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O processo de privatizagdo representa uma das ferramentas de
gestao publica mais utilizadas do fim do século XX. No entanto, o
entendimento e a discussao sobre seus resultados ndo se encontram
consolidados, gerando uma relevante lacuna de pesquisa. Por conta
disso, neste estudo buscou-se analisar o desempenho da Light
Servigos de Eletricidade S.A. ap6s sua privatizagdo, com base nos
indicadores de gestdo e de regulacdo. Na metodologia, o foco da
pesquisa deu-se em duas dimensdes: na primeira, ocupou-se em
avaliar o desempenho da empresa sob o ponto de vista do consumi-
dor e, na segunda, avaliou-se em que medida a atuacdo da agéncia
reguladora passou a influenciar o desempenho da gestdao da Light
apos a privatizacdo. Para isso, foram investigados os dados sobre
a variacao do faturamento bruto, a evolucao do lucro liquido e
investimento realizado, os indicadores DEC e FEC que medem,
respectivamente, a duragao e a frequéncia das interrupgdes no
fornecimento de energia elétrica da Light, além do preco médio
por megawatt-hora, da quantidade de reclamagdes no PROCON e
da variagdo do nimero de consumidores. Com base nos resultados,
evidenciou-se que, quando ha novos investimentos, melhoram os
resultados e reduzem as reclamacgdes. Além disso, ndo foram en-
contradas evidéncias de que a privatizacdo implicou melhoria nos
indicadores técnicos da Light.
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ANALISE DE RESULTADOS DE INDICADORES DE GESTAO E DE REGULAGAO APOS A PRIVATIZAGAO:
ESTUDO DE CASO DA LIGHT SERVICOS DE ELETRICIDADE

1. INTRODUGAO

Ao longo da década de 1990, o setor elétrico de diversos
paises, dentre eles o Brasil, passou por expressivas reformas, vi-
sando a introdug@o de competicdo ¢ a0 aumento da participacdo
privada (Green & Newbery, 1992; Hunt & Shuttleworth, 1996).
A atuacdo do Estado na economia brasileira é imprescindivel
para o desenvolvimento do pais, porém ¢ possivel afirmar que
se da de forma ciclica, pois ora o Estado atua mais ativamente,
investindo fortemente em infraestrutura, estradas, hidrelétricas,
criando empresas e desenvolvendo setores da economia, ora,
especialmente em épocas de crise fiscal, delega tais atividades
a iniciativa privada, como aconteceu ao longo da década de
1990, quando foram privatizadas empresas de diversos setores,
dentre os quais os setores de telefonia e elétrico.

O inicio do processo de privatizagao deu-se em um contexto
global marcado pela crise fiscal dos estados e pela introducao
de maior liberalizagdo em diversos mercados tradicionalmente
ocupados por empresas monopolistas estatais. De fato, a dé-
cada de 1990 foi marcada pela crescente contestagdo da capa-
cidade de os estados sustentarem os investimentos produtivos
de forma eficiente sem comprometer a eficacia de sua atuacao
nas areas especificas da atividade estatal, como saneamento
e seguranca publica (Correia, Melo, Costa, & Silva, 20006).
No caso brasileiro, como a economia vinha de uma década
de estagnag@o e com a interrupgdo dos fluxos financeiros in-
ternacionais para o pais, as empresas do setor passaram a ter
severos problemas de fluxo de caixa (Leite & Santana, 20006).

Assim, durante aquela década, o Estado desfez-se de uma
série de ativos em diversos setores da economia. Com efeito, no
Brasil, o processo de privatizagao ainda ndo foi alvo de analise
critica sobre o desempenho das empresas privatizadas, devido a
poucas informagdes temporais sobre tal desempenho. Convém
lembrar que a privatizacdo nao chegou a ser consenso na sociedade
brasileira como elemento de politica econémica para a solu¢do dos
problemas das empresas publicas e da propria sociedade. Portanto,
o problema a ser pesquisado refere-se a analise de desempenho
de uma empresa que foi incluida no programa de desestatizagdo
no governo de Fernando Henrique Cardoso.

