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RESUMO

A producao cientifica sobre Triple Bottom Line (TBL) tem despertado a atencao da literatura.
Prova disto € o crescimento exponencial das publicagdes sobre este tema. Neste contexto, uma
série de fatores relacionam-se com este continuo interesse académico, dentre eles: a escassez
de recursos produtivos e a necessidade de se otimizar os processos. Conforme verificado nesta
tese, estudos recentes sobre TBL tem atribuido especial atencdo a temas voltados para a
construgdo de indicadores de sustentabilidade, a mensuracao do desempenho de organizagdes
e a formulagdo de sistemas de tomada de decisdo. Desta forma, destaca-se que, no ambito da
TBL, o modelo decisoério € aquele que, apesar da presenca de incertezas e riscos, consegue
permitir o melhor desempenho ambiental, econdmico e social por parte das organizagdes. Para
tal, ¢ fundamental o reconhecimento de que os recursos sdo limitados e que uma série de pré-
requisitos precisam ser alcancados de modo a se obterem decisdes 6timas. Assim, com o intuito
de divulgar praticas de gestao alinhadas ao contexto da TBL, as organizagdes passaram a
elaborar anualmente os intitulados “Relatdrios de Sustentabilidade™. Esta tese ¢ pioneira, uma
vez que construiu um modelo de afericdo do desempenho ambiental, econdmico e social tendo
como Jlocus de pesquisa as empresas do setor energético brasileiro. A escolha deste segmento
se deu em funcao da relevancia da sustentabilidade na operagdo destas companhias. Para tal,
fez uso das informacdes contidas em seus relatorios internacionais de sustentabilidade. Esta
tese realizou célculos de eficiéncia baseados em diversas métricas. Em primeiro lugar, os
modelos classicos de Data Envelopment Analysis (DEA) foram executados de modo a se aferir
o desempenho das organizacdes. Em um segundo momento, através de modelos DEA de
supereficiéncia, foi possivel detectar aquelas organizagdes que possuiam valores atipicos para
os seus inputs e ou outputs. Desta forma, foi possivel testar e validar a hipotese de que os
modelos de supereficiéncia produzem variagdes significativas nos niveis de eficiéncia (em
comparacao aos modelos cldssicos). Verificou-se que a Companhia Energética de Minas Gerais
S.A. (CEMIGQG) foi a tnica a obter eficiéncia maxima para todos os modelos de supereficiéncia
estimados, levando-se em consideragdo a performance ambiental, econdmica e social. Ainda,
verificou-se que o grau de eficiéncia econdmica assumiu valores superiores, daqueles obtidos
na performance ambiental e social para as empresas analisadas. Por fim, apds a estimagao dos
modelos de supereficiéncia, os escores de desempenho obtidos, tanto para o modelo ambiental,
econdmico e social, foram regredidos através de varidveis discricionarias. Destaca-se que os
fatores relacionados ao desempenho das organizacgdes sdo variaveis e que dependem fortemente
da tipologia do modelo de performance utilizado, como a sua orientacao, por exemplo. Espera-
se que este trabalho auxilie no futuro formuladores de politicas publicas e privadas, uma vez
que apresenta métricas para a mensuragdo da performance organizacional através de uma
perspectiva sustentavel.

Palavras-chaves: Data Envelopment Analysis, Desempenho organizacional, Sustentabilidade,
Triple Bottom Line.



ABSTRACT

Scientific production on Triple Bottom Line (TBL), although recent, has attracted the literature
attention. Proof of this is the exponential growth of publications. In this context, a series of
factors are related to this continuous academic interest, among them: the scarcity of productive
resources and the need to optimize processes. As verified in this thesis, recent studies on TBL
have paid special attention to themes aimed at building sustainability indicators, measuring the
performance of organizations and formulating decision-making systems. Thus, it is noteworthy
that, within the scope of TBL, the decision-making model is one that, despite the presence of
uncertainties and risks, manages to allow the best environmental, economic and social
performance on the part of organizations. To this end, it is essential to recognize that resources
are limited and that a series of prerequisites must be met to obtain optimal decisions. Thus, to
disseminate management practices in line with the context of TBL, organizations began to
annually prepare the so-called “Sustainability Reports”. This thesis is pioneering, since it has
built a model for measuring environmental, economic and social performance, with companies
in the Brazilian energy sector as the /locus of research. The choice of this segment was due to
the relevance of sustainability in the operation of these companies. To this end, it made use of
the information contained in its international sustainability reports. This thesis performed
efficiency calculations based on several metrics. First, the classic Data Envelopment Analysis
(DEA) models were performed to measure the performance of organizations. In a second step,
through DEA models of super efficiency, it was possible to detect those organizations that had
atypical values for their inputs and or outputs. In this way, it was possible to test and validate
the hypothesis that super-efficiency models produce significant variations in efficiency levels
(compared to classic models). It was found that Companhia Energética de Minas Gerais S.A.
(CEMIG) was the only one to obtain maximum efficiency for all estimated super-efficiency
models, considering environmental, economic and social performance. Still, it was found that
the degree of economic efficiency assumed higher values, than those obtained in the
environmental and social performance for the analyzed companies. Finally, after estimating the
super-efficiency models, the performance scores obtained, both for the environmental,
economic and social model, were regressed through discretionary variables. It is noteworthy
that the factors related to the performance of organizations are variable and that it strongly
depends on the typology of the model, such as its orientation, for example. This work is
expected to assist future public and private policy makers, as it presents metrics for measuring
organizational performance from a sustainable perspective.

Keywords: Data Envelopment Analysis, Organizational Performance, Sustainability, Triple
Bottom Line.
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1. INTRODUCAO

A escassez de recursos naturais € ambientais, caracterizada pela crescente demanda de insumos
por parte das cadeias globais de suprimento, tem levado os paises a intensificarem o
delineamento de politicas publicas sustentaveis. Neste contexto, tanto as entidades publicas
quanto as organizac¢des privadas, estdo sendo estimuladas a repensarem as suas praticas de
modo a propiciar o aumento da eficiéncia ambiental, econdmica e social de seus processos
produtivos. E neste cenario de escassez de recursos que a sustentabilidade assume lugar de
destaque, sendo, inclusive, um elemento de diferenciacdo que pode propiciar o aumento de
competitividade no mercado internacional (LOWITT, 2011; MATOPOULOS et al., 2015; DE
CARVALHO et al., 2020; HE et al., 2020).

O conceito de sustentabilidade ¢ oriundo da ecologia e descreve um sistema regenerativo
natural, ou seja, uma estrutura que consegue manter as suas propriedades basicas ao longo do
tempo, de modo a satisfazer uma dada populagdo, reabastecendo-a continuamente (ZHOU et
al., 2018). Dito de outra forma, a sustentabilidade pode ser definida como o grau de resiliéncia
dos sistemas e dos processos (CHOFREH et al., 2015). O principal marco tedrico da
sustentabilidade ¢ o conceito de desenvolvimento sustentavel, elaborado pela World
Commission on Environment and Development (WCED) e que ¢ definido como sendo: “aquele
processo que consegue suprir as necessidades da geracdo atual, sem comprometer o

atendimento das necessidades das geragoes futuras” (BRUNDTLAND et al., 1987).

Uma vez que o desenvolvimento sustentavel lida com o progresso que ndo compromete os
recursos para o futuro, este conceito pode ser compreendido através de trés perspectivas, a
saber: (1) um tipo de crescimento que ¢ ambientalmente amigével; (ii) uma forma de
desenvolvimento que deve ser economicamente viavel e, por fim (iii) aquele tipo de
desenvolvimento que deve preconizar pela responsabilidade social. Inspirado no carater
tripartite do desenvolvimento sustentavel, John Elkington definiu no ano de 1994 um novo
marco teoérico, denominado 7riple Bottom Line (TBL ou 3BL). Este conceito ganhou relevancia
na medida em que permitiu a insercdo dos principios da sustentabilidade dentro das

organizacgoes empresariais (ELKINGTON, 2001).
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De acordo com Elkington (2001), o TBL pode ser compreendido como uma extensdao do
conceito de desenvolvimento sustentdvel, uma vez que este incorporou elementos como a
equidade social, os fundamentos economicos e¢ a responsabilidade ambiental. De modo a
resumir a esséncia do constructo TBL, John Elkington sugeriu que o foco deste conceito esta
centrado em apenas trés palavras: people, planet e profit, ou seja, trata-se de uma abordagem
plural para a sustentabilidade, que dialogou diretamente com a realidade das organizacdes
empresariais (HINDLE, 2009). A primeira organizacdo a adotar este conceito em seus

processos internos foi a companhia de petroleo Shell, no ano de 1997 (ELKINGTON, 1997).

Dentre os atributos que notabilizaram o TBL, destaca-se que ao abarcar os elementos
ambientais, econdmicos € sociais, esta teoria conseguiu abordar diversos elementos de uma
mesma organizagdo, dentro de um tnico modelo tedrico (JANJUA, SARKER e BISWAS,
2020). Desde entdo, diversas iniciativas foram tomadas nos niveis local, nacional e
internacional, com o objetivo de abordar os distintos aspectos da sustentabilidade e os seus
respectivos desafios (MEBRATU, 1998; MICHELSEN et al., 2016). Dentre estas iniciativas,
destaca-se a gestdo de capital intelectual e as atividades de sustentabilidade em organizagdes
globais (TONIAL et al., 2019); a avaliacao do planejamento corporativo e de iniciativas futuras
de sustentabilidade em organizagdes (RODRIGUEZ, SVENSSON e WOOD, 2020); a adog¢ao
de praticas da TBL no contexto da Internet of things (10T), dentre outros projetos voltados a

criacao de valor nos processos de negdcios atuais das empresas (MATTERA e GAVA, 2021).

A importancia conceitual do TBL serviu como um “farol” para as organizagdes, ou seja,
significou um "ato de equilibrio" para todas as empresas que almejam o éxito nas esferas
ambiental, economica ¢ de responsabilidade social. Destaca-se que o TBL ainda possui
relevancia, tanto no campo tedrico quanto na esfera pratica, uma vez que € crescente a
preocupacao global com o desenvolvimento sustentdvel, no que diz respeito as praticas de

responsabilidade social e corporativas de exceléncia (GOH et al., 2020; PHILLIPS et al., 2020).

Apesar do Triple Bottom Line representar um significativo avango conceitual, algumas lacunas
tedricas deste conceito ainda precisam ser analisadas com maior grau de profundidade. Em
linhas gerais, as organizagdes se diferem umas das outras quanto a estrutura, a conduta no
mercado e ao desempenho esperado de suas atividades (LOPES, 2016). Assim sendo, variaveis

como a complexidade dos sistemas de governanca, bem como a influéncia de varidveis
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externas, como, por exemplo, a influéncia da alternancia de partidos politicos nas politicas de
sustentabilidade organizacional pode enriquecer as teorias sobre o TBL (BENDELL e SHAH,
2002).

Em func¢do da relevancia do TBL outros modelos tedricos complementares foram criados, em
especial, destaca-se o Fourth Botton Line, que consiste em um conceito cunhado pelo Prof.
Ayman Sawaf, que visa incluir também o purpose (culture, spirituality e faith) como uma de
suas vertentes. Desta forma, as organizagdes também estdo imbuidas de um “propdsito” para
lucrar mais e, assim, conseguir ajudar de maneira mais concreta as pessoas e o planeta (O’NEIL,
2018). Assim sendo, inserir a no¢ao de “politicas de percep¢do” devem ser exploradas pelas
organizagdes, uma vez que permitem analisar elementos como o impacto da politica, dos
partidos politicos e formuladores de politicas na sociedade, nos negocios e no ambiente natural
como um todo (BUYS, 2010). A presente tese reconhece estas limitagdes do TBL, entretanto,
em funcdo desta se tratar do modelo mais difundido em termos de sustentabilidade
organizacional, ela serd analisada com maior grau de profundidade no que diz respeito aos

processos de mensuracao do desempenho das empresas.

A partir do inicio dos anos 2000, um forte movimento global fez com que as empresas se
sentissem pressionadas a direcionar esforcos aos principios do Triple Bottom Line
(ELKINGTON, 2002). De acordo com Zhu et al. (2018), essa tendéncia ¢ explicada em fungao
do descompasso entre a crescente demanda por recursos naturais e a escassez de diversos destes
insumos. Este problema torna-se ainda mais evidente ao se levar em consideragdo as recentes
mudancas no perfil de consumo de uma parcela dos consumidores, que passou a exigir
certificagdes ambientais, produtos e ou servigos do tipo Cruelty-free por exemplo, ou seja, que
nao adotem praticas de produgdo antiéticas (TANG e ZHOU, 2012). Em acréscimo, o recente
desenvolvimento dos mercados emergentes, como a China e a India, pressionam ainda mais a
sustentabilidade das organizacdes, dado que impactam o arranjo das cadeias produtivas a nivel

global (BURKI, ERSOY e DAHLSTROM, 2018).

E neste contexto de escassez de insumos que a necessidade de se estudar a sustentabilidade das
organizacdes ganha relevancia. Desta forma, o sucesso nos processos de gerenciamento da
sustentabilidade organizacional dependem de modelos de avaliagdo bem definidos. A célebre

frase de Joseph Juran ilustra esta questdo: “quem ndo mede ndo gerencia, quem ndo gerencia
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nao melhora” (CONTI et al., 2017). Assim sendo, medir a performance das organizagoes,
quanto ao uso de recursos produtivos ¢ um tema que desperta o interesse dos governos locais,
do setor empresarial e da sociedade de forma em geral (STUBBS e COCKLIN, 2008;
REHMAN et al., 2019).

Destaca-se que avaliar de forma sistémica o desempenho organizacional ndo ¢ uma tarefa
simples (ROMANO; GUERRINI, 2011), pois para que a gestao de uma dada empresa seja
satisfatoria em termos ambientais, econdmicos € sociais € necessario atingir simultaneamente
um consideravel nimero de indicadores. Assume-se, portanto, que os recursos investidos nas
instituigdes deveriam resultar em maior equilibrio financeiro por parte delas, desenvolvimento
da regido em que se encontram, e consequentemente, em aumento da qualidade de vida de seus

clientes e colaboradores (MATTAROZZI, 2019).

Dada a complexidade e a emergéncia do tema, uma série de estudos tem sido apresentados pela
literatura, como objetivo de fornecer insights para a mensuragdo do grau de desempenho das
organizacdes. De acordo com Zhu et al. (2018), trés categorias de indicadores e métodos para
avaliagdo com enfoque em processos sustentdveis merecem destaque: (1) System analysis: trata-
se de uma abordagem que considera tanto os relacionamentos entre os componentes internos
de um dado sistema, quanto as relagdes existentes entre os componentes internos € o ambiente
externo (ULANOWICZ et al., 2009; BODINI, BONDAVALLI e ALLESIN, 2012); (ii) Flow
analysis: avalia a sustentabilidade do sistema mediante o grau de utilizagdo dos recursos. Esta
vertente considera somente a relagdo entre os componentes internos do sistema e o ambiente
externo (PAOLI, VASSALLO e FABIANO, 2008; Campbell e GARMESTANI, 2012) e (iii)
Indicator ennumaration: a partir da escolha de indicadores ambientais, econdmicos, sociais €
institucionais, avalia a sustentabilidade do sistema sem levar em consideracdo o grau de

relacionamento dos mesmos (NESS et al., 2007; OU e LIU, 2010).

Em especial, em funcdo da escassez dos recursos produtivos, uma classe especifica de modelos
vem ganhando notoriedade académica, dado que se relaciona diretamente com os principios da
TBL. Trata-se dos estudos que abordam a tematica da eficiéncia no uso de recursos (YANG,
LEE e HU, 2016; ZHOU et al.,, 2018; CHEN, SU e ROGERS, 2019). A eficiéncia ¢
compreendida como sendo um conceito relativo e que compara o que foi produzido, dados os

recursos disponiveis, com o que poderia ser produzido com os mesmos recursos (ZHU, 2014).
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Destaca-se que eficiéncia ¢ diferente da eficacia, esta segunda se relaciona ao alcance de
objetivos definidos. Além disso, eficiéncia ndo é o mesmo que efetividade, pois esta associa os

resultados atingidos aos compromissos assumidos (RODRIGUES, 2015).

Neste contexto, a eficiéncia demonstra-se uma importante variavel a ser considerada em estudos
sobre o Triple Bottom Line Theory, uma vez que o uso racional dos recursos favorece a
disponibilidade futura de insumos, ajuda a preservar o meio ambiente e melhora os indicadores
economico-financeiros e de competitividade das organizagdes (SALA, 2020). Em acréscimo, a
eficiéncia ainda estimula indiretamente outras praticas sustentdveis € que geram impactos
positivos para a sociedade, como, por exemplo, o reaproveitamento de residuos sélidos e
urbanos (OZTURKOGLU, SAR e SAYGILI, 2019). E neste contexto de externalidades
positivas que se desdobram a partir de praticas eficientes de gestdo que agdes como a logistica
reversa ganham lugar de destaque no debate académico (BORGERT et al., 2020).
Paralelamente, a sustentabilidade das organizacdes no século XXI permeia a chamada Circular
Economy, ou seja, é possivel extrair valor dos residuos, repensar o ciclo de vida dos produtos e

saber utilizar os recursos de forma eficiente, dado que sao escassos.

Especificamente no tocante ao célculo da eficiéncia, ele ¢ um tema amplamente discutido na
literatura (LIU et al. 2013; EMOUZNEJAD; YANG, 2017). Quando aplicado a
sustentabilidade econdmica das organizagdes permite determinar a performance das empresas,
isto €, mensurar a habilidade destas entidades em obter maximos produtos, dados os insumos a
disposi¢@o, ou manter os niveis de producao utilizando o minimo possivel de insumos (ZHU,
2014). Segundo Jamas e Pollitt (2000), os principais métodos de estimagdo da eficiéncia de
empregados sdo a Data Envelopment Analysis (DEA) e a Stochastic Frontier Analysis (SFA).
Destaca-se ainda que os modelos da classe DEA tem sido os mais utilizados pela literatura
cientifica para tal fim (GUERRINI, ROMANO ¢ CAMPEDELLI, 2013; WORTHINGTON,
2014).

A DEA compara o desempenho de unidades operacionais similares (Decision Making Units —
DMUs), que consomem 0s mesmos inputs para produzir os mesmos outputs, diferenciando-se
apenas nas quantidades consumidas e produzidas. Yousefi et al. (2016) evidenciam as
vantagens da metodologia DEA, como a escolha de inputs e outputs, que podem ser medidos

em unidades diferentes e ndo ha a necessidade de se conhecer os pregos daquelas variaveis, ou
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seja, a técnica demonstra potencial para avaliar a eficiéncia de entidades governamentais, uma
vez que estas ndo visam a obtencdo de lucros. Ferreira e Gomes (2009) acrescentam que o
referido método nao exige relacao funcional entre inputs € outputs e a analise concentra-se em

observagoes individuais € ndo em médias de um a populacao estatistica.

Uma particularidade dos modelos classicos de DEA ¢ a construgdo da fronteira de eficiéncia,
que serve como um mecanismo de benchmarking para as DMUs estudadas (CHARNES,
COOPER e¢ RHODES, 1978; BANKER, CHARNES e¢ COOPER, 1984). Esta fronteira ¢
composta pelas DMUs com as melhores praticas e que utilizaram de forma 6tima os recursos
disponiveis. A construgdo da fronteira de eficiéncia se baseia em uma abordagem nao-
paramétrica, a qual, por meio da técnica de programagao matematica, gera empiricamente um
limiar de produgdo ao definir quais sdo as DMUs com a maior eficiéncia (RODRIGUES, 2015).
Assim sendo, o grau de eficiéncia de uma dada DMU, que oscila de zero a um, ird variar em

funcdo da distancia desta DMU aquela fronteira de eficiéncia (FERREIRA e GOMES, 2009).

Apesar de constituir uma teoria consagrada, os modelos classicos de DEA apresentam algumas
lacunas tedricas a serem preenchidas. Em primeiro lugar destaca-se que estes modelos sdo
fortemente dependentes da qualidade das informagdes disponiveis. Este processo foi
comprovado por Andersen e Petersen (1993), que afirmaram que DMUs com valores infimos
ou extremamente elevados, tanto para inputs, quanto para outputs, podem deslocar
artificialmente a fronteira de eficiéncia, levando a escores viesados de eficiéncia. Diante do
exposto, os modelos tradicionais de DEA falham ao ndo se levar em consideragdo esta

fragilidade tedrica e assim, podem produzir resultados inconsistentes.

Como os modelos da classe DEA servem de substrato para a formulagdo e o direcionamento de
politicas de gestdo tanto na esfera publica, quanto na esfera privada, a concepg¢ao de modelos
de eficiéncia com o viés apontado por Andersen e Petersen (1993) pode comprometer a
mensuracdo da sustentabilidade das organizagdes. Um exemplo disto € o recente relatorio
elaborado pelo Banco Mundial, intitulado: Um ajuste justo: analise da eficiéncia e equidade do
gasto publico no Brasil (BANCO MUNDIAL, 2017). Apesar de ser uma importante
contribuicao tedrica sobre a qualidade do gasto em saude e educagdo do governo brasileiro, este

relatorio desconsidera o impacto de outliers entre os insumos e produtos do modelo DEA.
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O uso de modelos da classe DEA em situagdes correlatas a 7riple Bottom Line Theory constitui
objeto de interesse académico. Neste sentido, destaca-se que o rol de aplicagdes possiveis €
variado e abarca os seguintes casos: (i) TBL e a performance de organizagdes do setor de
turismo (ASSAF, JOSIASSEN e CVELBAR, 2012); (ii) TBL e o desempenho de organizagdes
industriais (HANG, KUO e CHEN; 2013); TBL e a eficiéncia do setor elétrico (Sartori et al.,
2015); (iii) a eficiéncia dos combustiveis no contexto da TBL (MCWILLIAMS et al., 2016); a
eficiéncia nos processos de desenvolvimento urbano e regional através dos principios da TBL
(YANG, LEE e HU, 2016) e (iv) desempenho e tradeoffs dos modelos pautados na TBL (CHEN,
SU e ROGERS, 2019).

Adicionalmente, existem ainda outros estudos que abordaram especificamente a efici€ncia de
organizagdes dos setores ambientais e de saide. Como exemplos, podem-se citar os trabalhos
de Thanassoulis (2000); Thupper e Resende (2004); Xavier et al. (2010) e Dos Santos, Balbino
e Estevam (2015). Em comum, estes estudos ao avaliarem a eficiéncia em diferentes segmentos
organizacionais, utilizaram modelos classicos de DEA, os quais, desconsideram a influéncia de
determinadas DMUs no deslocamento da fronteira de eficiéncia global, o que pode gerar

resultados viesados (ANDERSEN e PETERSEN, 1993).

De modo a contornar esta fragilidade tedrica, especificamente no que diz respeito a mensuragao
do desempenho das organizagdes, a presente tese inova ao apresentar um modelo DEA da classe
de “supereficiéncia”, ou seja, um modelo que consegue detectar aquelas DMUs classificadas
como outliers, que serdo devidamente excluidas da amostra, de modo a se obter resultados
inéditos e mais acurados para a eficiéncia das organizagdes no contexto da Triple Bottom Line
theory. Destaca-se que a formulacao de politicas publicas e a definigdo de estratégias globais
de atuacdo das cadeias globais dependem de métricas acuradas de desempenho, portanto, a
constru¢do de um marco tedrico robusto permitird a adogdo de politicas mais assertivas,

contribuindo para uma maior confiabilidade dos sistemas gerenciais e de suporte a deciso.

Sendo assim, nesta tese mostra-se o gap que os modelos classicos de DEA podem gerar ao
mensurar a eficiéncia de uma dada DMU, que por essa razdo, poderia ter resultados
superestimados. Diante do exposto, a presente tese inova por propor um modelo de avaliagao

da eficiéncia das organizacdes, que incorpora a teoria de supereficiéncia DEA e amplia-se
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assim, os debates feitos em Thanassoulis (2000), Thupper e Resende (2004), Xavier et al.
(2010) e Dos Santos, Balbino e Estevam (2015).

Neste contexto, da mensuracdo da performance ambiental, econdmica e social das
organizagdes, torna-se fundamental analisar o cenario produtivo em que as empresas se
encontram. Assim sendo, destaca-se que as recentes transformagdes organizacionais, advindas
do processo acelerado de automagao industrial, notadamente na figura da Industria 4.0 (LASI,
2014; XU, XU e LI, 2018) alterou significante o modo de se produzir um bem ou servigo, por
exemplo. No centro deste debate situam-se as fontes de energia utilizadas no setor produtivo,

uma vez que a energia ¢ a base de todo processo de producao (TWIDELL, 2015).

Destaca-se que tanto o advento da Industria 4.0, quanto a busca pela sustentabilidade
organizacional, impulsionaram o desenvolvimento de tecnologias com o potencial de mitigar a
emissdao de gases do efeito estufa. Estas novas tecnologias preconizaram o uso racional dos
recursos ambientais, como € o caso da proposta das Smart Cities (CARAGLIU, DEL BO e
NIJKAMP, 2011; BATTY et al., 2012), a qual ¢ pautada em novos arranjos energeéticos,
notadamente na figura dos Smart Grids (SIANO, 2014; CAMPAGNA et al., 2020).

Especificamente no contexto do Brasil, apesar da abundéancia de fontes de energia, propiciadas
pela variabilidade geomorfologica e pela extensao territorial, o desenvolvimento pleno do setor
energético ainda nao foi alcangado (TOLMASQUIM, 2012; GOLDEMBERG ¢ MOREIRA,
2015). Uma constatagdo disto ¢ a dificuldade em ter um sistema elétrico interligando
plenamente a regido norte ao restante do pais. Acrescenta-se a este fato o desafio em conseguir
uma demanda crescente de energia por parte dos consumidores com um parque energético,
razoavelmente fixo. Em funcdo deste descompasso entre a demanda e a oferta de energia,
problemas como apagdes sio recorrentes (BARDELIN, 2004; GALVAO e BERMANN, 2015).
Neste contexto, o longo apagdo de energia vivenciado no Estado do Amapa no ano de 2020

ilustra o quanto o tema ¢ relevante e atual.

Desta forma, a realiza¢ao de um estudo tendo como /ocus de pesquisa as organizagdes do setor
energético justifica-se, uma vez que o Brasil possui uma matriz energética amplamente baseada
em energias renovaveis, portanto, a tematica da sustentabilidade ¢ uma realidade neste setor

(RAIMUNDO et al.,, 2018; NADALETI, DOS SANTOS e LOURENCO, 2020). Em,
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acréscimo, destaca-se que o Brasil possui uma das matrizes energéticas mais limpas do mundo,
ultrapassando importantes paises como a Alemanha, Franca e Japdo, por exemplo
(MARIUZZO, 2007). Desta forma, esta pesquisa, ao abordar as praticas mais eficientes de
gestdo com base na TBL podera servir como uma ferramenta que permita o desenvolvimento

continuo do setor energético brasileiro.

Desta forma, no contexto da Triple Bottom Line Theory, formula-se a seguinte questao de
pesquisa: Qual € o grau de efici€éncia ambiental, econdmica e social das principais organizagdes
do setor energético brasileiro? Paralelamente, no contexto da TBL Theory, questiona-se: as
empresas que possuem bom desempenho econdmico-financeiro, também s]ao eficientes nas

esferas ambiental e social?

Diante do exposto, destaca-se que este trabalho tem por hipdtese que a mensuragcdo do
desempenho organizacional ¢ dependente da acuracia dos modelos de eficiéncia utilizados para
tal fim, assim, a ndo observacao de entidades com inputs infimos ou outputs muito acima do
esperado (outliers) pode produzir resultados superestimados ou subestimados para a
performance das empresas analisadas. Em acréscimo, com base na Eco-efficiency Theory
(BIRKIN ¢ WOODWARD, 1997), Stakeholder Theory (FREEMAN, 1984) e na Legitimacy
Theory (GUTHRIE e PARKER, 1989) assume-se aqui a hipotese de que empresas do setor
energético brasileiro, eficientes em termos ambientais e sociais, tendem a ter melhor

desempenho econdmico-financeiro.

De modo a estabelecer um objeto de pesquisa definido, utilizar-se-4 como locus de pesquisa
todas as companhias energéticas do Brasil que fazem parte do Global Reporting Initiative
(GRI). A escolha do GRI se deu uma vez que se trata de uma ferramenta online inovadora que
preconiza fornecer uma visdo geral das organizagdes e de seus relatorios ambientais,
econdmicos e sociais, o que fornece informagdes de sustentabilidade aderentes ao contexto da

Triple Bottom Line Theory (GRI, 2020).
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1.1. Objetivos

A partir dos pressupostos do Tripple Bottom Line Theory, pretende-se, através de um modelo
DEA de Supereficiéncia, avaliar o desempenho de organizacdes do setor energético brasileiro
no que diz respeito aos pilares ambiental, econdmico e social, verificando quais varidveis

afetam o desempenho destas empresas.

1.1.1 Objetivos especificos

a) Construir os modelos de DEA a partir dos indicadores inseridos no GRI, levando-se em

considerag¢do o desempenho ambiental, econdmico e social das organizagdes;

b) Identificar, através de um modelo de “Supereficiéncia”, quais sdo as organiza¢des

(Decision Making Units) classificadas como outliers;

¢) Construir um modelo de supereficiéncia que leve em consideragdo as entidades

classificadas como outliers;

d) Verificar quais sdo as variaveis contextuais que afetam o desempenho das organizacdes

estudadas (anos desde a formagdo, nimero de empregadas e presenca capital aberto).
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1.2. Justificativa

A presente tese tem como base a teoria do Triple Bottom Line. A escolha deste tema levou em
consideragdo o continuo interesse da literatura sobre esta teoria. De maneira a evidenciar a
evolucdo do interesse académico sobre as pesquisas relacionadas ao tripé da sustentabilidade,
a Figura 1 apresenta o nimero de publicagdo sobre TBL em funcdo dos anos. Para tal,
selecionou-se todas as publicagdes indexadas junto a base da Web of Science (WoS), dado que
esta constitui um dos principais repositérios de pesquisa do mundo (LI, ROLLINS e YAN,
2018).

Ainda, de acordo com a Figura 1, percebe-se um crescimento exponencial do nimero de
publicacdes em funcdo dos anos. Complementarmente, de acordo com a por¢do superior, a
direita da Figura 1, verifica-se que 96,29% das variagdes no numero de materiais publicados
sobre a Triple Bottom Line Theory pode ser explicada pela variacdo temporal. Diante do

exposto, as evidéncias cientificas da relevancia da TBL na atualidade sdo significativas.

Figura 1- Evolugdo temporal das pesquisas sobre Triple Bottom Line'
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Fonte: Elaborado pelo autor Thiago Henrique Martins Pereira.

! Elaborado com base em todas as publicagdes (artigos, conferéncias e livros, que apresentaram a expressio: Triple
Bottom Line em seus titulos, resumos ou keywords), publicadas entre os anos de 1999 a 2019 e indexadas junto a
base da Web of Science (WoS).
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Apesar do constructo TBL apresentar uma tendéncia crescente no numero de pesquisas, ele
possui ainda aproximadamente vinte anos de existéncia, ou seja, em fun¢do de ser algo novo,
pressupde-se aqui, que ha espago para melhorias e para o desenvolvimento de teorias
complementares ¢ que abordem algumas de suas das fragilidades. Neste contexto, destaca-se
algumas vertentes tedricas tem despertado a atencdo da literatura, como ¢ o caso do Fourth
Bottom Line (BENDELL e SHAH, 2002; NAYATULLAH, 2005), e do Quintuple Botton Line
(ATKINSON e VAN DER SOMMEN, 2006). Apesar da importancia crescente das
supracitadas teorias, esta pesquisa tera como objeto apenas o Triple Bottom Line, pois o objetivo
de analise aqui proposto esta centrado nas métricas de aferi¢ao do desempenho organizacional,
literatura esta, que ainda ndo possui robustez teorica nas versoes do Fourth Bottom Line e do

Quintuple Botton Line.

