer atende. Desta forma, isto ira auxiliar a compreensao de
boa parte das estratégias adotadas ao longo dos anos, principalmente a estratégia de
instalagOes fabris e logisticas.

A seguir estdo dispostos trés gréaficos, referentes aos anos de 2007, 2010 e 2016. O
motivo da escolha por estes trés anos sdo 0s seguintes: em 2007, a economia mundial se
encontrava aquecida, portanto, os mercados se mostravam dispostos a adquirir produtos de
alta tecnologia empregada, tornando a andlise deste ano definida por capacidade de poder
aquisitivo e ndo somente por um momento de instabilidade econémica; em 2010, o abalo da
crise de 2008 sobre a economia norte americana se mostrou 0 mais intenso dentre os demais
anos do periodo analisado; em 2016, a consolidacdo da América do Norte como a principal

fonte de receitas da companhia.

Gréfico 7 - Receita liquida por regido — 2007
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Fonte: Adaptado de Empresa Brasileira de Aerondutica (2000-2017).

O gréafico 7 mostra que 46% das receitas da companhia foram provenientes da
América do Norte, sendo os Estados Unidos o responsavel por quase a totalidade. Em seguida
a Europa, com 24% de participacdo nas receitas da Embraer. Metade da composi¢do desta
receita é representada pela venda muito expressiva de jatos executivos ao continente europeu

neste ano. O Brasil apareceu somente com 4% sobre a participacéo das receitas.
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Gréfico 8 - Receita liquida por regido — 2010
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Fonte: Adaptado de Empresa Brasileira de Aeronautica (2000-2017).

O grafico 8, por sua vez, exibe claramente os efeitos da crise de 2008 sobre a
representatividade da América do Norte sobre as receitas de vendas da Embraer. Em 2010, a
representatividade do continente norte americano sobre as receitas foi de 13%. Em
comparacdo a 2007, a queda foi de 33%, 0 que mostra a instabilidade econédmica do maior
mercado demandante dos produtos da Embraer. Apesar disso, a receita liquida, conforme a
tabela 1, ndo teve uma queda t&o significativa.

Neste periodo, a venda dos jatos comerciais sofreu uma queda brusca, mas a
compensacao foi feita com um aumento substancial das vendas dos jatos executivos. Segundo
os relatorios anuais (2008 e 2010), as vendas de aeronaves comerciais, executivas e de defesa
e seguranca, em 2008, foram de 162, 39 e 6 unidades, respectivamente. Ja no ano de 2010, as
vendas destes mesmos trés segmentos foram de 100, 145 e 2 unidades, respectivamente. Ou
seja, em apenas dois anos, a venda de jatos comerciais diminuiu 62 unidades, mas a de jatos
executivos aumentou em 106 unidades, 0s quais tiveram como principais destinos a Europa e

a Asia. Isto garantiu & companhia maior estabilidade frente a crise.
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Gréfico 9 - Receita liquida por regido — 2016
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Fonte: Adaptado de Empresa Brasileira de Aeronautica (2000-2017).

Por fim, a composi¢do da receita liquida com base no ano de 2016 demonstrou,
conforme o gréfico 9, a retomada da importancia do mercado norte americano, com 63%
sobre a receita das vendas. Com a estabilizacdo do cenario econémico, este aumento
significativo se deu devido, principalmente, a elevada demanda das companhias aéreas
americanas, as quais fecharam contratos por jatos da linha dos E-Jets e também da segunda
geracdo, 0s “E2”.

A China representava, na média, em torno de 50% das fatias de mercado da regido da
Asia e do Pacifico no periodo de 2006 a 2016. Neste Gltimo ano, a China atingiu em torno de
80%, representando um grande salto na participacio sobre o market share da regido da Asia e
Pacifico.

O objetivo de diversificar o escopo de atuagdo garante as companhias menores riscos
de exposicdo as crises de mercado e permite mais sustentabilidade ao crescimento. Para o
caso da Embraer, foi exatamente isto que ocorreu. Em 2001, 95% da receita da companhia era
proveniente da aviagdo comercial. Em 2016, por sua vez, a receita sobre a aviagdo comercial
representava 53%, sendo o restante diluido na aviacdo executiva e militar.

O grafico 10 demonstra a receita por segmento, sendo a cor azul representada pela
aviacdo comercial, a cor vermelha pela aviacdo executiva e a cor verde pelo segmento de
defesa e segurancga e pelo item “outros”. Esta agregacdo em “outros” foi feita devido ao fato

que este item foi pouco significativo:
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Gréfico 10 - Evolucéo da receita por segmento de negdcio
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Fonte: Adaptado de Empresa Brasileira de Aeronautica (2000-2017).

Pode-se perceber que a receita da aviacdo comercial sempre representou a grande
parcela das receitas da companhia. Porém, é interessante ressaltar o forte crescimento da linha
executiva, tendo alcangado ja em 2010, ou seja, nove anos apos o inicio da sua producdo, a
marca de 20% das receitas da empresa e tendo seu apice de representatividade no ano de
2015, com cerca de 29%.

Além disso, a receita do segmento de defesa e seguranca foi, no ano de 2010,
aproximadamente 17%. Esta diversificacdo do escopo de atuacdo foi bastante importante para
a maior estabilidade da Embraer frente a crise mundial, o que lhe garantiu se recuperar da
crise com mais facilidade.

