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RESUMO

Ao longo das duas ultimas décadas, a qualidaderseut um dos quesitos basicos para a
continuidade das empresas, em consequéncia desqyipas tém focado nesse tema, tanto na
busca de uma definicdo e praticas ideais, quanteenampacto nas operacdoes da empresa.
Este artigo teve como objetivo verificar empiricameea possivel existéncia de relacdo entre
qualidade e desempenho financeiro das empresas G@studo anterior de Forker, Vickery

e Droge (1996), que focou em apenas um setor edoodnd seu caso o de moveis dos EUA,
esse trabalho se concentrou no setor de distribuledenergia elétrica do Brasil. O estudo
focou o periodo de 2001-2005 e as empresas que ataaegido Sudeste brasileira. Foram
utilizados os indicadores de qualidade DEC e FH&lieadores de desempenho ROA e ROI.
Na metodologia foi aplicado o teste de hip6tesa daas médias de amostras independentes.
Os resultados dos testes empiricos ndo se denramstiuficientes para afirmar que ha
diferenca de desempenho financeiro entre as ensprpsa oferecem melhor qualidade no
servico de distribuicdo elétrica e as que oferep@m qualidade nesse servigo, ndo sendo
possivel afirmar que um servico de melhor qualidaipicia um desempenho financeiro
melhor. Tais resultados diferenciam-se de estudo®® de Forker, Vickery e Droge (1996)
que encontraram forte correlacéo entre os indiesdde qualidade e desempenho financeiro,
sendo que as empresas com produtos de melhor apmlidpresentaram desempenho
financeiro superior as demais.

Palavras chave:qualidade, retorno sobre o ativo, retorno solrezestimento.
1 INTRODUCAO

Conforme Hansen e Mowen (2001, p. 511), nas U#tirdaas décadas, forcas
competitivas tem forcado as empresas a dedicareior mi@ncdo a qualidade. Os clientes
exigem produtos com qualidade cada vez mais a#tssadforma, a melhoria da qualidade
pode significar a prépria sobrevivéncia da orgagépwa Muitos acreditam que a melhoria da



qualidade pode alavancar a posicao competitivaandeira da empresa, por exemplo, uma
melhor qualidade nos produtos pode aumentar aipagéo no mercado, aumentar as vendas
e ao mesmo tempo reduzir 0s custos.

Como pesquisas anteriores, entre elas as de Fdfiakery e Droge (1996) e de
Schoeffler, Buzzel e Heany (1974), esse estudodeweresse de verificar empiricamente a
relacdo entre a qualidade oferecida pelo(s) prgslutdas empresas e seu desempenho
financeiro.

Nesse estudo, foram utilizadas as empresas dédigéo de energia elétrica para o0s
testes empiricos, mais especificamente foram ssladas as distribuidoras de energia
elétrica que atuam na regido Sudeste do Brasilanfkocoletados seus indicadores de
qualidade (DEC e o FEC) através da ANEEL e seusaddres desempenho financeiro ou
rentabilidade (ROA e ROF) foram calculados através das demonstracbes @istav
disponiveis no site da BOVESPA.

Devido a nova metodologia de célculo do DEC e FESlituida pela Resolucao n°024
ANEEL de 2000, e pela ultima privatizacdo do sefétrico ter ocorrido em 30/11/2000, o
periodo de apuracdo das variaveis iniciou-se enl 20fbi até o ano de 2005, ultimo com
informacgdes de todas empresas disponiveis no mordartoleta de dados.

Como as demonstracdes contabeis utilizadas forgartr do ano de 2001, cabe
ressaltar que, a partir de 1995, as demonstragigdbeis passaram a ndo ser mais corrigidas
monetariamente, no intuito de refletir os efeit@s idflacdo. Dessa forma, os efeitos da
inflacdo, apesar de ndo serem tdo elevados apés ttHBam-se uma limitacdo do presente
estudo por ndo estarem incorporados aos dadosaohadi

A pergunta de pesquisa desse trabalho é: existeiléneias empiricas do
relacionamento entre a rentabilidade e a qualiddoeservico prestado pelas empresas
distribuidoras de energia elétrica da regido SeddsBrasil?

Para responder essa pergunta foi aplicado umdesigotese.

Nos resultados ndo foram encontradas evidénciasiesués para afirmar que as
empresas que ofereceram melhor qualidade de sewbipeeram desempenhos financeiros
melhores que os das empresas com pior qualidasierdeo

2 REVISAO DA LITERATURA

Apesar do forte interesse direcionado a qualidzelas empresas ser relativamente
recente, Paul Singer em seu livro “Introducéo anBouda Solidaria” afirma que a primeira
cooperativa, em 1844 tinha como um de seus progipi producdo e venda de produtos
puros. Isso mostra que a preocupacdo com a quelitm € um tema novo, porém passou-se
a dedicar uma maior atencédo a ele a partir de &96tais macicamente, a partir da década de
1980.