De maneira a verificar as principais lacunas de pesquisa nesta area, bem como verificar as areas
quentes e frias dos estudos académicos sobre TBL, a Figura 2 apresenta o cluster formado pelas
principais keywords utilizadas em estudos sobre TBL. Como critério de selecdo, foram
selecionadas apenas as keywords utilizadas por pelo menos vinte vezes em estudos distintos, ou
seja, aquelas que possuem maior relevancia nas pesquisas sobre TBL. Destaca-se que as
keywords foram classificadas em cores, onde a cor amarela denota as palavras-chave utilizadas
em estudos recentes. Percebe-se que as pesquisas atuais sobre TBL tem atribuido destacada
importancia para a mensuracao do desempenho de organizacdes, tanto no aspecto financeiro,
quanto na esfera ambiental. Diante do exposto, a presente tese justifica-se, uma vez que o
desenvolvimento de modelos acurados de mensuragdo da performance de organizagodes (sob a

otica da TBL) ¢ um objeto de atual interesse da literatura.

De acordo com a Figura 2, as principais palavras-chave atreladas ao escopo deste trabalho
foram destacadas de vermelho. Sao elas: (1) financial performance; (i1) firm performance; (iii)
environmental performance; (1v) competitive advantage; (v) sustainability reporting; (vi)

decision-making e (vii) sustainability assessment.

Em especial, destaca-se aqui a estreita conexao da keyword sustainable reporting com o escopo
deste trabalho. Em linhas gerais, os relatorios de sustentabilidade podem ser entendidos como
um conjunto de ferramentas utilizados pelas empresas de cunho sustentavel e que objetivam

apresentar seus indicadores sociais, econdmicos ¢ ambientais com maior grau transparéncia
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(IOANNOU e SERAFEIM, 2017). Por meio destes relatérios as organizagdes definem as suas
expectativas de desenvolvimento sustentavel, externas e internas, o que envolve seus
colaboradores, stakeholders, fornecedores, clientes € a comunidade local em que se inserem
(HERREMANS, NAZARI e MAHMOUDIAN, 2016). Neste contexto, esta tese ¢ pioneira,
uma vez que ira construir um modelo de aferi¢do do desempenho quanto a utilizagio de recursos
por parte das empresas do setor energético brasileiro, com base nas informagdes contidas em

seus relatorios de sustentabilidade.

Figura 2 - Evolugio temporal no uso das principais keywords sobre Triple Bottom Line’
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Fonte: Elaborado pelo autor Thiago Henrique Martins Pereira.

Neste sentido, mensurar de maneira adequada o desempenho de organizacdes ¢ uma tarefa
pertinente e algumas iniciativas t€ém sido conduzidas pela literatura para tal fim. Paralelamente,

em fungdo de ser um objeto de estudo recente em pesquisas sobre o TBL, muitas lacunas

2 Elaborado com base em todas as publicagdes (artigos, conferéncias e livros, que apresentaram a expressdo: Triple
Bottom Line em seus titulos, resumos ou keywords), publicadas entre os anos de 1999 a 2019 e indexadas junto a
base da Web of Science (WoS). O grafo levou em consideragdo somente as keywords que foram utilizadas pelo
menos vinte vezes em trabalhos distintos.
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tedricas ainda precisam ser preenchidas. Destaca-se que os modelos classicos de DEA
(CHARNES, COOPER ¢ RHODES, 1978; BANKER, CHARNES e COOPER, 1984) tem sido
recorrentemente utilizados em pesquisas sobre Triple Bottom Line (HANG, KUO e CHEN,
2013; SARTORI et al., 2015; MCWILLIAMS et al., 2016; YANG, LEE ¢ HU, 2016; ZHOU
et al., 2018; CHEN, SU e ROGERS, 2019).

De maneira geral, os modelos classicos de DEA possuem algumas limitagdes: (i) sao
influenciados pelas variaveis de entrada e de saida (inputs ¢ outputs) de modo a que valores
atipicos podem deslocar artificialmente a fronteira de eficiéncia das DMUs, logo, estes
modelos, podem efetuar uma “avaliagdo benevolente” da eficiéncia organizacional o que
possibilita um possivel viés de analise no modelo (ANDERSEN e PETERSEN; 1993) e (ii) ndo
explicam as causas da eficiéncia ou ineficiéncia das DMUs (FERREIRA; GOMES, 2009).
Logo, os modelos classicos podem ndo ser apropriados para avaliar a eficiéncia das

organizacdes em um contexto da Triple Bottom Line Theory.

Dito de outra forma, os escores de eficiéncia obtidos pelos modelos classicos de DEA possuem
sensibilidade quanto a presenga de outliers. Este fato ocorre quando se detecta a presenga de
inputs extremamente baixos ou ainda, oufputs muito além do valor esperado para uma dada
DMU. Esta caracteristica levaria a niveis reduzidos de eficiéncia para as demais DMUs, o que
pode acarretar uma subestimativa dos escores globais de eficiéncia. Destaca-se ainda que o
modelo DEA baseia-se no conceito de fronteira de eficiéncia, formado por um niumero reduzido
de observagdes, onde uma unica DMU afastada da média pode empurrar a fronteira e,
consequentemente, alterar artificialmente os padrdes de eficiéncia para todas as demais DMUs

(DE SOUSA e STOSIC, 2005).

Destaca-se que o presente estudo contribui para a literatura sobre Triple Bottom Line, pois, ira
apresentar um modelo robusto de tomada a decisdo, capaz de a aferir a performance de
organizagdes do setor energético quanto ao uso de recursos produtivos. Assim sendo pretende-
se de incorporar de forma inédita os modelos de supereficiéncia da classe DEA, permitindo
assim a obtencdo de resultados mais confidveis, bem como ira realizar um segundo estagio
(analise econométrica) de modo a ndo somente determinar um ranking de eficiéncia, mas
sobretudo explicar quais sdo as variaveis que afetam o desempenho das organizacdes. Esta tese

também inova ao incorporar o algoritmo eficiente de Simar e Wilson (2007), de modo que se
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possam encontrar escores livres da influéncia de fatores ambientais. Através desta perspectiva
debater-se-a se fatores como o clima e a localizagdo geografica de uma organizagdo podem

impactar no grau de desempenho de suas atividades

Assim, esta tese de doutorado justifica-se, uma vez que apresentou de maneira pioneira um
modelo que incorporou a andlise de supereficiéncia em uma pesquisa com enfoque relativo ao
Triple Bottom Line. Espera-se que esta inovagao propicie uma maneira mais confiavel de se
aferir a performance de organizagdes, uma vez que levara em conta a influéncia de valores
atipicos, tanto dos inputs, quanto dos outputs. Neste contexto, reitera-se que avaliar de maneira
mais precisa os aspectos sustentaveis das empresas, pode auxiliar na execugdo de projetos € no
processo de tomada de decisdo por parte das organizagdes publicas e privadas. Por fim, uma
vez que oS recursos sao escassos € a sustentabilidade ¢ um elemento fundamental para o meio
ambiente, para a economia e para a sociedade, destaca-se que esta tese pode contribuir para a
literatura, dado que além de calcular de modo acurado a eficiéncia das organizagdes, também
determinou, por meio de modelos de regressdo, quais sdo aqueles fatores que determinam o

desempenho destas entidades.

A presente tese ¢ aderente ao Programa de Doutorado e Mestrado em Administracdo (PDMA)
da Universidade FUMEC uma vez que estd relacionado a area de concentragdo em Gestao
Estratégica de Organizagdes e a linha de pesquisa: Estratégia em organizacdes € comportamento
organizacional (EOC). Neste sentido, esta tese ao fazer uso de métodos de apoio a decisdao
aplicados no contexto da Triple Bottom Line Theory vai de encontro a um dos principais
desafios da atualidade: o alcance da eficiéncia ambiental, econdmica e social por parte das

organizagoes.

Diante do exposto, esta tese podera constituir um importante instrumento para fomentar
politicas publicas e privadas, pois, a identificacdo de benchmarks eficientes servird como um

ponto de referéncia as empresas classificadas como ineficientes

Por fim, no que diz respeito a viabilidade de execucao desta tese, destaca-se que a escolha da
base de dados, oriunda do Global Reporting Initiative, foi feita uma vez que sdo informagoes
gratuitas, ou seja, ndo resultaram em dispéndios financeiros. Paralelamente, a escolha do GRI

possui outro elemento que balizou a feitura deste trabalho, a saber: os dados do GRI sdo
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auditados por empresas internacionais de notdrio reconhecimento, como € o caso da Deleoitte
e da Ernst & Young, por exemplo. Desta forma, assume-se que as informagdes divulgadas
foram verificadas previamente por organizagdes externas, o que confere maior robustez aos

relatorios de sustentabilidade das organizagdes que foram objeto deste estudo.

Esta tese esta estruturada em cinco capitulos. O primeiro capitulo apresenta a introdugdo, os
objetivos e a justificativa para a realizagdo desta pesquisa. O capitulo dois ¢ composto pelo
referencial teoérico, onde a teoria sobre Triple Bottom Line ¢ Data Envelopment Analysis é
abordada em detalhes. De acordo com as evidéncias teoricas apresentadas no capitulo dois as
hipdteses foram formulados. O capitulo trés constitui o delineamento metodoldgico desta tese,
onde a base de dados utilizada, bem como os métodos utilizados sdo apresentados. O capitulo
4 e 5 apresentam os resultados e a discussao, respectivamente. Por fim, nos apéndices desta tese

os certificados de publicacdes de artigos sao apresentados.
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2. REFERENCIAL TEORICO

Este capitulo se estrutura em quatro se¢des. A primeira delas descreve os principios gerais da
Triple Bottom Line Theory, sob a otica dos pilares ambiental, econdmico e social. A segunda
secdo apresenta as bases do Sustainable Management, ferramenta importante para a gestdo das
organizagdes. A terceira se¢do aborda as bases do Processo de Tomada de Decisdo e a sua
relagdo com as medidas de performance das organizagdes. Por fim, a quarta secdo discute
medidas de desempenho aplicadas aos modelos TBL, em especial apresenta-se pressupostos

tedricos e lacunas relativas ao método de eficiéncia denominado Data Envelopment Analysis.

2.1. Triple Bottom Line Theory

Em um contexto de escassez de recursos naturais e de intensa competi¢do entre as cadeias
produtivas globais, a mensuragdo da sustentabilidade das organizagdes constitui uma tarefa
relevante e, assim, suscita um profundo exercicio tedrico (QUARSHIE, SALMI e
LEUSCHNER, 2016 JIMENEZ-ZARCO, MORENO-GAVARA ¢ NJOMKAP, 2019). Desta
forma, destaca-se o carater multidisciplinar das atividades organizacionais, em que para se
alcancar uma visao global do desempenho torna-se condi¢ao sine qua non o estudo minucioso
do trip¢ da sustentabilidade, formado por trés perspectivas, a saber: ambiental, social e
economica (DE TOLEDO et al., 2019). Este fato surge do carater de atuagdo das organizagoes,
que, além da possibilidade de produgdo de bens e servicos, pode atrelar-se a geracdo de
externalidades negativas e positivas ao meio ambiente e a sociedade como um todo (DE

GIACOMO et al., 2019; SCHNEIDER, 2019).

Diante do exposto, destaca-se que o tema “sustentabilidade organizacional”, por ser vasto,
aglutina abordagens teoricas complementares, sendo, portanto, fundamental estratificar o que ¢
de fato o tripé da sustentabilidade e, em seguida, através de uma perspectiva critica, apresentar
quais sdo as suas conexdes com os modelos classicos de desempenho e otimizagdo de sistemas
organizacionais, bem como apontar as principais lacunas a serem preenchidas pelas teorias
apresentadas. Pretende-se assim, dialogar sobre os principais pontos e contrapontos que
oponham ou integrem as varias abordagens ja desenvolvidas no contexto da sustentabilidade

das organizagdes.
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Destaca-se que a primeira tentativa de definir o que de fato ¢ a sustentabilidade iniciou-se com
o estudo pioneiro da Organizacdo das Nac¢des Unidas, por meio do World Commission on
Environment and Development, que definiu: “[...] desenvolvimento sustentavel € aquele que
procura satisfazer as necessidades da geragdo atual, sem comprometer a capacidade das
geragdes futuras de satisfazerem as suas proprias necessidades” (WCED, 1987). Conforme
Gimenez, Sierra ¢ Rodon (2012) apontam, a supracitada defini¢cdo, apesar de relevante, esta
fortemente atrelada a um contexto geral, o qual ndo apresenta um roteiro pratico de como
implantar as premissas sustentaveis pelas organiza¢des. A necessidade de orientagdes praticas
acerca de como identificar necessidades presentes versus necessidades futuras, bem como
estratificar as tecnologias e os recursos para atender a estas necessidades motivou o

desenvolvimento de teorias adicionais (HART, 1995; STARIK, RANDS e GORDON, 1995).

Com o intuito de entender como equilibrar efetivamente as responsabilidades organizacionais
entre as varias partes interessadas, surge a teoria do tripé da sustentabilidade, Triple Bottom
Line (TBL), cunhada pela primeira vez na década de 1990, Elkington (1998), que, em funcdo
do seu carater disruptivo, tornou-se um importante marco conceitual. Esta teoria ao assumir que
a sustentabilidade de uma organizacao ia além das tradicionais métricas econdmico-financeiras
jogou luz sobre a importancia de outras dimensdes, notadamente expressas no pilar ambiental

e no contexto de articulacao social das instituigdes.

O TBL representou uma mudanga de paradigma importante, entretanto, o pilar de
sustentabilidade econdmico de uma empresa vai além de apenas indicadores financeiros. A
sobrevivéncia econdmica ultrapassa o limite interno da organizagao e permeia diversos outros
fatores, como a estrutura de mercado na qual se insere a organizacdo. Reconhece-se aqui que
as agdes e estratégias de uma firma variam em fungao da tipologia de mercado, do nimero de
concorrentes e das barreiras de entrada e saida de organizagdes concorrentes. Portanto, a esfera
econdmica abarca decisdes estratégicas e sequencias, as quais, em funcao de sua complexidade

necessitam de vasto ferramental analitico, como a Teoria dos Jogos, por exemplo.

Destaca-se que os principios inovadores da Triple Bottom Line Theory repercutiram de maneira
positiva na comunidade cientifica e serviram de modelo para diversas empresas de gestdo,
consultoria, investimento e organizagdes nao governamentais ao redor do mundo (NORMAN

e MACDONALD, 2004). Apesar de o TBL ter criado um conceito abrangente e que pode ser
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aplicado ao contexto de negocios no ambito das empresas, da esfera governamental e, também,
aplicado a organizagdes ndo governamentais, algumas abordagens complementares merecem

destaque.

Em especial, destaca-se a importancia do modelo Social Impact Assessment (SIA)
(FREUDENBURG, 1986; BECKER, 2001). A Figura 3 apresenta de maneira esquematica os
inter-relacionamentos da SIA com a TBL theory, bem como com os principais métodos de
mensuragao de impactos (CARLEY e BUSTELO, 2019; DANEKE, PRISCOLI e GARCIA,
2019). Segundo Bice e Moffat (2014), a SIA consiste em uma abordagem voltada para o
atendimento das demandas da comunidade e de diversos atores sociais (BICE e MOFFAT,
2014), assim sendo, ela articula tanto institui¢des publicas quanto entes privados e auxilia no
propodsito de alcancar praticas do Desenvolvimento Sustentavel (BECKER e VANCLAY,
2003; ESTEVES, FRANKS ¢ VANCLAY, 2012).

Figura 3— As principais dimensdes do Social Impact Assessment (SIA)
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Fonte: Adaptado de Nigri e Michelini (2019).

Aqui cabe o registro de que a SIA também ¢ alicercada em outras classes de métodos de
avaliagdo de impacto, a saber: Impact Assessment Typologies. Neste sentido, as métricas de

mensuracdo da SIA ultrapassam os limites meramente ambientais e abarcam outras areas
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importantes, como por exemplo: (1) Human Impact Assessment (MELKAS et al., 2016); (i1)
Human Rights Impact Assessment (MACNAUGHTON, 2015); (iii) Economic Impact
Assessment (HRESC, RILEY e HARRIS, 2018); (iv) Risk Assessment (AROSIO et al., 2018);
(v)  Health Impact Assessment (LEUENBERGER, 2019); (vi) Life Cycle Assessment
(GRUBERT, 2018); (vii) Technology Assessment (RUSKOV et al., 2016) e (viii) Gender
Impact Assessment (PAKSERESHT et al., 2018).

Em fungdo de seu carater abrangente, a SIA pode ser considerada uma ferramenta
complementar ao Triple Bottom Line € isso se torna evidente uma vez que possuem objetivos
semelhantes (SENECHAL, 2017; ALEISA, e AL-JARALLAH, 2018). Uma evidéncia disto é
a dimensao Environmental Impact Assessment (EIA) (STEWART-OATEN, MURDOCH e
PARKER, 1986), que consiste em um sistema de aferi¢do de impactos de cunho ambiental. Em
acréscimo, a SIA pode ainda ser enriquecida com outras abordagens, inclusive com aquelas
voltadas para as consideragdes financeiras inerentes aos projetos, o que inclui a avaliacao de

impacto econdomico-financeiro e analise de custo-beneficio (VANCLAY, 2010).

Assim sendo, percebe-se que o rol de modelos de sustentabilidade organizacional, bem como
de interfaces existentes entre cada uma destas vertentes tedricas é significativa (PERDICOULIS
¢ DURNING, 2007; SHEATE, 2009; BOND e DUSIK, 2019). Em fung¢do do consideravel
numero de abordagens existentes, bem como pelo fato do TBL ser uma teoria que tem
despertado continuo interesse da literatura cientifica (AGRAWAL e SINGH, 2019; LAING et
al., 2019; NICHOLS, STOLZE e KIRCHOFF, 2019), adotar-se-4 o TBL como objeto de

investigacao desta tese.

Segundo Slaper e Hall (2011, p. 4) o Triple Bottom Line é “uma estrutura administrativa que
incorpora trés dimensodes de desempenho: ambiental, social e econdmica (Figura 4). Isso difere
das estruturas de modelos tradicionais, pois inclui aspectos ecologicos (ou ambientais) e cunho
sociais”. De acordo com Gimenez, Sierra e Rodon (2012), o TBL sugere que o envolvimento
social e ambientalmente responsavel ndo limita as organiza¢des a também obterem ganhos
financeiros positivos oriundos de seus processos. Este fato conecta-se com os principios
norteadores das organizagdes, que além de bons indicadores de sustentabilidade, precisam do
lucro para garantirem a operacionalidade e a sobrevivéncia de suas atividades (GOLDRATT e

COX, 2016).
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Aqui cabe um registro. Se por um lado a teoria do TBL representou uma visdo mais ampla sobre
os horizontes de atuacdo de uma dada organizagao, por outro lado a defini¢ao de todos os itens
que compode a sustentabilidade organizacional ndo ¢ realizada rigorosamente a priori.
Reconhece-se que diferentes abordagens podem fazer classificagdes distintas no tocante ao que
diz respeito aos elementos ambientais; econdmicos e sociais. Em acréscimo, em virtude da
definicdo ndo precisa destas esferas, as organizagdes podem a seu bel prazer, enfatizar um dos
aspectos em detrimento do outro. Para garantir maior uniformidade no uso do TBL, ¢
recomendavel, a criagdao de indicadores bem definidos, bem como guidelines ¢ procedimentos
universais para a uniformizagao no uso do TBL por parte das organizac¢des ao redor do mundo

(HARTMAN e PAINTER-MORLAND, 2007; HUSSAIN, RIGONI e ORIJ, 2018).

Figura 4 — Triple Bottom Line e o ponto de equilibrio da sustentabilidade organizacional

Triple Bottom Line

Ambiental | Economico

T

P

-~ Social
-

Desempenho corporativo
sustentavel

Fonte: Adaptado de Fauzi, Svensson ¢ Rahman (2010).

2.2. Pilar Ambiental do Triple Bottom Line

Especificamente no tocante ao pilar ambiental do Triple Bottom Line Theory, algumas
subdivisdes teoricas merecem destaque especial, a saber: (i) Logistica Reversa e Green
Logistics; (i1) Inovagao; (iii) Gestdo de Residuos; (iv) Nao geragdo de passivos ambientais e
por fim, (v) Legislacdo Ambiental. As citadas subdivisdes representam alguns dos principais

desafios do século XXI, sendo assim, despertam o interesse de diferentes players, dentre eles,
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as entidades ndo governamentais, os governos locais, a sociedade civil e os institutos de

pesquisa (NASCIMENTO et al., 2015; ATKINSON, DAVILA e MATTINGLY, 2019).

Apesar dos processos de sustentabilidade apresentarem elevada complexidade, eles indicam por
sua vez promissoras oportunidades ndo s6 na esfera ambiental, mas também na seara econdmica
e no setor industrial (SCHOTT FILHO et al., 2017; MUNIR et al., 2018). A seguir sao
apresentadas as dimensdes do pilar ambiental, bem como o encadeamento teorico entre cada
uma de suas subdivisdes. Note que esta classificagdo nao € estatica, uma vez que 0s processos
gerenciais e de producgdo sao dindmicos e o advento da industria 4.0, por exemplo, tem mudado

significativamente a maneira de se entender a sustentabilidade ambiental nas organizacdes.

E digno de nota que a sustentabilidade ambiental, além de ser um requisito do TBL, também &
parte integrante dos desejos dos consumidores, que de maneira incipiente, tem compreendido a
importancia de processos de certificacdo e de processos com baixa utilizagdo de carbono

(principalmente em paises desenvolvidos) (CHEN, 2019).

No contexto da Logistica Reversa e Green Logistics, sabe-se que a Logistica ¢ uma das
atividades mais antigas da humanidade e esta relacionada a atividade de todas as organizagdes,
seja por meio do escoamento da produ¢do, do fluxo de transporte de clientes e funcionarios até
mesmo o recebimento de pedidos por parte de fornecedores (ANDERSSON, ARONSSON, e
STORHAGEN, 1989). Diante do exposto, Stock (1992) e Kopicki, Berg e Legg (1993)
ampliaram o significado dos processos logisticos ao utilizarem a expressdo Reverse Logistics
pela primeira vez. Segundo eles a logistica reversa abrange um vasto rol de atividades logisticas,
desde produtos usados que nao sdo mais exigidos pelo usuario até produtos reutilizaveis em um

dado mercado.

A Logistica Reversa evidencia a importancia do tratamento de residuos e embalagens no que
diz respeito ao carater pos-consumo (LIVA e PONTELO, 2003). Destaca-se que em um
contexto onde a sociedade ¢ alicer¢ada em uma Otica de consumo em massa, o0 constructo
Reverse Logistics possui aplicagdes nos mais variados setores industriais, como por exemplo:
(i) industria de pneus (LAGARINHOS, TENORIO e AS, 2013); (ii) cadeia de
microcomputadores e componentes eletronicos (DEMAJOROVIC e MIGLIANO, 2013); (ii1)
industria das lampadas (DICKEL et al., 2018); (iv) induastria de embalagens (SENCOVICI e
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DEMAJOROVIC, 2015); (v) industria de componentes dpticos (GALINDO et al., 2016), dentre

outras.

Ora, em um mundo onde commodities como o aluminio, o cobre, o niquel e o zinco sdo
comercializados em bolsas de valores e possuem elevado valor de mercado, a logistica reversa,
ao preconizar o reuso de recursos, nada mais ¢ do que uma maneira racional de se obter novas
matérias primas. Logo, a sustentabilidade ambiental das empresas esta intimamente ligada a
sua sustentabilidade economica. Destaca-se que muitos computadores e celulares, por exemplo,
utilizam componentes e elementos quimicos que sdo raros, portanto, a logistica reversa ¢ um
processo que devera assumir patamares cada vez mais expressivos ao longo das proximas

décadas.

No tocante a logistica reversa, para que o seu exercicio seja pleno, ¢ fundamental que o inter-
relacionamento entre os atores, sejam eles oriundos de cooperativas e associagdes de catadores,
do setor empresarial, do poder publico ou da sociedade civil ocorra de maneira coordenada e
colaborativa (FLEISCHMANN et al., 1997). Assim sendo, ¢ possivel estabelecer além de
fluxos de residuos, fluxos de informagdes e fluxos de recursos financeiros ao longo de toda a

cadeia (KURDVE et al., 2015; REBEHY et al., 2019).

A Figura 5 ilustra uma representacao esquematica destes inter-relacionamentos logisticos, que,
em linhas gerais, sdo divididos entre dois grandes grupos, a saber: (i) gestdo: responsavel pelo
equilibrio entre produtores, importadores, comerciantes e pelo aparato legal de um determinado
ente federativo e (ii) operacao: diz respeito a todas as atividades inseridas dentro da produgao
e comercializa¢ao, passando pela articulacdo com empresas terceirizadas e cooperativas e

associacoes de catadores, por exemplo.
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Figura 5—- Relacionamento entre os agentes inseridos em sistemas de logistica reversa
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Fonte: Adaptado de Couto ¢ Lange (2017).

A partir das evidéncias apontadas, a teoria sobre Reverse Logistics pode ser ampliada. Neste
contexto, ¢ digno de nota que as agdes logisticas de cunho sustentavel, que tem por objetivo
mensurar, bem como mitigar os impactos ambientais decorrentes das atividades logisticas, sao
classificadas pela literatura atual por meio do constructo Green Logistics (PIECYK et al., 2015).
Destaca-se, portanto, que este ramo do conhecimento tem sido amplamente discutido pela
comunidade empresarial internacional, uma vez que se insere no contexto do Green Marketing,
ou seja, agdes ambientais podem despertar o interesse de consumidores engajados em questoes
ecologicas, alavancando, assim, o alcance de uma dada organizacdo em novos segmentos

globais e em determinados nichos de mercado (ADAMS et al., 2017; DAI et al., 2019).

A “logistica verde”, portanto, ¢ um ramo atual da logistica que esta preocupado ndo somente
com todas as atividades e fluxos de produtos e servi¢os, mas, sobretudo com a conexao entre
estas atividades e a esfera ambiental. Sendo assim, as aplicagdes da Green Logistics sdo vastas
e objetivam, dentre outros aspectos, tornar as cadeias produtivas mais sustentaveis
(FAHIMNIA et al., 2015) e estimular novas formas sustentaveis de comércio, inclusive no

tocante a praticas modernas, como ¢ o caso do e-commerce (ZENG, FENG e TIAN, 2019).
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Neste ponto, a gestdo de residuos deve ser vista como um processo de logistica reversa e de
Green Logistics, ou seja, que concebe ndo apenas um determinado produto, mas que monitora
o descarte do mesmo, devendo propiciar uma destinacdo final adequada que permita minimizar
o impacto ecoldgico dos processos logisticos (FERRI, CHAVES e RIBEIRO, 2015;
ALDAKHIL et al., 2018).

Destaca-se que os processos de Green Logistics t€m apresentado forte evolugcdo no comércio
mundial e um exemplo sdo os chamados Eco-Friendly Products. Esta constitui uma estratégia
econdmica por parte das empresas, uma vez que os produtores criam a chamada “concorréncia
monopolistica”, ou seja, criam produtos iguais, porém diferentes (MAKSIMOVIC, 2018). Os
exemplos desta politica sdo variados, e vao desde certificagdes, mostrando que ao longo de toda
a cadeia produtiva de um dado produto, ndo ocorreram maus tratos a animais ou que a
comunidade envolvida na produgao recebeu ordenados justos. Todas estas politicas aumentam
o valor agregado do produto final e, assim, podem gerar mais ganhos para uma organizagao,

uma vez que sao praticas que podem fidelizar clientes (HAN, LEE e KIM, 2018).

Ja no contexto da Inovagao, a criatividade e a inovagdo sdao elementos essenciais para toda a
sociedade (JACKSON, 2013). Ottman e Books (1999) descreveram a inovagao sob a o6tica do
pilar ambiental do Triple Bottom Line Theory e, segundo os citados autores a inovagao permite
as organizacdes nao somente concentrar-se em suas necessidades, mas, sobretudo vislumbrar
oportunidades de negdcios. Diante deste quadro de sustentabilidade organizacional, a
ecoinovacao pode ser compreendida como uma vantagem competitiva (KEMP e ANDERSEN,

2004).

Segundo Pujari (2006) a ecoinovagdo, também denominada inovagdo do desenvolvimento
sustentavel, pode possuir formas diversas de financiamento nas organizagdes. A inovagao de
produtos mediante uma perspectiva sustentavel pode estar centrada em politicas publicas
governamentais ou ser induzida por acdes do mercado privado (HALL e HARRIE, 2003). A
despeito do modelo de financiamento empregado, algumas caracteristicas da ecoinovacao sao
latentes, como por exemplo, o desenvolvimento de produtos e servicos que possam agregar
valor aos clientes e ao negocio, de modo que os impactos ambientais sejam significativamente

reduzidos (JAMES, 1997).
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Destaca-se que o rol de aplicagdes da inovagdo na esfera ambiental ¢ vasto. Segundo Slaper e
Hall (2011), a inovagdo pode propiciar o uso de solugdes energéticas menos poluidoras. Em
acréscimo, Foran et al. (2005) descrevem a possibilidade de se aliar a inovacao a projetos de
eficiéncia energética e de minimizacdo no uso de recursos naturais. Apesar dos pontos
positivos, ¢ de fundamental importdncia avaliar de maneira criteriosa as consequéncias
ambientais, tanto positivas, quanto negativas, de uma dada inovacdo (OTTMAN e BOOKS,

1999).

Por fim, destaca-se que grau de investimento de uma dada organizacdo ¢ um tema de
profundidade tedrica. Como determinar as politicas 6timas de inovacao? Para responder a esta
pergunta, ¢ preciso ter conhecimento do mercado no qual a organizagdo esta situada, na sua
forma estrutural, ou seja: o mercado pode ser de concorréncia perfeita, oligopdlio e até mesmo
de monopolio. Mediante a forma existente de mercado, outras variaveis influem nas politicas
de inovagdo empresarial, a saber: o market share da organizagdo em voga, ¢ se o mercado ¢
regido por jogos cooperativos ou ndo cooperativos entre as concorrentes. Assim sendo, o estudo
da Teoria dos Jogos pode ser de elevada relevancia para se compreender a dindmica de inovagao

em um dado segmento de mercado.

Em relacdo a Gestao de Residuos, no ambito do Triple Bottom Line Theory, o manejo adequado
dos residuos constitui um processo que pode gerar diversas externalidades positivas para a
sociedade (DASCLU, 2010; ALLEGRETTI, SCHMIDT e MACHADO, 2014). Em acréscimo,
como possiveis pontos de serem alcancados por uma gestao de residuos plena, tem-se como
exemplos: (i) ela pode estimular o uso racional dos recursos e contribuir ao desenvolvimento
sustentavel e (ii) permite gerar uma cadeia de geragdo de valor a um subproduto, os residuos,

que era negligenciado até um passado recente.

De acordo com Jacobi e Besen (2011), a gestao de residuos ¢ um dos elementos que compde o
saneamento basico. De fato, o gerenciamento de residuos ¢ um servigo de utilidade fundamental
e constitui um gargalo das sociedades, principalmente enfrentado pelos paises em
desenvolvimento (WILSON e VELIS, 2015). Adicionalmente, a gestao de residuos apresenta
uma contradi¢ao implicita: ao mesmo tempo em que ela ¢ considerada legalmente um direito
dos individuos, ela ndo encontra local de destaque nas agendas politicas de diversos paises ao

redor do mundo (MATOS et al., 2016).
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Assim, conforme Boone, Jayaraman e Ganeshan (2012), em funcdo da alta complexidade de
operagdes envolvidas, o manejo de residuos constitui um desafio global. Diante desta
problematica, a literatura internacional (MOH e MANAF, 2014; MIEDEMA, 2017) e nacional
(DEUS, BATTISTELLE e SILVA, 2015; PAES et al., 2018) produz de maneira recorrente um

vasto acervo de publicagdes sobre o tema.

Finalmente, segundo Ferreira e Anjos (2001), a gestdo de residuos solidos urbanos constitui
uma importante ferramenta de desenvolvimento local. Controles inadequados no tocante a
coleta e a disposicao de residuos podem propiciar a disseminacao de doengas por meio dos mais
variados vetores transmissores. Destaca-se, portanto, que ao negligenciar a gestao dos residuos,
alguns efeitos colaterais sdo gerados, a saber: o adoecimento de uma dada populacio faz com
que os sistemas publicos de saude precisem atender mais pacientes, ou seja, eleva-se o gasto
publico. Stedile et al. (2018) ampliam o supracitado debate ao elencar que os residuos possuem
especificidades quanto a sua forma e o seu conteudo. Ainda, de acordo com Stedile et al. (2018),
as peculiaridades de um determinado residuo determinam as formas ideais para o seu manejo,

como ¢ o caso dos chamados “residuos hospitalares™.