No segundo capitulo, o de reviséo da literatura, foi descrito que empresas do ramo de
alta tecnologia necessitam de macigos investimentos de longo prazo para poderem obter
resultados consistentes sobre seus produtos e servigos. Devido aos 6timos nimeros
financeiros, a empresa buscou perseguir um objetivo ousado de investimento anual em P&D,
que representava cerca de 10% do seu faturamento. Em boa parte dos anos, a empresa chegou
perto desta meta, tendo, por exemplo, no ano de 2016, investido 7% das receitas em P&D.
Para efeitos de comparacdo, o Brasil investe na média 1,2% do Produto Interno Bruto (PIB)
em P&D (VILLAVERDE, 2014). Neste sentido, o grafico 11 apresenta os investimentos em
P&D da companhia durante um periodo de dez anos, de 2006 a 2016, indicando variagdes

significativas de ano a ano.
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Graéfico 11 - Investimentos em P&D (em R$ milhdes)
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Fonte: Adaptado de Empresa Brasileira de Aeronautica (2000-2017).

Deve-se ressaltar neste gréafico que o inicio do projeto dos E-Jets E2 (segunda geragéo)
ocorreu no final do ano de 2011, disparando os investimentos em P&D. Em 2011, os gastos
foram de R$ 400 milhdes, enquanto que no ano seguinte 0s gastos cresceram
significativamente, chegando ao patamar de R$ 600 milhdes.

O final do ano de 2016 representou o maior investimento em P&D do periodo
analisado. Segundo o relatério de demonstracdes financeiras (EMPRESA BRASILEIRA DE
AERONAUTICA, 2000-2017), o investimento em P&D neste ano foi de aproximadamente
R$ 1,5 bilhdo. Este aumento se deve, conforme comentado anteriormente, ao forte aumento
do dolar no mercado a partir do ano de 2014. Como as receitas aumentaram
significativamente, a empresa péde usufruir destes ganhos e aproveitou para investir mais
recursos em pesquisa e desenvolvimento. Ainda segundo o relatério de 2017, “A companhia
se encontra em um ciclo de altos investimentos e todos os programas, incluindo o E2, estdo
seguindo conforme planejados.” (EMPRESA BRASILEIRA DE AERONAUTICA, 2000-
2017).

Cabe ressaltar que devido a estes investimentos macicos em P&D, cerca de 40% do
faturamento recente da empresa provém de inovacdes e tecnologias desenvolvidas nos Gltimos
anos (EMPRESA BRASILEIRA DE AERONAUTICA, 2015).

Tracando um paralelo com as teorias de Schumpeter (1982) vistas no segundo capitulo
deste trabalho, as inovacdes tecnologicas atreladas & motivacdo dos empresarios inovadores
quebram o fluxo circular de equilibrio e permitem que as inovagdes surjam. Este dado de 40%
do faturamento da empresa ser proveniente de inovagdes esta diretamente relacionado com as
teorias de Schumpeter e possibilitaram a Embraer obter vantagens tecnologicas e produtivas

no mercado.
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Salienta-se que os resultados apresentados até o presente tornaram a Embraer uma
empresa bastante competitiva no cenario internacional, sendo muito forte em termos de
custos, de tecnologia e em design em seus produtos. Consequéncia disto foi o gradual
aumento no seu market share no mundo, que indicam sua lideranca no segmento de até 130
assentos para a aviacdo comercial e uma sélida participacdo no mercado da aviacdo executiva.

A representatividade dos E-Jets se mostra consolidada no mercado internacional. O
gréfico 12, extraido e elaborado com base em Gomes (2012), demonstra o crescimento da
aviacdo comercial de jatos de 60 a 130 assentos. O periodo considerado foi maior em relacéo

as analises prévias devido a superacdo da Embraer frente a seus concorrentes no ano de 2003.

Grafico 12 - Market share de jatos comerciais de 60 a 130 assentos
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Fonte: Adaptado de Gomes (2012).

Sdo dois pontos relevantes que devem ser destacados neste grafico. O primeiro é que
antes do lancamento do primeiro E-Jet em 2002, portanto em 2000 e em 2001, a Bombardier
possuia aproximadamente 45% das fatias de mercado neste segmento de 60 a 130 assentos,
enquanto a Embraer somente 20%. No entanto, assim que a linha dos E-Jets passou a ser
comercializada, as vendas da Embraer dispararam. O segundo ponto a ser ressaltado € que em
apenas um ano de vendas, a Embraer igualou a concorrente Bombardier em termos de fatias
de mercado, tendo ambas encerrado o ano de 2003 com aproximadamente 37% do volume
global de vendas. A partir de 2004, a Embraer superou a concorrente neste quesito, mantendo-
se estavel em aproximadamente 43% enquanto a Bombardier foi gradualmente perdendo
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representatividade no mercado no decorrer dos anos, atingindo em 2011 um market share de
30%.

Dado que o gréafico 12 apresenta os dados somente até 2011, o grafico 13 apresenta o
market share do principal segmento de atuacdo da Embraer, o da aviacdo comercial,

correspondente ao ano de 2016.

Grafico 13 - Fatias do mercado global de jatos comerciais de 60 a 130 assentos

M Embraer
H Bombardier

id Outros

Fonte: Adaptado de Empresa Brasileira de Aerondutica (2000-2017).

Estes resultados bastante expressivos elevaram a Embraer a um novo patamar no
mercado mundial, tornando-a a maior do segmento de até 130 assentos, com 60% da fatia de
mercado e com certa vantagem em relacdo a segunda colocada, a Bombardier, que contou
com 32% no ano analisado. Em 2011, por exemplo, foi entregue o milésimo E-Jet a uma
companhia aérea, sendo que suas vendas se iniciaram em 2002, frente ao CRJ-700 da
Bombardier, que teve suas vendas iniciadas em 1999 e atingiu a marca de 654 unidades
vendidas até 2011. O restante dos 8% da fatia de mercado € referente a outras fabricantes
(EMPRESA BRASILEIRA DE AERONAUTICA, 2011).