Feigenbaum (1956) foi o primeiro pesquisador apssocupar com o tema de
qualidade, ele identificou que todas as areas dmags de um negdcio contribuem para a
qualidade final de um produto.

Segundo Shank & Govindarajan (1997, p. 258) exisf@atro principais escolas de
gestdo da qualidade: a de Juran, a de DemingCao$by e a abordagem japonesa.

! ROA —return on assets
2 ROI —return on investments



Joseph Juran (juntamente com Armand Feigenbaum)niopioneiro de andlise do
custo da qualidade na década de 1950. (SHANK & GMDARAJAN, 1997, p. 258). Ele
dividiu os custos da qualidade em: custos de pgéeercustos de avaliagdo, custos de falhas
internas e custos de falhas externas no li@odlity Planning and Analysi&

W. Edwards Deming, também na década de 1950¢fw@iderado o pai do controle de
qualidade desenvolvendo uma filosofia em que aidpie e a produtividade aumentam a
medida que a imprevisibilidade de processo dimid@iPhylip Crosby ficou muito conhecido
por seu trabalho sobre custos da qualidade, essepblicou o livro chamadoQuality is
free’* no qual apresenta o modelo de zero defeito. Crastsdita que o custo da qualidade
sera minimizado por “fazer direito da primeira veS8HANK & GOVINDARAJAN, 1997,

p. 260).

Segundo Shank e Govindarajan (1997, p. 261), aberd japonesa € o0 nome dado
aos diversos temas comuns contidos nos programagialglade das empresas japonesas.
Essa abordagem incorpora conceitos como o compsonsism a melhoria e a perfeicéo, a
insisténcia na obediéncia, a correcdo dos promriass, e verificagcdes de qualidade 100%.
Shank e Govindarajan (1997, p. 261) ainda afirmam, dazendo uma metafora, pela
abordagem japonesa “a qualidade é uma viagem emtevem destino”.

2.1 O que é qualidade?

Como a qualidade se tornou uma das principaisrigaides competitivas para as
empresas, muitos pesquisadores e profissionaigdé&thicado esforcos para definir o que é
gualidade.

A gualidade é definida pela Sociedade Americana patontrole da Qualidade como
“o total dos aspectos e caracteristicas de um pyodu servico, feito ou desempenhado,
conforme especificacbes, para satisfazer os ctienge hora da compra e durante o uso”
(HORNGREN; DATAR; FOSTER, 2004, p. 125).

Atkinson et al. (2000) afirmam que a qualidade ificgncoisas diferentes para pessoas
diferentes. Para esses autores a “qualidade podeiste como a diferenca entre o nivel
prometido e o nivel realizado do servico ao condori (ATKINSON et al, 2000, p. 687).

Para Crosby “qualidade € a conformidade com osisitgs’. (ROBLES JR, 1994, p.
22).

Garvin (1984) categorizou muitas das varias dgies de qualidade em “cinco
abordagens” de qualidade, sendo elas: a abordagesténdental, a abordagem baseada em
manufatura, a abordagem baseada no usuario, aagieondbaseada no produto e a abordagem
baseada no valor.

A abordagem transcendental enxerga a qualidade canmimimo de exceléncia
absoluta, € o melhor possivel em termos de espaci#io do produto ou servico.

J4 a abordagem baseada na manufatura tem preocupat&azer produtos ou
proporcionar servicos com auséncia de erros e quespondam com precisdo as suas
especificacdes de projeto. Um carro mais baratauk um Rolls Royce, ou um relégio
Swatch, ou um vbo econdémico, embora ndo necessartano ‘melhor’ disponivel, sdo

¥ JURAN, Joseph; GRYNA, FranRuality Planning and AnalysidNova York: McGraw-Hill, 1970
* CROSBY, P. BQuality is free: the art of making quality certailova York: Hodder & Stoughton, 1979.



definidos “como produtos de qualidade, desde quwara sido feitos ou entregues
precisamente conforme suas especificacdes de @rqBLACK et al, 2002. p. 550).

Pela abordagem baseada no usuario o produto tdidafieaquando esta adequado ao
seu proposito. Além de estar de acordo com as nuoifades de projeto deve estar de acordo
com as necessidades do usuario.

“A abordagem baseada em produto vé a qualidade comoonjunto mensuravel e
preciso de caracteristicas, que sao requeridassptisfiazer ao consumidor”. (SLACK et al,
2002. p. 550).

J& na abordagem baseada no valor a qualidadeaéewistermos de custo e preco. E o
produto que o consumidor quer pelo preco que ¢fedesposto a pagar.