Em relacdo a ndo geragdo de passivos ambientais, sabe-se que medidas de mensuragao dos
passivos ambientais decorrentes de atividades organizacionais ganharam destaque apos os
trabalhos seminais propostos por Barth e Mcnichols (1994) e Cormier e Magnan (1997). Diante
deste quadro, De Beer e Friend (2006) argumentam que as empresas estdo continuamente se
tornando mais conscientes dos passivos ambientais e sociais relativos a suas operacgdes €

produtos, com efeitos financeiros associados.

E neste contexto que as expressoes Environmental Marketing e Green Marketing, utilizadas no
trabalho cléssico de Polonsky (1994) passaram a ganhar popularidade em estudos académicos.
Destaca-se que Miles e Covin (2010) abordaram a importancia da ndo gera¢do de passivos
ambientais como sendo uma vantagem competitiva das organizacdes, que, ao explorarem uma
boa reputacdo no mercado, utilizam o desempenho ambiental como fator de diferenciagao.
Desta forma, a formulacdo de politicas ambientais passa a assumir, juntamente com o

desempenho financeiro, local de destaque no ambiente empresarial (SHRIVASTAVA, 1995).
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No que diz respeito ao processo de divulgacao dos passivos ambientais decorrente da atividade
das organizagdes, Barth e Mcnichols (1994) listaram os principais fatores que motivam a
disponibilidade destas informagdes: (i) regulamentagdo, incluindo atividades de fiscalizagao,
(i1) informagdes da administracdo, incluindo incerteza no local e incerteza de alocagdo, (iii)
preocupacdes com litigios e negociagdes, (iv) preocupagdes com o mercado de capitais e (V)

outras influéncias regulatdrias.

E conveniente ressaltar que as métricas de desempenho ambiental precisam ser confiaveis.
Entretanto, a construcao de indicadores de monitoramento e controle para a geragao de passivos
ambientais ¢ tema complexo e ainda ndo hd um roteiro padronizado de como efetuar tais
medi¢des (LARRINAGA et al., 2002; GALLEGO, 2006). Portanto, um modelo que formalize
a relagdo entre o desempenho ambiental de uma empresa e seu valor de mercado ou seu nivel
de risco comercial deve ser construido levando-se em consideragdo as peculiaridades de cada

organizacao (BORTULIZI et al., 2014).

Em relagdo a legislagdo Ambiental, especificamente no contexto brasileiro, o governo federal,
por meio da Lei n® 12.305/2010, instituiu a Politica Nacional de Residuos Sélidos (PNRS) e
assim, estabeleceu diretrizes nacionais para o enfrentamento dos principais problemas
ambientais, sociais ¢ econdmicos decorrentes do manejo inadequado dos residuos solidos
(BRASIL, 2010). Desta forma, a PNRS determina nao so a necessidade de extin¢do dos lixdes,
mas também prevé diversos mecanismos voltados para a reciclagem e a reutilizagdo dos
residuos solidos urbanos, bem como por atribuir a responsabilidade compartilhada dos
geradores de residuos: fabricantes, importadores, distribuidores, comerciantes, o cidadao e

demais titulares de servigos de manejo dos residuos solidos urbanos (BRASIL, 2010).

Assim como delimita a Lei n® 12.305/2010, PNRS, a gestao de residuos s6lidos no Brasil, além
de ser um problema de saide publica, ¢ um desafio de cunho logistico. A referida Lei, ao
instituir a responsabilidade compartilhada pela geracdo de residuos entre os diversos players
(cidadaos, comerciantes, distribuidores, importadores, e demais titulares de servicos de manejo
dos residuos solidos urbanos) envolvidos, delimita a importancia de um marco legal bem

definido (DE SOUSA JABBOUR et al., 2014).



41

Destaca-se, portanto, que a gestao de residuos s6lidos € ainda um problema incipiente na agenda
dos governos locais. A PNRS que regula o setor tem dez anos de existéncia e neste contexto de
recente criacao, diversos sao os fatores que dificultam o pleno cumprimento desta Lei, dentre
eles citam-se os principais: (1) O Brasil possui 5570 municipios com caracteristicas econdmicas,
demograficas e sociais dispares; (ii) ha caréncia de recursos por parte do poder publico, bem
como baixo interesse politico por parte de determinados policymakers; (iii) a populacao precisa
ser melhor sensibilizada quanto a importancia ambiental e econdmica que os residuos

representa no século XXI.

2.3. Pilar Social do Triple Bottom Line

Assim como o pilar ambiental do Triple Bottom Line Theory, a dimensdo social merece
destaque especial. Em linhas gerais, os sistemas sociais fornecem as bases e as motivacdes para
a constituicdo dos sistemas econdmicos (RENDTORFF, 2016). Em acréscimo, Sarkis, Helms
e Hervani (2010) salientam que os elementos sociais estdo conectados a populagdo externa, ao
capital comunitario, humano e produtivo e, também, ao grau de participacdo das partes

interessadas no desempenho socioecondmico local.

Neste contexto, de acordo com Gimenez ¢ Rondon (2012), a sustentabilidade organizacional
com vistas na perspectiva social estd intimamente relacionada com o setor de operagdes, que
por ser uma das areas que aloca o maior montante de trabalhadores, possui forte impacto na
comunidade externa. De maneira a aprofundar este conceito, Carter e Jennings (2012a, 2012b)
propuseram algumas classes que perfazem o rol de estruturagdo da dimensao social, sdo elas:
¢tica, diversidade, condigdes de trabalho, direitos humanos, seguranga, filantropia e

envolvimento da comunidade.

Neste contexto de responsabilidade e participagdo social, alguns eixos de estudo tem despertado
o interesse da literatura cientifica, a saber: (i) Geragdo de Empregos; (ii); Circular Economy
(ii1) Preservagdo de Recursos Ambientais e (iv) Aproveitamento de Residuos como Insumos
(YUAN, BI e MORIGUICHI, 2006; GEISSDOERFER et al., 2017). A seguir, detalhar-se-a

cada uma delas com vistas nas égides do Triple Botom Line Theory.
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2.3.1. Geracgao de Empregos

As mudangas estruturais representadas pela automatizacao tecnologica, em especial no contexto
da Industria 4.0, tem alterado de maneira profunda as relagdes de trabalho ao redor do mundo
(ALLES etal., 2018; CARUSO, 2018). Em fun¢ao destas recentes mudangas, as consequéncias
da automatizacdo dos processos produtivos no mercado de trabalho tem despertado o interesse
da literatura (BONEKAMP e SURE, 2015). Se por um lado ha potenciais ameacas no mercado
de trabalho, por outro lado o Triple Botom Line apresenta solugdes sustentaveis no que se refere

a geragdo de empregos (ROGGER, BEAURAIN e SCHMIDT, 2011).

Neste contexto, em que a producgdo de residuos no mundo assume valores expressivos, Melosi
(2004), um importante panorama social para a geracdo de empregos esta centrada na criagdo de
uma cadeia de valor no que diz respeito ao aproveitamento dos residuos. Diante deste quadro,
a partir do trabalho de Keil (1994) a expressao Green Jobs ganhou destaque mundial. Kammen
e Engel (2009) estendem as possibilidades de geragdo de “empregos ecologicamente

sustentaveis” mediante a expansdo das energias renovaveis.

Assim, o tripé social relaciona-se com um movimento global de constru¢do de cidades
sustentaveis e de baixo consumo de carbono (CAM, 2013). A despeito do vasto acervo de
tecnologias verdes disponiveis, a adogdao destes mecanismos ainda segue um padrao lento de
crescimento (ALVES, FERREIRA e ARAUJO, 2018). Se por um lado estas constatagdes
mostram que o atual contexto de sustentabilidade est4 abaixo do esperado, por outro aponta que
a geracao dos ditos Green Jobs possui significativo espaco de crescimento, sobretudo nos paises

em desenvolvimento (KAYE e WORRE, 2012).

2.3.2. Circular Economy

A Economia Circular, ou Circular Economy, ganhou notoriedade a partir da publicagdo do
trabalho de Pearce e Turner (1990), onde se abordou as interligacdes entre o meio social e
econdmico com a esfera ambiental. O constructo Circular Economy, portanto, ¢ pautado na
ideia de que o meio ambiente ndo somente prové comodidade a vida social, mas também pode

ser considerado como uma fonte de recursos para a economia das sociedades, neste sentido
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constitui um amplo sistema de suporte a manutencao das atividades humanas (GEORGE et al.,

2015; STAHEL, 2016; FOSTER, ROBERTO e IGARI, 2017).

De maneira complementar ao estudo seminal de Pearce e Turner, destaca-se a contribui¢dao
tedrica de Zhu (1998), em que o autor, por meio da otica da Circular Economy, explorou a
contradi¢do entre o rapido crescimento econdmico experimentado pela Republica Popular da
China e a consequente falta de energias e matérias primas decorrentes desta rapida expansao.
Posteriormente, Yuan e Moriguichi (2006) e Andersen (2007) apresentaram aplicagdes no
contexto desta teoria. Os supracitados trabalhos guardam semelhancas, uma vez que apresentam
informacdes sobre os pontos positivos de uma economia circular, seja no uso dos recursos
individuais, seja na adog@o dos principios da sustentabilidade, apontando assim uma trajetoria

futura para a sustentabilidade social.

2.3.3. Preservacio de Recursos Ambientais

A escassez de recursos ¢ um pressuposto fortemente lastreado pela teoria econdmica
(SMITH,1978), ou seja, o grau de raridade de um bem ditard o seu prego (CASTLE, 1978).
Assim, a preservacdao dos bens ambientais constitui, dado o seu carater finito, um principio
norteador de politicas publicas sociais (MARTINS, 2005; CARDOSO, 2015), uma vez que esta
intimamente relacionada a sustentabilidade das organizacdes (FUCCILLE, CARLOS e LEITE,
2017).

Diante deste quadro, o uso racional dos insumos ¢ condi¢ao fundamental para a sobrevivéncia
de uma organizagao e para o equilibrio ambiental do planeta. Se por um lado os recursos sdo
limitados, por outro o consumismo ¢ uma realidade do Século XXI (DALY, 2004; COSTA,
DIZ e DE OLIVEIRA, 2018) e contribui para o crescimento desenfreado da geragao de residuos
(GIDWANI e CORWIN, 2017).

Neste contexto, em que a escassez de recursos estd combinada com o consumismo crescente,
surgem preocupagoes diversas. Contudo, este ¢ um cendrio de promissoras oportunidades para
as atuais e futuras geragdes (TIETENBERG e LEWIS, 2016). A partir destas perspectivas

surgem diversas iniciativas de cunho socioambiental, que, ao enxergarem um valor econdmico
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atrelado aos residuos (SASIKUMAR e KANNAN, 2008), estimula o desenvolvimento de uma
cadeia de geragdo de valor para os residuos (DE SANTI e CORREA, 2018).

Diante do exposto, segundo Pearse (1991) os residuos naturais e ambientais passam a se tornar
mais valorosos a partir do momento em que ficam escassos. Em linhas gerais, o grau de
instrucao das civilizagdes, o desenvolvimento da educagdo e a escassez dos recursos, favorece
uma mudanga de paradigma na sociedade, que precisara a enxergar os recursos ambientais nao
apenas como algo descartavel, mas sim, como elementos fundamentais para a sobrevivéncia do

planeta (BARMAN, 2014).

2.3.4. Aproveitamento de Residuos como Insumos

A partir da compreensio de que os residuos podem ser uma forma de geragdo de divisas,
diversas iniciativas desenvolveram-se ao longo das tltimas décadas, dentre elas: (i) mobilizagado
de organizacdes nao governamentais focadas em agdes de reciclagem e de educagdo ambiental,
(1) estimulo a coleta de residuos por parte de catadores individuais e associados com o objetivo
de geracdo de renda e (iii) desenvolvimento de novas formas de comercializacdo e interagdo

homem-produto, como ¢ o caso da economia solidaria (MIRA et al., 2018).

A dinamica da acumulacao de residuos, do descarte até a reciclagem ¢ objeto de estudo desde
o trabalho pioneiro de Smith (1972). Segundo o autor, a produ¢do de residuos apresenta um
problema fundamental, a saber: em geral os aterros sanitarios e depdsitos de residuos so6lidos
sdo centrados em processos naturais de degradagdo bioldgica e quimica, em detrimento da
reciclagem e reutilizacdo destes residuos processados para producdo de novos produtos
(DASKALOPOULOS, BADR e PROBERT, 1998). A partir desta perspectiva, diversas
iniciativas pioneiras de reciclagem ganharam destaque no mundo nas ultimas décadas

(BARTELINGS e STERNER, 1999; PADILLA e TRUJILLO, 2018).

Desta forma percebe-se que a importancia ambiental e social associada aos residuos ¢
indiscutivel. Destaca-se que o rol de aplicacdes no uso alternativo dos residuos solidos €
extenso, como por exemplo, citam-se aplicacdes notadamente relevantes para o setor industrial,
a saber: o potencial de geracao energética (HOLLANDA et al., 2016; OLIVEIRA, DA SILVA
e VISNIEVISKI, 2017; ISLAM, 2018). No que diz respeito ao aproveitamento energético dos
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residuos solidos, diversos sdo os procedimentos aplicaveis na industria, com: (i) o a queima do
chorume para a producdo do biogas (FIGUEIREDO, 2011) e (ii) a queima de determinados
residuos em fornos industriais com o objetivo de aumentar o poder calorifico dentro da estrutura

(FERNANDES et al., 2015; DONATO e TAKENAKA, 2016).

2.4.Pilar Econémico do Triple Bottom Line

Adicionalmente, o Triple Botom Line Theory também esta alicercado em um pilar econdmico
(ELKINGTON, 2013). As organizagdes precisam ter uma visao de sustentabilidade ambiental
e social, para que as suas atividades se desenvolvam de maneira satisfatoria. Destaca-se as
empresas, nesse novo contexto de exigéncias e requisitos lidam com inimeros desafios, como
¢ o caso de manter em controle o grau de solvéncia de suas atividades, bem como garantir que
a capacidade de estruturagdo financeira seja plena, auxiliando, assim, na manuten¢do de suas

operagdes empresariais (FAUZI, SVENSSON e RAHMAN, 2010).

Em funcdo da importancia econdmica da sustentabilidade organizacional, ¢ notorio que
métodos e técnicas relativos a Management Science Theory podem contribuir decisivamente
para o a resolucdo de problemas e a tomada de decisdes nas mais diversas organizagdes. Este
fato torna-se ainda mais evidente em um contexto em que os consumidores passam a exigir uma
nova postura por parte das organizagdes e as empresas enxergam nos processos de certificagao
a oportunidade ideal para atestar a qualidade dos produtos e ou servigos ofertados (ROMOLINI,
FISSI e GORI, 2014).

Neste contexto, com base em principios, estratégias e métodos analiticos lastreados no
conhecimento cientifico € possivel aperfeicoar a capacidade de uma organiza¢do em executar
decisdes de gerenciamento precisas e racionais, o que auxilia na busca de solucdes 6timas para
problemas complexos de decisdo. A ciéncia da administragdo, portanto, ajuda as empresas a
atingirem suas metas e para tal, utiliza diversos métodos cientificos (PIDD, 1997, ANDERSON
etal., 2015).

E digno de nota que as organizagdes lidam com a tomada de decisao de um nimero significativo
de processos diarios, € em muitos dos casos, os niveis gerenciais € de controle precisam escolher

quais serao as suas agoes, dentre um rol de possibilidades e com um tempo muito reduzido, o
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que pode condicionar a escolha realizada ao sucesso da atividade em muito dos casos. Desta
forma, as organizagdes precisam de um aparato de técnicas e ferramentas que auxiliem o papel
dos gestores, que através de uma plataforma integrada ou um software especifico, possam tragar

cenarios e escolher aqueles caminhos mais promissores para 0 momento em que se encontram

(WALLENIUS et al., 2008; DAELLENBACH, MCNICKLE e DYE, 2012).

Em linhas gerais, os aspectos econdmicos do 7riple Bottom Line devem ser analisados mediante
sua viabilidade econdmica. A sustentabilidade das organizagdes esta atrelada a capacidade de
assumir e cumprir compromissos financeiros (MARTINS, 2010). Além dos requisitos de
custeio, as atividades econOmicas, em muitos casos, sao norteadas pelo retorno financeiro
(DOGAN, BOLDERDIJK e STEG, 2014). Destaca-se que os empreendedores e financiadores
de empreendimentos, aplicam recursos com o objetivo de obter o retorno futuro do capital

investido (DAMODARAN, 2007).

Em geral, as atividades governamentais ndo buscam o lucro (SMITH e GRONBJERG, 2006).
No entanto, se 0o modus operandi governamental for pautado em boas praticas de gestao
financeira, e a receita advinda da tributacdo de impostos for aplicada em empreendimentos

sustentaveis do ponto de vista financeiro, o alcance das politicas publicas serd otimizado

(YARON, BENJAMIN e CHARITONENKO, 1998).

Apesar das caracteristicas apresentadas acima, Arvidson e Lyon (2014) salientam a existéncia
de algumas organizagdes especificas, imbuidas em uma filosofia onde o lucro ndo ¢ o objetivo
a ser alcancado, mas sim a geragio de beneficios sociais. E neste contexto que Shapero e Sokol
(1982) abordam o conceito do Social Entrepreneurship. Diante deste quadro de diferentes
configuragdes empresariais, Wilburn e Wilburn (2014) apresentam um amplo estudo as
tipologias de organizagdes, seus requisitos basicos, assim como os beneficios e problemas

advindos de diferentes modelos de negdcios.

O rol de métodos e métricas relacionados ao tripé econdmico e que sdao utilizados nas
organizacdes ¢ variado (VANCLAY, 2010, MARDANI et al., 2017). A seguir, de modo a
estratificar alguns dos principais conceitos correlatos a este tema, apresenta-se uma sintese

destas teorias, passado pelo conceito de Sustainable Management, aos modelos cldssicos de
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mensuragdo do desempenho organizacional, que sdo de notada relevancia no codmputo da

sustentabilidade econdmica das empresas.

2.4.1. Sustainable Management

O entendimento dos atuais problemas e dos desafios mundiais requer a compreensdo da
significativa evolugdo tecnologica que ocorreu nas tltimas décadas (BONNY, 2017). E neste
contexto, que a necessidade de se garantir a sustentabilidade e/ou o desenvolvimento
sustentdvel das organizagdes ganha lugar de destaque no debate académico (COSTA,
RODRIGUES e MORENO, 2020). Neste contexto, percebe-se uma significativa mudanca de
postura por parte das organizagdes globais, as quais por distintas maneiras, determinam a
adocao de processos eficientes e minimizadores no uso de recursos. Prova disto ¢ a criagdo e a
utilizagdo cada vez mais recorrente do constructo Sustainable Management (WITHERS et al.,

2018; ABAD-SEGURA et al, 2020).

Assim, a cultura organizacional orientada a praticas relacionadas ao Sustainable Management
permeia diversas esferas da rotina administrativa e operacional das empresas. Como exemplos,
cita-se a politica de planejamento da utilizagdo eficiente dos recursos naturais nos sistemas
produtivos diversos, a destinacao e o tratamento dos residuos e efluentes destes sistemas, bem
como a implantacao de sistemas de gestao ambiental e de responsabilidade social (KOMINKO

etal, 2018, PAN et al., 2020).

Se por um lado os modelos de “gerenciamento sustentavel” ganham destaque continuo por parte
da academia, por outro lado, o desenvolvimento de modelos acurados de gestdo, com foco na
mensuragdo do desempenho organizacional ¢ um tema de relevancia central no debate sobre
Sustainable Management (WAGNER e ENZLER, 2005; PANTZARTZIS et al., 2016), uma

vez que eles ainda sdo incipiente e apresentam lacunas tedricas a serem preenchidas.

2.4.2. Decision-making process

O papel da tomada de decisao em um contexto empresarial pode ser definido de varias maneiras,

e varia conforme o tipo de organizagao e os processos internos e externos existentes. De maneira
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geral, conforme mostrado na Figura 6, o processo de decisdo ¢ influenciado por um determinado

conjunto de condigdes (LIFSON, 1973).

Ainda, de acordo com Lifson (1973) “decisdes” podem ser entendidas como sendo as respostas
relativas a perguntas como: "o que devemos fazer?". Logo, o /locus no qual o processo de
tomada de decisdo se insere, deve levar em consideracdo uma série de fatores, como por
exemplo, o ciclo de vida do programa ou projeto em questdo (LE e JEONG, 2016), todos os
requisitos e as restrigdes existentes, bem como a capacidade de comunicagdo existente dentro

da organizagdo (HEINTZE e BRETSCHNEIDER, 2000).

Figura 6 — O processo de tomada de decisdo

|Ambiente interno - controlavel

Ferremantas Decisorias Cultura Ciclo de NeQéCiDS do Produto

Processo  Egtrytura do Produto
Sistemas de Gerenciamento de Dados

Nivel Tecnologico

Requisitos
Restricoes Processo Decisdes
Entradas Deciséiio - Saidas
Conhecimento Qualificadores
Cpes Clientes

Competicao Consideracdes Legais

Estado da Economia Governo e Regulacao Incidentes Inesperados

Ambiente externo - nao controlavel

Fonte: Adaptado de National Research Council (2001).

Destaca-se que o processo de tomada de decisdo permeia uma série de elementos relativos a
tecnologia de informagado, necessarios para tragar alternativas de atuacdao, mensurar estados,
medir os resultados, calcular riscos e incorporar valores. Assim sendo, o processo decisorio,
necessita de requisitos bem definidos a priori, os quais devem preconizar por um sistema de

racionalidade e por um modelo de avaliagao assertivo (CHEN, ZHANG e LAI, 2009).

Apesar dos modelos de decisdo terem por objeto a defini¢do de um conjunto de agdes 6timas

por parte de uma empresa, o modelo decisério nao podera ser completamente perfeito, uma vez
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que o ambiente externo possui uma série de incertezas e comportamentos imprevisiveis. Como
exemplo tem-se a mudanga de marcos regulatorios por parte do governo, modificagdes no perfil
de consumo por parte dos consumidores, entradas ou saidas de organizagdes rivais, bem como

mudancas climéticas e eventos inesperados (KUMAR e MURTUGUDDE, 2013).

Por fim, no contexto da Triple Bottom Line Theory, o bom modelo decisorio ¢ aquele que,
apesar da presenca de incertezas e riscos, consegue permitir o melhor desempenho ambiental,
econdmico e social de seus processos. Para tal, ¢ fundamental o reconhecimento de que os
recursos sao escassos € que uma série de pré-requisitos precisam ser alcancados de modo a
obter decisdes Otimas. Uma vez que estes problemas sdo complexos e envolvem diversas
restricdes, os modelos de otimizacdo e de aferi¢do do desempenho, que serdo apresentados a

seguir, merecem lugar de destaque.

2.5. Modelos de otimizacao e Medidas de eficiéncia

O desenvolvimento de modelos de otimizacao constitui um objeto de interesse por parte das
organizagoes (FAVERO e BELFIORE, 2012; BA, PRINS ¢ PRODHON, 2016; LAENGLE et
al., 2017). Especificamente no contexto do 7riple Bottom Line Theory, ha um vasto rol de
aplicacdes pautadas em modelos de otimizagcdo. Como exemplos, podem-se citar os trabalhos
de Rocha (2011); Xavier et al. (2010); Dos Santos, Balbino e Estevam (2015), que, ao avaliarem
a geracdo de energia alternativa por meio da biomassa e de biodigestores, utilizaram modelos
classicos de otimizagdo, os quais, conforme ja mencionado, possuem uma abordagem

puramente matematica.

Em especial, os modelos de otimizagdo também permitem abordar o importante “problema da
mistura” (PEREIRA, CARVALHO e¢ DE CASSIO RODRIGUES, 2015), em que pode ser
estudado, por exemplo, a determinacdo do mix 6timo do blend de residuos para aproveitamento
energético em cimenteiras, ou seja, estabelecer a propor¢do de cada tipo de residuo solido que
serd adicionado em um forno caldeira para a geragdo de energia. Segundo Vianna e Arenales
(1995), o problema da mistura constitui um dos mais classicos exemplos da programagao linear.
Destaca-se ainda que o supracitado problema da mistura ¢ aderente ao contexto dos constructos
Reverse Logistics e Green Logistics, uma vez que permite gerar valor ndo somente a um produto

historicamente negligenciado, os residuos, mas também a toda cadeia produtiva relacionada.
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Destaca-se as técnicas da Pesquisa Operacional assumem lugar de destaque em modelos de
otimizagdo (FAVERO e BELFIORE, 2012; LAENGLE et al., 2017; MERIGO E YANG,
2017). A Pesquisa Operacional, em seu caso classico, consiste em formular e solucionar um
modelo de programagdo linear para encontrar os valores 6timos de uma dada fungdo
matematica. Para tal, uma série de requisitos precisa ser alcancada, a saber: (i) determinar a
natureza e o objetivo do problema a ser resolvido, ou seja, se ele ¢ de maximizagao ou de
minimizacao; (i1) construir uma equagao matematica que descreva o problema em questao; (iii)
estabelecer quais sdo as limitacdes de ordem financeira, fisica e organizacional o objeto alvo
do estudo possui e por fim (iv) transformar as restricoes do modelo em inequagdes lineares

(MORABITO et al., 2018).

2.5.1. Data Envelopment Analysis

O modelo de Pesquisa Operacional Data Envelopment Analysis (DEA), ou simplesmente
Analise Envoltéria de Dados, proposto por Charnes, Cooper e Rhodes (1978), tem como
objetivo mensurar o grau de desempenho de organizac¢des (unidades tomadoras de decisdo, ou
simplesmente DMUs). Apesar de relevante, o modelo inicial previa retornos constantes de
escala (CRS — Constant Returns to Scale) (CHARLES e KUMAR, 2013). Em funcao desta
simplificacdo tedrica, que ndo condiz com muitas situacdes reais, Banker, Charnes e Cooper
(1984) propuseram a extensao deste modelo e consideraram retornos varidveis de escala (VRS

— Variable Returns to Scale).

A Figura 7 apresenta a representacdo esquematica dos modelos CRS e VRS. De acordo com
Pascoe et al. (2003), a fronteira de produgdao do modelo CRS ¢ denotada pela bissetriz que parte
da origem (0,0) e indica que que os outputs alterar-se-ao na mesma propor¢ao em que os inputs
sdao modificados. De acordo com o modelo CRS, caso ocorra uma duplicacdo no nivel de
insumos utilizados, a producdo sera dobrada. O modelo VRS, por sua vez, admite a
variabilidade nos retornos de escala, ou seja, a tecnologia de producao pode exibir retornos
constantes, crescentes ou até mesmo decrescentes de escala. A suposi¢ao de retornos do tipo
VRS ¢ aderente ao contexto de diversas organizacdes, uma vez que dobrar o nivel de insumos

ndo necessariamente significa que os produtos irdo alterar-se na mesma proporgao.
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O debate acerta do tipo de retornos de escala das organizagdes constitui um tema de interesse
da literatura. Cooper, Seiford e Tone (2000) apresentam uma discussdo substanciada de
métodos para determinar os tipos retornos de escala. Em linhas gerais, compete ao pesquisador
0 exame minucioso sobre a eficiéncia técnica, considerando todos os tipos de retornos de escala
(CRS e VRS). Assim sendo, ¢ possivel determinar se os niveis observados de utilizagdo de

insumos e geragao de produtos estdo ou ndo situados fronteira correspondentes de eficiéncia.

Figura 7— Representagao esquematica dos modelos DEA (CRS e VRS)

A
Produtos
Fronteira CRS
& F
B e oo ronteira
-J NN // VRS
0, C rl
|
__________ <5 ST L
Ol |
[
A |
[
[
[
: .
Insumos

Fonte: Adaptado de Pascoe et al. (2003).

Ainda de acordo com a Figura 7, € possivel perceber o efeito dos retornos de escala na estimagao
da fronteira de eficiéncia, considerando as seguintes DMU’s: A, B, C e D . De maneira
ilustrativa, a Figura 7 apresenta um exemplo em que o nivel de utilizagdo dos insumos ¢ fixo.
Segundo Pascoe et al. (2013), a fronteira de producao denota a capacidade maxima de saidas

produzidas, em fun¢do do nivel de entradas consumidas.

Para a pressuposi¢do de retornos constantes de escala, a fronteira de eficiéncia ¢ definida pelo
seguimento que sai da origem e passa pelo ponto C, logo, as DMU’s situadas abaixo desta

fronteira, indicam a subutiliza¢do da capacidade. Ja para o caso de retornos variaveis de escala,
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a fronteira ¢ definida pelo segmento de reta que une os pontos A, C e D. Por exemplo, para os
retornos do tipo VRS, o ponto B representa uma DMU ineficiente, pois, com o nivel de inputs
gastos, a DMU B gera O1 outputs, entretanto, a mesma so seria eficiente caso o numero de

outputs produzidos fosse O2.

Em linhas gerais, os modelos de Andlise Envoltéria de Dados sdo pautados nas premissas da
eficiéncia (CHARNES e COOPER, 1980). Segundo De Oliveira Fraga, De Freitas e De Freitas
(2005, p. 311), consiste em: “alcangar os objetivos esperados utilizando o minimo de recursos
disponiveis”. E importante destacar que a eficiéncia ndo deve ser confundida com eficécia. Esta
ultima, de acordo com Costa e Azeredo (2015, p. 88) pode ser definida como: “a relagdo entre

resultados pretendidos e resultados obtidos™.

Diante do exposto os modelos da classe DEA, ao mensurarem a eficiéncia das organizagdes,
jogam luz sobre um importante elemento de analise, a saber: a comparacao de performances ou
simplesmente, processo de benchmarking (ZHU, 2014). De acordo com este processo, €
possivel comparar unidades similares, definir padroes de qualidade a serem seguidos, bem

como criar rankings de desempenho (LIU e PENG, 2008).

Destaca-se que as DMUs podem ser eficientes de duas formas: (i) eficiéncia com orientagdo
aos inputs: a partir de um volume determinado de produtos ou servigos a serem gerados por
uma organizagao, as unidades eficientes serdo aquelas que conseguirem produzir com o menor
custo possivel (COOK, TONE e ZHU, 2014) e (ii) eficiéncia com orientagdo a outputs:
mediante uma dotagdo orcamentaria fixa, as organizagdes que conseguirem produzir mais

resultados serdo consideradas eficientes (COOPER, SEIFORD e ZHU, 2011).

Conforme evidenciado acima, os modelos da classe DEA podem ter orientagdes distintas, a
saber: a inputs ou a outputs. Em linhas gerais, a orientagdo escolhida pelo modelo ira determinar
o formato de sua modelagem matematica (MEZA et al., 2005). Os modelos de eficiéncia
pautados na analise envoltoria de dados basicamente possuem uma simples divisdao: o somatorio
das saidas (outputs) pelo somatorio das entradas (inputs). Cada variavel utilizada nessa
formulacao possui um peso e o modelo de otimizagdo retorna o valor 6timo para cada um destes
pesos, de modo a maximizar saidas ou minimizar entradas (COOPER, SEIFORD e TONE,

2000). A Figura 8 apresenta a formulagdo basica para cada um destes modelos.
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Figura 8— Representacdo matematica dos modelos de eficiéncia da classe DEA

Minimizacdo de Inputs (orientado aos inputs) Maximizacdo de outputs (orientado aos outputs)
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Fonte: Adaptado de Meza et al. (2005).

Apesar de ser uma teoria consagrada, os modelos classicos de DEA apresentam algumas
limitagdes. Destaca-se que estes modelos sao fortemente dependentes da qualidade dos dados
disponiveis. Este processo foi comprovado por Andersen e Petersen (1993), que afirmaram que
DMUs com valores infimos ou extremamente elevados, tanto para inputs, quanto para outputs,

pode descolar artificialmente a fronteira de eficiéncia, levando a escores viesados de eficiéncia.

Ainda, conforme foi evidenciado na Figura 8 os modelos de DEA realizam a atribui¢do de pesos
aos inputs e outputs de acordo com a melhor contribuicao que estes possam oferecer. Esta
flexibilidade faz com que pesos baixos sejam atribuidos as variaveis nas quais as DMUs tenham
pior desempenho, mesmo que estas sejam importantes segundo o julgamento de especialistas
da area. Assim sendo, aqui cabe o registro de que os modelos classicos de DEA, possuem
restri¢des mais “relaxadas” para o problema de otimizagado o que pode gerar resultados viesados

(ANDERSEN e PETERSEN, 1993).