Em relacdo ao market share do segmento da aviagdo executiva, no ano de 2015, este
foi de 17% e tem aumentado gradualmente ano ap0s ano, com destaque para a aeronave
Phenom 300 que possui cerca de 57% das vendas mundiais de aeronaves da sua categoria. Em
2015, esta aeronave foi o jato executivo mais entregue do mundo pelo terceiro ano
consecutivo. Comparando com a segunda aeronave mais vendida do segmento executivo em

2015 pela Embraer, o jato Legacy 500 teve vinte unidades entregues neste ano, ou seja,
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cinguenta unidades entregues a menos do que o Phenom 300 (EMPRESA BRASILEIRA DE
AERONAUTICA, 2016a).

O market share do segmento de defesa e seguranca também tem demonstrado
crescimento, tendo atingido no ano de 2015 aproximadamente 13,5% e no ano de 2016
aumentou para 15,1% (OLIVEIRA, 2017).

4.4 ESTIMATIVAS DE MERCADO

Com base em Ruttimann, Fonseca e Pinto (2014), um estudo efetuado pela Embraer
sobre o panorama de mercado futuro, de 2012 a 2031, estima que a demanda por transporte
aéreo continue crescendo a uma taxa média de 4,5% ao ano. Este crescimento devera gerar
uma demanda por 32.800 aeronaves, com um valor de US$ 3,6 trilhdes para o periodo
analisado.

No ano de 2014, havia no mercado da aviagdo comercial cerca de 19.600 aeronaves
em servico, sendo 21% do segmento de 30 a 120 assentos, ou seja, em torno de 4.200
aeronaves. Ao final de 2031, a previsdo € de que este numero aumente em 7.000 unidades,
com um valor de mercado de US$ 315 bilhGes. Os Estados Unidos, conforme dados
apresentados, sera o responsavel por 32% desta demanda, sendo somente 8% deste montante
destinado ao atendimento do crescimento de mercado, e 0s outros 92% para reposi¢cdo de
frota. Em seguida vira a Europa com 21%, China com 15% e América Latina com 11%,
aproximadamente (RUTTIMANN; FONSECA; PINTO, 2014).

Na aviagdo executiva, estima-se que haja mais de 19.000 aeronaves em operacdo. O
crescimento médio anual estimado foi de 6,5%, sendo os Estados Unidos novamente 0 maior
mercado demandante para a projecdo. O destaque fica por conta do mercado asiatico, que
devera superar 0 mercado europeu e corresponder por 12% dessa frota, sendo 40% da China.
Até 2023, estima-se que sejam vendidos no mercado mundial em torno de 9.250 novos jatos
executivos com valor de mercado de US$ 250 bilhdes (RUTTIMANN; FONSECA; PINTO,
2014).

No segmento de defesa e seguranga, as perspectivas sdo bastante positivas. Em
primeiro lugar, nos dez anos anteriores ao relatério, portanto de 2003 a 2013, as aquisi¢des de
produtos deste segmento somaram US$ 108 bilhdes. Em segundo lugar, devido ao recente
langcamento da Politica Nacional de Defesa (PND) de 2005 e da Estratégia Nacional de Defesa
(END) de 2008, a demanda tende a aumentar, pois a politica e a estratégia destes planos tém

como objetivos fornecer diretrizes e modernizar a estrutura de defesa nacional no médio e
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longo prazo. Por fim, a consequente difusédo do segmento de defesa e seguranca no Brasil tem
deflagrado interesse de outras nagOes por estas aeronaves e equipamentos (RUTTIMANN;
FONSECA; PINTO, 2014).

4.5 PRINCIPAIS CONCORRENTES

De forma geral, o mercado da industria aeronautica possui elevado grau de
concentracdo em poucas firmas atuantes. Devido a necessidade por elevados investimentos de
longo prazo e pelo alto nivel de complexidade, sdo poucas as firmas que acabam prosperando.
Estes fatores acabam caracterizando um mercado bastante oligopolizado, no qual as fatias de
mercado podem chegar quase que a sua totalidade nas méos de duas ou trés empresas do
ramo.

A principal concorrente da Embraer no mercado da aviacdo comercial é a companhia
canadense Bombardier, formando um duopdlio de mercado, mas ainda ha outras firmas
buscando espago neste mercado, como a Sukhoi, a Mitsubishi e a Comac, com origens da
Rassia, Japdo e China, respectivamente. O mercado da aviacdo executiva se mostra mais
equitativo, com outras seis empresas disputando parcelas de mercado relativamente similares.
Bombardier, Dassault, Gulfstream, Cessna, Hawker Beechcraft, além da Embraer, fazem
parte deste mercado, com origens do Canada, Franca e as ultimas trés dos Estados Unidos.