Filardi (2000) deu destaque a funcdo do 6rgdo regulador
e a necessidade de participacdo ativa dos consumidores, que,
naquele momento, tinham fundamental papel para a consoli-
dagdo do processo de mudanga em curso. Assim, o problema
de pesquisa neste trabalho refere-se a avaliag@o e a analise do
desempenho de uma empresa do setor elétrico privatizada no
fim da década de 1990, tendo como pressuposto que tal pro-
cesso merece avaliacdo e que o 6rgdo regulador ¢ de extrema
importancia para que os objetivos declarados a época sejam
de fato atingidos.

Nesse contexto, neste estudo teve-se o objetivo de analisar
o desempenho da empresa Light Servicos de Eletricidade S.A.
no periodo posterior a sua privatizag@o, tendo como base os
estudos de Filardi (2000), buscando atualizar os resultados ja

existentes e apresentando novos resultados e tendéncias, ao
se considerar especialmente o periodo com regulacdo apds a
criacdo da Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL), por
meio da Lei 9.427 (Brasil, 1996) cujo regulamento foi definido
no Decreto 2.335, de outubro de 1997.

O foco desta pesquisa deu-se em duas dimensdes. Na
primeira, ocupou-se em avaliar o desempenho da empresa
sob o ponto de vista do consumidor, especialmente no que diz
respeito ao acesso e a qualidade dos servigos, verificando-se
quais mecanismos de consulta publica, canais de reclamagodes
e medidores de satisfagao que foram criados pela Light. Na se-
gunda dimensdo, procurou-se avaliar em que medida a atuagio
da agéncia reguladora passou a influenciar o desempenho da
gestao da Light apds a privatizacdo e quais resultados surgiram
dessa relacao 15 anos ap6s o processo de desestatizagdo.

Para isso, foram investigados dados sobre a variacdo do
faturamento bruto, a evolugdo do lucro liquido e investimento
realizado, os indicadores DEC e FEC, que medem, respecti-
vamente, a duragdo e a frequéncia das interrupgdes no forne-
cimento de energia elétrica da Light, além do pre¢o médio por
megawatt-hora (MWh) cobrado, da quantidade de reclamagdes
na Fundag@o de Protec@o e Defesa do Consumidor (PROCON)
e da varia¢do do nimero de consumidores no periodo de 1999
a 2009, tendo como base as Séries Econdmico-Financeiras
das Empresas de Energia Elétrica/ELETROBRAS (Séries/
Universidade Federal do Rio de Janeiro — UFRJ) nesse periodo.

Quanto a organizagdo deste artigo, na parte introdutoria
aborda-se o assunto mostrando a relevancia do tema e as origens
do estudo. Na préxima se¢do apresentam-se a evolugao do setor
elétrico, as principais mudancas institucionais e o caso da Light.
Na se¢do seguinte, sdo descritos a metodologia empregada para
ainvestigacdo realizada e os métodos de tratamento dos dados.
No quarta segdo, revelam-se e discutem-se os resultados e,
por fim, sdo apresentadas as conclusdes, em que se verificam
os principais resultados do desempenho da Light segundo os
consumidores ¢ a agéncia reguladora.

2. AS MUDANGAS INSTITUCIONAIS NO SETOR
ELETRICO

De 1950 até meados da década de 1980, o setor elétrico
brasileiro cresceu a taxas significativamente elevadas, acom-
panhando o ritmo de crescimento da economia brasileira. No
entanto, a crise financeira do Estado, que se iniciou na década
de 1980 (resultado da crise do petroleo e da crise da divida nos
paises latinos), implicou a redugdo dos investimentos publicos
e, consequentemente, a paralisagdo das obras de usinas gerado-
ras e a insuficiéncia dos sistemas de transmisséo e distribui¢ao
(Newbery, 1999). Logo, teve inicio uma série de privatizagdes
em diversos setores da economia, como energia elétrica, te-
lecomunicacdes, aviagdo, entre outros. Fazia-se necessario,
entdo, criar entidades regulatorias visando controlar, fiscalizar
e regular as atividades dessas empresas (Andriolo, 2006).
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Assim, ocorreu a proposta de reforma do setor elétrico
brasileiro, baseada essencialmente na premissa de introdugao
da competicdo nos segmentos de geracdo e comercializagdo e
na privatizagdo de empresas estatais.