Reconhece-se aqui que os modelos DEA podem ser conjugados com outras abordagens
tedricas, através de métodos hibridos, o que confere vastas possibilidades de aplicagdo desta
teoria. Em especial, a sustentabilidade de organizagdes passa pela estrutura de mercado

existente em uma dada regido. Destaca-se que os modelos do tipo DEA tem sido vastamente
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utilizados em estudos sobre estratégias competitivas em mercados oligipolisticos, através de

jogos cooperativos (LI e LIANG, 2008; WU, LIANG e YANG, 2009; LOZANO, 2012).

A Triple Bottom Line Theory € aderente ao contexto dos mais variados tipos de organizagdes
(NICOLOPOULOU e KARATAS-OZKAN, 2009; HALL, YUVAL e BARMAN, 2015;
LAASCH et al., 2020). Destaca-se que ha um amplo conjunto de bases de dados que podem ser
utilizadas para se construir indicadores sobre o grau de desempenho de uma dada organizacgao.
Neste contexto, insere-se que a construcao e disponibilizacdo de informagdes sobre a
sustentabilidade de uma organizacdo ¢ uma tendéncia no mercado global, sobretudo em
empresas que possuem acdes nas bolsas de valores (GOEL, 2010; SUKOHARSONO, 2019),
ou que ja passaram por processos de certificacdo (DE JONG, PAULRAJ e BLOME, 2014).

Neste contexto, destaca-se que o uso da Analise Envoltéria de Dados € recorrente em pesquisas
sobre a Triple Bottom Line Theory. Assim sendo, em funcao de ser uma técnica ja consagrada
pela literatura, diversos autores desenvolveram estudos sobre a mensuracao da performance de
distintas organizagdes utilizando os modelos classicos de DEA. Em comum, estas pesquisas
utilizaram em seus modelos, inputs e outputs relacionados com varidveis ambientais,
econdmicas e sociais. De maneira a sumarizar os principais trabalhos que utilizaram esta
técnica, bem como listar todos os inputs € outputs escolhidos, o Quadro 1 apresenta um resumo

das variaveis utilizadas em estudos sobre 7riple Bottom e analise de desempenho.
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Por fim, os modelos da classe DEA aderem-se a outros contextos e, assim, podem der relevantes
na analise do pilar economico da Triple Bottom Line Theory. Neste contexto, destacam-se
algumas aplica¢des especificas, como por exemplo: (i) estudos de decisdes estratégicas
(MCWILLIAMS, et al., 2016); (i) analises comparativas sobre o desempenho de
sustentabilidade urbana (YANG, LEE e HU, 2016); (iii) aferi¢do da performance de cadeias de
suprimento (CORTES, 2017), dentre outras aplicacdes.

Conforme evidenciado no Quadro 1 o rol de aplicagdes da TBL ¢ diverso e a escolha das
variaveis do modelo estd atrelada ao objetivo de cada uma das pesquisas, bem como da
defini¢do de qual foi o tipo de organizacdo em questdo. Destaca-se que a busca de variaveis
confidveis e com boa disponibilidade de dados torna-se um desafio em pesquisas relacionadas
a mensuragdo do grau de performance das organizagdes, uma vez que em muitos casos a
transparéncia na governanca de dados e de informagdes ¢ varidvel dentre as empresas de um
mesmo setor. Em funcdo destas pesquisas de mensuracao do desempenho serem recentes, ha
lacunas teodricas que podem ser sanadas em estudos futuros. Em especial, os trabalhos ja
realizados sobre este tema utilizaram os modelos de DEA da classe CCR e BCC, os quais

possuem algumas imperfei¢cdes conforme j& apontado ao longo deste trabalho.

Adicionalmente, em razao dos estudos sobre o Triple Bottom Line serem relativamente recentes,
somente a partir do ano de 2012 as primeiras pesquisas envolvendo a tematica da mensuracao
do desempenho com base nos principios da TBL ganharam destaque na literatura (ASSAF,
JOSIASSEN e CVELBAR, 2012). Neste contexto, os primeiros modelos utilizados para tal fim
possuiam limitacgdes tedricas. Este trabalho inova, uma vez que explora algumas das principais
limitagdes dos modelos classicos e contribui assim para o debate sobre o processo de tomada

de decisdo com base nas égides da TBL.

Diante do exposto, este trabalho aborda um dos problemas centrais das organiza¢des na
atualidade, a saber, 0 uso racional de recursos ambientais, economicos ¢ sociais. Paralelamente,
a reflexao sobre a acuracia de um modelo de performance organizacional contribui para este
ponto, uma vez que a mensuragdo precisa dos parametros de uma organizacao contribui de
maneira decisiva para o planejamento estratégico como um todo, fomentando assim, politicas
publicas e privadas mais assertivas (BOEKER e GOODSTEIN, 1991; MCGIVERN e
TVORIK, 1997; JABER e CAGLAR, 2017).
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2.5.2. Modelos complementares para a afericio do desempenho

Os métodos multicriteriais auxiliam na resolu¢do de problemas complexos (GRECO,
FIGUEIRA e EHRGOTT, 2016). Destaca-se que hd uma vasta de modelos multicriteriais,
dentre eles, destacam-se os seguintes: Analytic Hierarchy Process (AHP), Electre € Promethee
(ZOPOUNIDIS e PARDALOS, 2010). A expressao Analytic Hierarchy Process foi cunhada
no ano de 1974 no artigo intitulado Estimating technological coefficients by the analytic
hierarchy process (SAATY e VARGAS, 1979). O desenvolvimento desta formulagdo surgiu
em um contexto em que se iniciava a analise de problemas de elevada complexidade (ROY e
VINCKE, 1981). A resolucao destes problemas envolvia a escolha simultdnea de multiplos
critérios. Desde este momento até os dias atuais, o interesse conferido a este método cresceu

significativamente (SUBRAMANIAN e RAMANATHAN, 2012).

Em linhas gerais, a Analise Hierarquica de Processos (AHP) consiste em estabelecer um modelo
estruturado em multiplos critérios, os quais sdo elaborados em subniveis hierarquicos (ROSA
et al., 2015). Destaca-se que o nivel superior da hierarquia representa uma descri¢ao geral do
problema decisério e os demais niveis, situados nos estratos inferiores, contém os atributos (ou
critérios) que sdo levados em conta para a estruturagdo do modelo e todo o rol de alternativas

possiveis para a resolu¢cdo do método (SOUZA, 2010; GALVEZ et al., 2015).

Apos a definigdo precisa do problema a ser resolvido pela Analise Hierarquica de Processos,
devem-se estabelecer todas as métricas (atributos e critérios) que serdo utilizados (SOUZA,
2010). Destaca-se que o problema ¢ segmentado em diversas partes e pode ser solucionado de
maneiras distintas (YAVUZ, 2015). Sendo assim, a montagem do sistema decisorio levara em
consideragdo as restri¢des da organizagdo, os possiveis critérios de decisdo para cada tipo de
processo envolvido e por fim, alternativas de decisdo para racionalizar a decisdo final dos

tomadores de decisao (BRIOZO e MUSETTI, 2015).

Paralelamente aos métodos de otimiza¢do baseados no método AHP, destaca-se que as
abordagens pautadas na Logica Fuzzy, permitem trabalhar com situagdes que envolvem tanto
incerteza, quanto subjetividade (ZADEH, 1978). Destaca-se que as supracitadas caracteristicas
configuram o processo Fuzzy como sendo uma robusta abordagem quantitativa (GANGA,

CARPINETTI e POLITANO, 2011).0s estudos sobre a Logica Fuzzy remontam a década de
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60 ¢ 70 (HOLMGREN, 1967; CHETTY, 1970; POPOVIC e LIANG, 1970). Em comum, as
primeiras publicacdes eram voltadas a contextos puramente computacionais € as primeiras
aplicagoes foram de cunho industrial. Com o passar dos anos o niumero de aplicagdes desta
metodologia no contexto do Triple Bottom Line ganhou destaque por parte da comunidade
cientifica (QIN et al., 2007; AGRAWAL, SINGH e MURTAZA, 2016; RODGER ¢ GEORGE,
2017).

A logica Fuzzy, também é conhecida como “logica difusa”. Basicamente, ela foi concebida para
funcionar com operadores multivalorados, ou seja, admite uma faixa de valores verdade para
as variaveis entre 0 (valor falso) e 1 (valor verdadeiro), entretanto, podem assumir qualquer
valor real dentro do intervalo [0,1], diferentemente do que se verifica na logica de Boole, que ¢

puramente discreta (TURNEN, 1999; HAJEK, 2013).

Em geral, os sistemas do tipo Fuzzy sdo pautados em um esquema sensorial, onde cada variavel
Fuzzy possui um conjunto de “fungdes de pertinéncia” em um dado universo “X”. Assim, pode-
se dizer que, estas fungdes exprimem o conjunto de variaveis linguisticas do sistema, onde cada
funcdo de pertinéncia apresenta uma variavel logica associada (ZADEH, 1978). Conforme
estabelece Cavalcanti et al. (2013), ¢ possivel agrupar estas fungdes de pertinéncia mediante

processos de "defuzzyficagdo" com base em métodos como o centro de gravidade.

Destaca-se que a riqueza computacional da abordagem Fuzzy, tem sido empregada na resolugao
de problemas de alta complexidade, como € o caso dos modelos de apoio a tomada de decisdes
com multiplas restrigoes (MACHACHA ¢ BHATTACHARYA, 2000; LIN e CHEN, 2004).
Neste contexto, torna-se pertinente adicionar os operadores Fuzzy em estudos sobre a aferi¢do
da performance de organizagdes (WU e TAN, 2006; GOKMEN et al., 2010; RAJAK,
PARTHIBAN e DHANALAKSHMI, 2016). Diante do exposto, destaca-se que o terreno de
aplicacdes de ferramentas computacionais ¢ vasto, inclusive, a adogao de modelos hibridos de
otimizagdo pode ser uma alternativa viavel na resolucao de problemas complexos (GHIASI et

al., 2016; SIMIC et al., 2017).

As andlises sobre o grau de sustentabilidade das organizagdes, pautadas no Triple Bottom Line
Theory, podem ser divididas em determinados pilares, a saber: ambiental, social e econdmico

(MIEMCZYK e LUZZINI, 2019). Diante do exposto, este trabalho abordou de maneira
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profunda as inter-relagdes existentes entre os principais marcos teoricos do TBL. Em especial,
assumiu-se que a sustentabilidade das organizacdes ultrapassa as métricas meramente
econdmico-financeiras e assim, reconheceu-se a importancia de outras dimensdes, notadamente

expressas no contexto ambiental e na forma de articulag@o social das instituigdes.

Por fim, ¢ digno de nota que o contexto de escassez de recursos e de elevada competicao entre
as cadeias globais, favorece o desenvolvimento de estudos pautados na mensuragdo da
sustentabilidade das organizagdes, o que constitui destacado exercicio tedrico. Em virtude da
alta complexidade relativa as atividades organizacionais, os principais modelos de otimizagao
foram apresentados, assim pretendeu-se dialogar com a fronteira de producao do conhecimento

sobre ferramentas de suporte a decisao.

2.6. Resumo de variaveis e hipoteses de pesquisa

Diante do exposto, algumas hipodteses de pesquisa merecem atengdo. Especialmente no que diz
respeito aos métodos de mensuracao da eficiéncia das organizagdes, Charnes, Cooper € Rhodes
(1978) e Banker, Chanres e Cooper (1984) propuseram os modelos classicos de Data
Envelopment Analysis, com retornos constantes e variaveis de escala, respectivamente. Apesar
de relevantes, estes estudos seminais ndo levaram em consideragdo o impacto de entidades
classificadas como outliers no computo da performance organizacional. De modo a suprir esta
lacuna teodrica Andersen e Petersen (1993) desenvolveram a Teoria da Supereficiéncia, que diz
que a presencga de outliers pode deslocar artificialmente a fronteira de eficiéncia calculada.

Assim, formula-se a primeira hipdtese de pesquisa:

H1: No contexto da 77iple Bottom Line Theory, a remogao de organizacdes classificadas como

outliers possui efeito direto na mensuragado da performance organizacional.

No que diz respeito ao desempenho ambiental das organizagdes, Birkin e Woodward (1997)
desenvolveram a chamada The Eco-efficiency Theory. Esta teoria descreve que hd uma relagao
direta entre o desempenho ambiental de uma organizagdo e a sua performance em termos
financeiros. Desta forma, a teoria da Ecoeficiéncia afirma que as empresas podem melhorar

seus niveis de produtividade e reduzir os custos, através da melhora da performance ambiental
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(STONE, 1994; BEBBINGTON, 2001; LEHMAN, 2002). Aqui surge a segunda hipotese de

pesquisa:

H2: Empresas com melhores indices de desempenho ambiental tendem a possuir melhores

niveis de eficiéncia econdmico-financeira.

Adicionalmente, outras teorias voltadas aos aspectos sociais das organizagdes assumem lugar
de destaque, dentre elas, The Stakeholder Theory. De acordo com Freeman (1984), o termo
stakeholder foi cunhado pelo Stanford Research Institute e tem por objeto o estudo de
elementos relacionados a gestdo organizacional, como os principios de ética em negdcios.
Destaca-se que esta teoria abarca distintos elementos que influenciam a realidade das empresas,
como por exemplo, os funcionarios, os fornecedores, as comunidades locais, os credores e
outros (ELIJIDO-TEM, 2007). Esta teoria afirma que as empresas precisam do suporte das
partes interessadas para continuar a sua existéncia O principal argumento desta teoria ¢ que o
desempenho financeiro das organizagdes se relaciona com o sucesso da empresa em gerenciar

o relacionamento com os seus stakeholders (GRAY et al., 1995; ELIJIDO-TEM, 2007).

Especificamente no contexto social, outras abordagens académicas se relacionam com 7he
Stakeholder Theory, como ¢ o caso da Legitimacy Theory (GUTHRIE e PARKER, 1989). Essa
teoria diz que as organizagdes € a comunidade do seu entorno desenvolvem relagdes sociais
proximas, dado que entre elas surge uma espécie de "contrato social". Neste panorama, a agao
das organizagdes assume relevancia na esfera local, e pode inclusive, ser fomentada por
politicas normativas governamentais. Portanto, para que a gestdo seja plena, as organizagoes
precisam funcionar como um sistema que enfatiza o alinhamento com a sociedade, ou seja, a
atuacdo da empresa deve se relacionar com as expectativas da sociedade (LAKO, 2011). A

partir destas evidéncias tedricas, formula-se a terceira hipdtese de pesquisa:

H3: Empresas com melhores indices de desempenho social tendem a possuir melhores niveis

de eficiéncia econOmico-financeira.

Por fim, um modelo tedrico de pesquisa, que abarca os supracitados elementos ¢ apresentado a

seguir.
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2.7. Modelo

Com base nas hipdteses de pesquisas elencadas ao longo do referencial teérico e resumidas na
subsec¢ao anterior, a Figura 9 apresenta o modelo hipotético da tese. A primeira premissa a ser
aceita ou refutada ¢ o fato de que os escores obtidos pelos modelos classicos de DEA, diferem-
se daqueles baseados no modelo de Supereficiéncia (a partir da exclusdo de outliers). De modo
a testar a hipotese de igualdade entre as médias dos diferentes modelos sera realizado um teste
t-Student-Welch com o resultado dos modelos estimados (WELCH, 1947). Este procedimento

estd ilustrado na Figura 9, através da hipotese H1.

Complementarmente, apos a mensuragao dos escores de eficiéncia sera investigado a possivel
relagdo existente entre o desempenho ambiental e social na performance economico-financeira
das empresas analisadas. Assim sendo, os valores calculados para cada uma das eficiéncias sera
comparado através de analises de correlagdo e regressao, mensurando assim a influéncia ou ndo
do desempenho ambiental e social na esfera econdmica das organizacdes. A Figura 9 ilustra

estas hipoteses, a saber, H2 e H3.

Figura 9 — Modelo hipotético da tese de doutorado
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Fonte: Elaborado pelo autor Thiago Henrique Martins Pereira.
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3. METODOLOGIA

Este capitulo se estrutura em trés subsegdes e apresenta os aspectos metodologicos empregados
na pesquisa. A primeira subse¢do contempla a tipologia desta pesquisa. A segunda subsecao
descreve a base de dados, oriunda do Global Reporting Initiative. Por fim, a terceira subse¢ao
discute os modelos de mensuracdo da performance organizacional empregados, bem como os

recursos computacionais utilizados para efetuar as analises propostas.

3.1. Tipo de pesquisa

Conforme mencionado no capitulo introdutério, o objetivo geral desta tese ¢ avaliar, por meio
de abordagens de suporte a decisdo, a performance ambiental, econdmica e social de
organizacdes através dos pressupostos da Triple Bottom Line Theory. Dessa forma, no que diz
respeito a natureza dos resultados esperados, classifica-se esta pesquisa como sendo aplicada.
Especificamente no que diz respeito a abordagem do problema de pesquisa, trata-se de uma
investigacao de cunho quantitativo, uma vez que o proposito dela ¢ mensurar a eficiéncia de
companhias do setor de comercializacao, distribui¢ao e geracdo de energia no Brasil. Para isto,
de acordo com o que serd explicado na subse¢do seguinte, na coleta de dados realizou-se uma
analise documental acerca dos relatorios de sustentabilidade empresarial, divulgados pelo

Global Reporting Initiative, para cada uma das organizagdes que perfazem a amostra.

Em relagdo aos procedimentos técnicos, para validar o modelo proposto realizou-se um estudo
de caso, tendo como /locus de pesquisa organizagdes do setor energético brasileiro. Assim
sendo, pretende-se desenvolver uma pesquisa empirica, uma vez que a investigagdo sera
centrada em um fendmeno contemporaneo inserido no contexto real das organizagdes (YIN,
2001). Por fim, esta pesquisa também pode ser classificada como descritiva “ja que procurou
descrever ou “quantificar” o estado do fendmeno ou as caracteristicas da populagdo em foco,

num determinado instante de tempo” (GANGA, 2012, p. 204). Dito de outra forma

estudo de caso descritivo (que) objetiva descrever o comportamento das
variaveis envolvidas numa pesquisa. Ndo se procura, por enquanto,
determinar relagdes de causa e efeito, mas apenas descrever com detalhes a
realidade como ela em embora os resultados possam ser usados
posteriormente para a formulagao de hipoteses de causa e efeito (MARTINS;
MELLO; TURRIONI, 2014).
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A partir da definicao do tipo de pesquisa adotado nesta tese, procede-se a escolha da base de

dados a ser utilizada, que sera explicada pormenorizadamente na proxima subsecao.

3.2. Fonte de dados

Esta tese fez uso de dados secundarios provenientes do Global Reporting Initiative (GRI), para
0 ano mais recente e com informacgao completa. O banco de dados GRI ¢ gratuito e fornece aos
usudrios o acesso a todos os tipos de relatorios de sustentabilidade e informacgdes relevantes
relacionadas as principais organizagdes globais (GRI, 2020). De acordo com o Quadro 2, todos
os indicadores disponiveis no GRI foram divididos em trés grandes grupos, a saber: ambiental,
econdmico e social. Em acréscimo, cada uma das varidveis foi definida como input ou output.
Destaca-se que a escolha das variaveis levou em consideragdo a disponibilidade de dados, ou
seja, foram selecionados aqueles inputs e outputs aderentes as esferas ambiental, econdmica e

social que disponiveis para o maior nimero de empresas do setor energético no Brasil.

Quadro 2 - Variaveis economicas, ambientais e sociais disponiveis no GRI

Dimensao Economica Classificacao
Receita operacional liquida - R$ milhdes Output
Lajida ou Ebitda - R$ milhdes Output
Patriménio liquido - R$ milhdes Input
Dimensao Ambiental Classificacao
Recursos aplicados em meio ambiente - R$ milhdes Input
Emissdes diretas de CO2 - t métricas Output
Investimentos em P&D meio ambiente (Milhdes RS) Input
Dimensao Social Classificacao
Meédia de horas de treinamento por empregado Input
Obrigag0es sociais e trabalhistas - R$ milhdes Input
Numero de colaboradores Input
Taxa de frequéncia de acidentes - empregados contratados Output

Fonte: Elaborado pelo autor Thiago Henrique Martins Pereira.

Este trabalho analisou todas as empresas brasileiras de comercializagdo, distribuicao e geracao
de energia, o que constitui uma amostra de 37 DMUs. Destaca-se que foram analisados todos
os relatdrios de sustentabilidade publicados no ano de 2017 e que se referem aos dados de 2016,

0 ano mais recente e com informagao completa disponivel. E digno de nota que cada relatorio
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possui aproximadamente 100 paginas e a estrutura varia significativamente em fungdo de cada
organizacdo. Desta forma, o volume de paginas analisadas foi proximo a 4.000 laudas.
Paralelamente, de modo a validar a busca e encontrar variaveis ausentes nos relatérios de
sustentabilidade, procedeu-se a analise de todos os balangos patrimoniais e demonstrativos de
resultado do exercicio, para cada uma das organizagdes, disponivel no site delas na guia

demonstrativos de resultados.

O Quadro 3 a apresenta a relacdo de todas as DMUs que foram utilizadas nesta pesquisa. A
escolha de empresas do setor energético brasileiro (geragdo, distribuicdo e comercializagdo)
ocorreu em fungdo do Brasil ser um dos paises com a matriz energética mais limpa do mundo.
A anélise deste setor ainda se justifica uma vez que, o setor de energia € responsavel por 17%

das empresas brasileiras que publicam relatorios com base no modelo GRI (SARTORI et al.,

2015).

Quadro 3 — Relacdo das Decision Making Units (DMUs) utilizadas nesta tese

AES Brasil CGTEE Eletrobras.Eletronorte Itaipu Binacional
AES .Eletropaulo CHESF Eletrobras.Eletronuclear Light
AES Tieté Coelba Eletrobras Furnas Neoenergia
CEEE-D Copel Eletrosul Petrobras
CEEE-GT CPFL.Renovaveis Enel Brasil QGEP
Celpe CTEEP ENGIE Brasil Energia TAESA
CEMIG Dommo Energia Equatorial Energia Usina Sdo Manoel
Celesc Duke Energy Gas Natural Fenosa Br. -
Celpa Elektro Grupo CPFL Energia -
CESP Eletrobras Grupo Energisa -

Fonte: Elaborado pelo autor Thiago Henrique Martins Pereira.

Apo6s a andlise completa dos relatérios de sustentabilidade e demonstrativos contabeis das
organizagdes analisadas, algumas DMUs apresentaram auséncia de valores para determinadas
variaveis, bem como valores negativos para algumas delas. Conforme apontado por Gongalves
(2003) e Figueiredo (2005), a inclusao de inputs ou outputs negativos em modelos da classe
DEA pode comprometer os resultados gerados, uma vez que se trata de uma abordagem de
otimizacao pautada em critérios como a condi¢cdo de ndo negatividade das variaveis inseridas

no modelo.
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Desta forma, destaca-se que as DMUs AES Brasil, CEE-D, CEE-GT, CGTEE, Coelba, Dommo
Energia, Duke Energy, Eletrobras, Eletrobras Eletronuclear, Petrobrds e TAESA foram
excluidas por ndo apresentarem informagdes ou por possuirem informagdes financeiras com
valores negativos (Ebitda ou Patriménio Liquido, por exemplo). Restaram, assim, 26 DMUs

para serem analisadas.

3.3. Construciao do modelo de eficiéncia para as organizacdes do setor energético

No tocante a modelagem DEA, admite-se que N DMUs, produzam s outputs,

x,, )e ®7. Assim, € considerado eficiente

¥, = (Ve y,, ) € RS, @ partir de m inputs, x, = (x,,.....
a DMU que, em comparagao com os demais, obtém maximos outputs a partir de um conjunto
fixo de inputs (orientagdo a outputs) ou que consume menos inputs para gerar uma quantidade

fixa de outputs (orientacao a inputs).

A DEA ¢ uma técnica ndo paramétrica de mensuracao da eficiéncia, a qual foi difundida,
sobretudo a partir dos trabalhos seminais de Charnes, Cooper ¢ Rhodes (1978) e Banker,
Charnes e Cooper (1984). A principal diferenca entre estes modelos cldssicos ¢ que enquanto o
primeiro pressupoe retornos constantes de escala (CRS), isto ¢, que qualquer variagdo nos
inputs implique em variagdo proporcional nos outputs, o segundo contempla o pressuposto de
retornos variaveis de escala (VRS), ou seja, que para determinados volumes de inputs, a
variacao de outputs perca a proporcionalidade. O Apéndice apresenta uma versao detalhada dos

modelos matematicos da classe DEA (Figura Al).

Neste trabalho admitiu-se o pressuposto VRS, pois, conforme apontado por Ferreira e Gomes
(2012, p. 194), a hipdotese CRS “[...] somente é apropriada quando todas as DMU estdo
operando em escala 6tima. Competigdo imperfeita, restricdes financeiras, dentre outras causas,
podem levar uma DMU a ndo operar em escala de producdo 6tima”. Assim sendo o modelo
classico DEA (VRS) (BANKER, CHARNES ¢ COOPER, 1984) realizou o calculo do escore
de eficiéncia (O) da i-¢sima DMU (0;) conforme apresentado na Equacao 1 e as restrigoes do
modelo sdo ilustradas na Equacdo 2. De maneira complementar, apesar da baixa aderéncia
tedrica ao problema proposto, os modelos com retornos constantes de escala (CRS) também

foram estimados, com o objetivo de tornar a analise mais robusta.
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destaca-se que u; e v; denotam os pesos relativos aos outputs e aos inputs de cada uma das
DMUs. A varidvel u, representa os retornos de escala. Em linhas gerais, tem-se que: (1)
rendimentos decrescentes: uy < 0; (ii) rendimento constante: uy = 0 e (iii) rendimentos
crescentes: uy > 0. No que diz respeito aos escores de eficiéncia, caso uma DMU seja
totalmente eficiente, temos que 0; = 1, o maior valor possivel. Por outro lado, se 6; =0, a
DMU ¢ classificada como totalmente ineficiente. Assim, (1 — 0;) representa o “grau de

ineficiéncia” da i-ésima DMU analisada.

De acordo com Banker et al. (2004), embora o0 modelo DEA com retornos variaveis de escala
(VRS) possua flexibilidade quanto a escolha dos dados, o pesquisador deve-se ater-se ao
problema conhecido como “maldi¢do da dimensdo™. Neste contexto, recomenda-se que o n° de
DMUs seja igual a, pelo menos, trés vezes a soma do n° de inputs e outputs, dado que uma
pequena por¢ao de DMUs em relagdo ao n° de inputs e outputs reduz o poder de discriminagao

da abordagem DEA (COOK, TONE e ZHU, 2014).

Este trabalho levou em consideracdo, a titulo ilustrativo, tanto uma orientagdo a inputs
(eficientes serdo aquelas organizagdes, que, para um nivel fixo de produtos gerados,
conseguiram minimizar o uso de insumos consumidos), quanto uma orientacdo a outputs
(eficientes sdo aquelas organizagdes, que, para um nivel fixo de insumos, conseguiram
maximizar os produtos geradas). Destaca-se, entretanto, que a orientagdo a inputs € mais
aderente em termos teodricos ao problema proposto, e isto se justifica por diversos motivos. Em
primeiro lugar, pois estd alinhada ao escopo da Triple Bottom Line Theory, que preconiza a
utilizagdo racional de recursos produtivos. Por outro lado, a escolha de uma orientagdo a inputs
¢ pertinente, uma vez que as empresas possuem maior grau de gerenciamento quanto a seus

gastos do que em relacdo aos produtos gerados. De maneira complementar, os modelos com



67

orientagdo a outputs também foram calculados, assim, através de distintas perspectivas

verificou-se o desempenho geral da eficiéncia das organizagdes analisadas.

De modo a verificar a existéncia de potenciais outliers, assim como elaborar um ranking de
eficiéncia e de benchmarking para as DMUs, Andersen e Petersen (1993) desenvolveram um
modelo DEA que leva em consideragdo a questdo da “supereficiéncia”. O modelo de
supereficiéncia, contrariamente ao modelo cldssico de DEA, propicia ao escore de eficiéncia

alcangar valores superiores a unidade (6; > 1), conforme apresentado pela Equacao 3.

Min E; — 8e's— &e's +

s.a.:Eijziszk+s_ ; Y]-=ZZkYk—s+ ; Z,st,sT >0 )
k=1 k=1
k#j k#j

Xj denota o vetor dos inputs (m-dimensional); Y; representa o vetor dos outputs (s-dimensional)
para a j-¢sima DMU; E; € definido como sendo um escalar que define a a¢do do vetor input

para produzir o vetor output, dentro da tecnologia de produgdo existente; Z indica o vetor de
intensidade; zy ¢ a intensidade da k-ésima DMU; 8, por sua vez, trata-se de uma constante; e’
¢ o vetor linha (1, ..., 1) com dimensdo apropriada; s*representa o vetor de folgas associado aos

outputs e por fim,s~ denota o vetor de folgas atrelado aos inputs.

A relevancia dos modelos DEA de supereficiéncia, no que diz respeito a identificacdo e
eliminagdo de outliers, encontra respaldo em Banker e Chang (2006). Nesta tese utilizaram-se
as classificacdes de outliers propostas por Hartman et al. (2001) e Avkiran (2007), que
definiram que uma determinada DMU (organizac¢ao) com escores de supereficiéncia maiores
ou iguais a (6; = 2), é um potencial outlier, uma vez que realiza um impacto expressivo na
fronteira de eficiéncia. Assim sendo, a exclusdo de organizagdes com valores atipicos de inputs
e outputs ¢ importante, dado que a fronteira de eficiéncia leva em consideragdo as informagdes
de todas as organizacdes em conjunto. Recomenda-se que as DMUs classificadas como outliers
reforcem os seus processos internos de auditoria de modo a garantir maior confiabilidade nos

dados apresentados.
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De modo a testar a hipdtese de igualdade entre as médias dos diferentes modelos (DEA classico
e DEA com supereficiéncia), realizar-se-4 um teste t-Student-Welch com o resultado dos
modelos estimados, desta forma, podera ser verificado em um exemplo pratico os ganhos da
remocao dos outliers na estimagdo do modelo de eficiéncia baseado em TBL para as

organizacdes analisadas.

Apesar do modelo DEA determinar os escores de eficiéncia, ele ndo identifica quais sdo os
fatores que explicam a eficiéncia das organizagdes. Assim, para verificar este efeito, os escores
de eficiéncia serdo regredidos através de um modelo de regressdo do tipo Tobit. Este
procedimento é endossado por McDonald (2009) e se justifica uma a variavel de resposta (0),
¢ limitada a unidade (varia de 0 a 1). No contexto da Triple Bottom Line theory, fatores
ambientais, econdmicos e sociais afetam o desempenho das organizagdes. Este processo sera
detectado através de um modelo DEA em dois estagios, que ap6s calcular os escores corrigidos
da influéncia de outliers, ira regredir os valores da eficiéncia através de um modelo de regressao
Tobit, considerando as variaveis: (i) anos desde a formagdo da empresa, (ii) nimero de

empregados e (ii1) presenga capital aberto, coletadas junto ao site de cada organizacao.

Em termos computacionais, utilizou-se o software Efficiency Measurement System (EMS) para
auferir aquelas DMUs classificadas como sendo outliers. Em seguida, com base no software
Gretl, pretende-se regredir os escores de eficiéncia em varidveis nao discriciondrias que
pudessem alterar o grau de eficiéncia das DMUs analisadas. Adicionalmente, destaca-se que os
testes estatisticos a serem realizados, adotardo um nivel de significancia igual a 1%. A Figura

10 apresenta a sintese dos procedimentos descritos nesta segao.



Figura 10 — Sintese dos procedimentos metodologicos
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Fonte: Elaborado pelo autor Thiago Henrique Martins Pereira.