Na aviacdo comercial, hd pouca representatividade na participacdo de mercado destas
duas companhias asiaticas e da Russa Sukhoi. Entretanto, as companhias Sukhoi e a Comac
contam com forte apoio e investimento governamental para o desenvolvimento da aviacao
comercial, e, assim como a companhia privada Mitsubishi, possuem projetos de aeronaves
para competir com a linha dos E-Jets (RUTTIMANN; FONSECA; PINTO, 2014). O quadro 3
aborda as principais aeronaves do principal mercado de atuacdo da Embraer, 0 da aviagdo

comercial.
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Quadro 3 - Principais aeronaves concorrentes - aviagdo comercial

Pais Aeronave Caracteristicas
CRJ700 e
) CRJ900 70 a 88 lugares
Canada CRJ1000 83 a 103 lugares
CS100 e CS300 108 a 145 lugares
China ARJ-21 90 lugares
C919 150 a 180 lugares
. SSJ100 75 e 100 lugares
Russia
MS-21 150 a 210 lugares
Japao MRJ-70 E 90 70 e 90 lugares

Fonte: Adaptado de Ruttimann, Fonseca e Pinto (2014).

Em relag&o a principal concorrente da Embraer, a Bombardier, uma anélise com dados
de 2013 sobre a receita por segmento foi efetuada. Esta analise tem por propdsito examinar o

seu desempenho no mercado, conforme tabela 2 abaixo:

Tabela 2 - Receitas por Segmento — Embraer x Bombardier

. Carteira
Fabricante | Atuacdo (% receita vendas) Re;?ll ;%égﬁ (US$ 0 Marg_em
Bilhdes) peracional
Aviacao comercial (53%)
Embraer Aviagdo executiva (27%) 6.2 18.2 11%
Defesa e Seguranca (19%)
Outros (1%)
Transporte ferroviario (49%)
Aviacdo executiva (27%)
Bombardier | Servicos aeronauticos (10%) 18,2 69,7 5%
Aviacdo comercial (7%)
Outros (7%)

Fonte: Adaptado de Ruttimann, Fonseca e Pinto (2014).

A fabricante canadense possui alguns fatores de destaque sobre a composicdo das
receitas. Em primeiro lugar, a Bombardier se destaca pela atuacdo no segmento de transporte
ferroviario de alta tecnologia, segmento responsavel por 49% da composicdo das suas
receitas. Em segundo lugar, a aviagdo comercial aparece somente na quarta colocagdo, com
7% da receita da empresa.

Este dado mostra que o principal foco da Bombardier ndo esté direcionado na aviagao
comercial, visto que representa uma parcela bem inferior a de transportes ferroviarios. Para a

Embraer, por outro lado, a aviagcdo comercial alcanca mais da metade das receitas. Pode-se
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aduzir que a Embraer tem sido mais bem sucedida que a Bombardier neste segmento de
atuacdo devido a exclusividade dada ao referido mercado.

E importante também destacar a margem operacional da Embraer, que no ano de 2013
foi de 11% frente a margem da Bombardier que atingiu 5%. Esta margem mais atrativa da
fabricante brasileira tem sido fundamental para o seu crescimento e sua disputa de mercado

frente aos concorrentes.

4.5.1 Caracteristicas do mercado

Com base na metodologia das cinco forcas de Porter (2009) apresentada no segundo
capitulo, sera efetuada uma analise dos segmentos da aviacdo comercial, executiva e de defesa
e seguranca com a ética desta metodologia. Esta analise sera util para entender a importancia
que estas cinco forgas exercem sobre as estratégias de mercado das fabricantes de aeronaves,
principalmente da Embraer.

4.5.1.1 Rivalidade entre fabricantes

No mercado da aviacdo comercial, formaram-se dois duopolios, representados de um
lado a Boeing e a Airbus, para aeronaves a jato acima de 130 passageiros e do outro lado a
Embraer e a Bombardier, para aeronaves de 30 a 130 passageiros. A rivalidade entre a
fabricante brasileira e a canadense se intensificou a partir da década de 1990 com as disputas
de mercado pela categoria de aeronaves de 50 assentos, cujos valores investidos pelas
companhias aéreas americanas chegaram a casa do bilhdes de ddlares. A disputa continuou
acirrada na categoria de aeronaves de 76 assentos alguns anos apds a de 50 assentos, porém,
com a virada do milénio e o consequente surgimento dos E-Jets, a disputa pendeu para o lado
da fabricante brasileira devido a maior diferenciacdo de produtos, visto que criou seu projeto
desde o inicio, ao contrario da fabricante canadense que aproveitou parte dos projetos do
segmento executivo para as novas aeronaves da categoria até 130 assentos (RUTTIMANN;
FONSECA; PINTO, 2014).

Na aviag&o executiva, 0 mercado demonstra ser mais concorrido, com seis companhias
disputando mais de 90% do faturamento e mais de 95% das aeronaves entregues. A Embraer,
no ano de 2013, figurava atras das concorrentes Bombardier, Dassalt e Gulfstream e a frente
das fabricantes Cessna e Hawker Beechcraft. Apesar do mercado bastante disputado, ha ainda

11 novos projetos em vigor destas fabricantes, o que fara com que a rivalidade aumente ainda
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mais. Apesar disto, a Embraer tem mostrado crescimento de mercado, tendo o Phenom 300, o
seu representante com maior nimero de vendas, atingido a marca de 47% das aeronaves do
seu segmento no ano de 2013 (RUTTIMANN; FONSECA,; PINTO, 2014).

No mercado de defesa e seguranca, a principal caracteristica € a predominancia de
fabricantes com vendas exclusivas a governos federais. Isto proporciona uma demanda
garantida pelos seus produtos, visto que sdo estes governos que requisitam as aeronaves e
demais produtos do segmento. Dentre as principais fabricantes, estdo a Lockheed Martin,
Boeing, Northrop Grumman, United Technologies British Aerospace e Airbus
(RUTTIMANN; FONSECA; PINTO, 2014).