Sakurai (1997, p. 131) também afirma que a quatigaatie ser separada abordagens
diferentes, na sua perspectiva existem as trésnseguabordagens da qualidade: grau de
conformidade, adequacédo ao uso e exceléncia ifzdm a abordagem de grau de
conformidadea qualidade é alcancada quando o produto atings sspecificacoes. Na
abordagem de adequacédo ao éswecessario que o produto atenda as expectdbvegente.

Ja a abordagem de exceléncia irsstaiefere a superioridade essencial do produto.

2.2 Estudos que relacionam qualidade e desempentiaainceiro

Forker, Vickery e Droge (1996, p. 48) afirmam qugeempresas se interessam por
produtos de qualidade devido ao seu potencial ggrandir participagdo de mercado, custos
mais baixos de producdo/operacdo, melhoria de pwidade e finalmente aumento de
lucros. De acordo com Garvin (1984), as empresaspnécisam sobressair em todas as
dimensdes de qualidade para atingir o sucessoaibust “nicho de qualidade” pode levar a
um melhor desempenho da empresa, especialmentaliseeasdo escolhida € uma que as
outras empresas nao tém como meta.

Buzzel e Wiersema (1981) encontraram que prodyiesapresentaram melhorias de
qualidade durante a década de 1970 expandiramasticigpcdo de mercado trés vezes mais
rapido que produtos que permaneceram com a qualigdativamente a mesma; os produtos
de qualidade superior alcancaram participacado deatde de cinco a seis vezes mais rapido
gue produtos que tiveram declinio de qualidade.

Philips, Chang e Buzzell (1983) verificaram que dutos de alta qualidade se
demonstraram associados a aumentos de producdbseq8entes reducbes em custos de
producao devido aos efeitos da curva de aprendizage

Forker, Vickery e Droge (1996, p. 49) afirmam gstidos empiricos que utilizaram a
base de dados PIM®rbfit impact of marketing strategiesncontraram uma forte correlagéao
entre qualidade e as medidas financeiras de luhatie, tais como o ROlrdturn on
investment entre esses estudos pode-se citar o de Scho&ftlezel e Heany (1974), o de
Craig e Douglas (1982) e o de Philips, Chang e 8lua283).

Schoeffler, Buzzel e Heany (1974, p. 141) encoatnague entre os produtores que
mantiveram 12% do mercado, aqueles que tiveramupredcom qualidade excepcional
obtiveram um ROI médio de 17,4%, enquanto aqueles qualidade de costume (normal)
tiveram um ROI de 10,4% e empresas com qualidaiéeidn alcancaram ROIS de apenas
4,5%. Philips, Chang e Buzzel (1983) afirmam qudhor&s na qualidade elevaram as



medidas financeiras de lucratividade através dag@m dos custos e aumento da participacao
de mercado.

O estudo de Adam (1994) utilizou-se de um questiorf@ito com presidentes, vice-
presidentes de producédo, gerentes gerais, gemiganta e gerentes de qualidade que eram
membros da&Dperations Management Associati@sse autor, utilizando modelos regresséo,
correlacionou vinte praticas gerenciais com oitalicees de desempenho de qualidade, trés
medidas de desempenho operacional e trés medidatestampenho financeiro. Dessas
medidas, dez demonstraram ter um ou mais fatoreel@cionados, a Unica medida de
desempenho financeira relacionada a praticas dalgde e produtividade foi o ROAgturn
on assefs que obteve um Rde 0,077. Como esse autor ndo correlacionou medida
desempenho de qualidade com medidas de desempeahceiro, ndo é possivel fazer uma
comparacao com os resultados das pesquisas gaaratih a base de dados PIMS.

Forker, Vickery e Droge (1996) avaliaram a relagétre a qualidade e o desempenho
financeiro na industria de moveis dos EUA. Sua aradsal foi composta de 65 empresas,
nessas foram realizadas entrevistas pessoais coBEQs. Esses autores utilizaram oito
medidas de desempenho de qualidade e as correleamortom oito medidas financeiras (ou
de mercado) comuns, sendo: ROA, ROI, taxa de cnestdo do ROI, crescimento de vendas,
participacdo de mercado, crescimento em particgpatsg mercado, retorno sobre vendas
(ROS) e crescimento do retorno sobre vendas. Sesltados demonstraram que as
dimensdes de qualidade sdo altamente correlacisneata o0 desempenho financeiro do
negocio, pelo menos na industria de moveis.

2.3 Indicadores de desempenho financeiro

O desempenho financeiro ou econdmico pode ser ures através de diversas
medidas financeiras entre elas o retorno sobreive abtal (ROA), o retorno sobre o
investimento (ROI), o retorno sobre o patriménguidio (ROE), o retorno sobre as vendas
(ROS) e o valor econémico agregado (EVA). (ASSAHRE2002).