Conforme Dias Leite (2007), essa foi a terceira grande
mudanca na industria de energia elétrica no Brasil, quando se
buscou privatizar o sistema por motivos a0 mesmo tempo ideo-
logicos e pragmaticos, com base na tese de que cabe ao Estado
concentrar-se nas fungdes que lhe sdo inerentes ¢ afastar-se
das atividades empresariais. Devido ao péssimo desempenho
macroecondmico na década de 1980, o setor publico enfrentou
uma grave crise financeira nos anos 1990 (Correia et al., 2006).
Assim, a combina¢do entre crise fiscal do Estado, demanda
crescente e reduzidos investimentos levou a escolha pelo
processo de privatizacao dos ativos publicos no setor elétrico.

Primeiramente, conforme Leite (2009), uma emenda cons-
titucional aboliu o monopdlio publico sobre as industrias de
infraestrutura. Em segundo lugar, foi eliminada a diferenca
de tratamento entre o capital doméstico e o capital estrangeiro,
0 que permitiu que empresas estrangeiras disputassem os lei-
16es de compra de companhias nacionais. Em terceiro lugar, a
Lei 8.987 (Brasil, 1995), a chamada Lei das Concessdes, definiu
as condigdes basicas de entrada, saida e operag@o nos setores
de infraestrutura. E, por ultimo, as negociagdes das dividas dos
estados com a Unido estavam condicionadas a certo nivel de
amortizacao, que os estados s6 tinham condi¢des de cumprir
por meio das vendas de ativos.

Além de estimular a concorréncia no segmento de geracao,
o modelo institucional proposto também visava introduzir
de modo sustentavel a concorréncia na comercializagdo, ou
varejo, de energia. Aproximadamente 80% do mercado de
distribuigdo e 20% do segmento de geragao foram privatizados
entre 1995 e 2000.

Em verdade, desde o inicio do processo, houve erros
expressivos ¢ destaca-se o fato de que as privatizagdes das
distribuidoras Escelsa, em 1995, e Light, em 1996, ocorreram
antes da criagdo da ANEEL, que somente se efetivou em de-
zembro de 1996. Ademais, o cronograma das reformas e do
processo de desestatizagdo sofreu atrasos e, no que tange as
privatizagdes, elas ndo foram alvo de consenso sobre sua real
necessidade nem na sociedade nem no ambito politico, como
coloca Peci (2007), tendo sido acompanhadas de inconsistén-
cias significativas nas novas regras contratuais. Aspectos refe-
rentes as clausulas de contratos de concessdes € aos contratos
iniciais entre geradoras e distribuidoras encerravam potenciais
fontes de conflitos de interesses entre os agentes (Correia et al.,
2006). A principal prova de falha do desenho institucional
proposto foi o racionamento de eletricidade proposto em maio
de 2001 (Pinto Junior, 2007).

Durante a década de 1980, o investimento médio da Centrais
Elétricas Brasileiras S.A. (ELETROBRAS) correspondia a
aproximadamente 0,80% do Produto Interno Bruto (PIB) nos
anos iniciais daquela década, caindo para 0,70% no fim dos

anos 1980. Ja nos anos 1990, o investimento caiu de 0,32% do
PIB em média nos 5 primeiros anos da década para 0,24% entre
1996 ¢ 2000. Isso mostra que o modelo monopolista estatal es-
tava, com energia barata, esgotado. Primeiro, pela incapacidade
fiscal do Estado e, segundo, pela impossibilidade de se produzir
energia barata conforme o que acontecia nos anos 1970, devido
a necessidade de investimentos em novas plantas com capital
ndo amortizado (Leite & Santana, 2006).

Para Aragjo (2001), além da queda no ritmo dos inves-
timentos, também houve erros no desenho do novo setor,
principalmente ao se tomar como base a reforma inglesa e
ndo se considerarem as caracteristicas peculiares dos sistemas
hidrelétricos. Atrair investimentos privados em sistemas pre-
dominantemente hidraulicos ¢ bastante dificil. Em primeiro
lugar, porque grandes usinas hidrelétricas requerem grande
periodo de tempo para retorno do investimento e, em segundo
lugar, porque pode haver conflitos sobre o uso da agua, o que
aumenta o risco do negécio.