Somente no ano de 2011, as dez maiores fabricantes deste segmento faturaram US$
220 bilhdes. Devido ao orcamento brasileiro reduzido e a pouca experiéncia da Embraer neste
mercado, a estratégia adotada pela empresa tem sido de diversificar o leque de produtos e de
atuar em nichos especificos, como por exemplo, o nicho de aeronaves de vigilancia, de
manutencdo aerondutica, suporte logistico, além do ja& mencionado cargueiro KC-390, ao
invés de competir com as demais fabricantes na categoria de cacas militares de alto
desempenho (RUTTIMANN; FONSECA; PINTO, 2014).

4.5.1.2 Ameagca de novos entrantes e analise de barreiras de entrada

Na aviacdo comercial, apesar das enormes barreiras a novos entrantes que o mercado
de aviacdo exige, ingressaram neste mercado as fabricantes Sukhoi, Comac e Mitsubishi.
Apesar disso, as entrantes tém demonstrado defasagem tecnolégica e organizacional para
competir com a Embraer e com a Bombardier. Devido a robustez financeira que possuem,
estas empresas ja superaram as dificuldades iniciais de entrada neste mercado e a tendéncia é
gue no longo prazo se tornem tdo competitivas quanto a fabricante brasileira e a canadense.
As principais barreiras que deverdo enfrentar para se consolidarem no mercado da aviagéo
comercial sdo: (i) a necessidade de cumprimento de diversos requisitos técnicos para que
consigam a certificacdo dos 6rgdos reguladores de paises como os EUA e da Unido Europeia;
e (ii) o desenvolvimento de uma diversificada e ampla carteira de clientes, de forma a garantir
uma demanda consistente que seja capaz de valorizar a marca no mercado (RUTTIMANN;
FONSECA; PINTO, 2014).

Tecendo uma analogia com a teoria exposta no segundo capitulo, estes fatos permitem
concluir que as estratégias adotadas pela Embraer podem ser caracterizadas como estratégias

inovativas ofensivas, que fazem com que as retardatarias mantenham certa defasagem
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tecnoldgica. Embora Freeman e Soete (c2008) tenham explicado em suas teorias que em
mercados oligopolizados a estratégia defensiva é a que prevalece, visto que as estratégias das
concorrentes afetam diretamente as outras firmas, gradualmente a Embraer tem demonstrado
incorrer em altos riscos com seus projetos no mercado para obter diferenciacdo de produtos
com elevados investimentos em P&D, o que lhe caracteriza mais como estratégias ofensivas
do que defensivas.

No mercado da aviacdo executiva, hd somente um novo entrante, representado pela
empresa Honda, com um jato que compete com o Phenom 100. Apesar das barreiras a entrada
bastante rigorosas, a menor complexidade em relacdo a aviacdo comercial garante acesso a
novos entrantes que querem comecar em algum segmento de menor risco. Um bom exemplo é
a utilizacdo e adaptacdo de estruturas de outras aeronaves para 0 segmento executivo, assim
como fez a Embraer quando utilizou a estrutura de um ERJ 135 para criar a linha Legacy, seu
primeiro jato executivo (RUTTIMANN; FONSECA; PINTO, 2014).

No segmento de defesa e seguranca, a entrada se mostra mais dificil, devido a
elevadissimos investimentos em P&D, por meio do apoio governamental de cada pais onde as
fabricantes tém origem. Além disso, ndo ha quase espaco para novos entrantes devido ao
tamanho e quantidade das firmas atuantes no mercado (RUTTIMANN; FONSECA; PINTO,
2014).

4.5.1.3 Ameaca de substituicdo

Na aviagdo comercial, ndo ha no horizonte nenhum outro produto economicamente
vidvel que seja capaz de substituir as rotas internacionais existentes, tal como ocorreu com a
navegacdo maritima quando este segmento da aviacdo surgiu. Entretanto, para algumas rotas
de curta e média distancia, a difusdo de trens de alta velocidade tem se mostrado uma
alternativa a aviagdo regional que ocupa esta demanda de mercado (RUTTIMANN;
FONSECA; PINTO, 2014).

No mercado da aviacdo executiva, a ameaca de substituicdo também se assemelha ao
caso da aviacdo comercial. Além disso, uma outra ameaga que pode ocorrer é a substituicéo
de frotas de aviGes executivos por reunides por video conferéncias, por exemplo,
principalmente em tempos de crise (RUTTIMANN; FONSECA,; PINTO, 2014).

No segmento de defesa e seguranca ndo foi identificado nenhuma ameaca de
substituicdo mais significativa. Todavia, dentro do proprio segmento, existem produtos que

podem substituir uns aos outros, como por exemplo, a substituicdo de avides cagas com
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elevados custos por aeronaves de treinamento e ataque leves, como é o caso do Super Tucano
da Embraer (RUTTIMANN; FONSECA,; PINTO, 2014).

4.5.1.4 Poder de barganha de compradores

Os compradores de aeronaves da aviacdo comercial s&o compostos, basicamente, por
companhias aéreas e empresas de Leasing (arrendamento). Como as companhias aéreas
possuem custos muito elevados sobre as suas operacdes, sdo pouquissimas que reinem poder
de barganha significativo, estas oriundas em boa parte do mercado norte americano. Por sua
vez, as empresas de arrendamento tém se mostrado compradores cada vez mais robustos,
sendo, de fato, os responsaveis pelo escoamento da producdo comercial. Estas empresas
costumam ter um poder de barganha forte, o que lhes garante melhores precos
(RUTTIMANN; FONSECA,; PINTO, 2014).

