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Resumo

Este estudo objetiva verificar a eficiéncia operacional na geracdo de desempenho das
empresas brasileiras distribuidoras de energia elétrica. Para tanto, desenvolveu-se pesquisa
descritiva, documental e quantitativa. A amostra compreendeu 13 organizacdes brasileiras
distribuidoras de energia elétrica com informacdes de 2013 a 2017 extraidas da Economatica®
e analisadas mediante técnica de Analise Envoltéria de Dados (DEA). Os resultados apontam,
referente a gestdo dos custos de producdo a fim de gerar receitas, que a empresa CEMIG é a
mais eficiente no acumulado do periodo, enquanto a organizacdo CEEE-D apresenta o pior
desempenho. No que concerne a eficiéncia no gerenciamento de despesas operacionais
também para com o output receita, a empresa com melhor score foi a COSERN, enquanto a
organizacdo CEMAR obteve o pior resultado. Numa analise macro, tem-se que ha distin¢des
no ranqueamento de eficiéncia na gestdo de custos de producdo e despesas operacionais,
sugerindo que o melhor gerenciamento do primeiro ndo garante posicionamento similar
guanto ao segundo, tendo, portanto, praticamente todas as empresas necessidades de

melhorias futuras a fim de maximizar seu desempenho, sejam em custos, despesas ou em
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ambos. Logo, esta pesquisa traz insights a inimeros interessados da informacao, sobretudo

gestores, que devem observa-los buscando fortalecer as empresas que administram.

Palavras-chave: Eficiéncia Operacional; Desempenho; Distribuidoras de Energia Elétrica.

Abstract

This study aims at verifying the operational efficiency in the generation of performance of the
Brazilian electricity distribution companies. To reach such a goal, a descriptive,
documentary and quantitative research was developed. The sample comprised 13 Brazilian
electricity distribution organizations with information at the period of 2013 to 2017 extracted
from Economética® and analyzed using Data Envelopment Analysis (DEA) technique. The
results indicate that the CEMIG company is the most efficient in the accumulated of the
period, while the organization CEEE-D presents the worst performance. Regarding the
efficiency in the management of operational expenses also for revenue output, the company
with the best score was COSERN, while the CEMAR organization obtained the worst result.
In a macro analysis, it has been observed that there are distinctions in the ranking of
efficiency in the management of production costs and operating expenses, suggesting that the
better management of the first does not guarantee similar positioning in relation to the second
one, having, therefore, practically all the companies needs improvements in order to
maximize their performance, whether in costs, expenses or both. Therefore, this research
brings insights to many information stakeholders, especially managers, who should observe
them in order to strengthen the companies they manage.

Keywords: Operational Efficiency; Performance; Distributors of Electrical Energy.

1. Introducéo

O desempenho da empresa é vital, tendo que ser continuo, uma vez que apenas através
deste as organizacdes podem crescer e se tornarem competitivas. Para alcancar tais objetivos,
a gestdo empresarial precisa adotar procedimentos e estratégias competitivas claras a fim de
melhorar as transacoes e operacdes no decorrer de sua vida util (Wanjiku, 2017). De fato, para
Moche (2014), o aferimento de desempenho consistente € importante para inUmeros usuarios,
incluindo proprietarios, gestores, investidores potenciais, instituigdes financeiras, credores em
geral, parceiros, funcionarios, governo e a sociedade como um todo.

De Loecker e Goldberg (2014) mencionam que o desempenho no nivel da empresa
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pode ser medido de maneiras diversificadas. Mais precisamente, tais formas incluem medidas
contabeis de vendas, rentabilidade, produtividade, entre outras. Cabe destacar que, embora
geralmente correlacionadas, as varias medidas capturam diferentes aspectos do desempenho
da empresa, e a exposicdo a um mercado global ndo deverd afetar tais fatores da mesma
maneira (De Loecker & Goldberg, 2014). E conveniente pressupor que uma empresa com
vendas elevadas pode maximizar seu desempenho por meio de ganho de escala, mas isto néo
€ necessariamente uma garantia, visto que 0s recursos existentes devem ser alocados de forma
eficaz para a consecucao dos objetivos empresariais.

Neste sentido, o0s recursos mais valiosos para a geracdo de receitas e
consequentemente de resultados de uma organizagao estdo vinculados aos custos de produgéo
e as despesas operacionais incorridas para a geracdo de receitas, sendo estas Ultimas
primordialmente despesas com vendas e despesas gerais e administrativas. Dyer e Chu (2003)
mencionam que historicamente 0S economistas enxergam a empresa como uma “fungdo de
produgdo” e, consequentemente, a organizagdo mais eficiente (de menor custo) ganharia o
mercado. Logo, a cadeia de valor reflete as fungdes combinadas de producdo de todas as
empresas envolvidas, desde as matérias-primas até a montagem final do produto, sendo que a
producdo combinada de “baixo custo” proporcionaria o produto final ao menor custo total
(Dyer & Chu, 2003), maximizando, por consequéncia, 0 desempenho corporativo.

O entendimento acima mencionado pode ser ainda mais importante quando da analise
de um setor regulado como € o caso do elétrico brasileiro, visto que, neste caso, as empresas
devem entregar ao consumidor final um servico de qualidade aceitavel ao menor custo
possivel para maximizar seus ganhos, que sao de interesse de inimeras partes, sobretudo os
acionistas. De acordo com Marques (2016), no processo de reformulacdo do setor elétrico
ocorrido em 1996, foi instituida as atribuicGes de 6rgao regulador para a ANEEL (Agéncia
Nacional de Energia Elétrica). Dentre as atribui¢bes, o agente regulador é responsavel por
delinear os valores das tarifas dos sistemas de distribuicdo e transmissao de energia, 0s quais
sdo constituidos de monopdlios naturais (Marques, 2016). Desta forma, o gerenciamento
adequado da estrutura de custos e despesas operacionais se torna ainda mais importante para a
perenidade destas organizag0es, visto que o desempenho passa a ser fortemente influenciado
pelos gastos nas operacgdes, uma vez que as receitas (tarifas) séo reguladas.