A seguir, apresentar-se-a em detalhes os resultados obtidos na presente tese, contendo todas as

andlises apresentadas nesta metodologia.
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4. RESULTADOS E DISCUSSAO

A seguir, apresentam-se os resultados obtidos nesta tese. As se¢des 4.1, 4.2 e 4.3 contemplam
a andlise descritiva para os inputs e os outputs utilizados no modelo DEA de aferi¢do da
performance ambiental, econdmica e social. Adicionalmente, cada uma destas subsegdes
investiga quais foram as empresas de referéncia para cada uma das dimensoes analisadas, bem
como descreve os fatores que influenciaram o desempenho das organiza¢des. De maneira
complementar, a secao 4.4 aborda a relagdo existente entre os niveis de desempenho econdmico,
ambiental e social. Assim, pretende-se verificar se a eficiéncia economica pode ser explicada

pelos niveis de eficiéncia ambiental e social, respectivamente.

A posteriori, explorou-se a questao da deteccao de outliers através dos modelos DEA da classe
de supereficiéncia (secao 4.5). Desta forma foi possivel calcular de modo mais acurado os
indicadores de desempenho para as organizagdes analisadas. Ainda, comprovou-se
empiricamente que os modelos de supereficiéncia produzem resultados distintos daqueles
obtidos nos modelos classicos de DEA. Em seguida, de posse dos escores de eficiéncia
corrigidos, procedeu-se um estudo dos determinantes do desempenho das organizacoes (4.6).
Ao término da se¢do, mediante todos os modelos calculados, apresentou-se um ranking global

para a performance das empresas analisadas (4.7).

4.1. Desempenho Ambiental

A Tabela 1 apresenta as estatisticas descritivas para os inputs € os outputs ambientais. Destaca-
se que ha uma grande variabilidade nos dados, o que se justifica pela oscilagdo no porte das
empresas analisadas. Percebe-se ainda que os valores da média e da mediana sdo diferentes para
todas as variaveis, logo, ha um padrao assimétrico na frequéncia de distribuicdo destas

variaveis.



71

Tabela 1 - Estatisticas descritivas dos inputs € outputs ambientais

Input Output
Inves timento em Meio Ambiente (R$) Investimento em P&D (R$) Emissdes Diretas (tCO2)
Média RS 328.977.868.08 R$ 21.978.058.07 298.785
Mediana R$ 65.400.000.00 R$ 16.277.790.50 37.126
Minimo RS 1.208.089.32 R$ 924.100.00 373
Maximo RS 3.570.000.000.00 R$ 99.230.000.00 4.801.366
Desvio-padrao 807.100.533 21.790.858 945.222

Fonte: Elaborado pelo autor.

De modo a verificar o padrao de relacionamento existente entre os inputs € 0s outputs
ambientais, a Figura 11 apresenta uma matriz de correlagdo para eles, onde cada um dos valores
apresentados consiste no coeficiente de correlagdo de Pearson® (PERASON, 1904). Destaca-se
que a correlagdo entre duas variaveis mede a magnitude da relagdo existente entre elas. Este
coeficiente varia de -1 a 1, onde, valores negativos denotam uma relagdo inversamente

proporcional e valores positivos, indicam uma relagao diretamente proporcional.

Os resultados apresentados indicam que os inputs € 0s outputs ambientais nao sao fortemente
correlacionados. Por exemplo, a correlagdo existente entre os investimentos em meio ambiente
(R$) e as emissdes diretas (t de CO?) é negativa, assumindo o valor de -0,040, ou seja, para as
empresas analisadas existe uma relagdo inversamente proporcional entre investir em meio
ambiente e no grau de emissdes diretas de gases do efeito estufa. De acordo com a diagonal
principal da matriz de correlacdo, ¢ possivel observar que a correlagdo entre duas varidveis

iguais € igual 1, como era de se esperar.

Percebe-se que a correlagdo existente entre os investimentos realizados em meio ambiente e o
gasto com programas de pesquisa e desenvolvimento (P&D) ¢ igual a 0,162. Este resultado
pode ser interpretado da seguinte forma: a relagdo entre o investimento em meio ambiente e 0
gasto com projetos de P&D ¢ diretamente proporcional para as empresas analisadas. Por fim,

constatou-se que o coeficiente de correlacdo existente entre os investimentos em P&D e o grau

3 Destaca-se que o modulo da correlagdo é a proxy utilizada para se verificar a quio forte ou fraca é a relagdo
existente entre duas variaveis. Assim, valores com um moédulo igual ou superior a 0.9 indicam uma correlagdo
muito forte. Valores compreendidos entre 0.7 a 0.9, positivos ou negativos, significam que a correlagdo ¢ forte.
Por sua vez, aqueles valores situados entre 0.5 a 0.7, positivos ou negativos, indicam uma correlagdo moderada.
Para valores situados entre 0.3 a 0.5, positivos ou negativos, tem-se uma correlagdo fraca. Por fim, aqueles
resultados situados entre 0 a 0.3, positivos ou negativos, indicam, uma correlagdo desprezivel (MUKAKA, 2012).
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de emissao de gases do efeito estufa € positivo e da ordem de 0,154. Isto indica que as empresas
com a maior capacidade de investimento em programas de P&D tendem a ser justamente
aquelas que mais emitem gases do efeito estufa. Isto pode ser justificado pelo fato de que as
empresas com maiores niveis de emissdo, tendem a possuir maior porte financeiro,
consequentemente estdo aptas a realizarem maiores aportes em programas de pesquisa e

desenvolvimento.

Figura 11 — Diagrama de correlagdo para os inputs € outputs ambientais
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Fonte: Elaborado pelo autor Thiago Henrique Martins Pereira.

Destaca-se que o procedimento de célculo do coeficiente de correlacdo entre os inputs € os
outputs do modelo, ¢ uma etapa necessaria a ser feita antes de se iniciar a analise de eficiéncia
(FERREIRA, 2009). Como explicitado no paragrafo anterior verificou-se baixa correlagao
entre as variaveis, logo, a inclusao destas no modelo DEA ¢ pertinente para a avaliagdo da
eficiéncia. Este fato possui amparo tedrico, explicitado em Ferreira e Gomes (2012, p. 149),

que afirmam que “[...] para cada par de variaveis insumos e para cada par de variaveis produtos
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[deve-se excluir] uma delas quando tiverem alta correlacdo (por exemplo, acima de 0,8)”.

Assim sendo, ndo foi necessario excluir nenhuma das variaveis escolhidas.

Desta forma, a Figura 12 apresenta quais foram os inputs e os outputs escolhidos. Deve-se
ressaltar que, para garantir a coeréncia no computo dos escores de efici€éncia, considerou-se
como output o inverso da propor¢do de emissdao de gases do efeito estufa. Este fato vai de
encontro com um dos requisitos dos modelos da classe DEA, que assumem que todas as
variaveis devem ser possuir o mesmo sentido de direcao (FERREIRA e GOMES, 2012). Desta
maneira, espera-se que quao mais eficiente for a gestdo da organiza¢do, maior devera ser o

indicador “inverso da proporcdo de emissao de gases do efeito estufa”.

Figura 12: Inputs e outputs dos do modelo de desempenho Ambiental

Inputs Outputs

Politicas ambientais Impacto ambiental

e Investimento realizado em meio e Inverso da propor¢io de

ambiente pela organizagdo emissio de gases
(expresso em RS). causadores do efeito estufa
e Investimento realizado em (emissdes diretas,
Pesquisa e Desenvolvimento expressas em t de CO?).
(P&D)  pela  organizagdo e Este indicador consiste na
expresso em R$). fragdo: 1 dividido pelo

montante de emissdo.

Fonte: Elaborado pelo autor Thiago Henrique Martins Pereira.

Apo6s a andlise descritiva dos inputs e dos outputs ambientais, bem como da defini¢do do
modelo final de mensuracdo do desempenho para as organizagdes analisadas, procedeu-se o

computo dos escores de eficiéncia, mediante os modelos de Data Envelopment Analysis (DEA).

Destaca-se que ha uma vasta tipologia de modelos de eficiéncia, e em geral, a primeira variante
a ser analisada consiste nos tipos de retornos de escala do modelo, que podem ser constantes:
Constant Returns to Scale (CRS) ou variaveis: Variable Returns to Scale (VRS). A logica destes
modelos ¢ simples, os modelos com retornos constantes sdao aqueles que ao se dobrarem os

insumos consumidos, os outputs produzidos dobram na mesma propor¢ao. Por outro lado, os
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modelos com retornos varidveis sdo aqueles em que as variagdes no consumo de insumos,

resultam em oscilagdes que ndo sdo necessariamente simétricas quanto a geragao de produtos.

Destaca-se que os modelos com retornos constantes de escala (CRS) tendem a ndo ser muito
realistas na mensuragao do desempenho ambiental, pois, por exemplo, ao se dobrar o montante
do investimento em P&D, ndo se espera que as emissdes de gases geradores do efeito estufa se
reduzam na mesma propor¢do, mas sim, em uma propor¢ao que deve ser variavel, dada a
complexidade de fatores envolvidos no processo produtivo®. Desta forma, assume-se que 0s
modelos com retornos variaveis (VRS) sdo aqueles que possuem maior aderéncia ao presente
problema. Apesar desta questdo, os modelos CRS foram apresentados meramente a titulo

ilustrativo.

Complementarmente, a primeira andlise sobre o desempenho ambiental teve por foco os
modelos com orientagdo a inputs, ou seja, aqueles que consideram eficientes as DMUs que
conseguem produzir uma quantidade fixa de produtos, minimizando o uso de inputs. A partir
destas premissas foi possivel calcular os escores de eficiéncia ambiental para as organizacdes
estudadas. Os escores variam em uma escala de 0 (aquelas empresas que apresentaram os piores
niveis de desempenho) a 1 (organiza¢des que obtiveram a melhor performance ambiental na

amostra analisada).

A Tabela 2 apresenta os resultados obtidos para a eficiéncia ambiental, considerando os
modelos com retornos constantes e variaveis de escala, assumindo uma orientacao a inputs. Na
coluna relativa aos escores calculados, as entidades com os melhores niveis de eficiéncia foram
destacadas em uma escala de tons verdes. Por outro lado, as organiza¢cdes menos eficientes
foram destacas por tonalidades vermelhas. Para cada um dos modelos calculados héd uma coluna
que apresenta o ranking de eficiéncia para as DMUs analisadas. Uma vez que os modelos do
tipo VRS sao mais aderentes ao problema proposto, eles serviram como a base para filtrar os

escores de eficiéncia em uma escala crescente de desempenho.

4 O modelo CRS assume que sempre que a quantidade de inputs for dobrada, o montante de outputs também
dobrara. Destaca-se que esta abordagem foi a base do primeiro modelo de Eficiéncia desenvolvido pela literatura
(CHARNES, COOPER ¢ RHODES, 1978). De modo a suprir esta lacuna teérica Banker, Charnes ¢ Cooper (1984)
introduziram um modelo mais realista para a maioria das situagdes reais, pautado em retornos variaveis de escala
e designado por modelo Variable Returns to Scale (VRS).
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Destaca-se que apenas trés empresas foram eficientes de acordo com o modelo Variable
Returns to Scale (VRS) orientado a inputs. Assim, as empresas com a melhor performance
ambiental neste quesito foram a AES Tieté, Gas Natural Fenosa Brasil e CTEEP,
respectivamente. Percebe-se que a AES Tieté apresentou o melhor desempenho mesmo
considerando diferentes tipos de escala. Verifica-se que, conforme o modelo DEA (VRS) a
eficiéncia média foi de 0.212 para as empresas em questdo, ou seja, a ineficiéncia média foi da
ordem de 0.788 (1- 0.212). Isso indica que, em média, de acordo com o atual nivel de produto
gerado, as empresas analisadas deveriam reduzir o uso dos insumos na ordem de 78.8% para se

tornarem eficientes.
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Tabela 2 - Eficiéncia Ambiental com orientagdo a inputs (retornos constantes e varidveis a escala)

Modelo CRS - Orientacio a Inputs Modelo VRS - Orientacio a Inputs
DMU Rank Eficiéncia Status Rank Eficiéncia Status
AES Tiete 1 _ Eficiente 1 Eficiente
Gas Natural Fenosa Brasil 9 0.023 Ineficiente 2 Eficiente
CTEEP 12 0.018 Ineficiente 3 Eficiente
Celpa 11 0.019 Ineficiente 4 0.422 Ineficiente
CEMIG 5 0.056 Ineficiente 5 0.360 Ineficiente
Equatorial Energia 14 _ Ineficiente 6 0.211 Ineficiente
CESP 2 0.091 Ineficiente 7 0.189 Ineficiente
AES Eletropaulo 6 0.045 Ineficiente 8 0.148 Ineficiente
Eletrosul 3 0.086 Ineficiente 9 0.144 Ineficiente
QGEP 4 0.078 Ineficiente 10 0.144 Ineficiente
Light 16 | 0008  Ineficiente 1 0.117 Ineficiente
Celesc 7 0.036 Ineficiente 12 0.116 Ineficiente
Celpe 13 0.014 Ineficiente 13 0.087 Ineficiente
Usina Sao Manoel 18 _ Ineficiente 14 0.073 Ineficiente
Itaipu Binacional 10 0.021 Ineficiente 15 0.073 Ineficiente
Neoenergia 24 - Ineficiente 16 0.055 Ineficiente
Eletrobras Furnas 15 Ineficiente 17 0.055 Ineficiente
Grupo Energisa 8 0.027 Ineficiente 18 0.054 Ineficiente
ENGIE Brasil Energia 26 Ineficiente 19 0.052 Ineficiente
CPFL Energia 22 Ineficiente 20 0.046 Ineficiente
CPFL Renovaveis 21 Ineficiente 21 0.039 Ineficiente
CHESF 17 Ineficiente 22 0.038 Ineficiente
Eletrobras Eletronorte 20 Ineficiente 23 0.032 Ineficiente
Elektro 19 Ineficiente 24 0.025 Ineficiente
Copel 23 Ineficiente 25 0.023 Ineficiente
Enel Brasil 25 Ineficiente 26 _M
Eficiéncia média 0.060 0.212

Fonte: Elaborado pelo autor

Apos esse procedimento procedeu-se o calculo dos modelos de eficiéncia das classes CRS e
VRS, entretanto, considerando uma orientagdo a outputs. A orientagdo relativa a outputs pode
ser compreendida da seguinte forma: eficientes serdo aquelas DMUs que para um nivel fixo de
insumos consumidos, conseguiram maximizaram os niveis gerados de produtos. Reitera-se que
os modelos com retornos varidveis (VRS) sdo os mais aderentes pelos mesmos motivos

apresentados anteriormente.
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A Tabela 3 apresenta os resultados obtidos. Destaca-se que as empresas eficientes foram a AES
Tieté, Gas Natural Fenosa Brasil e CTEEP, respectivamente. Note que as organizagdes com o
melhor nivel de desempenho, tanto para um modelo orientado a inputs, quanto para um
orientado a outputs foram as mesmas. Isso demonstra a solidez dos resultados encontrados, uma
vez que mesmo considerando diferentes perspectivas teoricas (variagdes quanto ao tipo de
escala, bem como quanto a orientagdo do modelo), as empresas com o melhor grau de

performance foram as mesmas.

Especificamente no caso da orientagdo a outputs, os resultados denotam que as empresas
eficientes foram aquelas que conseguiram consumir um baixo nivel relativo de insumos, e
mesmo assim, gerar maiores niveis de produtos do que as suas concorrentes. Por fim, percebe-
se que que a eficiéncia média calculada foi igual a 0.147, ou seja, a ineficiéncia média foi da
ordem de 0.853 (1- 0.147). Isso indica que em média, de acordo com o atual nivel de insumo
consumido, as empresas analisadas deveriam ampliar a geracao de produtos na ordem de 85.3%

para se tornarem eficientes.
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Tabela 3 - Eficiéncia Ambiental com orientag@o a outputs (retornos constantes ¢ variaveis a escala)
Modelo CRS - Orientacdo a Qutputs Modelo VRS - Orientacio a Qutputs

DMU Rank Eficiéncia Status Rank Eficiéncia Status
AES Tiete 1 _ Eficiente 1 Eficiente
Gas Natural Fenosa Brasil 9 0.023 Ineficiente 2 Eficiente
CTEEP 12 0.018 Ineficiente 3 Eficiente
Grupo Energisa 8 0.027 Ineficiente 4 0.118 Ineficiente
QGEP 4 0.078 Ineficiente 5 0.111 Ineficiente
CESP 2 0.091 Ineficiente 6 0.103 Ineficiente
Eletrosul 3 0.086 Ineficiente 7 0.097 Ineficiente
CEMIG 5 0.056 Ineficiente 8 0.070 Ineficiente
AES Eletropaulo 6 0.045 Ineficiente 9 0.056 Ineficiente
Celesc 7 0.036 Ineficiente 10 0.056 Ineficiente
Itaipu Binacional 10 0.021 Ineficiente 11 0.051 Ineficiente
Celpa 11 0.019 Ineficiente 12 0.028 Ineficiente
Eletrobras Furnas 15 0.009 Ineficiente 13 0.026 Ineficiente
Celpe 13 0.014 Ineficiente 14 0.026 Ineficiente
CHESF 17 - Ineficiente 15 0.023 Ineficiente
Elektro 19 Ineficiente 16 0.010 Ineficiente
Equatorial Energia 14 0.010 Ineficiente 17 0.010 Ineficiente
Light 16 0.008 Ineficiente 18 0.010 Ineficiente
Usina Sao Manoel 18 Ineficiente 19 Ineficiente
Eletrobras Eletronorte 20 Ineficiente 20 Ineficiente
CPFL Renovaveis 21 Ineficiente 21 Ineficiente
Copel 23 Ineficiente 22 Ineficiente
CPFL Energia 22 Ineficiente 23 Ineficiente
Enel Brasil 25 Ineficiente 24 Ineficiente
Neoenergia 24 Ineficiente 25 Ineficiente
ENGIE Brasil Energia 26 Ineficiente 26 Ineficiente
Eficiéncia média 0.060 0.147 Ineficiente

Fonte: Elaborado pelo autor

Um fato que ajudou a notabilizar os modelos de eficiéncia da classe DEA ¢ a possibilidade de
estabelecer um ranking de eficiéncia entre as DMUSs analisadas. Isso permite definir quais sao
as melhores e as priores praticas de gestdo para as empresas analisadas. Este conhecimento ¢
um importante instrumento de planejamento e tomada de decisdo, uma vez que permite situar
uma empresa em relagdo a suas concorrentes, € assim, fomentar o aperfeigoamento de politicas

internas com foco na melhoria dos indicadores ambientais, por exemplo.
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Destaca-se que um dos principios basicos dos modelos de DEA ¢ a no¢do da fronteira de
eficiéncia, ou seja, aquelas organizagdes que se situam no limiar superior de desempenho e que
servem de referéncia para as demais. A partir dessa caracteristica ¢ possivel realizar um
processo de benchmarking, ou seja, um comparativo que diz em qual DMU uma determinada
empresa deve se espelhar de modo a incrementar a sua eficiéncia. Os benchmarkings, sao,
portanto, empresas que consumiram niveis similares de inputs e produziram maiores niveis de

outputs, ou, empresas que produziram niveis similares de outputs, entretanto, que consumiram

menores volumes de inputs.

De acordo com a teoria de Data Envelopment Analysis, as organizagdes que alcangaram o maior
nivel de desempenho situam-se em uma “fronteira de eficiéncia”, portanto, a distancia entre
uma DMU situada na fronteira, das demais, pode ser uma proxy para o grau de ineficiéncia da
organizacao. Desta forma, comparar a performance de empresas concorrentes torna-se objeto
de interesse. Assim, surge a seguinte pergunta: qual empresa concorrente, que consumindo
niveis similares de insumos, conseguiu alcangar maiores niveis de produto? Ou ainda, qual
empresa que para um nivel similar de produtos gerados, conseguiu consumir menos insumos?
A resposta para estas perguntas pode ser obtida através do estudo de benchmarking em relagao

as empresas analisadas.

A Tabela 4 apresenta a relacdo de benchmarking para todas as organizagdes, considerando
apenas os modelos com retornos variaveis de escala (VRS) e assumindo orientagdes tanto a
inputs, quanto a outputs. Perceba que esta analise ¢ util para as empresas ineficientes, pois
mostra em quem elas devem se espelhar. No caso das empresas eficientes, o0 modelo somente
indica que elas apresentaram o melhor desempenho, portanto, elas precisam se esforcar para
manter a posicdo alcangada. Recomenda-se para estas entidades a elaborac¢do de programas de
melhoria continua para que os niveis de performance permanegam em patamares elevados. Por
fim, destaca-se que a empresa AES Tieté foi a empresa de referéncia mais frequente, seguida

pela Gas Natual Fenosa e pela CTEEP, respectivamente.
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Apos a analise das empresas de referéncia de acordo com o desempenho ambiental, procedeu-
se o estudo dos fatores determinantes para a eficiéncia ambiental destas organizagdes.
Conforme informado previamente, os escores de eficiéncia variam em uma escala de 0 a 1,
onde 0 denota o menor nivel possivel de desempenho e 1 significa o maior valor para a
eficiéncia de uma dada DMU. Desta forma, através de uma regressao Tobit, regrediram-se os
escores de eficiéncia ambiental (variavel dependente), levando-se em consideracdo as seguintes
variaveis independentes: (i) longevidade da empresa (anos de existéncia , desde a sua fundagao;
(i1) abertura de capital (variavel dummy que a assume o valor 1 se a empresa tiver capital aberto

ou 0, caso contrario) e (ii1) porte da organizagdo, dada pelo numero de colaboradores.

Foram estimadas regressdes para os modelos DEA de eficiéncia do tipo Constant Returns to
Scale (CRS) e Variable Returns to Scale (VRS), tanto para uma orientacao a inputs, quanto
para uma orientacao a outputs. Conforme abordado previamente, os modelos com retornos de
escala variaveis sao os mais realistas para o problema em questao (VRS). A Tabela 5 apresenta
os resultados obtidos. De acordo com os modelos CRS nao foram encontradas evidéncias de
que o numero de anos de existéncia de uma empresa, a presenca de capital aberto e 0 nimero

de colaboradores impactam nos niveis de eficiéncia ambiental das organizacdes analisadas.

O mesmo, entretanto, ndo ¢ valido para os modelos do tipo VRS. Para estes ultimos, verificou-
se que as empresas que possuem agdes comercializadas na bolsa de valores tendem a ter
melhores niveis de desempenho ambiental (significante ao nivel de 99% de confianca para o
modelo orientado a inputs e significante ao nivel de 95% de confianga para o modelo orientado
a outputs). Este resultado € pertinente, uma vez que para estar listada na bolsa de valores, uma
dada organizagdo assume o compromisso publico de divulgar suas informagdes contabeis, bem

como outros relatdrios técnicos (KONAR e COHEN, 2001).

Destaca-se ainda que as empresas listadas na bolsa de valores precisam passar uma imagem de
responsabilidade ampla para os seus acionistas, o que pode implicar em maiores niveis de
eficiéncia. (CHEN, TANG e FELDMANN, 2015) Especificamente no tocante a variavel
“numero de colaboradores™, ela foi significativa a um nivel de 95% de confianga (tanto para o
modelo orientado a inputs, quanto para o modelo orientado a outputs), entretanto, o coeficiente
estimado, apesar de negativo, foi préximo de zero, ou seja, o impacto do nimero de

funcionarios na eficiéncia ambiental é limitado.
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Tabela 5 - Regressao Tobit para os escores de eficiéncia ambiental

Modelo DEA do tipo: Constant Returns to Scale (CRS) com orienta¢io a inputs

Coeficiente Erro Padrio z p-valor Significincia
Intercepto 0.079 0.052 1.522 0.128 -
Anos de Existéncia —0.001 0.001 -1.079  0.280 -
Capital aberto (dummy ) 0.076 0.064 1.188 0.235 -
N° de Colaboradores -0.000 0.309 -1.193  0.233 -
Modelo DEA do tipo: Constant Returns to Scale (CRS) com orientacio a outputs
Coeficiente Frro Padrao z p-valor Significincia
Intercepto 0.079 0.052 1.522 0.128 -
Anos de Existéncia —0.001 0.001 -1.079  0.280 -
Capital aberto (dummy ) 0.076 0.064 1.188 0.235 -
N° de Colaboradores -0.000 0.309 -1.193  0.233 -

Modelo DEA do tipo: Variable Returns to Scale (VRS) com orientacio a inputs

Coeficiente Frro Padrio z p-valor Significincia
Intercepto 0.010 0.096 0.103 0.918 -
Anos de Existéncia 0.002 0.002 1.027 0.304 -
Capital aberto (dummy ) 0.248 0.091 2.737 0.006 *okk
N° de Colaboradores -0.000 0.617 =2.247  0.025 *k
Modelo DEA do tipo: Variable Returns to Scale (VRS) com orientacido a outputs
Coeficiente Erro Padrio z p-valor Significincia
Intercepto —0.002 0.109 -0.021  0.983 -
Anos de Existéncia 0.001 0.002 0.718 0.473 -
Capital aberto (dummy) 0.215 0.095 2253 0.024 *k
N° de Colaboradores -0.000 0.000 —2.006  0.045 **

Fonte: Elaborado pelo autor.
Nota: *** p <0,01; ** p <0,05; * p <0,10.

Na secdo 4.2 a seguir abordar-se-a o desempenho das organizagdes analisadas, levando-se em
consideragdo a performance econdmica delas. A proxima se¢do seguira a mesma estrutura
desta, portanto, serd apresentada a andlise descritiva das varidveis, seguida pela selecdo de
varidveis a serem utilizadas. Em sequéncia estimaram-se, os modelos classicos de DEA, e por
fim, os escores de eficiéncia foram regredidos em variaveis discriciondrios, mostrando quais

sao alguns dos fatores que impactam no desempenho econdmico das empresas em questao.



83

4.2. Desempenho Econdmico

A Tabela 6 apresenta as estatisticas descritivas para os inputs € os outputs economicos. Destaca-
se que hd uma grande variabilidade nos dados, o que se justifica pela variagdo no porte das
empresas analisadas. Percebe-se que os valores da média e da mediana sao diferentes para todas

as variaveis, logo, ha um padrao assimétrico na frequéncia de distribuicdo destas variaveis.

Tabela 6 - Estatisticas descritivas dos inputs e outputs econdmicos

Input Output
Patriménio Liquido (R$) Receita Operacional Liquida (R$) Lajida | Ebitda (R$)
Média R$ 5.651.716.769.23 R$ 8.189.078.915 1.508.282.479
Mediana RS 3.852.932.500.00 RS 7.807.600.000 906.500.000
Minimo RS 550.748.000.00 R$ 476.500.000 2.752.398
Maximo R$ 15.155.446.000.00 R$ 19.648.000.000 5.895.772.800
Desvio-padrido 4.742.983.708 5.892.010.813 1.462.923.934

Fonte: Elaborado pelo autor.

Os resultados apresentados na Figura 13 indicam que os inputs € 0s outputs econdmicos
possuem correlagdes fracas a moderadas. Por exemplo, a correlagdo existente entre a Receita
Operacional Liquida (ROL) e o Ebitda (ou Lajida) ¢ positiva, assumindo o valor de 0,5027, ou
seja, para as empresas analisadas existe uma relacao diretamente proporcional entre os niveis
da ROL e o montante de lucros antes de juros, impostos, depreciagcdo e amortizagdo. De acordo
com a diagonal principal da matriz de correlagdo, € possivel observar que a correlagdo entre

duas variaveis iguais ¢ igual 1, como era de se esperar.

Em acréscimo, verificou-se que a correlagdo existente entre a Receita Operacional Liquida
(ROL) e os niveis de Patrimoénio Liquido (PL) investimentos ¢ igual a 0,6391. Por fim,
constatou-se que o coeficiente de correlagao existente entre o Ebitda (ou Lajida) e o Patrimdnio
Liquido foi igual a 0,2965. Isto indica que, para as empresas analisadas, o Ebitda varia

positivamente em func¢do da estrutura patrimonial e de dividas das organizagdes.
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Figura 13 — Diagrama de correlacdo para os inputs € outputs econdmicos

Matriz de correlacdo

ROL -

Ebitda -

T
) v
L

Fonte: Elaborado pelo autor Thiago Henrique Martins Pereira.

De maneira analoga aquela apresentada na se¢do anterior sobre o desempenho ambiental das
organizagdes, reitera-se que nao foi necessario excluir nenhuma das variaveis escolhidas, uma
vez que nenhum par de variaveis possui correlagdes superiores a 0.8 (FERREIRA e GOMES,
2012). Desta forma, a Figura 14 apresenta quais foram os inputs € os outputs escolhidos para

o célculo da eficiéncia econdmica das empresas analisadas.
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Figura 14 - Inputs e outputs dos do modelo de desempenho Econdmico

Inputs Outputs

Estrutura patrimonial Resultado financeiro

e  Patriménio Liquido
(expresso em R$).

e Receita Operacional
Liquida (ROL)
(expresso em RS).

e Ebitda | Lajida
(expresso em R$).

Fonte: Elaborado pelo autor Thiago Henrique Martins Pereira.

De maneira similar a realizada na subsec¢do anterior, apds a analise descritiva dos inputs e dos
outputs econdomicos, definiu-se o modelo de mensuracdo da performance para as organizagoes
em questdo. Assim, foi possivel calcular os escores de eficiéncia, mediante os modelos de Data
Envelopment Analysis (DEA) com retornos constantes (CRS) e variaveis (VRS) de escala, para

orientagdes tanto a inputs, quanto a outputs.

Destaca-se que os modelos com retornos constantes (CRS) ndo sdo muito realistas na
mensuracdo do desempenho econémico, pois, por exemplo, ao se dobrar o valor do patrimonio
liquido de uma organizagdo, ndo se espera que a receita operacional liquida e o Ebitda dobrem
também na mesma propor¢ao. Desta forma, assume-se que os modelos da classe VRS sdo
aqueles mais aderentes ao problema proposto. De maneira ilustrativa, estimaram-se os modelos

CRS e VRS para o desempenho econdmico das organizagdes estudadas.

Complementarmente, a primeira analise sobre o desempenho econdmico teve por foco os
modelos com orientagdo a inputs, ou seja, aqueles que consideram eficientes as DMUs que
conseguem produzir uma quantidade fixa de produtos, minimizando o uso de inputs. A partir
destas defini¢cdes foi possivel calcular os escores de eficiéncia economica para as empresas

objeto desta pesquisa.
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A Tabela 7 apresenta os resultados obtidos para a eficiéncia econdmica, considerando os
modelos com retornos constantes e variaveis de escala, assumindo uma orientacao a inputs. Em
funcdo da aderéncia tedrica ao problema proposto, os resultados da eficiéncia foram
classificados de forma decrescente, considerando os modelos com retornos variaveis de escala
(VRS). Na coluna relativa aos escores calculados, as entidades com os melhores niveis de
eficiéncia foram destacadas em uma escala de tons verdes. Por outro lado, as organizacdes
menos eficientes foram destacas por tonalidades vermelhas. Para cada um dos modelos

calculados ha uma coluna que apresenta o ranking de eficiéncia para as DMUs analisadas.

Tabela 7 - Eficiéncia Econdmica com orientacdo a inputs (retornos constantes e variaveis a escala)

Modelo CRS - Orientacio a Inputs Modelo VRS - Orientacdo a Inputs
DMU Rank Eficiéncia Status Rank Eficiéncia Status
CTEEP 1 1,000 Eficiente 1 1,000 Eficiente
Itaipu Binacional 2 1,000 Eficiente 2 1,000 Eficiente
CPFL Energia 10 0,161 Ineficiente 3 1,000 Eficiente
Eletrobras Furnas 17 0,108 Ineficiente 4 1,000 Eficiente
CEMIG 16 0,109 Ineficiente 5 0,769 Ineficiente
Usina Sao Manoel 18 0,106 Ineficiente 6 0,698 Ineficiente
AES Eletropaulo 4 0,306 Ineficiente 7 0,546 Ineficiente
Neoenergia 14 0,131 Ineficiente 8 0,532 Ineficiente
Celesc 3 0,329 Ineficiente 9 0,420 Ineficiente
Grupo Energisa 5 0,257 Ineficiente 10 0,410 Ineficiente
Celpe 6 0,212 Ineficiente 11 0,350 Ineficiente
AES Tiete 12 0,138 Ineficiente 12 0,349 Ineficiente
Gas Natural Fenosa Brasil 19 0,098 Ineficiente 13 0,328 Ineficiente
Elektro 8 0,186 Ineficiente 14 0,276 Ineficiente
Celpa 9 0,170 Ineficiente 15 0,260 Ineficiente
Light 7 0,205 Ineficiente 16 0,233 Ineficiente
QGEP 26 0,020 Ineficiente 17 0,198 Ineficiente
CHESF 21 0,072 Ineficiente 18 0,183 Ineficiente
Copel 23 0,061 Ineficiente 19 0,181 Ineficiente
Enel Brasil 13 0,137 Ineficiente 20 0,176 Ineficiente
ENGIE Brasil Energia 15 0,130 Ineficiente 21 0,156 Ineficiente
Equatorial Energia 11 0,149 Ineficiente 22 0,152 Ineficiente
CPFL Renovaveis 22 0,062 Ineficiente 23 0,132 Ineficiente
Eletrosul 24 0,037 Ineficiente 24 0,112 Ineficiente
Eletrobras Eletronorte 20 0,075 Ineficiente 25 0,082 Ineficiente
CESP 25 0,035 Ineficiente 26 0,077 Ineficiente
Fficiéncia média 0,204 0,408

Fonte: Elaborado pelo autor
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Reitera-se que os modelos VRS sdo aqueles mais realistas no que diz respeito ao problema
estudado. Assim, as empresas com melhor performance econdmica neste quesito foram a
CTEEP, Itaipu Binacional, CPFL Energia e Eletrobrdas Furnas, respectivamente.
Adicionalmente, segundo o modelo VRS a eficiéncia média foi de 0.408 para as empresas em
questdo, ou seja, a ineficiéncia média foi da ordem de 0.592 (1- 0.408). Isso indica que em
média, de acordo com o atual nivel de produto gerado, as empresas analisadas deveriam reduzir

0 uso dos insumos na ordem de 59.2% para se tornarem eficientes.