No segmento da aviacdo executiva, um estudo apontou que cerca de 75% dos clientes
sd0 pequenas empresas, as quais adquirem somente uma unidade para suprir as suas
necessidades. Deste modo, o poder de barganha dos compradores se mostra bastante restrito,
salvo algumas empresas que, raramente, solicitam pedidos maiores que permitem a barganha
(RUTTIMANN; FONSECA; PINTO, 2014).

No segmento de defesa e seguranca, 0s estados nacionais sdo 0s Unicos compradores,
0 que lhes garante um elevado poder de barganha. Por meio dos contratos destinados a
produzir exatamente aquilo que o governo solicitou, a barganha se mostra bastante ativa na
negociacdo (RUTTIMANN; FONSECA; PINTO, 2014).

4.5.1.5 Poder de barganha de fornecedores

Na aviagdo comercial, destacam-se os fabricantes de motores, de avionicos (sistemas
eletronicos da aeronave) e de estruturas aeronauticas. Estes mercados demonstram ser
heterogéneos, sendo o poder de barganha, portanto, variavel para cada fabricante. Para os
motores, devido a complexidade produtiva e aos poucos fabricantes, a barganha pende para o
lado do fornecedor. No caso dos avidnicos, ha um equilibrio do poder de barganha entre
fornecedor e as fabricantes de aeronaves. Por fim, para as estruturas aeronauticas, o poder de
barganha é menor para os fornecedores (RUTTIMANN; FONSECA,; PINTO, 2014).

Na aviacdo executiva, a andlise do poder de barganha é equivalente ao da aviagao

comercial, conforme visto acima.
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Por altimo, para o segmento de defesa e seguranca, 0s motores e avidnicos possuem as
mesmas caracteristicas que os mercados da aviacdo comercial e executiva em relacdo ao
poder de barganha (RUTTIMANN; FONSECA; PINTO, 2014).

4.6 PRINCIPAIS FATORES DE DESTAQUE

Segundo relatdrios anuais da empresa, o crescimento sadio da companhia em meio as
crises politicas e econdmicas se deve em boa parte a estratégia de diversificacdo dos
segmentos de atuacdo e, além disso, a criacdo de diversas categorias dentro de cada segmento,
para que o maior nimero possivel de clientes possa ser satisfeito com o portfolio de produtos.
Também, o fato de a Embraer estar sempre buscando melhorias organizacionais, como
melhorias no processo produtivo e no modelo de gestdo, torna o custo operacional reduzido e
as margens mais graudas.

A seguir serdo demonstrados os principais fatores de destaque para cada segmento de
atuacdo da empresa, baseando-se no objetivo estratégico e o resultado que estas decisdes
acarretaram.

Em primeiro lugar, o apoio do BNDES tem sido crucial para o aumento do nimero de
aeronaves comercializadas, o que permitiu a Embraer competir com fabricantes concorrentes
dos Estados Unidos, Europa e do Canada. O principal apoio do BNDES provém de
financiamentos a vendas, por meio de taxas reduzidas e competitivas (VIEIRA FILHO,
FISHLOW, 2017).

Segundo Fonseca (2012), o BNDES financiou 50% das aeronaves vendidas no periodo
de 1999 a 2006. Em 2010, este nimero caiu para 34%, mas ainda assim se mostrou bastante
expressivo. Grande parte do capital do BNDES tem sido destinado aos financiamentos da
Embraer, pois na auséncia destas politicas, a superacdo da Embraer sobre as concorrentes
internacionais teria sido muito mais demorada, ou talvez nem tivesse ocorrido.

Para a linha de jatos comerciais, as estratégias da Embraer sdo bastante claras. O
objetivo de solidificar ainda mais a posicao de lideranca dos E-Jets no mercado ao longo dos
anos passou a ser a maior meta da empresa. Mais uma vez, estes fatos podem se caracterizar
como estratégias inovativas ofensivas adotada pela Embraer. Com a nova linha dos E-Jets, 0s
E2, a Embraer conseguiu reduzir os custos por assento em até 24% em relacdo a primeira
geracdo devido aos novos motores da Pratt & Whitney, os mais modernos do mercado, e
também em razdo de melhorias aerodindmicas e nos sistemas das aeronaves, como por

exemplo, a utilizacdo do sistema fly by wire, que além de ser um sistema extremamente
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tecnoldgico que facilita a conducdo da aeronave em voo, reduz significativamente o peso da
aeronave na remocdo de cabos, pela substituicdo destes por um sistema integrado a um
computador que realiza a leitura dos comandos de voo da aeronave.

Deve-se ressaltar também a importdncia que o0s incrementos tecnologicos
desenvolvidos representam. Mesmo ap6s o langamento das aeronaves, estes incrementos sdo
incorporados aos avides, trazendo melhorias observadas ap6s o langamento do modelo. Um
bom exemplo disso s@o as recentes melhorias nas superficies aerodinamicas dos winglets do
E-175, que trouxeram a este modelo em torno de 6% de economia no consumo de
combustivel. Para os clientes, estes nimeros significam um 6timo meio de gerar valor a seus
negdécios e, assim, possibilitar a reducdo de tarifas aéreas e atrair novos clientes
(RUTTIMANN; FONSECA,; PINTO, 2014).

Outro fator importante para o bom desempenho da Embraer foi o de ndo ter entrado no
segmento de atuacdo da Boeing e Airbus, na categoria de 130 até 850 assentos. O E2-195,
apesar de poder comportar até 132 passageiros, compete somente com 0s modelos menos
eficientes e pouco sucedidos das gigantes americana e europeia, 0 B737-600 e o A318,
respectivamente. A Comac e a Bombardier, no entanto, acabaram desenvolvendo projetos que
competiam diretamente com o0s modelos B737,700 e A319neo, que sdo aeronaves bastante
difundidas no mercado. Acabaram por investir montantes significativos em projetos com
retorno abaixo do esperado (RUTTIMANN; FONSECA; PINTO, 2014).