Com base nos preceitos acima descritos acerca de desempenho corporativo e seus
impulsionadores, sobretudo no setor elétrico que é regulado, emerge-se para esta pesquisa 0

seguinte problema: qual a eficiéncia operacional na geracdo de desempenho das empresas
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brasileiras distribuidoras de energia elétrica? Ademais, visando responder a questdo
elaborada, tem-se por objetivo verificar a eficiéncia operacional na geracdo de desempenho
das empresas brasileiras distribuidoras de energia elétrica.

Para a consecucao deste estudo, pode-se elencar uma série de justificativas. Quanto ao
setor, adentra-se inicialmente a importancia do mesmo para a sociedade como um todo. Neste
sentido, Alves (2016) enfatiza que distribuidoras de energia elétrica realizam operagdes de
extrema importancia, visto a crescente quantidade de recursos e equipamentos que necessitam
estar conectados a redes energizadas em inUmeros ambientes, sendo estes residéncias,
comerciais e, sobretudo, industriais (Alves, 2016), por onde perpassa relevante parcela da
riqueza produzida de uma nagdo. Compreender a eficiéncia na geragdo de desempenho destas
empresas € importante, visto que a prestacdo de servico de qualidade deve estar atrelada a um
resultado consistente e sustentavel ao longo do tempo pelas distribuidoras energéticas.

Além disso, quando a tematica debatida, avaliar o desempenho das organizacdes é
essencial, visto que conforme Wanjiku (2017), o crescimento e competitividade das empresas
perpassam por resultados positivos continuos (Wanjiku, 2017). Desta forma, torna-se
importante compreender como o0s custos de producdo e as despesas operacionais Sdo
dimensionadas para geracdo de receitas e, por consequéncia, impactam no desempenho das
distribuidoras de energia elétrica no Brasil, auxiliando, sobretudo, as companhias néo
eficientes a buscarem reestruturacdo, conforme benchmarks, a fim de maximizar seu
potencial. Para tanto, o uso da técnica estatistica de analise envoltdéria de dados (DEA) é
salutar, uma vez que conforme Bayar, Cornett, Erhemjamts, Leverty e Tehranian (2018), por

meio desta pode-se estimar a eficiéncia de uma empresa em relagdo as demais.

2. Referencial Teorico

Com o intuito de suprir a lacuna de pesquisa acima delineada e, por consequéncia,
contribuir para a formacdo do conhecimento acerca do tema, trazendo novos insights a
literatura existente, a abordagem teorica foi realizada com pesquisas publicadas em revistas
especializadas no assunto, visando, assim, fundamentar este estudo com trabalhos relevantes
publicados em periddicos expressivos. Por fim, ressalta-se que este referencial tedrico esta
dividido em duas etapas, sendo elas sequencialmente: desempenho corporativo e custos e

despesas operacionais na geracdo de desempenho corporativo.

2.1 Desempenho Corporativo

O desempenho financeiro reflete o excedente ou a insuficiéncia de performance da
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empresa gerenciando seus recursos em um determinado periodo, que pode ser observado nas
demonstragfes contébeis das organizagdes (Kurniawan & Wibowo, 2017) pelos usuérios
cujas informacdes possam interessar para a tomada de decisdo. De acordo com Gunawan e
Serlyna (2018), as corporacdes devem buscar a manutencdo ou melhora do desempenho
visando dar continuidade a empresa por intermédio de estratégias eficientes.

De forma corroborativa, Purwanto, Suharjo, Sumarwan e Daryanto (2014) mencionam
que ser competitivo € o principal contributivo para a sustentabilidade dos negécios de uma
organizacdo vinculado a um desempenho inerente propicio. Existem diferentes formas de
medir o desempenho financeiro corporativo (corporate financial performance), que
geralmente estdo vinculados a grandezas relativas ou absolutas. Mais precisamente, as
principais grandezas relativas utilizadas na literatura sdo o retorno sobre os ativos (ROA), a
margem de lucro e o retorno sobre o patriménio liquido (ROE), enquanto como grandezas
absolutas tém-se primordialmente o fluxo de caixa e os lucros operacionais.

Mediante as assertivas acima, sobretudo em funcdo do lucro operacional, torna-se
importante identificar o nivel de eficiéncia das organizacbes para geracao desta medida de
desempenho. Para tanto, o lucro operacional da empresa pode ser decomposto, basicamente,
das receitas obtidas subtraidas dos custos e despesas operacionais, sendo estas Ultimas,
majoritariamente, decompostas em despesas com vendas e despesas gerais e administrativas.
De fato, conforme De Loecker e Goldberg (2014), medidas de vendas e produtividade (sendo
estas geralmente covertidas monetariamente) podem ser utilizadas para dimensionar o
desempenho no nivel da empresa. Similarmente, Purwanto et al. (2014) abordam que dentre
as medidas de desempenho financeiro, as vendas (e sua variagdo ao longo do tempo)
apresentam importancia substancial para a analise das organizagdes pelas partes interessadas.

Aparicio, Borras, Pastor e Vidal (2015) mencionam gque a medicdo e a decomposicao
geral da eficiéncia (ou, inversamente, da ineficiéncia) sdo importantes para as empresas que
enfrentam um mundo de mudancas, tendo, por consequéncia, implicacdes na tomada de
decisdo dos gestores. Mais precisamente, tem-se na teoria microeconémica padréo, que o
comportamento é geralmente caracterizado por minimizacao de custos e/ou maximizacdo de
receitas, o que acarreta elevacdo de lucros (Aparicio et al.,, 2015), sendo este ganho
operacional objetivo um determinante essencial para a sobrevivéncia e/ou crescimento das
organizacOes no atual ambiente competitivo.