Assim, com a mudanga de governo ao final do mandato de
Fernando Henrique Cardoso e o inicio do primeiro mandato
de Luis Inécio Lula da Silva no inicio de 2003, iniciou-se, no
ambito do Ministério das Minas e Energia (MME), uma série
de estudos para formular ¢ implementar um novo modelo para
o setor elétrico brasileiro. O novo modelo foi aprovado pelo
Congresso Nacional por meio das Leis 10.847 ¢ 10.848, (Brasil,
2004a e 2004b). Os principais objetivos desse modelo passaram
a ser a garantia de suprimento de eletricidade, e a modicidade
tarifaria, ou seja, a politica que regia o setor, mudou para uma
visdo mais intervencionista, uma vez que a garantia de forne-
cimento de eletricidade ¢ uma questo politica.

O modelo proposto em vigor a partir de 2004 incorpora
elementos que aumentam a participagdo do Estado no setor,
principalmente no planejamento da expansdo, e, a0 mesmo,
tempo, cria dois ambientes de comercializagdo, ambiente livre
eregulado, o que aumentou a participagao de agentes publicos
e privados por meio de novos investimentos.

Enfatize-se também que o processo de privatizagdo teve
foco nas distribuidoras, devido aos problemas financeiros pelos
quais estas passavam e, em muitos casos, algumas distribuidoras
estaduais ndo pagavam as geradoras federais pela energia consu-
mida, o que levou o governo federal a priorizar a desestatizagio
das distribuidoras. Em func¢ao de um modelo de gestao estatal
esgotado, o governo optou por se desfazer dos ativos de forma
rapida. Algumas distribuidoras, porém, nao foram privatizadas
devido a falta de interesse do capital privado, permanecendo
sob a gestdo da ELETROBRAS (Carregaro, 2003).

Além de um inicio precipitado e marcado por incoeréncias,
outro erro na implementagdo do novo modelo foi a prioridade
na privatizacdo das empresas distribuidoras, atividade tipica-
mente classificada como monopélio natural de acordo com
Filardi (2000). Seria l6gico, com o objetivo de aumentar a
competi¢do e a eficiéncia econdmica, que as geradoras — es-
sencialmente federais — fossem privatizadas prioritariamente.
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Porém, devido a falta de consenso politico sobre o assunto, a
ideia foi abandonada, ja que as distribuidoras eram expressi-
vamente inadimplentes, consequéncia da politica macroecond-
mica de contencdo da inflagdo por meio do controle das tarifas
publicas nos anos 1970 e 1980. E isso implicava o afastamento
de investidores privados em geragao, pois nao havia garantias
concretas de que as empresas distribuidoras teriam como pagar
pelo suprimento de energia (Carvalho, 2003). Logo, a solugdo
foi dar prioridade a venda das distribuidoras federais e esti-
mular os estados a venderem suas respectivas distribuidoras.

No entanto, o processo foi acompanhado de expressivo
desgaste politico e resultou em um mercado hibrido, no qual
a atividade de gera¢do permaneceu predominantemente sob
propriedade federal, e a atividade de distribui¢ao, monopdlio
natural e com consumidores cativos, foi privatizada em apro-
ximadamente 80% dos ativos.

Importa notar que, no periodo pds-racionamento, as empre-
sas concessionarias passaram a enfrentar séria crise de liquidez
e prejuizos operacionais (Pires, Giambiagi, & Sales, 2002). Para
solucionar esse problema, o Acordo Geral do Setor Elétrico
procurou restabelecer o equilibrio econdmico-financeiro das
empresas por meio da Recomposigao Tarifaria Extraordinaria
(RTE), que implicou, obviamente, aumento de tarifas da ordem
de 2,9% para os consumidores residenciais e de 7,9% para os
consumidores industriais.

2.1. A Light

A Light comecou a atuar no Brasil, com capital privado es-
trangeiro, em 1899 e passou, de fato, a fornecer energia elétrica
para o Rio de Janeiro a partir de 1907. A partir de 1966, e como
parte da politica do governo a época, a empresa foi estatizada,
passando seu controle para o governo federal.