A decisdo de desenvolver uma segunda geracdo de jatos ao invés de criar um projeto
desde o inicio teve a vantagem de reduzir riscos e minimizar os investimentos necessarios,
devido a similaridade dos modelos. Isto permitiu a Embraer efetuar vendas combinadas no
mercado, cujos modelos mais antigos da primeira geracdo vao poder ser substituidos pelos da
segunda geracdo, aumentando os rendimentos da empresa e facilitando a renovacao da frota
dos seus clientes.

Conforme mencionado, as empresas de arrendamento ou Leasing fornecem a Embraer
importante vantagem competitiva frente a novos concorrentes. Cerca de 40% das aeronaves
comerciais em operacdo sdo arrendadas. Nesse sentido, a Embraer tem buscado expandir
parcerias com estas empresas, a fim de garantir um bom escoamento da sua produgdo. A
parceria com a International Lease Finance Corporation (ILFC)*, uma das maiores do mundo

no ramo de arrendamento, recentemente efetuou a compra de cinquenta unidades dos modelos

® International Lease Finance Corporation é uma empresa dos Estados Unidos que compra e arrenda aeronaves
para as companhias aéreas.
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E2-190 e EZ2-195, com mais outras cinquenta opg¢des de compra destes modelos
(RUTTIMANN; FONSECA; PINTO, 2014).

No segmento da aviacdo executiva, as estratégias consistem em consolidar a marca
como uma das maiores do mundo, por meio de macicos investimentos em novos produtos e,
principalmente, no atendimento e servico de suporte a clientes. Estes, por sua vez, consistem
numa das principais forcas da empresa para o segmento. Estima-se que ja foram investidos na
faixa de US$ 200 milhGes em uma rede que conta com mais de 75 centros de servigos
autorizados da empresa espalhados pelo mundo, além do servico 24 horas na sede em S&o
José dos Campos (EMPRESA BRASILEIRA DE AERONAUTICA, 2017).

Paralelamente, as instalagdes fabris no exterior, como no caso de Melbourne (EUA),
garantem a companhia precos mais competitivos em mercados de grande capacidade de poder
de compra, além de trazer os clientes para perto do produto final. Resultado disto foi o salto
na venda do Phenom 300, que alcangou em 2015 a marca de 57% das vendas do segmento e
0s modelos Legacy, os quais tém demonstrado aumento gradual nas vendas e com O6timas
perspectivas futuras.

Em apenas dez anos, a linha executiva de jatos obteve cerca de 20% do faturamento
mundial do segmento, tendo sido considerada uma das mais rapidas ascensdes de um
segmento de mercado de uma fabricante de avides (EMPRESA BRASILEIRA DE
AERONAUTICA, 2017).

Para o segmento de defesa e seguranca, destaca-se a estratégia de alterar o nome da
razdo social da empresa, no ano de 2010, de Empresa Brasileira de Aeronaves S.A. para
Embraer S.A., com a perspectiva de aumentar o escopo de atuagdo. Foi a partir desta
iniciativa que o segmento de atuacdo de defesa e seguranca foi criado, tendo atualmente uma
receita de 15% das receitas globais da empresa e sendo responsavel pela fabricacdo de
radares, de sistemas de avidnicos e de simuladores, além da linha militar ja apresentada
(RUTTIMANN; FONSECA,; PINTO, 2014).

Em relacdo a concorréncia internacional e previsGes para o0 médio e longo prazo, sdo
alguns pontos relevantes a serem destacados. Em anos anteriores, a Embraer conseguiu
efetivamente cumprir com suas metas de producdo e de vendas. Porém, os governos destes
novos entrantes (Sukhoi, Comac, Mitsubishi), mediante aportes de capital e subsidios a estas
companhias, estdo tornando o mercado desigual. Nas palavras do atual presidente da Embraer,
Paulo Cesar de Souza e Silva, “Somos lideres com 58% do mercado de aviacéo regional e o

terceiro maior fabricante do mundo, mas estamos entrando numa complexidade muito maior,
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que é a concorréncia contra 0 Departamento do Tesouro dos outros paises.” (MOREIRA,
2017).

Além disso, atualmente, a maior disputa € contra a principal concorrente, a
Bombardier. O governo canadense injetou US$ 3 bilhdes para que ela vendesse aeronaves
com preco de venda abaixo do custo de producdo, caracterizando esta atuagdo como dumping.
“[...] Se fosse uma empresa operando apenas com capital privado ndo estaria mais no
negocio.” (MOREIRA, 2017). Esta acdo da fabricante canadense demonstra claramente as
intencdes de tirar a Embraer e as outras concorrentes do mercado, mediante do apoio
governamental. Em resposta, o governo brasileiro abriu um recurso junto a OMC contra a
Bombardier e o governo americano abriu um processo antidumping contra a companhia
canadense (MOREIRA, 2017).

A respeito do quadro 1, adaptado de Kon (1994), apresentado no capitulo 2, podemos
classificar o mercado em que a Embraer estd inserida como sendo ndo organizado e ndo
conivente. A caracteristica desta classificacdo assume que ha acdo independentes das firmas
oligopolizadoras, com constantes disputas de preco e de propaganda. Nas demais
classificacOes, havia a existéncia de acordos de preco ou de producdo. Entretanto, o fato de a
Bombardier atuar no mercado por meio de préaticas de dumping mostra que ndo ha nenhuma
intencdo da companhia de estabelecer acordos com as demais firmas atuantes no mercado.