Aqui cabe uma reflexdo. Em comparagdo com os niveis de eficiéncia ambiental previamente
calculados, percebe-se que o grau de eficiéncia econdmica assume valores praticamente com o
dobro do valor daqueles obtidos na performance ambiental. Esta evidéncia empirica mostra que
apesar da relevancia ambiental para a sociedade de forma em geral, as empresas ainda possuem
como prioridade central os aspectos econdomicos de sua operacdo em si. Diante do exposto,
reitera-se a importancia da TBL em um contexto organizacional, bem como da adog¢do de
instrumentos de afericdo do desempenho destas entidades através de perspectivas que

extrapolem os aspectos meramente econdomicos.

De modo andlogo, apds esse procedimento procedeu-se o calculo dos modelos de eficiéncia
econdmica das classes CRS e VRS, entretanto, com uma orientagdo a outputs. A orientacao
relativa a outputs pode ser compreendida da seguinte forma: eficientes serdo classificadas
aquelas DMUs que, para um nivel fixo de insumos consumidos, maximizaram o nivel de
produtos gerados. Assume-se novamente, pelos mesmos motivos ja citados que os modelos

com retornos variaveis de escala sdo os mais aderentes para a presente analise.

A Tabela 8 apresenta os resultados obtidos. Destaca-se que as empresas eficientes foram a
CTEEP, Itaipu Binacional, CPFL Energia e Eletrobras Furnas, respectivamente. Note que as
organizacdes com melhor desempenho, tanto para um modelo orientado a inputs, quanto para
outputs sao as mesmas. Esse resultado ¢ robusto, pois mostra que mesmo considerando
diferentes tedricas as supracitadas empresas apresentaram os maiores indices de performance.
Ainda, estes resultados indicam que estas empresas conseguiram consumir poucos insumos €
ao mesmo tempo gerar maiores niveis de produtos do que as suas concorrentes. Por fim,

percebe-se que que a eficiéncia média calculada foi igual a 0.560, ou seja, a ineficiéncia média



88

foi da ordem de 0.440 (1- 0.560). Isso indica que em média, de acordo com o atual nivel de
insumo consumido, as empresas analisadas deveriam ampliar a geragdo de produtos na ordem

de 44.4% para se tornarem eficientes.

Tabela 8 - Efici€ncia Econdmica com orienta¢io a outputs (retornos constantes e varidveis a escala)
Modelo CRS - Orientacio a Qutputs Modelo VRS - Orientacéio a Qutputs

DMU Rank Eficiéncia Status Rank Eficiéncia Status
CTEEP | 1.000 Eficiente | 1.000 Eficiente
Itaipu Binacional 2 1.000 Eficiente 2 1.000 Eficiente
CPFL Energia 10 0.161 Ineficiente 3 1.000 Eficiente
Eletrobras Furnas 17 0.108 Ineficiente 4 1.000 Eficiente
CEMIG 16 0.109 Ineficiente 5 0.968 Ineficiente
AES Eletropaulo 4 0.306 Ineficiente 6 0.893 Ineficiente
Grupo Energisa 5 0.257 Ineficiente 7 0.854 Ineficiente
Neoenergia 14 0.131 Ineficiente 8 0.813 Ineficiente
Eletrobras Eletronorte 20 0.075 Ineficiente 9 0.706 Ineficiente
Copel 23 0.061 Ineficiente 10 0.667 Ineficiente
CHESF 21 0.072 Ineficiente 11 0.651 Ineficiente
Light 7 0.205 Ineficiente 12 0.645 Ineficiente
Enel Brasil 13 0.137 Ineficiente 13 0.631 Ineficiente
Celesc 3 0.329 Ineficiente 14 0.556 Ineficiente
Equatorial Energia 11 0.149 Ineficiente 15 0.555 Ineficiente
ENGIE Brasil Energia 15 0.130 Ineficiente 16 0.539 Ineficiente
Celpe 6 0.212 Ineficiente 17 0.391 Ineficiente
Elektro 8 0.186 Ineficiente 18 0.380 Ineficiente
Celpa 9 0.170 Ineficiente 19 0.358 Ineficiente
Gas Natural Fenosa Brasil 19 0.098 Ineficiente 20 0.190 Ineficiente
CPFL Renovaveis 22 0.062 Ineficiente 21 0.168 Ineficiente
CESP 25 0.035 Ineficiente 22 0.155 Ineficiente
Usina Sao Manoel 18 0.106 Ineficiente 23 0.151 Ineficiente
AES Tiete 12 0.138 Ineficiente 24 0.139 Ineficiente
Eletrosul 24 0.037 Ineficiente 25 0.113 Ineficiente
QGEP 26 0.020 Ineficiente 26 0.036 Ineficiente
Eficiéncia média 0.204 0.560

Fonte: Elaborado pelo autor

Destaca-se que, assim como os modelos com orienta¢do a inputs, os modelos com orientagdo a
outputs também mostraram que a performance econdmica das organizacdes analisadas foi
praticamente o dobro daquela calculada para a eficiéncia ambiental. Estes resultados endossam

a necessidade da adogdo de politicas ambientais mais assertivas, bem como da continua
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conscientizacao sobre a importancia que o meio ambiente pode produzir nos negdcios de uma
empresa, assim como de suas externalidades positivas que podem impactar a sociedade de

forma em geral.

A Tabela 9 apresenta a relacdo de benchmarking para todas as organizagdes, considerando
apenas os modelos com retornos variaveis de escala e assumindo orientagdes tanto a inputs,
quanto a outputs. Perceba que essa analise € ttil para as empresas ineficientes, pois mostra em
quem elas devem se espelhar. No caso das empresas eficientes, o modelo somente indica que
elas apresentaram o melhor desempenho, portanto, elas precisam se esfor¢ar para manter a
posi¢do alcancada. Recomenda-se para estas entidades a elaborag@o de programas de melhoria
continua para que os niveis de performance permanegam em patamares elevados. Por fim,
destaca-se que a empresa Itaipu Binacional foi a empresa de referéncia mais frequente, seguida

pela CPFL Energia, CTEEP e Eletrobras Furnas, respectivamente.



Tabela 9 - Benchmark para as organizagdes - modelo econdmico
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Modelo VRS - Orientacio a Inputs

Modelo VRS - Orientacio a Qutputs

DMU Bebchmark 1 Bebchmark 2 Bebchmark 1 Bebchmark 2
AES Eletropaulo CTEEP Itaipu Binacional CPFL Energia Itaipu Binacional
AES Tiete CTEEP - CTEEP Itaipu Binacional
Celpe CTEEP - CTEEP Itaipu Binacional
CEMIG CPFL Energia Itaipu Binacional CPFL Energia Eletrobras Furnas
Celesc CTEEP - CTEEP Itaipu Binacional
Celpa CTEEP - CPFL Energia Itaipu Binacional
CESP CTEEP Itaipu Binacional Itaipu Binacional -

CHESF CPFL Energia Itaipu Binacional CPFL Energia Eletrobras Furnas
Copel CPFL Energia Itaipu Binacional Eletrobras Furnas -

CPFL Energia CPFL Energia Itaipu Binacional CPFL Energia Itaipu Binacional
CPFL Renovaveis CTEEP Itaipu Binacional Itaipu Binacional -

CTEEP CTEEP - CTEEP -

Elektro CTEEP - CPFL Energia Itaipu Binacional
Eletrobras Eletronorte CTEEP Itaipu Binacional CPFL Energia Itaipu Binacional
Eletrobras Furnas Eletrobras Furnas - Eletrobras Furnas -

Eletrosul CTEEP - CPFL Energia Itaipu Binacional
Enel Brasil CTEEP Itaipu Binacional CPFL Energia Itaipu Binacional
ENGIE Brasil Energia CTEEP Itaipu Binacional Itaipu Binacional -

Equatorial Energia CTEEP Itaipu Binacional CPFL Energia Itaipu Binacional
Gas Natural Fenosa Brasil CTEEP - CPFL Energia Itaipu Binacional
Grupo Energisa CTEEP Itaipu Binacional CPFL Energia Itaipu Binacional
Itaipu Binacional Itaipu Binacional - Itaipu Binacional -

Light CTEEP Itaipu Binacional CPFL Energia Itaipu Binacional
Neoenergia CPFL Energia Itaipu Binacional CPFL Energia Itaipu Binacional
QGEP CTEEP - CPFL Energia Itaipu Binacional
Usina Sao Manoel CTEEP - CTEEP Itaipu Binacional

Fonte: Elaborado pelo autor
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Apos a analise das empresas de referéncia de acordo com o desempenho econdmico, procedeu-
se o estudo dos fatores determinantes para a eficiéncia econdmica das organizacgdes analisadas.
Destaca-se que os escores de eficiéncia variam em uma escala de 0 a 1, onde 0 € o menor valor
possivel e 1 significa o maior valor para uma DMU. Desta forma, através de uma regressao
Tobit, regrediu-se os escores de eficiéncia economica (varidvel dependente), levando-se em
consideragdo as seguintes variaveis independentes: (i) anos de existéncia da empresa, desde a
sua fundagdo; (ii) variavel dummy sobre a presenga de capital aberto e (iii) numero de

colaboradores das organizagdes.

Foram estimadas regressdes para os modelos DEA de eficiéncia do tipo Constant Returns to
Scale (CRS) e Variable Returns to Scale (VRS), tanto para uma orientagdo a inputs, quanto
para uma orientacdo a outputs. Conforme abordado previamente, os modelos com retornos de
escala varidveis sdo os mais aderentes para o problema em questao (VRS). A Tabela 10
apresenta os resultados obtidos. Destaca-se que o intercepto do modelo nao possui interpretagao
pratica e se trata de uma constante, que ¢ estimado na regressdo. De acordo com os modelos
CRS e VRS nao foram encontradas evidéncias de que o nimero de anos de existéncia de uma
empresa, a presenca de capital aberto e o nimero de colaboradores impactam nos niveis de
eficiéncia economica das organizacdes analisadas. Este resultado pode ser observado mediante
a coluna de significancia estatistica, onde nenhum dos coeficientes estimados foi

estatisticamente representativo, exceto da constante (intercepto do modelo).

Assim sendo, os fatores determinantes do desempenho econdmico sdao explicados por outras
variaveis que fogem ao escopo desta pesquisa, podendo ir desde questdes endogenas quanto
exdgenas. Recomenda-se a titulo de trabalhos futuros e de continuagdao desta pesquisa, um
estudo individualizado em cada uma das organizacdes analisadas, de modo a capturar a
percepcdes dos gestores internos, bem como coletar dados internos de potenciais varidveis
determinantes da performance econdmica. Por se tratar de resultados especificos para algumas
empresas do setor de energia, estes resultados ndo podem ser generalizados para outras

empresas do segmento que ndo perfazerem a amostra.



92

Tabela 10 - Regressao Tobit para os escores de eficiéncia econdmica

Modelo DEA do tipo: Constant Returns to Scale (CRS) com orientaciio a inputs

Coeficiente Erro Padrio z p-valor Significincia
Intercepto 0.292 0.162 1.801 0.072 *
Anos de Existéncia —0.001 0.001 -1.113  0.266 -
Capital aberto (dummy ) —-0.019 0.146 —0.131  0.896 -
N° de Colaboradores -0.000 0.276 —0.882  0.378 -
Modelo DEA do tipo: Constant Returns to Scale (CRS) com orientacio a outputs
Coeficiente Erro Padrio z p-valor Significincia
Intercepto 0.292 0.162 1.801  0.072 *
Anos de Existéncia —0.001 0.001 -1.113  0.266 -
Capital aberto (dummy ) —0.019 0.146 —0.131  0.896 -
N° de Colaboradores —0.000 0.276 —0.882  0.378 -

Modelo DEA do tipo: Variable Returns to Scale (VRS) com orientacio a inputs

Coeficiente FErro Padrio z p-valor Significancia
Intercepto 0.518 0.180 2.875  0.004 ko E
Anos de Existéncia 0.000 0.001 0.165  0.869 -
Capital aberto (dummy ) —-0.110 0.176 —0.624  0.532 -
N° de Colaboradores —0.000 0.308 —-1.605 0.108 -
Modelo DEA do tipo: Variable Returns to Scale (VRS) com orientacio a outputs
Coeficiente Frro Padrao z p-valor Significincia
Intercepto 0.594 0.168 3.534  0.000 HAE
Anos de Existéncia —0.000 0.001 -0.174  0.861 -
Capital aberto (dummy) —0.097 0.165 —0.586  0.558 -
N° de Colaboradores 0.786 0.650 1.209  0.227 -

Fonte: Elaborado pelo autor.
Nota: *** p <0,01; ** p <0,05; * p <0,10.

Na se¢do 4.3 a seguir o desempenho das organizacdes estudadas foi calculado através de outra
perspectiva, levando-se em consideracdo a performance social destas entidades. A secdo
seguira a mesma estrutura das segdes anteriores, assim sendo, sera apresentada a analise
descritiva das variaveis, seguida pela selecdo do modelo final de computo da eficiéncia. A
seguir, os modelos classicos de DEA foram estimados, e por fim, os escores de regressao foram
regredidos em variaveis discricionarios, mostrando quais sao alguns dos fatores que impactam

no desempenho social das empresas em questao.
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4.3. Desempenho Social

A Tabela 11 apresenta as estatisticas descritivas para os inputs € 0s outputs sociais. Destaca-se
que hd uma grande variabilidade nos dados, o que se justifica pela variacdo no porte das
empresas analisadas. Percebe-se que os valores da média e da mediana sao diferentes para todas

as variaveis, logo, ha um padrao assimétrico na frequéncia de distribuigcdo destas variaveis.

Tabela 11 - Estatisticas descritivas dos inputs € outputs sociais

Input Output
N° de Colaboradores Obrigacdes Sociais e Trabalhistas (R$) Treinamento (horas) Taxa de Frequéncia*
Média 7152.19 R$ 133.490.800.00 1.708 3
Mediana 4811.50 R$ 105.243.500.00 48 2
Minimo 146.00 R$ 741.000.00 12 0
Maéximo 44282.00 R$ 384.108.000.00 43.238 12
Desvio-padrio 9109.35 118.042.258 8.471 3

Fonte: Elaborado pelo autor.

Nota: *A taxa de frequéncia funciona como uma estimativa de acidentes por milhdo de horas trabalhadas. O calculo dessa métrica segue a NBR
14280 da ABNT e para ela ndo sdo consideradas eventualidades como acidentes no trajeto para o trabalho.

Com o objetivo de verificar o padrao de relacionamento existente os inputs € 0s outputs sociais,
a Figura 15 apresenta uma matriz de eles. Os resultados apresentados indicam que os inputs €
0s outputs sociais possuem correlacdes fracas e correlagdes fortes para as empresas analisadas.
Por exemplo, nimero de colaboradores possui correlacdo proxima a zero em relacdo ao
montante de obrigacdes sociais e trabalhistas (R$), ou seja, a depender do salario pago pelos

colaboradores, o montante de trabalhadores podera impactar mais ou menos nesta rubrica.

Especificamente no tocante a correlagdo existente entre o nimero médio de horas de
treinamento dos funcionarios e o montante das obrigacdes sociais e trabalhistas (R$), contatou-
se uma correlagdo negativa da ordem de -0,0672. Ainda, de acordo com a diagonal principal da
matriz de correlagdo, € possivel observar que a correlagdo entre duas variaveis iguais € igual 1,
como era de se esperar. Percebe-se que a correlagdo existente entre a taxa de frequéncia de
acidentes de colaboradores e o montante de obrigacdes sociais e trabalhistas foi positiva e da
ordem de 0,2735. Isso sinaliza que, para as empresas analisadas, aquelas com maiores taxas de
acidente incorrem em maiores niveis de obrigagdes sociais e trabalhistas. Destaca-se que o
numero médio de horas de treinamento por parte dos funcionarios varia negativamente com a

taxa de frequéncia de acidentes, assumindo uma correlagdo igual a -0,0531, ou seja, quanto
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mais se investe em treinamento, menores deverao ser as taxas de acidentes para as empresas

em questao.

Figura 15 — Diagrama de correlagdo para os inputs e outputs sociais

Matriz de correlacdo

Colaboradores

ObrigacoesSociais

Treinamento

TF

Fonte: Elaborado pelo autor Thiago Henrique Martins Pereira.

Por fim, destaca-se que o par de variaveis: numero de colaboradores e numero médio de horas
de treinamento ¢ fortemente correlacionado, assumindo o valor igual a 0,8310. De modo a
tornar o modelo de DEA mais acurado, uma destas variaveis precisa ser excluida do estudo. Em
funcdo do numero de colaboradores envolver distintos niveis, ou seja, as empresas possuem
colaboradores diretos, indiretos, estagiarios e demais colaboradores, esta variavel torna-se
imprecisa nos relatorios de sustentabilidade, uma vez que nem todas as empresas apresentam

com precisdo a estratificacdo do nimero de colaboradores em cada uma destas categorias.
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Ademais, as organiza¢des em muitos casos terceirizam muitas de suas atividades e ndo possuem
controle gerencial preciso acerca do montante de funcionarios terceiros. Em fun¢do destas
evidéncias, optou-se por excluir a variavel “niimero de colaboradores”, garantindo assim, que
ndo haverd correlagdes entre os inputs e outputs superiores ao valor de 0.8 (FERREIRA e

GOMES, 2012).

A Figura 16 apresenta um resumo de quais foram os inputs e os outputs sociais escolhidos.
Deve-se ressaltar que, para garantir a coeréncia no computo dos escores de eficiéncia,
considerou-se como output o inverso da propor¢ao da taxa de frequéncia de acidentes, uma vez
que se espera que quao mais eficiente for a gestdo da organizacdo, menor devera ser este

indicador, isto &, maiores deverdo ser o inverso dele.

Figura 16 - Inputs e outputs dos do modelo de desempenho Social

Inputs Outputs

Capacitagdo e remuneragao Risco aos colaboradores

e  Obrigacdes sociais e

e Taxa de Frequéncia de
trabalhistas (expresso em R$).

acidentes (TF). Trata-se do

nimero de acidentados por
e Numero médio de horas de milhdo de horas de

treinamento por colaborador. exposi¢do ao risco, em

determinado periodo.

Fonte: Elaborado pelo autor Thiago Henrique Martins Pereira.

De modo analogo ao efetuado nas subsecdes anteriores, apos a andlise descritiva dos inputs e
dos outputs sociais, definiu-se o modelo de mensuragdo da performance para as organizagdes
em questao. Desta forma, foi possivel calcular dos escores de eficiéncia, mediante os modelos
de Data Envelopment Analysis (DEA) com retornos constantes (CRS) e variaveis (VRS) de
escala, para orientagdes tanto a inputs, quanto a outputs. Novamente, conforme abordado nas
secOes prévias, destaca-se que os modelos com retornos constantes de escala (CRS) ndo sao
muito aderentes na mensuragdo do desempenho social, pois, por exemplo, ao se dobrar o

montante de obrigacdes sociais e trabalhistas e o nimero de horas de treinamento de uma
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organizacao, por exemplo, ndo se espera que a taxa de acidentes se reduza na mesma propor¢ao
exata. Desta forma, os modelos com retornos variaveis de escala (VRS) sdo mais realistas ao
problema aqui abordado. Complementarmente, a primeira analise sobre o desempenho social
teve por foco os modelos com orientagdo a inputs, ou seja, aqueles que consideram eficientes
as DMUs que conseguem produzir uma quantidade fixa de produtos, minimizando o uso de
inputs. A partir destas defini¢des foi possivel calcular os escores de eficiéncia social para as

organizagoes estudadas.

A Tabela 12 apresenta os resultados obtidos para a eficiéncia social, considerando os modelos
com retornos constantes e variaveis de escala, assumindo uma orientagdo a inputs. Na coluna
relativa aos escores calculados, as entidades com os melhores niveis de eficiéncia foram
destacadas em uma escala de tons verdes. Por outro lado, as organizagdes menos eficientes
foram destacas por tonalidades vermelhas. Para cada um dos modelos calculados ha uma coluna
que apresenta o ranking de eficiéncia para as DMUs analisadas. Destaca-se que os valores de
eficiéncia calculados mediante o modelo da classe VRS, foram classificados de ordem
decrescente, mostrando as empresas mais eficientes na parte superior da Tabela 12 (ultima
coluna). Reitera-se que os modelos VRS sdao aqueles mais realistas no que diz respeito ao
problema estudado. Assim, as empresas com melhor performance econdmica foram a CPFL
Renovaveis, Elektro, CESP, Gas Natural Fenosa e Celpa, respectivamente. Adicionalmente,
segundo o modelo VRS a eficiéncia média foi de 0.505 para as empresas em questdo, ou seja,
a ineficiéncia média foi da ordem de 0.495 (1- 0.505). Isso indica que em média, de acordo com
o atual nivel de produto gerado, as empresas analisadas deveriam reduzir o uso dos insumos na

ordem de 49.5% para se tornarem eficientes.

Aqui cabe a continuagdo da reflexdo acerca dos escores ambientais e econdmicos. Em
comparacao com os niveis de eficiéncia ambiental previamente calculados, percebe-se que o
grau de eficiéncia econdmica e social assumem valores praticamente com o dobro do valor
daqueles obtidos na performance ambiental. Esta evidéncia demonstra que apesar da relevancia
ambiental para a sociedade em geral, as empresas ainda possuem como prioridade central os
aspectos econdmicos e sociais de sua operagdo em si. Desta forma, destaca-se que ha espaco
para melhorias na performance em todas as esferas do TBL, entretanto, o pilar ambiental

apresenta-se como o principal gargalo a ser superado pelas organizagoes.
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Tabela 12 - Eficiéncia Social com orientagdo a inputs (retornos constantes ¢ variaveis a escala)

Modelo CRS - Orientacao a Inputs

Modelo VRS - Orientac¢éo a Inputs

DMU Rank Eficiéncia Status
CPFL Renovaveis 1 - Eficiente
Elektro 2 Eficiente
CESP 3 0.599 Ineficiente
Gas Natural Fenosa Brasil 4 0.524 Ineficiente
Celpa 10 _ Ineficiente
Enel Brasil 6 0.272 Ineficiente
Usina Sao Manoel 8 0.137 Ineficiente
QGEP 26 Ineficiente
CEMIG 7 0.173 Ineficiente
CTEEP 5 0.360 Ineficiente
AES Tiete 9 Ineficiente
Light 11 Ineficiente
Equatorial Energia 20 Ineficiente
Celpe 13 Ineficiente
Celesc 21 Ineficiente
Eletrosul 12 Ineficiente
Neoenergia 22 Ineficiente
CHESF 14 Ineficiente
Eletrobras Eletronorte 15 Ineficiente
Copel 17 Ineficiente
Itaipu Binacional 16 Ineficiente
AES Eletropaulo 23 Ineficiente
Eletrobras Furnas 18 Ineficiente
Grupo Energisa 24 Ineficiente
CPFL Energia 19 Ineficiente
ENGIE Brasil Energia 25 Ineficiente

Eficiéncia média

0.187

Rank Eficiéncia Status
1 Eficiente
2 Eficiente
3 Eficiente
4 Eficiente
5 Eficiente
6 Ineficiente
7 0.688 Ineficiente
8 0.671 Ineficiente
9 0.648 Ineficiente
10 0.570 Ineficiente
11 0.514 Ineficiente
12 0.463 Ineficiente
13 0.394 Ineficiente
14 0.357 Ineficiente
15 0.345 Ineficiente
16 0.333 Ineficiente
17 0.327 Ineficiente
18 0.312 Ineficiente
19 0.264 Ineficiente
20 0.258 Ineficiente
21 0.256 Ineficiente
22 0.247 Ineficiente
23 0.215 Ineficiente
24 0.206 Ineficiente
25 0.172 Ineficiente
0.505

Fonte: Elaborado pelo autor

Apos esse procedimento efetuou-se o calculo dos escores de eficiéncia econdmica, através dos

modelos das classes CRS e VRS, considerando uma orientagdo a outputs. A orientagao relativa

a outputs pode ser compreendida da seguinte forma: eficientes serdo aquelas DMUs que para

um nivel fixo de insumos consumidos, maximizaram o nivel de produtos gerados. Reitera-se

que os modelos com retornos variaveis sdao os mais aderentes pelos mesmos motivos

apresentados anteriormente. A Tabela 13 apresenta os resultados obtidos. Destaca-se que as

empresas eficientes foram a CPFL Renovéaveis, Elektro, CESP, Gas Natural Fenosa e Celpa,

respectivamente. Perceba que as organizagdes com melhor desempenho, tanto para um modelo
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orientado a inputs, quanto para outputs sdo as mesmas. Esse resultado mostra que o resultado
estimado ¢ robusto e indica que estas empresas conseguiram consumir poucos insumos € ao
mesmo tempo gerar maiores niveis de produtos do que as suas concorrentes. Por fim, percebe-
se que que a eficiéncia média calculada foi igual a 0.279, ou seja, a ineficiéncia média foi da
ordem de 0.721 (1- 0.279). Isso indica que em média, de acordo com o atual nivel de insumo
consumido, as empresas analisadas deveriam ampliar a geracao de produtos na ordem de 44.4%

para se tornarem eficientes.
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Tabela 13 - Eficiéncia Social com orientagdo a outputs (retornos constantes e variaveis a escala)

Modelo CRS - Orientacéio a Qutputs Modelo VRS - Orientacio a Qutputs

DMU Rank Eficiéncia Status Rank Eficiéncia Status
CPFL Renovaveis | 1.000 Eficiente | 1.000 Eficiente
Elektro 2 1.000 Eficiente 2 1.000 Eficiente
CESP 3 0.599 Ineficiente 3 1.000 Eficiente
Gas Natural Fenosa Brasil 4 0.524 Ineficiente 4 1.000 Eficiente
Celpa 10 0.096 Ineficiente 10 1.000 Eficiente
Enel Brasil 6 0.272 Ineficiente 6 0.590 Ineficiente
CTEEP 5 0.360 Ineficiente 5 0418 Ineficiente
CEMIG 7 0.173 Ineficiente 7 0.246 Ineficiente
Usina Sao Manoel 8 0.137 Ineficiente 8 0.170 Ineficiente
AES Tiete 9 0.097 Ineficiente 9 0.119 Ineficiente
Light 11 0.073 Ineficiente 11 0.092 Ineficiente
Celpe 13 0.066 Ineficiente 13 0.081 Ineficiente
CHESF 14 0.065 Ineficiente 14 0.072 Ineficiente
Eletrosul 12 0.066 Ineficiente 12 0.070 Ineficiente
Eletrobras Eletronorte 15 0.062 Ineficiente 15 0.066 Ineficiente
Itaipu Binacional 16 0.043 Ineficiente 16 0.046 Ineficiente
Copel 17 0.040 Ineficiente 17 0.043 Ineficiente
Eletrobras Furnas 18 0.039 Ineficiente 18 0.041 Ineficiente
CPFL Energia 19 0.039 Ineficiente 19 0.039 Ineficiente
Equatorial Energia 20 0.029 Ineficiente 20 0.039 Ineficiente
Celesc 21 0.029 Ineficiente 21 0.033 Ineficiente
ENGIE Brasil Energia 25 0.008 Ineficiente 25 0.031 Ineficiente
Neoenergia 22 0.025 Ineficiente 22 0.029 Ineficiente
AES Eletropaulo 23 0.021 Ineficiente 23 0.022 Ineficiente
Grupo Energisa 24 0.009 Ineficiente 24 0.009 Ineficiente
QGEP 26 0.000 Ineficiente 26 0.000 Ineficiente
Eficiéncia média 0.187 0.279

Fonte: Elaborado pelo autor

A Tabela 14 apresenta a relacdo de benchmarking para todas as organizagdes, considerando
apenas os modelos com retornos variaveis de escala e assumindo orientagdes tanto a inputs,
quanto a outputs. Perceba que essa analise € 1til para as empresas ineficientes, pois mostra em
quem elas devem se espelhar. No caso das empresas eficientes, o0 modelo somente indica que
elas apresentaram o melhor desempenho, portanto, elas precisam se esfor¢car para manter a
posi¢do alcancada. Recomenda-se para estas entidades a elaborag¢@o de programas de melhoria
continua para que os niveis de performance permanegam em patamares elevados. Por fim,
destaca-se que a empresa Itaipu Binacional foi a empresa de referéncia mais frequente, seguida

pela CESP Celpa, Gas Natural Fenosa e CPFL Renovaveis, respectivamente.
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Apos a analise das empresas de referéncia de acordo com o desempenho social, procedeu-se o
estudo dos fatores determinantes para a eficiéncia social das organizacdes. Destaca-se que os
escores de eficiéncia variam em uma escala de 0 a 1, onde 0 ¢ o menor valor possivel e 1
significa o maior valor para uma DMU. Desta forma, através de uma regressao Tobit, regrediu-
se os escores de eficiéncia social, levando-se em consideragdo as seguintes variaveis
independentes: (i) anos de existéncia da empresa, desde a sua fundacao; (ii) variavel dummy

sobre a presenga de capital aberto e (ii1) nimero de colaboradores das organizagdes.

Foram estimadas regressoes para os modelos DEA de eficiéncia do tipo Constant Returns to
Scale (CRS) e Variable Returns to Scale (VRS), tanto para uma orientacao a inputs, quanto
para uma orientacdo a outputs. Conforme abordado previamente, os modelos com retornos de
escala variaveis sdo os mais realistas para o problema em questdo (VRS). A Tabela 15 apresenta
os resultados obtidos. De acordo com os modelos CRS e VRS nao foram encontradas evidéncias
de que o numero de anos de existéncia das empresas analisadas impactam nos niveis de

eficiéncia social delas.