Nesse estudo foram utilizados os indicadores dend@snho financeiro ROA e ROI.

O retorno sobre o ativo total (ROA), conforme Addato (2003, p. 113), “revela o
retorno produzido pelo total das aplicagOes redéiggpor uma empresa em seus ativos”, seu
calculo é realizado pela seguinte expressao:

Retorno sobre o Ativo Total (ROA) = Lucro Opera@bGerado pelos Ativos (Operacional)
Ativo Total Médio

Para o célculo do Lucro Operacional Gerado pelkbg#s (ou resultado operacional),
numerador da expressao acima, foi necessario aeajastes nas demonstracdes contabeis
obtidas da BOVESPA. Conforme Assaf Neto (2004,2%).10 Lucro Operacional é formado
basicamente pelas operacdes da empresa, nédo ingmedorma como ela esta financiada.

Considerando as dificuldades de se identificar emu@no resultado ndo operacional,
também relatadas por Assaf Neto (2004, p. 125)retgrem sido utilizadas informacdes
contabeis consolidadas das empresas, para a apui@¢édsultado operacional nessa pesquisa
também utilizou-se dos ajustes sugeridos por ANsdd (2004) incluindo o resultado nao
operacional e o resultado da equivaléncia patriedlo®i metodologia de célculo do lucro
operacional no Brasil utilizada nesse trabalho iast&ada no quadro 1.

Quadro 1 - Estrutura de calculo do resultado operaonal no Brasil




RECEITA OPERACIONAL DE VENDAS XXX

(-) Custo dos Produtos Vendidos XXX

(=) LUCRO BRUTO XXX

(-) Despesas Operacionais XXX

(+) Receitas Financeiras XXX
(+/-) Resultado de Equivaléncia Patrimonial XXX
(+/-) Resultado Nao Operacional XXX

(=) LUCRO OPERACIONAL AJUSTADO (ANTES IR) XXX
(-) Provisao para IR (34%) XXX

(=) LUCRO OPERACIONAL AJUSTADO LiQUIDO XXX

Fonte: Adaptado de Assaf Neto (2004, p. 127)

O retorno sobre o investimento (ROI) é uma meditiernativa ao ROA, conforme
Assaf Neto (2003, p. 113) “o investimento equivabs recursos deliberadamente levantados
pela empresa e aplicados em seus negocios”. O RE3ke trabalho, também foi obtido
atraveés de informacdes coletadas na BOVESPA, ed&eulo foi efetuado de acordo com a
expressao abaixo:

Retorno sobre o Investimento (ROI) = Lucro Openaaidserado pelos Ativos (Operacional)
Investimento Médio

O numerador Lucro Operacional foi calculado comirespecificado acima, para o
calculo do Investimento, subtraiu-se do Ativo Taial“Passivos de Funcionamento”, esses
passivos sdo aqueles sem 6nus, entendidos conentee®ls atividades da empresa tais como
fornecedores, salarios a pagar, encargos socipesios etc. (ASSAF NETO, 2003, p. 113).
O calculo do investimento pode ser expresso dargegnaneira:

Investimento = Ativo Total — Passivo de Funcionatoe

2.4 Indicadores de qualidade das distribuidoras denergia elétrica

No intuito de padronizar os indicadores e a fodaapurar, tratar e informar os dados
relativos a continuidade do servico de distribuici@oenergia elétrica, a ANEEL editou a
Resolucdo n° 024 em 27 de janeiro de 2000. Ficasiabelecidas, a partir dessa resolucao,
as condicfes para a aplicacdo de andlises conyaarantre as empresas distribuidoras de
energia, ja que os indicadores passaram a ser comapurados de maneira uniforme por
todas as concessionarias.

Conforme a Resolugéo n°® 024 da ANEEL os dois jas indicadores de qualidade
de servico das distribuidoras de energia elét@macsDEC e o FEC, os quais sao definidos
abaixo.

O DEC (Duracédo Equivalente de Interrupcdo por blaéd Consumidora) relata o
intervalo de tempo que, em média, cada unidadeuctidsra do conjunto considerado ficou
privada do fornecimento de energia elétrica nooperide observacdo, considerando as
interrupcdes iguais ou maiores a 1 (um) minuto.NURE, 2004, p. 49).

O FEC (Frequéncia Equivalente de Interrupcdo padatle Consumidora) relata o
namero de interrupgdes que, em média, cada unigatiMidora do conjunto considerado
esteve submetida no periodo de observacdo, coasdiese as interrupcdes iguais ou
maiores a 1 (um) minuto. (TANURE, 2004, p. 49).