No cenario nacional, Miranda, Meira, Wanderley e Silva (2003) destacaram que 0

faturamento (receitas) é a principal medida de esfor¢o da organizacdo com seus clientes e,
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desta forma, faturamento elevado e crescente tende a ser indicativo de maior participacdo no
mercado para a companhia e de maiores lucros auferidos (Miranda et al., 2003). Para a
consecucdo do segundo aspecto exposto, ou seja, maximizacdo dos lucros, a relacdo dos
custos e despesas operacionais com o faturamento da empresa torna-se imprescindivel, visto
que pode apontar a eficiéncia operacional da organizacdo ao longo dos anos. De fato,
conformem Miranda et al. (2003), a medicdo de desempenho da empresa é primordial para
obter conhecimento se a organizacdo esta atingindo os resultados delineados a partir de suas
estratégias (Miranda et al., 2003), bem como a efeito comparativo desta perfomance ao longo
do tempo e em relacdo a corporagdes do mesmo setor (concorrentes).

Em suma, de acordo com Firer e Williams (2003), o desempenho corporativo € uma
funcdo da utilizacdo eficiente dos ativos (sejam estes tangiveis ou intangiveis) da empresa
(Firer & Williams, 2003) e, portanto, mediante assertiva de Turnbull (1997) é de interesse de
diversas partes, que perpassam por acionistas (investidores), clientes, fornecedores,
funcionarios, concorrentes, sindicatos, governo, financiadores de recursos externos (como
banqueiros), entre outros, sobretudo em corporagdes de capital aberto, em que a dimensdo de
interesse de partes interessadas ¢ ampliada.

Recentemente, Marques (2016) mencionou que é necessario a interferéncia do agente
regulador (da ANEEL, no caso do setor elétrico) para equilibrar e manter alinhados os
diversos objetivos das partes interessadas que constituem este ramo da atividade econémica
(Marques, 2016). De forma mais abrangente, Pedrosa (2005) menciona que sdo trés o0s
agentes principais do setor e que estdo conectados pela ANEEL, sendo eles: 1) o governo,
com suas politicas publicas; 2) os consumidores, que vislumbram modicidade, perpassando
também por inclusdo social e qualidade de vida; e, 3) investidores, que objetivam a
remuneracao de seus investimentos para estes serem atrativos.

Dentre os fatores acima descritos, na presente pesquisa o foco é direcionado
primordialmente ao terceiro aspecto, ou seja, os investidores, que desejam auferir retornos
sobre seus recursos e, para isto, devem investir em organizagdes cujo desempenho (e
eficiéncia) seja satisfatdrio. Para tanto, no setor elétrico, a consecucdo das atividades tarifadas
pela ANEEL com menor custo/despesa operacional, sem desprezar logicamente pela
qualidade necesséria, é substancial para o aferimento da eficiéncia nas corporagdes. Logo, tais

elementos despendidos (custos/despesas) sdo discutidos na proxima secéo.

2.2 Custos e Despesas Operacionais na Geracgdo de Desempenho Corporativo

Partindo das vendas liquidas (tratada como uma das formas de medir desempenho na
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secdo anterior), o custo dos produtos vendidos é subtraido para se alcancar o lucro bruto.
Precisamente, o custo dos produtos vendidos é composto pela soma dos gastos com materiais
diretos, mao de obra direta e custos indiretos gerais. Posteriormente, do lucro bruto, é
deduzido os custos (no Brasil, tratados como despesas) com vendas e gerais e administrativas
(Newman, 1988), alcancando-se, assim, o resultado operacional, ou seja, aquele que esta
vinculado especificamente as atividades fins de cada empresa.

Numa visdo contemporanea, Plepys, Heiskanen e Mont (2015) destacam que no
ambito da crescente competicdo global, preocupacdes com a resiliéncia das economias locais
e da sociedade em geral, instabilidade dos mercados financeiros, esgotamento de alguns
recursos bem como desigualdade no acesso a estes, transferéncia de cargas ambientais entre
nacdes, entre outros aspectos, uma das principais solucdes corporativas para criagdo de
vantagens competitivas estratégicas perpassa pela diminui¢cdo dos custos de producdo por
meio do uso otimizado de recursos (Plepys, 2015), o que levaria a empresa a uma
performance mais solida.

De acordo com Porter e Heppelmann (2014), organizacdes (sobretudo industriais) com
estruturas de custos fixos elevados sdo vulneraveis as pressoes de precos, fazendo com que
estas busquem diluir seus custos fixos por nimero superior de unidades produzidas e vendidas
(Porter & Hoppelmann, 2014). Este fenbmeno € ainda mais importante no cenério observado,
visto que corporacdes de energia elétrica no Brasil sdo reguladas pela ANEEL, inclusive
acerca da tarifa a ser cobrada do consumidor, potencializando a importancia de se gerir de
forma eficiente 0s custos e despesas operacionais a fim de tornar o investimento realizado
atrativo pelas inimeras partes interessadas.

Neste sentido, Taleghani (2017) destaca que, durante os Ultimos anos, ocorreram
mudancas significativas na contabilidade e gestdo de custos. Neste novo ambiente de
negocios, o gerenciamento de custos tornou-se uma habilidade critica, devendo ser
estrategicamente pensado na organizacdo, visando, além de outros fatores, reduzir os custos
de producéo. De fato, a aplicacdo de um sistema bem sucedido de gerenciamento de custos
desempenha papel significativo na performance e sucesso da organizacdo (Taleghani, 2017),
visto que o mercado esta cada vez mais regulando os precos de venda, seja por ordem maior
(agente regulador) ou o préprio consumidor final que detem poder de escolha e vislumbra
uma utilidade sobre produto, buscando geralmente maximizar a relagdo custo/beneficio deste.