O mesmo, entretanto, ndo ¢ valido para a presenca de capital aberto e para o numero de
colaboradores. Especificamente no que diz respeito a presenca de capital aberto (tanto para os
modelos CRS e VRS), verificou-se que as empresas que possuem acdes comercializadas na
bolsa de valores tendem a possuir maiores niveis de desempenho social. As justificativas para
este fato sdo variadas, como por exemplo, a possibilidade de participagdo dos funcionarios na
divisdo de parcela dos lucros, por exemplo. Em relagdo a variavel “numero de colaboradores”,
ela foi significativa a um nivel de 90% de confianca para os modelos CRS e alcangou 95% de
confianca para os modelos VRS, entretanto, o coeficiente estimado, apesar de negativo, foi

proximo de zero, ou seja, o impacto do nimero de funcionarios na eficiéncia social € limitado.
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Tabela 15 - Regressdo Tobit para os escores de eficiéncia social

Modelo DEA do tipo: Constant Returns to Scale (CRS) com orientacio a inputs

Coeficiente FErro Padrao z p-valor Significincia
Intercepto 0.134 0.088 1.516  0.130 -
Anos de Existéncia —0.001 0.002 —0.433  0.665 -
Capital aberto (dummy) 0.200 0.088 2274 0.023 *k
N° de Colaboradores -0.000 0.491 -1.814 0.070 *
Modelo DEA do tipo: Constant Returns to Scale (CRS) com orientacio a outputs
Coeficiente FErro Padrio z p-valor Significancia
Intercepto 0.134 0.088 1.516  0.130 -
Anos de Existéncia —0.001 0.002 —0.433  0.665 -
Capital aberto (dummy ) 0.200 0.088 2274 0.023 ok
N° de Colaboradores -0.000 0.491 —-1.814 0.070 *

Modelo DEA do tipo: Variable Returns to Scale (VRS) com orientacao a inputs

Coeficiente Erro Padrao z p-valor Significincia
Intercepto 0.383 0.101 3.791  0.000 ok
Anos de Existéncia 0.000 0.002 0.098 0.922 -
Capital aberto (dummy) 0.291 0.095 3.074  0.002 ok
N° de Colaboradores -0.000 0.538 —2.916 0.004 o
Modelo DEA do tipo: Variable Returns to Scale (VRS) com orientacio a outputs
Coeficiente Erro Padrao z p-valor Significincia
Intercepto 0.030 0.115 0.264  0.792 -
Anos de Existéncia 0.002 0.002 0.728  0.467 -
Capital aberto (dummy) 0.315 0.110 2.863  0.004 ok
N’ de Colaboradores -0.000 0.674 —1.998 0.046 o

Fonte: Elaborado pelo autor.
Nota: *** p <0,01; ** p <0,05; * p <0,10.

A proxima secdo aborda a relagdo existente entre os niveis de eficiéncia econdmica, ambiental
e social. Pretende-se verificar se os bons niveis de performance ambiental e social levam a
niveis mais satisfatorios ou ndo de desempenho econdmico, por parte das organizagdes

analisadas.
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4.4. Relacio existente entre o desempenho econémico, ambiental e social

Apds o calculo do desempenho ambiental, econdmico e social das organizagdes analisadas,
procedeu-se a investigacdo de algumas das hipoteses desta pesquisa. Desta forma, através de
uma inspec¢ao de correlogramas, bem como da estimac¢ao de um conjunto de regressdes Tobit,
verificou-se se o desempenho econdmico estd ou ndo correlacionado com os niveis de

performance ambiental e social.

Conforme evidenciado na se¢@o do referencial tedrico, destaca-se, que, de acordo com a teoria
da Ecoeficiéncia, as empresas podem melhorar os seus niveis de produtividade e reduzir os
custos, através da melhora da performance ambiental (STONE, 1994; BEBBINGTON, 2001;
LEHMAN, 2002). Desta forma, assumiu-se como uma das premissas prévias desta pesquisa,
que as empresas com os melhores indices de desempenho ambiental tenderiam a possuir

melhores niveis de eficiéncia econdmico-financeira.

Através da Stakeholder Theory, assumiu-se que o desempenho financeiro das organizagdes se
relaciona com o sucesso da empresa em gerenciar o relacionamento com o seu entorno (GRAY
et al., 1995; ELIJIDO-TEM, 2007). Ainda, segundo os aspectos da Legitimacy Theory
(GUTHRIE e PARKER, 1989), assumiu-se previamente que as organizacdes € a comunidade
do seu entorno desenvolvem relagdes sociais proximas, dado que entre elas surge uma espécie
de "contrato social". Logo, para que a gestdo seja plena, as organizagdes precisam funcionar
como um sistema que enfatiza o alinhamento com a sociedade (LAKO, 2011). Assim sendo,
assumiu-se como premissa basica que as empresas com melhores indices de desempenho social

tendem a possuir melhores niveis de eficiéncia econdmico-financeira.

.A Figura 17 apresenta um conjunto de correlogramas que relacionam os niveis de desempenho
econdmico com o grau de eficiéncia ambiental e social para as empresas analisadas. A Figura
17 esté dividida em duas partes, (A) e (B), que apresentam, respectivamente, os resultados dos
modelos com retornos variaveis de escala (VRS), considerando orientagdes a inputs e outputs.
Destaca-se que o tipo de orientacdo do modelo impactara na analise a ser realizada, uma vez
que o computo da eficiéncia orientada a inputs classificou como eficientes aquelas organizagdes
que minimizaram o consumo de recursos, ao passo que na orientacdo a outputs, eficientes foram

aquelas entidades que conseguiram maximizar os niveis de produgao.
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Figura 17 — Correlograma entre as eficiéncias ambiental, econdmica e social
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Nota: (A): Modelo com retornos variaveis de escala (VRS) com orientaco a inputs.
Nota: (B): Modelo com retornos variaveis de escala (VRS) com orientacdo a outputs.

Fonte: Elaborado pelo autor Thiago Henrique Martins Pereira.
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De acordo com a parte (A) da Figura 17, percebe-se que a correlacdo existente entre o
desempenho ambiental e econdmico, apesar de fraca, ¢ positiva e da ordem de 0.2. Este
resultado € coerente e pode ser explicado da seguinte forma: as empresas eficientes foram
aquelas que conseguiram minimizar o uso de insumos, sem comprometer a quantidade de
produtos gerados, ou seja, os modelos DEA com orientagdo a inputs sdo aderentes com a
questdo do uso racional dos recursos produtivos. Desta forma, para as organizagdes analisadas,

o desempenho ambiental ¢ proporcional a performance econdmica.

Ainda de acordo com a Figura (A), verificou-se que o desempenho econdmico € inversamente
proporcional a performance social, logo, para as empresas analisadas, aquelas com melhor
desempenho econdmico tendem a ter pior desempenho social, pois a correlagdo entre essas
variaveis foi negativa e da ordem de -0.3. Este fato pode ser justificado pelo trade-off existente
entre o objetivo das organizagdes: lucro versus bem-estar social. Em geral, empresas publicas
ndo possuem o lucro como meta central, sendo elas norteadas pelo exercicio social de suas
atividades. Muitas delas, inclusive, sdo deficitarias. Por outro lado, em geral, as empresas
privadas sdo norteadas por distintos fatores, dentre eles o lucro (GOLDRATT e COX, 2016).
Por fim, ainda de acordo com a Figura (A), a correlagdo existente entre o desempenho ambiental

e social ¢ positiva e da ordem de 0.3.

Especificamente no tocante aos modelos com retornos orientados a outputs, apresentados na
parte (B) da Figura 17, nota-se que a relacdo existente entre os desempenhos ambiental e
econdmico ¢ negativa e da ordem de -0.2. Este resultado faz sentido, uma vez que o foco dos
modelos orientados a outputs ¢ justamente na maximizacao dos produtos gerados, sem se
preocupar com o uso racional dos recursos produtivos. Novamente, ainda de acordo com a parte
(B) da Figura 17, verifica-se que a correlagdo existente entre os niveis de desempenho social e
econOmico ¢ negativa e da ordem de 0.4. Este fato ancora-se nos principios norteadores das
organizagdes, que variam de acordo com a sua natureza juridica (serem publicas ou privadas),
por exemplo. Por fim, verifica-se novamente que a correlagdo existente entre o desempenho

ambiental e social € positiva e da ordem de 0.2.

Diante do exposto, destaca-se que apesar da sustentabilidade ser uma das metas globais a serem
perseguidas pelas organizacdes, investir em meio ambiente ainda € um trade-off para as
empresas, uma vez que a viabilidade econdmico-financeira de muitos processos ambientais é

ainda inviavel (ROGERS e HUDSON, 2011; VAN DER VEEN, VENUGOPAL, 2014). Diante
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do exposto, a Tabela 16 apresenta o resultado das regressoes Tobit, levando-se em consideragao
a eficiéncia econdmica como varidvel dependente e a eficiéncia ambiental, eficiéncia social e
uma varidvel de interagdo (desempenho ambiental e social conjuntamente) como variaveis

independentes.

Tabela 16 - Relagdo entre os niveis de desempenho econémico e a performance ambiental e social

Modelo DEA do tipo: Variable Returns to Scale (VRS) com orientacio a inputs

Coeficiente Erro Padrio z p-valor Significincia
Intercepto 0.542 0.187 2,897 0.004 *okk
Eficiéncia Ambiental 0.578 0.772 0.749 0.454 -
Eficiéncia Social —0.365 0.238 —1.532 0.126 -
Interacéo —0.355 0.790 —0.449 0.653 -

Modelo DEA do tipo: Variable Returns to Scale (VRS) com orientacéo a outputs

Coeficiente Erro Padrio z p-valor Significincia
Intercepto 0.710 0.089 8.000 0.000 ok
Eficiéncia Ambiental —0.180 0.473 —0.380 0.704 -
Eficiéncia Social —0.422 0.113 —3.744 0.000 kK
Interacéo 0.304 0.507 0.599 0.549 -

Fonte: Elaborado pelo autor.
Nota: *** p <0,01; ** p <0,05; * p <0,10.

Conforme apresentado na Tabela 16, nao ha evidéncias fortes de que os niveis de desempenho
econdmico possam ser explicados pela performance ambiental e social das empresas
analisadas, exceto, no caso do modelo com retornos variaveis de escala ¢ com orientacao a
outputs, que indicou uma relagdo inversa entre os niveis de desempenho econdomico e social, os

quais foram significativos ao nivel de 99% de confianga.

A seguir, abordar-se-4 a questao da supereficiéncia em modelos da classe DEA. O objetivo da
secdo sera a analise de DMUs que poderiam ser classificadas como outliers e assim,
comprometer a estimagao dos escores globais de eficiéncia. Desta forma foi possivel comparar
os resultados calculados com aqueles obtidos previamente nas segdes 4.1, 4.2 ¢ 4.3, e assim,
comprovar a hipdtese de que eles produzem resultados estatisticamente diferentes. Apos a
estimagao dos escores corrigidos (escores de supereficiéncia), os determinantes do desempenho

das organizagdes estudadas, serdo novamente calculados através de uma regressao Tobit.



107

4.5. Modelos de desempenho (DEA) baseados na classe de supereficiéncia

Conforme apresentado ao longo desta tese, os modelos classicos de Data Envelopment Analysis
possuem duas tipologias basicas, uma delas, diz que os retornos do modelo podem ter
rendimentos constantes (CSR) e a outra, indica que os retornos dos mesmos podem ser variaveis
(VRS). Estes modelos foram propostos por Charnes, Cooper ¢ Rhodes (1978) e Banker, Cooper
e Rhodes (1984), respectivamente. Destaca-se que estes modelos sdo seminais e amplamente

utilizados pela literatura e pelo setor empresarial, por exemplo.

As aplicagdes destes modelos classicos de DEA sdo as mais variadas possiveis. Por exemplo,
estes métodos sao amplamente utilizados em sistemas de reajuste e revisao tarifaria. Um caso
tipico e o mercado de energia, onde a Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel) define
incentivos tarifarios para os prestadores de energia em fun¢do do nivel de desempenho
alcancado pelas organizacdes. No setor de abastecimento de dgua e esgotamento sanitario nao
¢ diferente, modelos classicos de eficiéncia sdo empregados em diversas etapas do ciclo tarifario

proposto pelas agéncias de regulacao.

Em funcdo desta relevancia e do amplo uso em situagdes praticas, os modelos de DEA assumem
lugar de destaque na classificagdo de organizagdes quanto a sua eficiéncia. Uma vez que definir
o desempenho ¢ uma tarefa importante, o desenvolvimento de novos modelos de performance
ambiental ¢ objeto de interesse académico. Especialmente no contexto da presente tese, que
aborda a tematica do Triple Bottom Line, a constru¢do de modelos DEA para aferir o grau de

eficiéncia de organizacdes ¢ um tema que tem crescido de maneira substanciada.

Diante do exposto, esta se¢do apresenta de maneira pioneira um modelo DEA da classe de
supereficiéncia, ou seja, trata-se de uma formulagdo nova, que antes de calcular os escores de
eficiéncia, determina quais DMUs (ou organizagdes) apresentaram valores de inputs ou outputs
que apresentaram valores atipicos em relagdo ao restante da amostra e assim, poderia ser
classificada como outliers. De acordo com os formuladores deste modelo, Andersen ¢ Petersen
(1993), a presencga de outliers pode deslocar artificialmente a fronteira de eficiéncia calculada,
produzindo escores viesados. A Tabela 17 lista quais DMUs foram classificadas como outliers
para cada um dos modelos estimados. A titulo ilustrativo, aquelas DMUs com valores atipicos,

classificadas como outliers foram destacadas com o “x” para cada um dos modelos efetuados.



108

Os resultados completos para os testes de cada um dos modelos encontram-se no anexo desta

pesquisa.

Tabela 17 - DMUs classificadas com outliers para distintos modelos de eficiéncia

Des empenho ambiental Desempenho econdémcio Desempenho social
DMU VRS - inputs VRS - outputs VRS - inputs VRS - outputs VRS - inputs VRS - outputs
AES Eletropaulo
AES Tiete X X
Celpe
CEMIG

Celesc

Celpa X X
CESP X X
CHESF

Copel

CPFL Energia X X

CPFL Renovaveis X X
CTEEP X X X X

Elektro X X
Eletrobras Eletronorte

Eletrobras Furnas X

Eletrosul

Enel Brasil

ENGIE Brasil Energia

Equatorial Energia

Gas Natural Fenosa Brasil X X X X
Grupo Energisa

Itaipu Binacional X X

Light

Neoenergia

QGEP

Usina Sao Manoel

Fonte: Elaborado pelo autor.

Apo6s a devida identificagdo dos outliers todos os modelos foram reestimados, excluindo-se
antes, aquelas DMUSs com valores atipicos. Este resultado produziu escores de eficiéncia mais
robustos. A Tabela 18 apresenta os resultados obtidos para o modelo de performance ambiental,
considerado retornos variaveis de escala e orientagdes tanto a inputs (eficiéncia média igual a

0.546) quanto a outputs (eficiéncia média igual a 0.382).

Os resultados apresentados sdo relevantes, uma vez que indicam que a remog¢ao das DMUs
classificadas como outliers produzem mudangas significativas nos escores de eficiéncia

estimados. Desta forma, ¢ possivel obter indicadores de desempenho mais acurados e que
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podem contribuir de maneira mais significativa para o delineamento de politicas publicas e

privadas.

Tabela 18 - Modelo de supereficiéncia - desempenho ambiental

Modelo VRS - Orienta¢io a Inputs

Modelo VRS - Orientaciio a Qutputs

DMU Rank Eficiéncia Status DMU Rank Eficiéncia Status
CEMIG 1 Eficiente CEMIG 1 Eficiente
Celpa 2 Eficiente Celpa 2 Eficiente
CESP 3 Eficiente CESP 3 Eficiente
Grupo Energisa 4 Eficiente Grupo Energisa 4 Eficiente
QGEP 5 Eficiente QGEP 5 Eficiente
Eletrosul 6 Ineficiente Eletrosul 6 Ineficiente
AES Eletropaulo 8 0.700 Ineficiente AES Eletropaulo 7 0.672 Ineficiente
Celesc 9 0.630 Ineficiente Celesc 8 0.542 Ineficiente
Itaipu Binacional 13 0.538 Ineficiente Itaipu Binacional 9 0453 Ineficiente
Celpe 17 0.251 Ineficiente Celpe 10 0.242 Ineficiente
Eletrobras Furnas 15 0.299 Ineficiente Eletrobras Furnas 11 0.232 Ineficiente
CHESF 16 0.292 Ineficiente CHESF 12 0.197 Ineficiente
Equatorial Energia 12 0.559 Ineficiente Equatorial Energia 13 0.153 Ineficiente
Light 7 - Ineficiente Light 14 0.116 Ineficiente
Elektro 18 Ineficiente Elektro 15 0.089 Ineficiente
Usina Sao Manoel 10 0.615 Ineficiente Usina Sao Manoel 16 Ineficiente
Eletrobras Eletronorte 14 0433 Ineficiente Eletrobras Eletronorte 17 Ineficiente
CPFL Renovaveis 22 Ineficiente CPFL Renovaveis 18 Ineficiente
Copel 23 Ineficiente Copel 19 Ineficiente
CPFL Energia 20 Ineficiente CPFL Energia 20 Ineficiente
Enel Brasil 21 Ineficiente Enel Brasil 21 Ineficiente
Neoenergia 19 Ineficiente Neoenergia 22 Ineficiente
ENGIE Brasil Energia 11 0.577 Ineficiente ENGIE Brasil Energia 23 Ineficiente
Eficiéncia média 0.546 0.382

Variancia 0.123 0.168

Fonte: Elaborado pelo autor

De maneira complementar, a Tabela 19 apresenta os resultados obtidos para o modelo de

performance econdmica, considerado retornos variaveis de escala, com orientagdes tanto a

inputs (eficiéncia média igual a 0.722) quanto a outputs (eficiéncia média igual a 0.750).

Novamente, percebe-se que a remoc¢ao de DMUs com valores atipicos faz com que os valores

médios de eficiéncia atinjam um patamar de valores superiores. Novamente, percebe-se que as

organizacdes tendem a possuir maiores niveis de performance econdomica em detrimento da

performance ambiental.

Tabela 19 - Modelo de supereficiéncia - desempenho econdomico
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Modelo VRS - Orientacio a Inputs Modelo VRS - Orientacio a OQutputs
DMU Rank Eficiéncia Status DMU Rank Eficiéncia Status
- - Usina Sao Manoel 1 Eficiente
AES Eletropaulo Eficiente AES Eletropaulo 2 Eficiente
AES Tiete Eficiente AES Tiete 3 Eficiente
CEMIG Eficiente CEMIG 4 Eficiente
Celesc Eficiente Celesc 5 Eficiente
Eletrobras Eletronorte Eficiente Eletrobras Eletronorte 6 Eficiente
Light 12 0.816 Ineficiente Grupo Energisa 7 Eficiente
Equatorial Energia 14 0.595 Ineficiente ENGIE Brasil Energia 8 Eficiente
QGEP 20 Ineficiente Neoenergia 9 Eficiente
Eletrosul 21 Ineficiente Eletrobras Furnas 10 Eficiente
Elektro 10 0.837 Ineficiente Elektro 11 0.794 Ineficiente
Neoenergia 8 Eficiente Light 12 0.792 Ineficiente
ENGIE Brasil Energia 6 Eficiente Enel Brasil 13 0.788 Ineficiente
Celpe 11 0.831 Ineficiente Celpe 14 0.771 Ineficiente
Celpa 13 0.777 Ineficiente Celpa 15 0.722 Ineficiente
Copel 19 - Ineficiente Copel 16 0.667 Ineficiente
CHESF 18 Ineficiente CHESF 17 0.658 Ineficiente
Gas Natural Fenosa Brasil 15 0.571 Ineficiente Equatorial Energia 18 0.642 Ineficiente
CPFL Renovaveis 17 Ineficiente CPFL Renovaveis 19 0.432 Ineficiente
Grupo Energisa 7 Eficiente Gas Natural Fenosa Brasil 20 Ineficiente
CESP 22 Ineficiente CESP 21 Ineficiente
Enel Brasil 16 0.566 Ineficiente Eletrosul 22 Ineficiente
Usina Sao Manoel 9 _ Eficiente QGEP 23 Ineficiente
Eficiéncia média 0.722 0.750
Variancia 0.086 0.082

Fonte: Elaborado pelo autor

Por fim, a Tabela 20 apresenta os resultados obtidos para o modelo de performance social,
considerado retornos varidveis de escala e orientagdes tanto a inputs (eficiéncia média igual a
0.675) quanto a outputs (eficiéncia média igual a 0.303). Destaca-se novamente a relevancia
dos resultados apresentados, dado que indicam que a remocao das DMUs classificadas como
outliers produzem alteracdes significativas nos escores de eficiéncia estimados, sobretudo
naquele com orientacao a inputs. Assim sendo, ¢ possivel obter indicadores de desempenho

mais precisos para a eficiéncia social das organizagdes analisadas.
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Tabela 20 - Modelo de supereficiéncia - desempenho social

Modelo VRS - Orientacio a Inputs Modelo VRS - Orientaciio a OQutputs
DMU Rank Eficiéncia Status DMU Rank Eficiéncia Status
CEMIG 1 1.000 Eficiente CEMIG 1 1.000 Eficiente
CTEEP 2 1.000 Eficiente CTEEP 2 1.000 Eficiente
Enel Brasil 3 1.000 Eficiente Enel Brasil 3 1.000 Eficiente
Usina Sao Manoel 6 0.882 Ineficiente Usina Sao Manoel 4 0.529 Ineficiente
AES Tiete 10 0.697 Ineficiente AES Tiete 5 0.408 Ineficiente
Eletrosul 16 0.509 Ineficiente Eletrosul 6 0.297 Ineficiente
Light 8 0.825 Ineficiente Light 7 0.281 Ineficiente
Celpe 7 0.836 Ineficiente Celpe 8 0.248 Ineficiente
CPFL Energia 20 0.380 Ineficiente CPFL Energia 9 0.201 Ineficiente
Eletrobras Eletronorte 17 0.483 Ineficiente Eletrobras Eletronorte 10 0.199 Ineficiente
CHESF 11 0.624 Ineficiente CHESF 11 0.184 Ineficiente
Equatorial Energia 5 0.960 Ineficiente Equatorial Energia 12 0.174 Ineficiente
ENGIE Brasil Energia 21 0.117 Ineficiente ENGIE Brasil Energia 13 0.167 Ineficiente
Eletrobras Furnas 19 0.431 Ineficiente Eletrobras Furnas 14 0.152 Ineficiente
Itaipu Binacional 14 0.522 Ineficiente Itaipu Binacional 15 0.137 Ineficiente
Copel 15 0.511 Ineficiente Copel 16 0.128 Ineficiente
Celesc 9 0.765 Ineficiente Celesc 17 0.088 Ineficiente
Neoenergia 13 0.564 Ineficiente Neoenergia 18 0.076 Ineficiente
AES Eletropaulo 12 0.594 Ineficiente AES Eletropaulo 19 0.066 Ineficiente
Grupo Energisa 18 0.465 Ineficiente Grupo Energisa 20 0.034 Ineficiente
QGEP 4 1.000 Eficiente QGEP 21 0.000 Ineficiente
Eficiéncia média 0.675 0.303
Eficiéncia média 0.062 0.100

Fonte: Elaborado pelo autor

As analises de supereficiéncia aqui apresentadas vao de encontro com a hipotese central desta
pesquisa, de que a remog¢do de DMUs classificadas como outliers produzem mudancas
significativas nos escores de eficiéncia calculados por modelos de Data Envelopment Analysis.
Reconhece-se aqui a importancia de se avaliar o desempenho de organizagdes, entretanto, a
contribuicao teodrica desta tese € de que a tipologia do modelo escolhido pode causar variagdes
significativas nos niveis de desempenho calculados. Desta forma, reitera-se a relevancia dos
modelos DEA de supereficiéncia, uma vez que eles identificam empresas com valores atipicos
para os seus insumos e produtos, portanto, a remocao destas entidades produzem resultados

mais significativos.

Destaca-se que a Companhia Energética de Minas Gerais S.A. (CEMIG) foi a tnica a obter
eficiéncia maxima para todos os modelos de supereficiéncia estimados (desempenho ambiental,
econdmico e social), considerando orientacdes a input € output e retornos variaveis de escala.
Este fato endossa a importancia da analise de outliers em modelos de Anélise Envoltéria de

Dados, uma vez que o modelo matematico para o computo da fronteira de eficiéncia € sensivel
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aos valores atribuidos a cada uma das DMUs. Este fato pode ser justificado pela presenca da
CEMIG junto ao indice Down Jones de Sustentabilidade (SEARCY ¢ ELKHAWAS, 2012;
KANG et al., 2020) desde a sua criagdo, o que ocorre ha exatos 21 anos. Este Indice contempla
as organizagdes que se destacam ao redor do mundo por suas praticas ambientais, econdmicas

e sociais.

Apesar da constatacdo prévia de que nos modelos de supereficiéncia produziram resultados
distintos dos modelos classicos, torna-se necessario uma validagao destes resultados. Desta
forma, as Tabelas 23 a 25 apresentam testes de hipoteses para a igualdade de médias entre os
modelos de supereficiéncia e os modelos classicos de DEA. Destaca-se que a hipdtese nula do
teste ¢ a igualdade entre as médias dos escores de eficiéncia para os diferentes modelos.

hipodtese alternativa (Ilevou em consideragao tanto um carater unicaudal, quanto bicaudal para o
teste, considerando diferencas entre as médias). Desta forma, foi possivel verificar com
seguranca se os escores eram iguais ou diferentes. Destaca-se que todos os testes analisaram
somente aqueles modelos com retornos de escala variaveis, uma vez que sdo os mais

representativos para o problema estudado.

A Tabela 21 apresenta os testes de hipdtese para o modelo ambiental, levando-se em
consideragdo uma orientagao voltada a inputs e outputs. Especificamente no caso da orientagao
a inputs, o valor calculado para a estatistica t foi igual a 3,533, que ¢ superior aos valores criticos
da estatistica t, para o caso unicaudal (1,680) e bicaudal (2,015). Desta forma, rejeita-se a
hipotese de igualdade entre as médias para os escores de eficiéncia estimados. Diante do
exposto, pode-se dizer que os valores obtidos no modelo de supereficiéncia foram de fato
diferentes daqueles calculados através dos modelos classicos. A Tabela 21 ainda apresenta os
testes de hipdtese, consideracdo uma orientacao voltada a outputs. Segundo este modelo, o valor
calculado para o teste t foi igual a 2,228, que ¢ superior aos valores criticos da estatistica t, para
o caso unicaudal (1,683) e bicaudal (2,020). Portanto, rejeita-se a hipotese de igualdade entre

as médias para os escores de eficiéncia estimados.



Tabela 21 - Desempenho ambiental:

113

Teste-t para o modelo DEA de Superefiéncia e Classico (inputs e outputs)

Orientacio a inputs

DEA Supereficiéncia - VRS (input)

DEA Cldssico - VRS (input)

Média

Variancia

Observagdes

Hipdtese da diferenga de média
gl

Stat t

P(T<=t) uni-caudal

t critico uni-caudal

P(T<=t) bi-caudal

t critico bi-caudal

0.546
0.123
23.000
0.000
44.000
3.533
0.000
1.680
0.001
2.015

0.212
0.094
26.000

Orientacgio a outputs

DEA Supereficiéncia - VRS (output)

DEA Cldssico - VRS (output)

Média

Varidncia

Observagdes

Hipotese da diferenga de média
gl

Stat t

P(T<=t) uni-caudal

t critico uni-caudal

P(T<=t) bi-caudal

t critico bi-caudal

0.382
0.168
23.000
0.000
41.000
2.228
0.016
1.683
0.031
2.020

0.147
0.100
26.000

Fonte: Elaborado pelo autor

Apo6s a verificagdo dos modelos ambientais, procedeu-se a investigacdo dos escores de

desempenho econdmico. Assim, estdo sumarizados na Tabela 22 os resultados para os testes de

hipotese para o modelo econdomico, levando-se em considera¢do as orientacdes a inputs € a

outputs. Para o modelo orientado a inputs, tem-se que o valor calculado para a estatistica t foi

igual a 3,580, que ¢ superior aos valores criticos da estatistica t, para o caso unicaudal (1,679)

e bicaudal (2,014). Ainda de acordo com a Tabela 22, para o modelo orientado a outputs,

destaca-se que o valor calculado para o teste t foi igual a 2,172, que € superior aos valores

criticos da estatistica t, para o caso unicaudal (1,678) e bicaudal (2,012). Diante das evidéncias

encontradas, rejeita-se a hipotese de igualdade entre as médias para os escores de eficiéncia

estimados.
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Tabela 22 - Desempenho econdmico: Teste-t para 0 modelo DEA de Superefiéncia e Classico (inputs e outputs)

Orientacio a inputs

DEA Supereficiéncia - VRS (input)

DEA Cldssico - VRS (input)

Média 0.722 0.408
Varidncia 0.086 0.098
Observagdes 22.000 26.000
Hipdtese da diferenca de média 0.000
gl 45.000
Stat t 3.580
P(T<=t) uni-caudal 0.000
t critico uni-caudal 1.679
P(T<=t) bi-caudal 0.001
t critico bi-caudal 2.014

Orientagio a outputs

DEA Supereficiéncia - VRS (output)

DEA Classico - VRS (output)

Média 0.750 0.560
Varidncia 0.082 0.105
Observagdes 23.000 26.000
Hipotese da diferenga de média 0.000
gl 47.000
Stat t 2.172
P(T<=t) uni-caudal 0.017
t critico uni-caudal 1.678
P(T<=t) bi-caudal 0.035
t critico bi-caudal 2.012

Fonte: Elaborado pelo autor

Por fim, o mesmo procedimento foi realizado levando-se em consideracdo os escores de
desempenho social das organizacdes. A Tabela 23 sumariza os resultados dos testes de hipotese,
considerando as orientacdes a inputs € outputs. Especificamente no caso da orientacao a inputs,
destaca-se que o valor calculado para o teste t foi igual a 2,075, que ¢ superior aos valores
criticos da estatistica t, para o caso unicaudal (1,679) e bicaudal (2,014). Desta forma, rejeita-

se a hipotese de igualdade entre as médias para os escores de eficiéncia estimados.

Por sua vez, no que diz respeito a orientacao a outputs, a estatistica t foi igual a 0,239, que ¢
interior aos valores criticos da estatistica t, para o caso unicaudal (1,679) e bicaudal (2,014).
Assim, aceita-se a hipotese de igualdade entre as médias para os escores de eficiéncia
estimados. Destaca-se que este foi o Unico dos 6 modelos que atestou a igualdade entre as

médias para os escores de eficiéncia, portanto, na grande maioria dos casos os escores de
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supereficiéncia produziram medidas de eficiéncia que variam significativamente em relacao

aos modelos classicos de Data Envelopment Analysis.

Tabela 23 - Desempenho social: Teste-t para o modelo DEA de Superefiéncia e Classico (inputs e outputs)

Orientacfo a inputs

DEA Supereficiéncia - VRS (input)

DEA Classico - VRS (input)

Média 0.675 0.505
Varidncia 0.062 0.096
Observagdes 21.000 26.000
Hipotese da diferenca de média 0.000
gl 45.000
Stat t 2.075
P(T<=t) uni-caudal 0.022
t critico uni-caudal 1.679
P(T<=t) bi-caudal 0.044
t critico bi-caudal 2.014

Orientacio a outputs

DEA Supereficiéncia - VRS (output)

DEA Classico - VRS (output)

Média 0.303 0.279
Varidncia 0.100 0.146
Observagdes 21.000 26.000
Hipotese da diferenca de média 0.000
gl 45.000
Stat t 0.239
P(T<=t) uni-caudal 0.406
t critico uni-caudal 1.679
P(T<=t) bi-caudal 0.812
t critico bi-caudal 2.014

Fonte: Elaborado pelo autor

Apds a verificacdo empirica de que os escores calculados por meio do modelo de
supereficiéncia, a secdo 4.6 a seguir verificara quais sdo os determinantes da eficiéncia

ambiental, econdmica e social, para as empresas analisadas.

4.6. Determinantes do desempenho para o modelo DEA de supereficiéncia

Apos o calculo dos escores de eficiéncia, através dos modelos de supereficiéncia, todas aquelas

DMUs classificadas como outliers foram removidas, portanto, os resultados obtidos podem ser

considerados mais acurados frente aos modelos classicos de DEA. A partir deste procedimento
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¢ possivel regredir os escores de eficiéncia através de um modelo de regressao Tobit e assim,
verificar quais sdo os fatores que afetam o desempenho ambiental, economico e social das

organizagdes analisadas.

A Tabela 24 apresenta os resultados para o modelo de desempenho ambiental. Destaca-se que
as variaveis “Anos de Existéncia”, “Capital aberto (dummy)” e “N° de colaboradores” foram
utilizadas como variaveis discricionarias do modelo. Verificou-se que as empresas com maior
tempo de existéncia apresentaram maiores niveis de eficiéncia, segundo o modelo com
orientacdo a inputs. Ainda segundo o modelo orientado a inputs, verificou-se que o numero de
colaboradores varia de maneira inversa ao grau de desempenho ambiental. Especificamente no
caso do modelo orientado a outputs, verificou-se que as empresas listadas na bolsa apresentam
correlagdo positiva com o desempenho ambiental e que, aquelas organizagdes com mais

colaboradores apresentaram tendem a possuir piores niveis de desempenho ambiental.