As informacbes de DEC e FEC utilizadas nesse llrabfmram obtidas através de
consulta & ANEEL.

3 METODOLOGIA

No intuito de verificar a relacdo entre a qualel@do desempenho financeiro, nesse
trabalho, como no de Forker, Vickery e Droge (19%&)selecionado um setor de atividade
econdmica para aplicacédo dos testes.

Optou-se pelo setor de distribuicdo de energittiedé o qual € um segmento de alta
importancia para a economia como um todo, alémato fle ser regido por regulacéo
governamental, o que lhe impde padrdes (e/ou iddres) de qualidade bem definidos e que
0S mesmos sejam divulgados.

Como sao utilizados dados quantitativos pode-sssificar essa pesquisa como
quantitativa, pois é caracterizada pelo empreggudmtificacdo, tanto na coleta de dados
guanto no tratamento dos dados por meios estatdstRICHARDSON, 1999).

Essa pesquisa também pode ser classificada eanpost factoSegundo Gil (2002,
p.49), “neste tipo de pesquisa o0 estudo foi redtizapdés a ocorréncia daariagbesna
variaveldependente no curso natural dos acontecimentos”.

3.1 Amostra

Devido a grande extensédo territorial do Brasil edap diferentes caracteristicas
exibidas por cada uma de suas regides, optou-sespdcédo das distribuidoras de energia
elétrica que atuam na regido Sudeste do pais.e&&®elde uma unica regido teve o intuito de
minimizar os efeitos das diferentes realidades ndiaglas pelas distribuidoras de energia
elétrica em termos de numero populacional e disg@ém da populacdo pela extenséo
geografica da regido de concessdo da empresa, oagsa diferenciacdo em seus padrbes
minimos de qualidade representados pelo DEC e FEC.

O quadro 2 relata as 22 empresas de distribuigdenergia elétrica que atuam na
regido Sudeste do Brasil, conforme disponibilizpdla Agéncia Nacional de Energia Elétrica
(ANEEL), essas empresas compunham a amostra idecipésquisa.

Quadro 2 - Distribuidoras de energia elétrica que mam na regido Sudeste do Brasil

Empresa Razao Social
BANDEIRANTE Bandeirante de Energia S/A
BRAGANTINA Empresa Elétrica Bragantina S/A
CAIUA Servico de Eletricidade S/A
CAT-LEO Companhia Forca e Luz Cataguazes Leopoldina
CEMIG Companhia Energética de Minas Gerais
CENF Companhia de Eletricidade Nova Friburgo
CERJ Companhia de Eletricidade do Rio de Janeiro
CPEE Companhia Paulista de Energia Elétrica
CPFL Companhia Paulista de Forga e Luz
CSPE Companhia Sul Paulista de Energia

ELEKTRO ELEKTRO - Eletricidade e Servigos S.A.



ELETROPAULO ELETROPAULO Metrop. Elet. So Paulo S.A.
ESCELSA Espirito Santo Centrais Elétricas S/A

JAGUARI Companhia Jaguari de Energia

LIGHT Light Servicos de Eletricidade S/A

MOCOCA Companhia Luz e For¢ca de Mococa

NACIONAL Companhia Nacional de Energia Elétrica
PIRATININGA Companhia Piratininga de Forc¢a e Luz

POCOS DE CALDAS Departamento Municipal de Eletricidade de PogoSaldas
SANTA CRUZ Companhia Luz e Forga Santa Cruz

SANTA MARIA Empresa Luz e For¢a Santa Maria S/A

V. PARANAPANEMA Empresa de Eletricidade Vale Paranapanema S/A
Fonte: Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL)

As informacdes financeiras dessas empresas pai@loglos dos indicadores de
rentabilidade utilizados na pesquisa foram obtatesvés da Bolsa de Valores de Sdo Paulo
(BOVESPA), dessa forma, foram selecionadas apemsasnapresas que tinham suas
demonstracdes contabeis disponiveis nessa forttadibes.

Assim a amostra final conteve 9 empresas de digtéb de energia elétrica, as quais,
podem ser verificadas no quadro 3.

Quadro 3 - Distribuidoras de energia elétrica que @mpdem a amostra final da pesquisa

Empresa Razao Social
BANDEIRANTE Bandeirante de Energia S/A
CAT-LEO Companhia Forga e Luz Cataguazes Leopoldina
CEMIG Companhia Energética de Minas Gerais
CPFL Companhia Paulista de Forc¢a e Luz
ELEKTRO ELEKTRO - Eletricidade e Servigos S.A.
ELETROPAULO ELETROPAULO Metrop. Elet. Sdo Paulo S.A.
ESCELSA Espirito Santo Centrais Elétricas S/A
LIGHT Light Servicos de Eletricidade S/A
PIRATININGA Companhia Piratininga de Forga e Luz

Fonte: Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL)

A férmula de apuracéo e divulgacéo dos indicaddeegualidade do servico (DEC e
FEC) de distribuicdo de energia elétrica foi ratdf pela Resolugcdo n°024 da ANEEL de 27
de janeiro de 2000. Além disso, o0 processo de fragio do setor elétrico brasileiro, que
teve inicio em 12/07/1995, teve sua Ultima negdcaem 30/11/2000 (REIS; PIRES;
TEIXEIRA, 2006, p. 5).