Em 21 de maio de 1996, a empresa foi privatizada ¢ seu
capital social foi arrematado pelo pre¢o minimo, aproxima-
damente R$ 2,2 bilhdes. Sua composigdo acionaria naquela
época foi a seguinte: 33,50% pertenciam a ELETROBRAS,
16,06% ao publico, 9,14% ao Banco Nacional de Desen-
volvimento Econdmico e Social (BNDES) Participacdes,
7,25% a Companhia Siderurgica Nacional (CSN) e parcelas
iguais de 11,35% as empresas AES Coral Reef, Inc, Hous-
ton Industries Energy (Reliant) e EDF International S.A.
(Esposito, 2000). A partir de 2006, o controle passou para a
Rio Minas Energia Participacdes S.A. (RME). Atualmente,
a area de concessdo da empresa abrange 31 municipios do
estado do Rio de Janeiro, com, aproximadamente, 4 milhdes
de clientes.

Como mostra Esposito (2000), a privatizagdo da Light foi
realizada devido as necessidades fiscais do governo, sem prévia
concepcao e implementa¢ao do modelo institucional. Logo, o
estudo desse processo e de seus resultados ¢ bastante signifi-
cativo, como ja mostraram Kawabe e Fadul (1998), Esposito
(2000) e Filardi (2000).

3. METODOLOGIA

A maior motivagdo para este estudo foi dar continuidade a
um trabalho desenvolvido por Filardi (2000), publicado na Re-
vista de Administragdo Publica (RAP), com o objetivo de ana-
lisar os resultados da privatizagdo da Light sob o ponto de vista
do consumidor ¢ da agéncia reguladora, especialmente no que
diz respeito ao acesso e a qualidade dos servigos. Verificou-se
que mecanismos de consulta publica, canais de reclamagdes
e medidores de satisfacdo foram criados pela Light e até que
ponto os interesses dos consumidores passaram a influenciar
nas decisdes da empresa.

Dessa forma, 15 anos passados, € certo que muito se evoluiu
e grandes mudangas aconteceram; ademais, tal trabalho foi feito
no inicio do processo de privatizagdo da empresa, de modo que
¢ fundamental apresentar os resultados dos primeiros 15 anos
do Modelo de Regulag@o do Setor Elétrico, tendo como base a
experiéncia da Light Servigos de Eletricidade S.A. e buscando
analisar os pros e contras da privatizacdo de um “mercado con-
siderado um monopolio natural, e, portanto, pouco propenso
a concorréncia” (Filardi, 2000, p. 7 ), sendo, por esse motivo,
considerada uma pesquisa descritiva e explicativa.

Para tanto, foram utilizadas como base de dados as Séries/
UFRIJ entre os anos de 1999 e 2009, além de dados divulgados
no site da empresa foco do estudo, no Ministério da Justica
e na Secretaria de Estado de Defesa do Consumidor, sendo,
também, uma pesquisa bibliografica, em que foram inves-
tigados os dados com relacdo a investimento, faturamento,
lucro liquido, preco médio da tarifa, duragdo e frequéncia
de interrup¢des no fornecimento (DEC/FEC) e reclamagéo
dos consumidores. Vale ainda destacar que a pesquisa nao
se limitou a atualizag¢do dos indicadores utilizados no artigo
original publicado na RAP, anteriormente mencionado, mas
procurou-se investigar gama mais ampliada de informagdes
sobre os resultados da Light a fim de aprofundar o estudo e
tornar a analise mais completa.

Os dados coletados nas citadas fontes foram operacionali-
zados segundo diversos tipos de correlagdes entre as variaveis
e analisados com auxilio de um sistema de apoio a estatistica
(Pestana & Gageiro, 2005), o Statistical Package for the Social
Sciences (SPSS).

4. APRESENTAGAO E ANALISE DOS RESULTADOS
DA LIGHT - 15 ANOS DEPOIS

O setor elétrico ¢ responsavel por um insumo essencial das
economias modernas, € a energia elétrica, quando ofertada com
confiabilidade e modicidade tarifaria, ¢ de suma importancia
para o bem-estar da sociedade e para a competitividade das
empresas. Tanto que, ndo poucas vezes, na auséncia de ener-
gia elétrica, o comércio, as industrias e até mesmo as grandes
organizagdes, em especial os bancos, encerram suas atividades
para evitar maiores prejuizos.
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Portanto, diante da relevancia do tema e com o intuito de
explorar os dados coletados, nesta se¢ao serdo apresentados e
analisados os dados sobre a variacdo do faturamento bruto, a
evolugdo do lucro liquido e investimento realizado, os indices
DEC e FEC, que medem, respectivamente, a duracdo ¢ a fre-
quéncia das interrupgdes no fornecimento de energia elétrica
da Light, além do prego médio por megawatt-hora cobrado,
da quantidade de reclamagdes no PROCON e da variagdo do
nimero de consumidores no periodo de 1999 a 2009, tendo
como base as Séries/UFRJ nesse periodo.