Tabela 24 - Regressao Tobit para os escores de eficiéncia ambiental

Modelo VRS orientado a inputs

Coeficiente FErro Padrio z p-valor Significincia
Constante 0,236 0,169 1,393 0,164 -
Anos de Fxisténcia 0,006 0,002 2,560 0,010 ok
Capital aberto (dummy) 0,218 0,173 1,256 0,209 -
N° de Colaboradores —2,260e-05 9,851e-06 —2,295 0,022 *k

Modelo VRS orientado a outputs

Coeficiente Erro Padrio z p-valor Significincia
Constante 0,134 0,217302 0,616 0,538 -
Anos de Existéncia 0,005 0,00321818 1,547 0,122 -
Capital aberto (dummy) 0,363 0,207083 1,754 0,079 *
N° de Colaboradores —3,353e-05 1,13375e-05  —2,957 0,003 *okk

Fonte: Elaborado pelo autor.
Nota: *** p <0,01; ** p <0,05; * p <0,10.

De maneira complementar, a Tabela 25 a seguir apresenta os resultados obtidos para o modelo
de desempenho econdmico. A Unica evidéncia encontrada ¢ que o niimero de colaboradores
tende a variar positivamente em func¢ao do grau de desempenho econdmico observado. Destaca-
se que esta evidéncia somente ¢ significativa considerando um nivel de 90% de confianca,

portanto, esta nao € uma evidéncia muito forte.
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Tabela 25 - Regressdo Tobit para os escores de eficiéncia econémica

Modelo VRS orientado a inputs

Coeficiente Erro Padrio z p-valor Significancia
Constante 0,742 0,320 2,321 0,020 *k
Anos de Existéncia 0,000 0,002 0,120 0,842 -
Capital aberto (dummy) 0,012 0,310 0,040 0,968 -
N° de Colaboradores 9,443¢-06 1,059¢-05 0,891 0,373 -

Modelo VRS orientado a outputs

Coeficiente Erro Padrio z p-valor Significincia
Constante 0,953 0,290 3,285 0,001 *okk
Anos de Existéncia 0,000 0,002 -0,296 0,767 -
Capital aberto (dummy) —0,207 0,273 —0,760 0,447 -
N° de Colaboradores 1,8120e-05 1,043e-05 1,737 0,082 *

Fonte: Elaborado pelo autor.
Nota: *** p <0,01; ** p <0,05; * p <0,10.

Por fim, a Tabela 26 apresenta o resultado da regressdo para os niveis de eficiéncia social das
organizagdes analisadas. Em especial, no caso do modelo orientado a inputs, empresas que
possuem capital aberto tendem a possuir maiores niveis de desempenho social. Por outro lado,
o numero de colaboradores tende a variar de maneira inversa com os graus de desempenho

social.

Tabela 26 - Regressao Tobit para os escores de eficiéncia social

Modelo VRS orientado a inputs

Coeficiente FErro Padrio z p-valor Significincia
Constante 0,775321 0,123 6,308 0,000 ok
Anos de Existéncia —0,003 0,002 -1,503 0,133 -
Capital aberto (dummy ) 0,250 0,104 2,405 0,016 ok
N° de Colaboradores —9,169¢-06 5,560e-06 —1,649 0,099 *

Modelo VRS orientado a outputs

Coeficiente Erro Padrio z p-valor Significincia
Cons tante 0,397 0,165 2,404 0,016 ok
Anos de Existéncia —0,003 0,003 —0,967 0,334 -
Capital aberto (dummy) 0,066 0,143 0,457 0,647 -
N° de Colaboradores 4,705e-06 8,549¢-06 0,550 0,582 -

Fonte: Elaborado pelo autor.
Nota: *** p <0,01; ** p <0,05; * p <0,10.
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A seguir, de modo a resumir os principais resultados obtidos nesta pesquisa, a secdo 4.7
apresenta um ranking global para os niveis de desempenho ambiental, econdmico e social,
considerando os modelos DEA de supereficiéncia, orientados tanto a inputs, quanto a outputs.
Desta forma ¢é possivel verificar de forma conjunta quais foram as organizacdes com as

melhores praticas no que diz respeito as dimensodes do Triple Bottom Line

4.7. Desempenho global das empresas — performance ambiental, econdomica e social

Por fim, ap6s a estimagdo dos escores de eficiéncia, da atualizacdo deles através da exclusao
das DMUSs classificadas como outliers, bem como da analise dos fatores determinantes da
eficiéncia das organizacdes analisadas, torna-se relevante a definicdo de um indice global de
eficiéncia. Este indice consiste na média (aritmética e geométrica) da eficiéncia ambiental,
econOmica e social para as DMUs desta pesquisa. Este procedimento € relevante, uma vez que
se deseja verificar quais foram aquelas empresas que alcangaram bons desempenhos nas esferas
ambiental, econdmica e social de forma conjunta. Ainda, de acordo com esta andlise, ¢ possivel
mensurar quais das organizagdes analisadas apresentaram resultados ruins e precisam portanto,

reforgar suas praticas internas.

Destaca-se que para o computo destes indicadores, levou-se em consideragao apenas aquelas
instituigdes que nao foram classificadas como outliers para nenhuma das dimensdes analisadas.
De modo a apresentar uma versao ampla para os resultados, bem como verificar a consisténcia
dos mesmos, frente a diferentes tipologias tedricas, as Tabelas 27 e 28 apresentam um ranking
global de desempenho, tanto para os modelos com orientacdo a inputs, quanto para modelos

orientados a outputs, respectivamente.

De acordo com a Tabela 27, verifica-se que a CEMIG apresentou os maiores niveis de
desempenho. Destaca-se ainda que a supracitada companhia apresentou o melhor desempenho
para os modelos ambiental, econdmico e social, o que denota um bom desempenho desta
empresa naquilo que diz respeito aos principios do Triple Bottom Line. O desempenho da
CEMIG ¢ considerado o melhor deles mesmo considerando a média aritmética ¢ geométrica
dos escores de eficiéncia. Por sua vez, a empresa Copel apresentou o pior desempenho. A média

aritmética dos escores de eficiéncia foi igual a 0,666, ou seja, ou grau de ineficiéncia das
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empresas analisadas ¢ da ordem de 33,4% (1 - 0,666). Levando-se em consideracdo a média

geométrica das organizagdes em questao, o grau de ineficiéncia ¢ igual a 28,4% (1 —0,716).

Tabela 27 - Ranking global de eficiéncia apos a estimagdo dos escores de supereficiéncia - Modelo VRS com
orientacao a inputs
Modelo DEA do tipo: Variable Returns to Scale (VRS) com orientacio a inputs

DMU Ambiental Econémico Social Média Aritmética Média Geométrica
AES Tieté - - - - -
Celpa 1.000 0.777 - - -
CESP 1.000 0.246 - - -
CPFL Energia 0.111 - 0.380 - -
CPFL Renovaveis - - - - -
CTEEP - - 1.000 - -
Elektro 0.207 0.837 - - -
Eletrobras Furnas 0.299 - 0.431 - -
Gas Natural Fenosa Brasil - 0.571 - - -
Itaipu Binacional 0.538 - 0.522 - -
Usina Sdo Manoel - - - - -
CEMIG 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
Light 0.910 0.816 0.825 0.851 0.850
Grupo Energisa 1.000 1.000 0.465 0.822 0.775
Celesc 0.630 1.000 0.765 0.798 0.784
AES Eletropaulo 0.700 1.000 0.594 0.765 0.746
QGEP 1.000 0.284 1.000 0.761 0.657
Equatorial Energia 0.559 0.595 0.960 0.705 0.684
Celpe 0.251 0.831 0.836 0.640 0.559
Eletrobras Eletronorte 0.433 1.000 0.483 0.638 0.593
Eletrosul 0.992 0.270 0.509 0.590 0.515
Neoenergia 0.200 1.000 0.564 0.588 0.483
ENGIE Brasil Energia 0.577 1.000 0.117 0.565 0.407
Enel Brasil 0.098 0.566 1.000 0.555 0.381
CHESF 0.292 0.339 0.624 0.418 0.395
Copel 0.056 0.315 0.511 0.294 0.208
Média 0.689 0.739 0.722 0.666 0.716

Fonte: Elaborado pelo autor Thiago Henrique Martins Pereira.

Conforme ilustrado na Tabela 28, verifica-se novamente que a CEMIG possui os maiores niveis
de desempenho, considerando todas as dimensdes em questdo. Este resultado ¢ importante, uma
vez que mostra que, mesmo variando as tipologias metodologicas para a aferigdo do
desempenho, a CEMIG mantem-se na primeira posi¢ao no ranking (considerando tanto a média
aritmética, quanto a média geométrica). Ainda, de maneira andloga aquela apresentada na
Tabela 27, a empresa Copel continuou a apresentar o pior grau de performance. A média

aritmética dos escores de eficiéncia foi igual a 0,714, ou seja, ou grau de ineficiéncia das
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empresas analisadas ¢ da ordem de 28,6% (1 - 0,714). Levando-se em considera¢do a média

geométrica das organizagdes em questdo, o grau de ineficiéncia € igual a 59,2% (1 — 0,408).

Tabela 28 - Ranking global de eficiéncia apds a estimagdo dos escores de supereficiéncia - Modelo VRS com
orientagdo a outputs

Modelo DEA do tipo: Variable Returns to Scale (VRS) com orienta¢fo a outputs

DMU Ambiental Econdmico Social Média Aritmética Média Geométrica
AES Tieté - - - - -
Celpa 1.000 0.722 - - -
CESP 1.000 0.281 - - -
CPFL Energia 0.016 - 0.201 - -
CPFL Renovaveis - - - - -
CTEEP - - 1.000 - -
Elektro 0.089 0.794 - - -
Usina Sdo Manoel - - - - -
Gas Natural Fenosa Brasil - 0.314 - - -
Itaipu Binacional

CEMIG

Grupo Energisa

Enel Brasil

AES Eletropaulo

Celesc

Eletrosul

Eletrobras Furnas 0.232

Celpe 0.242 0.771 0.248 0.420 0.359
Eletrobras Eletronorte © 0028 1000  0.199 0.409 0.178
Light 0.116 0.792 0.281 0.396 0.296
ENGIE Brasil Energia 0.389

QGEP 0.375

Neoenergia 0.360

CHESF 0.197 0.658 0.184 0.346 0.288
Equatorial Energia 0.153 0.642 0.174 0.323 0.258
Média 0.672 0.502 0.201 0.714 0.408

Fonte: Elaborado pelo autor Thiago Henrique Martins Pereira.

Por fim, destaca-se que aferir o desempenho de organizagdes € uma tarefa complexa, € que a
estimacao de diferentes modelos ¢ um processo importante, uma vez que propicia confrontar
os resultados estimados através de distintas perspectivas. Ainda, em situagdes como as que se
apresentam na referida tese, onde o grau de desempenho possui mais de uma dimensdo
(ambiental, econdmico e social), ¢ fundamental verificar quais foram aquelas entidades que

alcancaram os niveis mais satisfatérios de desempenho de uma forma global.
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Estes resultados tornam-se ainda mais importantes, uma vez que sinalizam para cada uma das
organizacdes quais sao as suas limitagdes. Desta forma € possivel conceber politicas gerenciais
direcionadas para a equalizagdo de problemas, bem como para a manutencdo daquelas
atividades que ja operam de modo eficiente em alguma esfera. A partir deste diagnostico ¢
possivel aperfeicoar o processo de tomada de decisdo e contribuir ndo somente para o segmento
economico das organizagdes, mas sobretudo, ampliar o alcance e a efetividade de agdes

ambientais e sociais.

A seguir, apresentam-se as conclusdes desta tese, enfatizando os principais resultados obtidos.
A préxima se¢do também conta com uma recomendacdo de trabalhos pertinentes a serem
executados no futuro, contribuindo assim, como uma agenda de pesquisa para a area de

sustentabilidade e desempenho organizacional
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5, CONCLUSOES

O conceito de sustentabilidade possui destacada importancia, tanto no contexto local, quanto
na esfera global. Parte dessa relevancia ¢ fruto dos esfor¢cos da Comissdo Mundial sobre Meio
Ambiente e Desenvolvimento, criada pelas Nac¢des Unidas e que cunhou o famoso conceito de
“Desenvolvimento Sustentavel”. Esta terminologia propiciou o debate conjunto de duas

importantes varidveis, a saber: a conservagao ambiental e o desenvolvimento econdmico.

O desenvolvimento sustentdvel permitiu compreender os recursos ambientais como sendo
elementos escassos, logo, os mesmos deveriam ser otimizados quanto ao seu uso. Assim sendo,
o uso racional de recursos produtivos pode levar a satisfacdo das geragdes atuais sem
comprometer o uso das geracdes futuras. Apesar de relevante, a consciéncia ambiental por parte
das empresas e dos governos locais ainda ¢ incipiente e necessita de esfor¢cos continuos a nivel

mundial.

Em fung¢do desta relevancia, a literatura produziu um vasto acervo teorico sobre os modelos de
sustentabilidade organizacional. Em especial, a teoria do Triple Bottom Line, objeto de estudo
da presente tese constituiu uma relevante mudanca de paradigma conceitual, uma vez que
unificou os elementos ambientais, econdmicos e sociais dentro de uma tUnica abordagem
teorica. Em fun¢do desta ramificagdo, o “Tripé da Sustentabilidade” tem sido utilizado no

ambiente empresarial como um importante modelo de conduta a ser seguido.

Conforme apontado nesta tese, o interesse por parte das organizagdes na temadtica da
sustentabilidade pode ser explicado por distintas razdes. Em primeiro lugar, investir em meio
ambiente, como por exemplo em processos de logistica reversa e na reciclagem de componentes
pode resultar na redugdo de custos de producao e de matérias primas para as industrias. Em
segundo lugar, a adogdo de praticas sustentdveis por parte das empresas pode gerar
externalidades positivas para as comunidades locais, ou seja, trata-se de um importante
instrumento de desenvolvimento social. Por fim, em um contexto de competicao global, a
sustentabilidade ¢ vista como sendo um elemento de diferenciag¢ao para as organizagdes, desta
forma, as empresas que investem em praticas sustentaveis criam um “marketing verde” que ¢

capaz de atrair e fidelizar clientes.
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Em fun¢do da relevancia da tematica da sustentabilidade no contexto das organizagdes, o
numero de publicagdes cientificas sobre o Triple Bottom Line tem crescido continuamente ao
longo do século XXI, conforme apresentado na secdo das justificativas para a realiza¢do desta
pesquisa. Destaca-se em especial, que dentre as pesquisas mais recentes sobre este tema, uma
vertente de publicagdes notabilizou-se pela frequéncia de artigos, a saber, o desenvolvimento
de modelos de mensuragdo da performance das organizagdes. Em especial, os relatorios de
sustentabilidade das empresas tem sido amplamente utilizados com substrato de informacgdes

para a realizag¢do destas pesquisas.

Por se tratar de um tema relativamente novo, a mensurac¢ao da performance das organizacdes,
no que refere as esferas ambiental, economica e social constitui um campo fértil de pesquisas.
Os principais modelos de decisdo empregados para a mensuragdo do desempenho das
organizacdes remete aos modelos de Analise Envoltoria de Dados, que basicamente levam em
consideragdo quais foram os inputs utilizados para produzir uma dada quantidade de outputs.
Assim sendo, esta abordagem teodrica permite determinar quais foram as instituigdes mais e as

menos eficientes para um determinado segmento de mercado.

Diante do exposto, esta tese teve por objetivo avaliar, através de um modelo DEA de
supereficiéncia, o desempenho de organizagdes do setor energético brasileiro no que diz
respeito aos pilares ambiental, econdmico e social, verificando quais varidveis afetam o

desempenho destas empresas.

Desta forma, esta tese realizou calculos de eficiéncia baseados em diversas métricas. Em
primeiro lugar, os modelos cldssicos de DEA foram executados de modo a se aferir o
desempenho ambiental, economico e social das organizagdes. Em um segundo momento,
através de modelos DEA de supereficiéncia, foi possivel detectar aquelas organizagdes que
possuiam valores atipicos para os seus inputs € ou outputs. A partir da detec¢do e exclusao
destas entidades, procedeu-se novamente o cdmputo do desempenho das organizacdes. Desta
forma, foi possivel testar e validar a hipotese central desta tese, de que os modelos de
supereficiéncia produzem variagdes significativas nos niveis de eficiéncia (em comparagao aos
modelos classicos). Para comprovar esta hipoteses foram realizados diversos testes de hipoteses

para a igualdade entre as médias dos modelos de eficiéncia calculados.
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A partir do calculo dos escores de eficiéncia livres da influéncia de outliers, construiu-se um
indice geral de eficiéncia para as organizagdes estudadas. Verificou-se que a Companhia
Energética de Minas Gerais S.A. (CEMIG) foi a tinica a obter eficiéncia maxima para todos os
modelos de supereficiéncia estimados, levando-se em consideragao a performance ambiental,
econdmica e social. Destaca-se que os resultados foram consistentes, uma vez que ela
apresentou um resultado 6timo, mesmo em modelos distinto, com orientagdes a inputs e
outputs. Este fato pode ser justificado pela presenca da CEMIG junto ao Down Jones Index
desde a sua criagdo, o que ocorre ha exatos 21 anos. Diante do exposto, destaca-se que a CEMIG

foi a empresa mais sustentavel em relagdo a amostra analisada de DMU .

Aqui cabe a continuagdo da reflex@o acerca dos escores econdmicos. Verificou-se que o grau
de eficiéncia econdmica assumiu valores superiores, daqueles obtidos na performance
ambiental e social para as empresas analisadas. Esta evidéncia demonstra que apesar da
relevancia ambiental e social para a natureza e a sociedade em geral, as empresas ainda possuem
como prioridade central os aspectos econdmicos de sua operagdo em si. Desta forma, destaca-
se que ha espago para melhorias na performance em todas as esferas do TBL, entretanto, o pilar
ambiental, seguido pelo social apresentam-se como gargalos a serem superado pelas
organizagdes. A partir destas evidéncias, as hipoteses secundérias desta deste, de que os niveis
de desempenho econdmico seriam explicados pelos niveis de desempenho ambiental e social
das organizacdes, foram refutadas. Destaca-se, entretanto, que estes resultados devem ser
considerados apenas para as empresas analisadas, no ano de realizacao deste estudo e para os

inputs e outputs escolhidos.

Apbs a estimagdo dos modelos de supereficiéncia, os escores de desempenho obtidos, tanto
para o modelo ambiental, economico e social, foram regredidos através de varidveis
discricionarias, a saber: “Anos de Existéncia®, “Capital aberto (dummy)” e “N° de
colaboradores” . Destaca-se que os fatores relacionados ao desempenho das organizagoes ¢
variavel e que a tipologia do modelo utilizado, como a sua orientagdo, por exemplo, ¢

fundamental para verificar quais varidveis foram significativas e quais ndo apresentaram

significancia estatistica.

Em linhas gerais, esta pesquisa contribuiu para a literatura, uma vez que de maneira pioneira,

inseriu novas formulagdes para o calculo da eficiéncia das organizagcdes em um contexto de
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sustentabilidade, gerando assim, uma abordagem tedrica consistente. Em termos praticos, a
principal contribuicdo desta tese consiste na difusdo de uma ferramenta para a tomada de
decisdo por parte das empresas, que em um cenario de restricio econdmica e de recursos
ambientais escassos, precisam tornar a sua atividade eficiente, de modo a garantir o pleno

funcionamento de sua atividade ao longo do tempo.

Espera-se que esta tese contribua para a geracdo de conhecimentos sobre a mensuracao da
performance de organizacdes, no que diz respeito as égides do Triple Bottom Line. Reconhece-
se aqui a importancia de modelos acurados para o processo de tomada de decisdo, eliminando
riscos e incertezas. A adogao destes métodos pode resultar em aumento de confianca e assim,
sinalizar caminhos a serem seguidos, a partir da observancia das melhores praticas setoriais,

através dos modelos de benchmarking.

Destaca-se que esta tese contribuiu para a maturidade do autor enquanto pesquisador, uma vez
que permitiu a resolucao de problemas complexos, lastreados no estado da arte da teoria sobre
Triple Bottom Line. Em termos institucionais, a contribuicdo deste trabalho para a Universidade
FUMEC se deu através dos produtos gerados, publicacdes, que colocam o nome da instituicao

em evidéncia nos niveis nacional e internacional.

Por fim, esta tese possui limitagcdes. Dentre elas, destaca-se que a avaligdo do desempenho de
organizacdes ¢ uma tarefa complexa, uma vez que envolve um conjunto de incertezas, que vao
desde a coleta das informagdes até a definicao do modelo de performance a ser computado. Os
resultados aqui obtidos dizem respeito a um conjunto especifico de organizagdes, portanto, nao
podem ser generalizados para outros contextos. Recomenda-se para trabalhos futuros, a
constru¢do de novos modelos de desempenho, como aqueles baseados nas técnicas da
Stochastic Frontier Aanalysis, extrapolando assim os horizontes de investigagao desta pesquisa.
Ainda, recomenda-se a realizagdo de estudos complementares levando-se em consideragao nao
somente os aspectos quantitativos das empresas do setor energético brasileiro, mas sobretudo,
incorporando também a investigagdo dos aspectos qualitativos que levam estas empresas a
apresentarem a melhor desempenho nas esferas ambiental, econdmica e social. Desta forma,

sugere-se a realiza¢do de pesquisas in loco com os gestores e funcionarios destas organizagdes.
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Figura A2 - Teste de Supereficiéneia (modelo ambiental, onentado a impuds, retomos VES)
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Fonte: Elaborado pelo autor.

Nota: F1 - AER Elstropavlo; F2 - AES Tiets; F3 - Celpe; F4 - CEMIG; F5 - Calese; F6 - Calpa; F7 - CESP; F3

- CHESF: F9 - Copel: F10 - CPFL Ensrsia: F11 - CPFL Renovdvais: F12 - CTEEP: F13 - Elaletro: F14 -

Elstrobras Eletronorts; F15 - Eletrobras Furnas; F16 - Eletrosul; F17 - Enel Brasil; F18 - ENGIE Brasil

Energia; F19 - Equatorial Energia; F20 - Gas Natvral Fenosa Brasil; F21 - Grupo Energiza; F22 - Itaipu

Binacional; F23 - Light; F24 - Meoenarmia: F15 - QGEP; F26 - Usina 830 Manozl.
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Figura A3 - Teste de Supereficiéncia (modelo ambiental, orienitado a owipiis, retormos VES)
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Fonte: Elaborado pelo autor.

5511 4253 0.00

Nota: F1 - AES Elsteopaulo; F2 - AES Tist; F3 - Calpe; F4 - CEMIG; F3 - Celase; F6 - Calpa; F7 - CESP, F8
- CHESF; F9 - Copel: F10 - CBFL Enersiz: F11 - CPFL Renovavais; F12 - CTEEP; F13 - Eleltro; F14 -
Elstrobras Elstronorts; F13 - Elstrobras Fornas: F16 - Eletrosul; F17 - Enel Brasil; F18 - ENGIE Brasil
Ensrgia; F19 - Equatorial Ensreia; F20 - Gas Natural Fenosa Brasil; F21 - Grupo Enersisa; F22 - Ttaips
Binacional: F23 - Light: F24 - Naoensrgia; F25 - QGEP: F26 - Usina S30 Manoal,
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Figura A4 - Teste de Supereficiéncia (modelo econdmico, onientado a fuputs, retomos VES)
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Fonte: Elaborado pelo autor.

Nota: F1 - AES Elstropaulo: F2 - AES Tiats; F3 - Calpe: F4 - CEMIG: F5 - Calasc; F6 - Celpa: F7 - CESR: FE
- CHESF: F9 - Copsl: F10 - C2FL Ensrgia: F11 - CBFL Renoviveis; F12 - CTEER: F13 - Elsktro: F14 -
Elztrobras Elstronorte; F15 - Elstrobras Furnas; F16 - Elstrosol; F17 - Enzl Brasil; F18 - ENGIE Brasil
Enerria: F19 - Equatorial Ensrria; F20 - Gaz Nateral Fanosa Brasil: F21 - Grepo Ensrsiza: F22 - Ttaipe
Binzcional F23 - Lizht; F24 - Meoenargia; F25 - QGER: F26 - Usina 330 Manosl,
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Figura AS - Teste de Supereficiéncia {modelo econdmico, orientado a sufpuis, retormos VES)

{5}
: ebitd: st |is

DM Seore | (AN EEH | Benchmatke ! }_ { }_ el
0HY Patnr| receit | 7y
=l FI 45376% 000 050 050 22(1.00) 2943 5252 8535
~ 2 F2 74840% 680 050 050 12[0,02) 22 (0.98) 5,79 30,80 25,13
_ 3 F3 |79874% 942 050 050 12(002) 22 [0.98) 002 3253 D458
—_ 4 F4 [14423% 000 050 D50 22(1,00) 193,27 9967 3948
—_ 5| F5 |816.73% 1048 050 050 12(0.27) 22(0.73) 0,82 46,26 .20
—_§ F& 51957% 000 050 050 22(1,00) 8A86 0383 %21
1 F7  75865% 090 050 050 10(063) 22(037) 1067 30,82 60,30
— F8  43567% 000 050 050 22(1,00) 01,16 53,13 47.23
B F9 14302% 000 050 050 22(1,00) 7247 8570 056
__10]  FI0 10338x 000 050 050 6 6451 91.79 7601
_ 1 F11 70474% 0€0 050 050 10(0,31) 22 069 97,32 38,79 5865
— T B TS TR i i o
— 13 F13 51080% 000 050 050 22(1,00) 97,79 01,43 98,39
14 F14 16035% 000 050 050 10(1,00) 14,93 33,10 37,24
18] FI5 24811% 000 050 050 22(1,00) 2794 12,31 5390
__ 18} FI6 91319% 055 050 050 10(0.38) 22[062) 4287 54,37 30,43
— 17 F17 22034% 000 050 050 22(1,00) 1382 3952 28,37
~ 18] F18 20224% 019 050 050 10(057) 22(043) 1354 4832 8183
_ 13 F13 32732% 000 050 050 221,00 (92,65 0035 57,03
20} F20 26547% 000 050 050 22(1,00) 86,40 72,85 B4
_ 2l F21 13532 000 050 050 22(1.00) 2784 4123 231
_2 F2 4837% 013 050 050 2% i
2 F23 27623% 000 050 050 22(1,00) 2645 31,35 12,18
— 2 F24 15161% 000 050 050 22(1,00) 92,28 9975 %75
s F25 ©7815% 081 050 050 10(013) 22 [087) 763 41.34 8305
26 FZ6 171.14% 923 050 050{12(0.77) 22 (023 | 3,73 90.04 8530

Fonte: Elaborado pelo autor.

Nota: Fl - AES Elatropavlo; F2 - AES Tietg; F3 - Celpe; F4 - CEMIG; F5 - Calase; F6 - Celpa; F7 - CESP; F8

- CHESF; F9 - Copsl; F10 - CPFL Enerpia; F11 - CPFL Renovaveis; F12 - CTEEF; F13 - Elskiro; F14 -
Eletrobras Elstronorte; F15 - Elstrobras Fernas; F16 - Eletrosul; F17 - Enel Brasil; F13 - ENGIE Brasil
Energia; F19 - Equatorial Energia; F20 - Gas Matural Fenosa Brazil; F21 - Gropo Enerpiza; F22 - Itaipu

Binacional; F23 - Lizht: F24 - Naoenarzia: F25 - QGEP; F26 - Usina $30 Manosl.
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Figura A6 - Teste de Supereficiéneia {modelo social, onentado a inputs, retormos VES)
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F2 | 5142% 070 030 001 6(063) 11(0.06) 20 0.31] 0o 000 o,
038 005 B(038) 7(100) 13(0.02) | 008 00
) 050 008 §(097) 13(003 16 000
050 000 E(1.00)

02 6(099) 13{0.01)
12 6(0.98) 13 (0.02)

: §{0.78) 7 [0.06) 13(0.17)

3 B(0.98) 13(0.02) 12959 000 0.00
6099 13(001) (8241 000 0.00
| & 161 039 005 6(067) 13(0.00) 20 (0.33) 002 00 000
FI7  8316% 083 037 002 §(0.38) 11(0.02) 20 0.60] | 000 000 000
F18  078% 1,00 000 000 110100 000 6344 002
Fis  39.37% 000 6 (1.00) 1338 000 0.04

F21 52% 0,50 0.00 6{1.00) 6335 000 D10
F22 | 160B% 050 0. _Elﬂfﬂi 13(0.0) (9416 000 000
Fa3 | - 050 £ (0.99) 13 (0.01) 133983 000 0.00
Fa4 | 181 0 6(1.00) (7047 000 004
F25 % 041 053 000 6(045) 11(055) 000 000 032
F26 | 052 048 0011 6[053) 11 (0,35 20 (0.1 ! oM o000 o000

H|$‘§!3ﬁ|H|H = 5‘5|3|E!G|1 S| ELﬂIm -g_:_q_mlnlmJuL

Fonte: Elaborado pelo autor.

Nota: F1 - AFS Flstropaulo; F2 - AES Tistd; F3 - Calpe: F4 - CEMIG: F5 - Calase: F6 - Calpa: F7 - CESE: F3
- CHESF; F9 - Copsl; F10 - CPFL Ensrzia; F11 - CBFL Renoviveis; F12 - CTEER; F13 - Elsktro; F14 -
Eletrobras Elatronorts: F15 - Elatrobras Furnas: F16 - Elatrosul: F17 - Enal Brasil: F18 - ENGIE Brasil
Ensrsia: F18 - Equatorial Ensrsis: F20 - Gas Matural Fenosa Brasil: F21 - Gropo Fnsrsiza: F22 - Itaips
Binzeional; F23 - Lizht: F24 - Nacanarsia; F15 - QGEP; F26 - Usina S30 Manoal,
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Figura A7 - Teste de Supereficiéncia (modelo social, orentado a outpuis, retomos VES)

) [P {5} ist |ds}
Db | treina | acids

OMU-5eore | iy v | oy Benchmarks it i
1 R 471 271 %04 100 6(0.05) 7(0.45) 13(0.49) 015 000 000
| F2 84261% 831 657 100 6(0.09) 13(0.23) 20 (0.68) | 000 000 000
=) F3  23809% 0M1 1729 100 6(0,60) 7(0.06) 13(0.35) | 005 000 000
4 406E5% 000 £33 100 7(0.34) 13(0.05) 13032 000 000
5 02272% 3 1,00 6(0.04] 7(0567) 13(0.29) 1064 000 000

8| 373.77% 0001877 100 7(063) 13(0.37) 5334 000 000
_ 9 31011% 000 2719 1,00 7(0.52) 13(0.48) 9944 000 000
10 F10 513395#; nﬂu 2524 7(0.06] 13 (0.34] 8052 000 000

51B.57%

14
__15 FI5  44375%
18 F16  430.91%
| F17  16952%
18 F18 | 26667%
19 F19  591.72%
0l
2 F21 ?‘?.B-ﬂﬁ?é
22 Fe2 185647
23 Fal  Dzex
4 F24 47289%
& Fes | 000%
2% F26  586.75%

: S[0.48 7(0.15 1310.82]

0.00 17.80

1,00 7(051) 13 [0.49) 0.00
000 2769 1,00 7(0.36) 13 (0.64) 2688 000
1438 342 1,00 11 (0,05) 13(050) 20(0.45) 000 000
293 309 1,00 B(0.27) 13(0,03) 20 (0.70) 000 000
000 000 1,00 1301,00) 19922 5400
154 852 100 60053 710.22) 13 (0.25) 017 000
nﬂu 23,05 1.00 7(0.37) 13063 (9357 000
000 2568 100 705 13(0.49) 6702 000
000 1495 1.00 7(0.84] 13(0,16) 9923 000
000 4324 1,00 7(0,63) 13(0.31) 9809 000
000 000 000 000 0,00
650 4,05 1,007 71 {037 T3{0.11] 20058 000 000

Fonte: Elaborado pelo autor.

Nota: F1 - AES Elstropaslo; F2 - AES Tistd; F3 - Calps; F4 - CEMIG; F5 - Calese; F§ - Calpa; F7 - CESP: F§

1573

o0
0on
00
000
000
000

00

0.0
0.00
0.00
0,00
0,00

- CHESF; F - Copel; F10 - CPFL Enscsia: F11 - CBFL Renovivsis; F12 - CTEER; F13 - Elaktro; F14 -

Bitiaciomal: F23 - 1igkit: F24 -

Neoenergia; F25 - QGEE; F2& - Usina 850 Manpel.
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