Por esses motivos, para evitar viés na andlisafderiacdes, seja com a utilizacédo de
indicadores de qualidade apurados de forma difer@mntcom a inclusdo de empresas que nao
existiam, deixaram de existir, sofreram processgisf#o ou fusdo; definiu-se como periodo
de apuracdo das informacdes necessarias paraiageisamda pesquisa, a partir do ano de
2001, finalizando no ano de 2005, ultimo com infagdes disponiveis para todas as
empresas da amostra no momento da coleta de deskes tlabalho.

3.2 Questédo de Pesquisa e Hipoteses



Questéo de Pesquisa

A questdo norteadora dessa pesquisa € a segexmseem evidéncias empiricas do
relacionamento entre a rentabilidade e a qualiddoeservico prestado pelas empresas
distribuidoras de energia elétrica da regidao SeddsBrasil?

Hipoteses:
Hipotese nula (b

Ho: Existe igualdade entre os ROAs e ROIs das empazsa melhor e pior qualidade
do servico de distribuicdo de energia elétricatptEs

Hipdtese alternativa (bl

H;: Os ROAs e ROIs apresentados pelas empresas cdhorngualidade séo
diferentes dos ROAs e ROIs com pior qualidade dd@ede distribuicdo de energia elétrica
prestado.

3.3 Definicdo de Variaveis

As variaveis dessa pesquisa, conforme descriteriamhente, foram apuradas
anualmente no periodo de 2001 a 2005, a coletaatiss de qualidade foi realizada através
da ANEEL e os dados contabeis foram coletadosésrda BOVESPA.

Variavel dependente: Rentabilidade

Nesse estudo a variavel dependente rentabilidadedésempenho financeiro) é
expressa atraves dos indicadores ROA e ROI, os fpram definidos e tiveram suas formas
de célculo descritas na secao anterior.

Variavel independente: Qualidade

A variavel independente qualidade, é expressaspabis principais indicadores de
qualidade do servico de distribuicédo de energigiese(DEC e FEC).

4 ANALISE DOS RESULTADOS

Com o intuito de verificar empiricamente a existérou ndo do relacionamento entre
a qualidade do servico prestado e o desempenhacéita das empresas de distribuicdo de
energia elétrica, via teste de hipdtese, foramtadés os indicadores de qualidade e
calculados os indicadores de desempenho financeiro.

Foram consideradas algumas premissas para aplickgdeste de hipotese nesse
trabalho. Primeiramente considerou-se que as eagprapresentam diferentes graus de
qualidade de servi¢o, o que foi comprovado peléerehtes gras de DEC e FEC coletados
das empresas. Em segundo lugar, conforme instralgd@NEEL, considerou-se que quanto
menor o valor de DEC e/ou FEC maior é a qualidadgedvico prestado pela empresa.

A Tabela 1 demonstra a estatistica descritivartisadores utilizados na pesquisa.

Tabela 1 - Estatisca descritiva das variaveis da pguisa

indice Média Desvio Padréao Mediana
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DEC 9,41 2,54 9,56
FEC 7,41 2,22 6,85
ROA 10,30% 5,95% 9,22%
ROI 12,52% 7,58% 10,56%

Fonte: Os autores

Devido ao interesse no possivel relacionament@ @ssas variaveis buscou-se apurar
o coeficiente de correlacéo entre elas. Conforn@al (2005, p. 381) “existe unwrrelacao
entre duas variaveis quando uma delas esta retm@ooom a outra de alguma maneira”.
Stevenson (2001, p. 341) afirma quectarelacdomede a forga, ou grau, de relacionamento
entre duas variaveis”.

Com a utilizacdo do MS Exce(suplemento de estatistica) obteve-se, para odueri
em questao de 2001 a 2005, os seguintes coefisidateorrelacdo de Pearson.

Tabela 2 - Correlacéo de Pearson entre as variaveis

indice DEC FEC ROA ROI
DEC 1,00 0,73 -0,07 -0,08
FEC 0,73 1,00 -0,22 -0,24
ROA -0,07 -0,22 1,00 0,98
ROI -0,08 -0,24 0,98 1,00

Fonte: Os autores

Pelos coeficientes de correlacdo apurados vendseo que a correlacdo entre 0s
indicadores de qualidade e de desempenho finandeirmegativa e pouco significativa,
especialmente para o indicador de qualidade DEC.