Corroborando com o exposto, Garcia, Soutes e Garcia (2016) mencionam que em

funcdo de suprir a necessidade de permanecer competitivas, as empresas precisam otimizar
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seus lucros. Neste sentido, deve-se, sobretudo, melhorar as ferramentas de gestdo, que sdo
responsaveis pelas informagfes que visam auxiliar na mitigacdo de custos e despesas e, por
consequéncia, otimizacdo dos lucros. Cabe destacar que, a reducdo de custos ndo perpassa
somente pela diminui¢do de matéria-prima ou de méo de obra aplicada, mas também consiste
em planejar e executar acfes que eliminem operagdes que ndo agregam valor ao produto (ou
servico) final oferecido pela organizagéo.

De fato, para Abdeiraheem, Serajeldin e Jedo (2017), a introducdo da empresa a gestdo
estratégica de custos é uma das abordagens mais importantes que a administracdo pode usar
na racionalizacdo de decisbes administrativas (Abdeiraheem et al., 2017). Além disso,
Nunhes, Barbosa e Oliveira (2017) mencionam que tornar a gestdo corporativa integrada faz
com que a organizacdo usufrua de diversos beneficios, que perpassam por melhoria na
eficiéncia das operacBes e comunicacdo interna, maior agilidade no processo decisorio,
aumento da qualidade dos bens e/ou servigos produzidos e maximizacgdo na confiabilidade dos
produtos e processos (Nunhes et al., 2017), o que deve garantir a corporacdo melhores
resultados, sobretudo diante do melhor aproveitamento dos recursos despendidos a fim de
desenvolver as operages fins da empresa.

Em suma, destaca-se que € primordial para uma organizacdo compreender o
comportamento de seus custos, uma vez que a analise destes auxilia a gestdo dos negdcios,
sendo essencial a fim de manter a continuidade e sobrevivéncia da empresa. Portanto, tem-se
que decisbes pautadas em informacGes de custos sdo necessarias para que se atinja um nivel
apropriado de lucratividade. A falta de informacOes de custos ameaca a estabilidade
econémica e financeira das organizagdes (Pamplona, Fiirst, Silva & Zonatto, 2016), sendo,
portanto, primordial a investigacdo destes elementos para a correta avaliagdo corporativa, cujo

interesse se amplia a diversos usuarios da informacéo contabil.

3. Procedimentos Metodoldgicos

Esta pesquisa, que tem por objetivo verificar a eficiéncia operacional na geracdo de
desempenho das empresas brasileiras distribuidoras de energia elétrica, € delineada como
descritiva, uma vez que observa variaveis sem manipula-las. Ademais, o estudo configura-se
como documental, visto que os dados utilizados para calculo das variaveis foram extraidos da
base de dados Economatica®. Por fim, a abordagem do problema € caracterizada como de
cunho quantitativo, pois se verifica a eficiéncia das empresas distribuidoras de energia elétrica
por intermédio da técnica estatistica de analise envoltdria de dados (DEA).

A populacédo da pesquisa abrangeu as companhias de capital aberto do setor de energia
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elétrica listadas na Bolsa Balcdo Brasil (B3). Ademais, Para a composicdo da amostra,
inicialmente foram selecionadas, para efeito de melhor enquadramento e comparabilidade,
exclusivamente as organizacdes cuja atividade econdmica principal ¢ de “distribuicao de
energia elétrica”, excluindo, assim, principalmente as geradoras e transmissoras de energia
elétrica, que possuem atividade distinta. Posteriormente, foram excluidas as organizacoes
cujos dados necessarios para operacionalizacdo dos modelos ndo estavam disponiveis em todo
o0 periodo de estudo (2013 a 2017), bem como aquelas cujas informacdes foram consideradas
outliers por apresentarem relacdo entre inputs e outputs muito distintas da média geral das
empresas estudadas, o que proporcionaria grau de eficiéncia excessivamente alto ou baixo,
enviesando os resultados mediante técnica estatistica adotada. Desta forma, a amostra de

pesquisa ficou composta por 13 empresas, sendo estas listadas no Quadro 1 abaixo:

Identificacdo | Empresa
AMPLA - Ampla Energia e Servigos S.A.

CEEE-D - Companhia Estadual de Distribuicdo de Energia Elétrica

CELPA - Centrais Elétricas do Para S.A.

CEMAR - Companhia Energética do Maranh&o

CEMIG - CEMIG Distribuigdo S.A.

COELBA - Companbhia de Eletricidade do Estado da Bahia

COELCE - Companhia Energética do Ceara

COSERN - Companhia Energética do Rio Grande do Norte

CPFL - Companhia Piratininga de Forga e Luz

EDP-SP - EDP Séo Paulo Distribuicdo de Energia Elétrica S.A.

EDP-ES - EDP Espirito Santo Distribui¢do de Energia S.A.

PAULUZ - Companhia Paulista de Forca e Luz

zrxl<|l—T|eo/mmolojm >

RGE - Rio Grande Energia S.A.
Fonte: Dados da pesquisa

Quadro 1 — Empresas Distribuidoras de Energia Elétrica que Compdem a Amostra de Pesquisa

Visto, mediante Quadro 1, as empresas distribuidoras de energia elétrica que serdo
foco de estudo, destaca-se que os valores contabeis utilizados foram extraidos da base de
dados Economatica®, cuja lacuna temporal de analise € de 2013 a 2017. A técnica estatistica
empregada a fim de verificar a eficiéncia operacional na geracdo de desempenho das
empresas brasileiras distribuidoras de energia elétrica foi a Andlise Envoltéria de Dados
(DEA), modelo BCC e com orientagdo ao imput.

Neste sentido, inicialmente é importante destacar que, conforme Meza, Biondi Neto,
Mello e Gomes (2005), o DEA € uma técnica para avaliar a eficiéncia que utiliza problemas
de programacéo linear para avaliar Unidades de Tomada de Decisdo (DMUs). Sua finalidade

basica é comparar um determinado nimero de DMUs que executam tarefas semelhantes. De
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fato, para Lins e Meza (2000), a primeira observacdo a ser feita acerca do modelo condiz a
homogeneidade das DMUs. Por DMUs homogéneas entendem-se aquelas que realizam as
mesmas tarefas com 0s mesmos objetivos, que estejam trabalhando nas mesmas condicdes de
mercado, e tais que as variaveis utilizadas sejam iguais, com excecdo da sua magnitude (Lins
e Meza, 2000). Em geral, os resultados sdo obtidos pelos modelos em termos de indices de
eficiéncia, além de benchmarks e metas, sendo que existem basicamente dois modelos
classicos de DEA, o CCR (Charnes, Cooper e Rhodes) e o BCC (Banker, Charnes e Cooper).