Finalmente, conclui-se que a Embraer tem se destacado no mercado mundial nas trés
esferas de atuacdo (aviacdo comercial, executiva e de defesa e seguranca). As perspectivas de
crescimento para os trés segmentos sdo promissoras, apesar dos novos entrantes no mercado.
As barreiras a entrada de novos concorrentes se mostraram superadas devido ao grande aporte
financeiro dos paises de origem dos entrantes, que tém investido forte na aviacdo civil
nacional destes paises. Ademais, assinala-se que a Embraer encerrou o periodo analisado
como lider de mercado no setor de aviacdo comercial, estando entre as principais fabricantes
do setor de aviagdo executiva e experimentando crescimentos graduais no setor de defesa e

seguranga.
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5 CONCLUSAO

Desde a sua privatizacdo, a Embraer tem demonstrado resultados financeiros
superavitarios, exceto em 1995 e 1996, cuja recuperacdo financeira estava se iniciando.
Concluiu a producdo e comercializagdo de projetos importantes, lancou no mercado
incrementos tecnoldgicos e produtos criados a partir de seus centros de pesquisa e
desenvolvimento e expandiu as suas fronteiras de atuacdo para outros paises, tornando-se,
assim, uma empresa global.

A empresa ganhou notoriedade internacional com a comercializacdo da familia dos
ERJs. No entanto, foi a linha dos E-Jets que possibilitou a empresa alcancar o patamar de
terceira maior fabricante do mundo e a maior do segmento de atuacéo.

Nesse sentido, 0 BNDES desempenhou um importante papel no crescimento da
companhia, por meio de politicas de fomento as exportacGes de aeronaves, 0 que se
intensificou a partir da privatizacdo da Embraer, no ano de 1994. Os macigos financiamentos
gue o BNDES proporcionou no desenvolvimento de novos projetos, como o caso dos ERJs e
dos E-Jets, permitiu @ Embraer competitividade neste mercado extremamente concorrido.
Pode-se afirmar que a Embraer néo teria o tamanho que tem hoje se ndo fosse o apoio deste
banco de desenvolvimento.

O principal diferencial da Embraer ao longo dos anos foi o de investir fortemente em
tecnologias préprias, criadas a partir de seus centros de pesquisa e desenvolvimento, dado que
a tecnologia tem demonstrado ser um dos fatores mais cruciais para 0 crescimento e
diferenciagcdo de empresas nos mercados, conforme descrito pelas teorias apresentadas no
segundo capitulo. Além disso, constatou-se que cerca de 40% das receitas recentes da
companhia sdo devidas a novas tecnologias formuladas internamente pela fabricante,
realcando a importancia da P&D para o desenvolvimento da companhia.

Para a consecucdo do objeto de estudo deste trabalho, que consistiu em uma anélise
acerca das estratégias de mercado nas trés principais esferas de atuacdo da empresa (aviacao
comercial, executiva e de defesa e seguranca), foram abordados os principais fatores que
culminaram com o crescimento da companhia e as caracteristicas destes fatores.

Foi visto que na aviacdo comercial, a estratégia de lancar os E-Jets e, posteriormente, a
segunda geracgéo desta linha com diversas melhorias nos modelos, demonstrou ser assertiva.
Isto permitiu a companhia reduzir custos significativos com novos projetos, além de manter a
padronizacdo das operacOes de voo entre uma geracdo e a outra, facilitando a transicdo para

0s novos modelos. Resultado disso foi 0 market share alcangado pela Embraer sobre este
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segmento, que atingiu 60% no ano de 2016. Além disso, a decisdo da Embraer de apostar na
categoria da aviacdo regional de até 130 passageiros e ndo competir com 0s principais
modelos das gigantes Airbus e Boeing permitiu a fabricante brasileira obter maiores retornos
financeiros neste nicho de mercado pouco explorado.

No que tange a aviagdo executiva, a decisdo da Embraer de investir em diversos
centros de atendimento personalizado a clientes espalhados pelo mundo, além de ter criado
uma linha completa de jatos que atende a todas as categorias do segmento executivo, permitiu
a empresa atender boa parte da demanda de mercado e aumentar significativamente o market
share. Nesse segmento, a empresa diversificou o escopo de atuacdo, o que Ihe garantiu uma
recuperacdo mais sadia frente as crises enfrentadas, principalmente a de 2008. As perspectivas
futuras demonstram grande otimismo para este mercado e a tendéncia € que a receita deste
segmento aumente e se aproxime das receitas auferidas com a linha de jatos comerciais.

Para 0 segmento de defesa e seguranca, destaca-se a estratégia de alterar a razdo social
da empresa, no ano de 2010 de Empresa Brasileira de Aeronaves S.A. para Embraer S.A.,
com a perspectiva de aumentar o escopo de atuacdo. Neste mercado, o principal produto
ofertado pelas concorrentes sdo os cacas militares de combate aéreo de alto desempenho.
Porém, ao ingressar neste segmento, a estratégia da Embraer consistiu em ndo competir
diretamente com estes fabricantes por meio da producdo de um cacga militar proprio, mas de
ofertar produtos de defesa e seguranca de nichos especificos, como é o caso do A-29 Super
Tucano, uma aeronave militar de ataque leve, e o cargueiro militar multimissdo KC-390. Isto

possibilitou a empresa crescer neste mercado, aumentando gradualmente seu market share.
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