Como os menores indices de DEC e FEC, indicam mejhalidade de servigo
prestado pelas distribuidoras de energia elétessa correlacdo negativa das variaveis
corrobora com a premissa de que as empresas cdmmagelalidade de servigco (menor DEC
e FEC) apresentam melhores desempenhos finan¢eiaier ROA e ROI).

A premissa de baixa relagdo entre as variaveisidaaE e desempenho financeiro
justifica a aplicacdo do teste de hipotese. A sghosde baixa ou nenhuma relacédo entre as
variaveis sustenta o tratamento de duas amostitapendentes.

Segundo Triola (2005, p.346), “duas amostras sd@lependentes se os valores
amostrais de uma populacao nao estao relacionada®, alguma forma emparelhados (...)".

Para possibilitar o teste de hipotese se tornoessacia uma definicdo de “melhor
qualidade” e “pior qualidade”, lembrando que a tegé nula é expressa da seguinte maneira:
Ho: Existe igualdade entre os ROAs e ROIs das emprasa melhor e pior qualidade do
servico de distribuicdo de energia elétrica prestad

Por essa razdo, as empresas da amostra foramddsidim trés grupos “pior
gualidade”, “qualidade normal” e “melhor qualidadédis grupos foram classificados pelo
seu DEC, assim as trés empresas com maior DEC fatassificadas como de “pior
qualidade”, as trés com menor indice DEC foramsdiaadas como de “melhor qualidade” e
as demais empresas da amostra ficaram no grupaalelage normal. Posteriormente, a
mesma classificagdo foi aplicada com a variavel FHEssa forma, os testes foram
reaplicados com um indicador de qualidade diferente
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A tabela 3 resume as médias e desvios padrao slgata o ROA com a classificacao
das empresas pelo DEC:

Tabela 3 - Média e Desvio-padrdo do ROA das empresaom pior
gualidade e melhor qualidade pelo DEC (periodo 2062005)

Variaveis Melhor Qualidade Pior Qualidade
amostra (n) 3 3
média (x) 0,1175 0,1103
desvio-padréo (s) 0,0692 0,0612

Fonte: Os autores

Para verificagdo empirica utilizou-se da “Estatéstie Teste de Hipotese para Duas
Médias: Amostras Independentes”, essa estatistiesse trabalho, esta dentro das
especificagOes Triola (2005, p. 347) que a recomr@chos casos em que as duas amostras
sdo independentes, ambas as amostras sdo alealibniples e ambas as amostras séo
pequenas caso em que “a exigéncia de normalidedlax@ada”.

Ja que a hipotese nula é expressa popH= |12 € expressa-se a hipotese alternativa
por Hi: p1 # Ho. No teste temagg,; = W, portantoj; - hp = 0. A estatistica de teste é calculada
como segue:

(5(1‘ izj-(ﬂl - 14,)

2 2
i+52

n n

t=

Pelos dados da tabela 3 o calculo foi:

(01175-01103-(0)

\/(0,0692)2 , (00612p

3 3

t= =0,136

Utilizou-se a tabela de distribuicadlp recomendada por Triola (2005, p. 349),
considerando um nivel de significancia= 5% e 2 graus de liberdade, conforme esse autor
deve-se usar o menor grau de liberdade emtteenn-1, como nesse trabalho as amostras tem
0 mesmo tamanho, ambos séo iguais. Através ddssla & especificacbes o vatarritico €
14,303, para rejeicdo degtderia necessério encontrar um valor superior @34,8omo o
valort encontrado foi de 0,136, deixa-se de rejeitapatkse nula.

O mesmo teste foi aplicado utilizando os dados édiane desvio-padrdo do ROI, os
quais sédo resumidos na tabela 4:

Tabela 4 - Média e Desvio-padrao do ROl das empresaom pior
gualidade e melhor qualidade pelo DEC (periodo 2062005)

Variaveis Melhor Qualidade Pior Qualidade
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amostra (n) 3 3
média (x) 0,1435 0,1327
desvio-padréo (s) 0,0829 0,0832

Fonte: Os autores

Utilizando o mesmo nivel de significancia e graesliderdade expressos acima, o
valort critico continuou send®4,303, como o valdrencontrado com os dados do ROI foi de
0,160, novamente deixa-se de rejeitar a hipotelse nu

Como mencionado acima, 0os mesmos testes foramliceays utilizando-se a
classificacdo de qualidade pelo indicador FEC.