O modelo CCR considera retornos constantes de escala, enquanto o0 modelo BCC
assume retornos variaveis a escala, em que ambos podem apresentar orientacdo de entrada ou
de saida (Meza et al., 2005). De maneira corroborativa, Brunetta (2004) assevera que as duas
possibilidades de retornos nos modelos DEA sdo 0s retornos constantes de escala e 0s
retornos varidveis de escala. Para esse autor, uma tecnologia apresenta retorno constante de
escala quando os inputs aumentam ou diminuem numa mesma propor¢do dos outputs, isto &,
quando os inputs aumentam ou diminuem num fator A. Nesta pesquisa, contudo, utilizou-se 0
modelo BCC desenvolvido por Banker, Charnes e Cooper, que distingue ineficiéncia técnica e
de escala, estimando a eficiéncia técnica pura a uma dada escala de operacdes e identificando
se estdo presentes ganhos de escalas crescentes, decrescentes ou constantes, para futura
exploracdo. Matematicamente, esse é representado conforme segue:

n
Minimizar Z ViXki T Vi

i=1
Sujeito a:
m
Z UrYrk = 1
r=1
m n
ZurYrk =1 —ZVinr —vg<0
r=1 i=1
UrVixg

Onde: y = outputs; x = inputs; u,v = pesos;r=1,..,m;i=1,..,m;j=1,...,N.

Mais especificamente, fez-se a opc¢do por utilizar o modelo BCC com orientacdo a

imput, visto que, conforme Sollero e Lins (2004), devido a natureza das companhias
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distribuidoras de energia elétrica, deve-se adotar orientacdo a insumos (imputs) na
operacionalizacdo de modelos DEA (Sollero & Lins, 2004). De fato, como nesta pesquisa 0
output utilizado consiste na receita operacional liquida das corporacgdes, sendo esta vinculada
a necessidade dos consumidores que independe da distribuidora de energia elétrica e, ainda,
pelo preco praticado que € regulado pela ANEEL (6rgdo regulador), a efetividade operacional
das distribuidoras deve se dar pela eficiente utilizacdo dos recursos disponiveis, sugerindo,
portanto, orientacdo dos modelos a imput.

Ademais, em referéncia aos modelos operacionalizados, estes foram constituidos de
um imput e um output, havendo 65 DMUs em cada modelo, visto que s&o 13 empresas
analisadas ao longo de 5 anos. Especificamente, verifica-se inicialmente a eficiéncia quanto a
utilizacdo dos recursos de custo de producdo e, posteriormente, de despesas com vendas,
gerais e administrativas, ambos em relacdo a geracdo de receitas. Assim, para melhor

compreensdo, a Quadro 2 abaixo demonstra os dados para operacionaliza¢do dos modelos.

Identificacdo | Modelo 1 Modelo 2
Despesas com Vendas (+)
Despesas Gerais e Administrativas

Imput Custo de Producéo

Output Receita Operacional Liquida Receita Operacional Liquida
Fonte: Dados da pesquisa

Quadro 2 — Modelos de Analise Envoltéria de Dados (DEA) Operacionalizados

Cabe destacar que em modelos DEA, o score de eficiéncia varia de 0 até 1, sendo que
guanto mais proximo de 1 este for, maior é a eficiéncia da empresa (DMU) no periodo em
questdo. Desta forma, para uma empresa ser considerada 100% eficiente perante as demais,
precisa apresentar obrigatoriamente score 1. Para aquelas que apresentam score diferente de 1
(no caso, abaixo disto), sempre havera certo grau de ineficiéncia, gerando ainda benchmarks e
alvos para estas chegarem ao score 1 futuramente. Por fim, destaca-se que para tabulacdo das
varidveis fez-se uso de planilha eletrdnica, enquanto os modelos de analise envoltoria de
dados, do tipo BCC e com orientagdo para imput, foram realizados com apoio do software
estatistico SIADv3 (Sistema Integrado de Apoio a Deciséo).

4. Descricao e Anélise dos Resultados
Nesta secdo apresentam-se, de forma separada, os resultados da pesquisa quanto a
eficiéncia das empresas distribuidoras de energia no dispéndio de custos e despesas

operacionais, respectivamente, a fim de gerar receitas, 0 que acarretara huma analise da



252
E.Pamplona e N.Hein / Desafio Online v.7, n.2, art.2 Mai./Ago. (2019) 241-260

eficiéncia operacional corporativa. Assim sendo, mais precisamente, inicia-se a analise pelos
custos de producdo, ranqueando as organizacdes estudadas por este critério e, posteriormente,
em referéncia as despesas operacionais, que de forma similar sera fator de ranqueamento das
empresas. Logo, tais achados poderdo ser utilizados por inimeros usuarios da informacao
contébil, sobretudo gestores, a fim de melhorar a eficiéncia operacional das empresas que

administram no que concerne aos custos de produgéo e/ou despesas operacionais.

4.1 Custos na Geracao de Desempenho Corporativo

Os custos de producgéo, conforme Martins (2010), sdo os gastos relativos aos bens ou
servigos utilizados na produgdo de outros bens ou servicos (Martins, 2010) que geraréo,
posteriormente, receitas as organizacdes. Assim, a gestdo eficiente dos recursos corporativos
elevara a margem operacional bruta das empresas, neste caso com foco as que desempenham
a atividade de distribuicéo de energia elétrica, maximizando a performance corporativa, que é
de primordial interesse de gestores, investidores, entre outras partes interessadas. Cabe
destacar que os custos de producdo, na média aritmética da amostra aqui operacionalizada,
correspondem a relevante parcela de 82,11% da receita operacional liquida das empresas,
intensificando a importancia de se conhecer e gerir os custos de forma eficiente.

Neste sentido, apresentam-se na Tabela 1, para posterior analise mais abrangente, 0s
scores de eficiéncia das organizacfes no periodo de 2013 a 2017 quanto a gestdo de custos
para producdo de receitas. Ressalta-se que o modelo em questdo abrangeu 65 DMUs (13
empresas durante 5 periodos cada uma), sendo este do tipo BCC e com orientacdo a imput.
Além disso, para melhor visualizacdo e entendimento, os achados sdo apresentados na

sequéncia de ranking por empresa, em que traz 0s scores por ano e total de cada organizacao.

Ident. | Empresa 2013 2014 2015 2016 2017 Total Ranking
E CEMIG 1,000 1,000 1,000 0,926 0,957 4,882 1

D CEMAR 1,000 0,980 0,938 0,954 1,000 4,871 2

F COELBA | 0,987 0,997 0,954 0,941 0,914 4,793 3

L PAULUZ 1,000 0,956 0,922 0,925 0,926 4,728 4

H COSERN 1,000 0,941 0,867 0,856 0,791 4,456 5

C CELPA 0,741 0,880 0,884 0,933 0,994 4,432 6

A AMPLA 0,939 0,916 0,798 0,798 0,820 4,272 7

G COELCE 0,790 0,837 0,840 0,858 0,848 4,171 8

M RGE 0,867 0,837 0,799 0,831 0,819 4,153 9

| CPFL 0,816 0,828 0,807 0,803 0,824 4,078 10

J EDP-SP 0,814 0,828 0,308 0,781 0,805 4,036 11

K EDP-ES 0,784 0,804 0,769 0,826 0,799 3,983 12

B CEEE-D 0,636 0,671 0,636 0,599 0,654 3,197 13

Total >>> 11,374 11,475 11,022 11,031 11,151 j

Fonte: Dados da pesquisa
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Tabela 1 — Scores de Eficiéncia das Empresas Distribuidoras de Energia Elétrica — Imput Custos

Em andlise da Tabela 1, inicialmente é possivel observar que a empresa CEMIG
apresenta, no somatdrio, o melhor score de eficiéncia, sendo de 4,882 no total dos 5 periodos.
Este resultado, analisado de forma consolidada ao longo do tempo é positivo, visto que a
CEMIG alcancou a maior eficiéncia em relacdo as demais organizacbes do setor de
distribuicdo de energia elétrica. Todavia, € importante ressaltar que dos 5 periodos em
analisados, a referida empresa foi 100% eficiente em apenas 3 deles, sendo estes de 2013,
2014 e 2015. Desta forma, percebe-se que nos dois anos mais recentes analisados, a
organizacdo ndo conseguiu gerir os recursos de forma tdo efetiva, o que sugere a necessidade
de cortes em custos dispensaveis nos proximos periodos para que se alcance, novamente, 0
nivel méximo de eficiéncia, sendo este objetivo de todas as corporagdes, sobretudo aquelas
gue se encontravam fronteira de eficiéncia em periodos anteriores, como € 0 caso em questao.

No outro extremo dos achados da pesquisa, tem-se a empresa CEEE-D, que
apresentou como maior score de eficiéncia 0,654 no ano de 2017, enquanto o menor foi de
0,599 em 2016. Estes resultados demonstram que a referida empresa, baseando-se nas demais
de seu mercado, apresenta folga de recursos acentuada e, para periodos futuros, o melhor
gerenciamento de custos deve ser buscado. Da mesma forma, todas as empresas em analise,
em periodos diferentes e em graus diversificados, apresentam potencial de melhora de suas
operacOes, ndo atingindo a eficiéncia méxima na relacdo custos de producgdo (imput) e receita
operacional liquida gerada (output).

Cabe destacar que, conforme Gunawan e Serlyna (2018), a continuidade das empresas
perpassa pela efetivacdo de estratégias eficientes que busquem a manutencao ou, até mesmo,
melhora do desempenho corporativo (Gunawan & Serlyna, 2018). Neste sentido, observa-se,
mediante Tabela 1, que das quatro empresas com eficiéncia maxima em 2013 (periodo
estudado mais antigo), apenas uma delas conseguiu manter tal condicdo em 2017 (periodo
estudado mais recente), enquanto nenhuma empresa conseguiu sair da condicdo de
parcialmente eficiente em 2013 para totalmente eficiente em 2017. Este aspecto denota,
portanto, que as organizacGes do setor perpassam, em sua maioria, problemas para manter o
desempenho corporativo passado, 0 que é negativo.

Para emergir desta condicdo, Plepys (2015) menciona que a tomada de deciséo
corporativa deve vislumbrar a reducdo dos custos de producédo. Adicionalmente, Garcia et al.
(2016) defendem que além da mitigacdo de custos, agdes devem ser pensadas e tomadas para

que se eliminem atividades que ndo agreguem valor aos produtos (ou servigos) oferecidos
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pelas empresas aos consumidores (Garcia et al., 2016). Estes aspectos sdo essenciais no
segmento de distribuicdo de energia elétrica, por ser regulado (sobretudo o preco de venda),
fazendo com que a correta gestdo dos recursos produtivos ganhe ainda mais importancia. De
fato, no atual cenario, onde as relacbes econdmicas entre as partes estdo cada vez mais
intensas, para Taleghani (2017) o gerenciamento de custos se tornou uma habilidade critica,
necessitando ser estrategicamente pensado por gestores corporativos (Taleghani, 2017) a fim
de alinhar os objetivos corporativos com os anseios do publico consumidor.