A tabela 5 resume os dados encontrados para cadaicde desempenho financeiro
ROA:

Tabela 5 - Média e Desvio-padrdo do ROA das empresaom pior
gualidade e melhor qualidade pelo FEC (periodo 2a082005)

Variaveis Melhor Qualidade Pior Qualidade
amostra (n) 3 3
média (x) 0,1175 0,0746
desvio-padréo (s) 0,0692 0,0352

Fonte: Os autores

Vale ressaltar que as empresas que apresentaralimofngualidade” de servigo foram
as mesmas tanto com o indicador DEC quanto condicador FEC, porém o mesmo nao
ocorreu com as empresas que apresentaram “piodadel de servico prestado.

Com a aplicacdo do mesmo teste, o valencontrado agora foi de 0,957, como as
definicbes de nivel de significAncia e graus dertdbde continuaram as mesmas, o valor
critico permaneceu sendd,303, assim mais uma vez deixa-se de rejeitgo@dse nula.

Por fim, 0 mesmo teste de hipotese foi aplicadzamdo a classificacdo de qualidade
do FEC e o indicador de desempenho financeiro ROI.

Os dados para o teste sado resumidos na tabelax®.aba

Como foram os mesmos testes e definicdes o valdtico continuou send®4,303, o
valor t encontrado, com os dados do ROI da tabela 6,efd@,968, com esse resultado, mais
uma vez deixa-se de rejeitar a hipétese nula.

Tabela 6 - Média e Desvio-padrao do ROl das empresaom pior
gualidade e melhor qualidade pelo FEC (periodo 2062005)

Variaveis Melhor Qualidade Pior Qualidade
amostra (n) 3 3
média (x) 0,1435 0,0901
desvio-padréo (s) 0,0829 0,0476

Fonte: Os autores

Tendo em vista que a hipotese nula ndo foi rejeitach nenhuma das quatro
aplicacdes do teste de hipotese, sendo que fordiradibs 2 indicadores de qualidade e 2
indicadores de desempenho financeiro distintosesadafirmar que, pelo menos para as
empresas distribuidoras de energia elétrica dé@oegudeste do Brasil, existe igualdade entre
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0S ROAs e ROIs das empresas com melhor e piordguido servico de distribuicdo de
energia elétrica prestado.

Dessa maneira, também pode-se afirmar que naméoinrado um relacionamento
entre qualidade e desempenho financeiro nas enspilasamostra desse estudo.

5 CONSIDERACOES FINAIS

A gualidade tornou-se um dos itens de primariacéte pelos clientes, esse fato forca
as empresas a dedicarem maior atencdo as dimedsOgsalidade oferecidas em seus
produtos, caso contrario podem perder participdedmercado e até deixar de existir.

Uma questdo relevante é saber se a melhor qualidad produtos ou servigcos
oferecidos pelas empresas leva a um melhor deséimgaranceiro. Nesse estudo, foram
realizados testes empiricos para verificar esssiy@selacdo nas empresas distribuidoras de
energia elétrica da regido Sudeste do Brasil.

Através dos resultados do teste de hipbtese, n@msdvel afirmar que as empresas
que ofereceram melhor qualidade de servigco obtivedlasempenhos financeiros melhores
que os das empresas com pior qualidade de serpejo, menos para as empresas de
distribuicdo de energia elétrica.

Esses resultados diferenciam-se daqueles encosteadcestudos anteriores, como o
de Forker, Vickery e Droge (1996) que encontrarartefcorrelacéo entre os indicadores de
gualidade e desempenho financeiro, sendo que aesaspque disponibilizaram produtos de
melhor qualidade apresentaram desempenho finarsgierior as demais.

O regime de concessdo do servigo de distribuighengrgia elétrica no Brasil pode
ser uma possivel explicacdo dos resultados, odatgrande maioria de clientes ndo poder
optar qual a empresa ira Ihe fornecer esse semviige o fator de concorréncia. Além disso,
essas empresas tém os seus indicadores de quafideakzados pelo 6rgdo regulador
(ANEEL) que Ihe imp8&e um valor minimo, no entanmégp existe nenhum incentivo para a
superacdo desse minimo possibilitando um servign sertes ou interrupcdes, um
fornecimento de energia sem interrupcdes propoaci@rmaior receita a essas empresas e,
por conseguinte, maiores lucros.

Esse trabalho ndo tem o intuito de esgotar o &sseim questdo, verificando a
possibilidade de aprofundamentos de estudos cdipagéio de outros indicadores tanto de
qualidade quanto de desempenho financeiro. Pamguises futuras, sugere-se também a
possibilidade de ampliacdo da amostra com a ingldsdempresas distribuidoras de energia
de outras regides do pais, possibilitando assim eongparacdo com os resultados obtidos
nesse trabalho para a regido Sudeste. Estudo®dupaderiam ainda verificar a possivel
relacédo da qualidade com o desempenho financeirmugmos setores de atividade.
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