Desta forma, a eficiéncia na gestdo corporativa se torna importante para que se
mantenham alinhados e equilibrados os interesses das partes ligadas a organizagdes
distribuidoras de energia elétrica, que conforme Pedrosa (2005) perpassam pelo governo, 0s
consumidores e os investidores, como foco especial na presente pesquisa para este Gltimo.
Logo, os resultados apresentados na Tabela 1, quanto aos custos, demonstram que
majoritariamente as organizagdes estudadas, baseando-se nas demais, apresentam
possibilidades de maximizar a sua eficiéncia e, portanto, estratégias voltadas para isto devem
ser adotadas. Para tanto, as organizacdes que mais serviram de benchmarks, ou seja, de
referéncia de eficiéncia para as demais foram a CEMAR em 2013 (30 oportunidades) e 2017
(47 oportunidades), a CEMIG em 2013 (9 oportunidades), 2014 (4 oportunidades) e 2015 (2
oportunidades), a COSERN em 2013 (4 oportunidades) e a PAULUZ em 2013 (27
oportunidades), devendo estas, portanto, serem observadas pelas demais a fim de se melhorar

a gestdo dos recursos corporativos.

4.2 Despesas Operacionais na Geragao de Desempenho Corporativo

Por despesa, entende-se 0 bem ou servico que é consumido de forma direta ou indireta
para a obtencdo de receitas (Martins, 2010). Neste sentido, as despesas operacionais
principais de uma organizacdo sdo dadas pelas despesas com vendas e despesas gerais e
administrativas. Estas sdo compostas por salarios e encargos de funcionarios vinculados a
estas areas, publicidade e propaganda da corporacdo, materiais de expediente, entre inimeros
outros gastos, que sdo despendidos, de forma direta ou indireta, a fim de gerar receitas as
empresas, sendo, portanto, contabilizadas contabilmente como gastos operacionais nos
demonstrativos financeiros das corporagdes.

Precisamente nesta pesquisa, para a amostra de empresas brasileiras distribuidoras de
energia elétrica, o somatério das despesas com vendas e despesas gerais e administrativas
corresponde, em média aritmética, a 7,59% do total de receita operacional liquida gerada

pelas organizagGes. Apesar de ser, em percentagem, bastante inferior aos custos de produgéo
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(que correspondem, em média, a 82,11% da receita operacional liquida das empresas), a
correta gestdo destas despesas pode proporcionar melhoras substanciais a efetividade
operacional geral das corporacfes estudadas e, desta forma, torna-se imprescindivel sua
analise em separado. Desta forma, apresentam-se na Tabela 2 a seguir os scores de eficiéncia
vinculados a gestdo das despesas operacionais (imput) para geracdo de receitas (output)
mediante modelo BCC com orientagdo a insumos, que apds seré foco de anélise abrangente.

Ident. | Empresa 2013 2014 2015 2016 2017 Total Ranking
H COSERN 1,000 0,899 0,793 0,778 0,915 4,386 1

G COELCE 0,738 1,000 0,838 0,606 1,000 4,182 2

E CEMIG 0,707 1,000 1,000 0,601 0,841 4,148 3

K EDP-ES 0,796 1,000 0,807 0,725 0,725 4,054 4

B CEEE-D 0,659 0,877 0,881 0,531 0,572 3,521 5

J EDP-SP 0,501 0,710 0,749 0,551 0,795 3,306 6

L PAULUZ 0,483 0,611 0,623 0,585 0,712 3,014 7

A AMPLA 0,509 0,628 0,571 0,380 0,619 2,707 8

F COELBA 0,310 0,377 0,465 0,519 0,760 2,431 9

M RGE 0,357 0,494 0,524 0,434 0,490 2,299 10

[ CPFL 0,295 0,449 0,522 0,389 0,499 2,155 11

C CELPA 0,330 0,501 0,532 0,336 0,328 2,028 12

D CEMAR 0,459 0,390 0,319 0,269 0,278 1,715 13
Total >>> 7144 8936|8624 6704|8534 |

Fonte: Dados da pesquisa

Tabela 2 — Scores de Eficiéncia das Empresas Distribuidoras de Energia Elétrica — Imput Despesas

Mediante Tabela 2, é possivel observar mudancas importantes no ranqueamento das
empresas mais eficientes na gestdo de despesas operacionais comparativamente aos custos de
producdo. Neste sentido, para este novo parametro de medida, a empresa COSERN apresenta,
conforme somatorio dos scores entre 2013 a 2017 a maior eficiéncia das 13 organizacGes
analisadas. A referida empresa, na analise anterior vinculada aos custos, havia sido apenas a
quinta mais eficiente, demonstrando haver diferencas entre as corporacdes no que concerne a
gestdo de custos de producdo e de despesas operacionais.

Outro aspecto que confirma a questdo levantada anteriormente estd no outro extremo
do ranqueamento. Nesta nova analise para a eficiéncia de despesas operacionais, a empresa
CEMAR apareceu, no cumulativo dos periodos, em ultimo lugar (13?2 posicéao), apontando que
a referida organizagdo, comparativamente as demais de seu setor, precisa rever a gestao destes
recursos visando melhorar seu desempenho nos periodos futuros. Todavia, cabe destacar que
esta mesma empresa, quando da analise efetuada referente aos custos de producédo (Tabela 1),
havia sido ranqueada na segunda colocagéo entre as 13 corporagdes analisadas.

Mediante os resultados acima, é possivel verificar que empresas mais eficientes na
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gestdo dos custos de producdo ndo tendem a apresentar, por vezes, também scores superiores
de eficiéncia em despesas operacionais. Desta forma, é possivel inferir que a gestdo de custos
de producéo e de despesas operacionais em corporacdes distribuidoras de energia elétrica é de
fato segmentada, sendo que para maximizar o desempenho corporativo, algumas delas devem
focar num primeiro momento na melhora do gerenciamento de recursos produtivos, enquanto
outras necessitam uma reestruturagdo mais abrangente em gastos vinculados a despesas
operacionais, ou seja, conforme Martins (2010), a reestruturacdo do consumo de bens ou
servigos que sdo utilizados de maneira direta ou indireta para a geragéo de receitas.

Outro aspecto a ser salientado mediante anélise da Tabela 2 (eficiéncia de despesas
operacionais) comparativamente a Tabela 1 (eficiéncia de custos) é a diferenga mais relevante
nos scores de eficiéncia no que tange as despesas operacionais. Cabe destacar que, a técnica
estatistica de DEA utilizada nesta pesquisa, conforme Meza et al. (2005), faz com que o0s
resultados sejam obtidos pelos modelos em termos de indices de eficiéncia (Meza et al.
(2005) variando de 0 a 1 (quanto maior, mais eficiente a DMU), sendo que quanto mais longe
da fronteira de eficiéncia, menor tende a ser o score de dada DMU. Desta forma, é possivel
verificar que em despesas operacionais, os scores de eficiéncia, no geral, sdo bastante
inferiores aos encontrados para custos de produgdo, o que sugere haver diferencas mais
relevantes na gest@o destes recursos entre as corporagdes analisadas.

O fato acima exposto pode ser compreendido pela proporcao bastante inferior que as
despesas operacionais representam das receitas (média de 7,59%) em compara¢do com 0S
custos de producdo (82,11%), tendendo as organizagdes, portanto, a darem mais atencdo a
gestdo destes Ultimos, o que minimiza as diferencas de eficiéncia entre as empresas no que
concerne aos custos de producdo. Entretanto, cabe destacar que mesmo tendo
representatividade inferior, a baixa eficiéncia no gerenciamento de despesas operacionais
pode proporcionar as organizacdes diminuicdo relevante no desempenho, sobretudo, no caso
analisado, para as empresas COELBA, RGE, CPFL, CELPA E CEMAR, que no acumulado
dos 5 periodos estudados ndo alcangaram nem mesmo a eficiéncia média de 50% na gestdo de
despesas operacionais, 0 que deve ser observado pelos gestores corporativos a fim de
melhorar as operagdes em periodos futuros, 0 que maximizard o desempenho e podera trazer

novos investidores a organizacao, vislumbrando assim um ciclo de crescimento corporativo.

5. Considerac0es Finais
Este estudo teve por objetivo verificar a eficiéncia operacional na geracdo de

desempenho das empresas brasileiras distribuidoras de energia elétrica. Para cumprimento do
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mesmo, foi realizada pesquisa descritiva, de procedimento documental e abordagem
quantitativa dos dados. A amostra de estudo abrangeu 13 empresas brasileiras distribuidoras
de energia elétrica listadas na Bolsa Balcao Brasil (B3), que geraram ao todo 65 observacoes
ao longo de 5 anos (2013 a 2017). A principal técnica estatistica empregada aos dados foi a
Anélise Envoltoria de Dados (DEA), estando esta vinculada ao objetivo central de estudo.

Em referéncia aos resultados obtidos, verificou-se que ha diferencas importantes de
eficiéncia das empresas distribuidoras de energia elétrica no que concerne a gestdo de custos
de producdo e de despesas operacionais. Este fato sugere que praticamente todas as
organizagdes analisadas possuem potencial de melhoria a fim de maximizar seu desempenho,
sendo algumas delas com foco principal a area produtiva (custos), outras as atividades que
servem de suporte para a geracao de receitas (despesas operacionais), ou ate mesmo ambos 0s
setores, como € o caso de algumas das corporacdes estudadas.

Além disso, outro aspecto que suporta o acima mencionado é de que nenhuma
organizacédo, seja no gerenciamento de custos de producdo ou de despesas operacionais, foi
100% eficiente durante todo o periodo estudado. Desta forma, gestores corporativos podem
observar estes resultados, inclusive aqueles pertencentes a empresas melhor ranqueadas, a fim
de eliminar ou, ao menos, mitigar as oscilagdes de eficiéncia das empresas ao longo do tempo,
0 que proporcionara, por consequéncia, desempenho mais persistente para as organizacoes
que administram. Este fato, adicionalmente, pode ser visto de forma positiva por investidores
mais conservadores, visto que a empresa apresentara linearidade no mercado, garantindo a
perenidade corporativa numa perspectiva de longo prazo.

Os resultados desta pesquisa contribuem para com a formagédo do conhecimento acerca
das empresas brasileiras distribuidoras de energia elétrica no que concerne a sua eficiéncia na
utilizacdo de recursos atrelados a atividade fim corporativa. Mais precisamente, os resultados
aqui evidenciados servem de suporte para inimeras partes interessadas nestas organizacoes,
que vao desde gestores corporativos, perpassando por investidores e atingindo, ainda, a
sociedade como um todo. A busca nos préximos periodos pela otimizacdo dos recursos
proporcionara maiores scores de eficiéncia as empresas e ganho a todas as partes, incluindo a
sociedade que espera a prestacdo de servigco de qualidade, que sirva de impulsionador da vida
produtiva e pessoal dos individuos, sendo tais objetivos plausiveis quando da perenidade
corporativa para investimentos constantes. Assim, apenas a maximizacdo do desempenho
garantira que este processo seja constantemente retroalimentado nas empresas.

Por mais que esta pesquisa traga resultados abrangentes acerca do objetivo
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previamente proposto, o desenvolvimento de estudos futuros é de substancial importancia
para que o conhecimento acerca do tema seja ampliado, tanto em sentido de analise dos dados
como em discussdo dos mesmos. Desta forma, sugere-se a pesquisadores como passos
seguintes a verificacdo da eficiéncia produtiva das empresas distribuidoras de energia elétrica
de forma mais analitica, verificando os scores de eficiéncia para itens que compde 0s custos
de producdo e despesas operacionais totais corporativas, como é o caso da mao de obra
(salarios), entre inimeros outros. Além disso, a analise conjunta de empresas distribuidoras de
energia elétrica que nao sdo de capital aberto pode ser realizada, visando ampliar a amostra de

estudo e abarcar achados para um nimero superior de gestores e consumidores interessados.
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