4.1. Aspectos financeiros

Uma das variaveis financeiras de extrema importancia que
foi possivel investigar com base nas informacdes apresentadas
nas fontes de pesquisa refere-se ao investimento realizado pela
Light. Nesse caso, foram utilizados os dados dos relatorios
de auditoria feitos em 1998 e 1999 pela ANEEL (2010), que
comprovam a utilizagdo de equipamentos, em sua maioria ob-
soletos ou deteriorados, devido ao baixo investimento feito pela
companhia no periodo em que ainda era estatal. Esses dados
explicam o elevado investimento realizado nos anos de 1998 e
1999, da ordem de R$ 508 milhdes e R$ 568,3 milhdes, como
pode ser verificado na Figura 1, em fungdo da necessidade de
intensificar a manutencéo e a modernizagdo dos equipamentos,
tecnologia e estrutura.

Dessa forma, a empresa inicia o século XXI “concentrando
seus esforcos principalmente na modernizagdo e ampliag@o
das redes de distribuicdo, com o objetivo de acabar com as
interrupgoes de energia” (Filardi, 2000, p. 4). No entanto, no

periodo de 2000 a 2002, fica evidente uma queda substancial
nos investimentos, quando se identifica que os valores se man-
tém entre R$ 437,2 milhdes e R$ 474 milhdes.

Esse periodo iria se configurar como uma das piores fases da
crise de gestdo e fornecimento pela qual a Light vem passando,
com constantes apagoes, gerando como reflexo uma mudanga
no perfil dos consumidores industriais, comerciais e residen-
ciais, que passaram a substituir as ldmpadas incandescentes
por lampadas frias de menor consumo, afetando ainda mais
a combalida lucratividade da empresa, que registra, nos anos
de 2001 e 2002, seus piores prejuizos — R$ 951,46 milhdes e
R$ 1.255,58 bilhdo, respectivamente.

Esses resultados, extremamente negativos, passam a pres-
sionar a viabilidade financeira da empresa que, no periodo de
2003 a 2006, reduziu de forma significativa o investimento,
chegando a apenas R$ 244,1 milhdes no ano de 2005, para
alcangar um ponto de equilibrio financeiro e minimizar as
perdas ocorridas no periodo imediatamente posterior a priva-
tizagdo. Comparando-se o investimento realizado com o lucro
liquido, conforme demonstra a Figura 2, ¢ possivel verificar
que a empresa vinha amargando seis longos anos no vermelho
e vinha investindo valores que podem ser considerados baixos
a fim de tentar atender as exigéncias da ANEEL de montar uma
estrutura adequada a sua demanda.

Somente a partir de 2007 ¢ 2008, parte do que vinha sendo
investido comegou a ser recuperado (vide Figura 2), na medida
em que a companhia adotou uma estratégia de manutencao da
nova estrutura montada entre os anos 1998 € 2006. Em suma,
em um horizonte de curto prazo, ndo seria preciso investir em
novos equipamentos, mas sim na manutengdo daqueles que
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Fonte: Light (1999, 2002, 2003, 2004, 2005, 2006, 2007, 2008, 2009) e Séries/UFRJ (1999, 2002, 2003, 2004, 2005, 2006, 2007, 2008, 2009).

Figura 1: Investimento Realizado pela Light — 1998-2009
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Fonte: Light (1999, 2002, 2003, 2004, 2005, 2006, 2007, 2008, 2009) e Séries/UFRJ (1999, 2002, 2003, 2004, 2005, 2006, 2007, 2008, 2009).

Figura 2: Relagao entre Investimento e Lucro Liquido da Light — 1998-2009

foram recuperados ou adquiridos nesse periodo, o que certa-
mente demandava menos capital. No entanto, tal raciocinio
mostra-se inadequado, pois ¢ notavel que tal recuperagdo
ainda estava longe de trazer retorno suficiente para cobrir
os pesados investimentos realizados, investimentos esses
essenciais diante da precaria estrutura que ja ndo atendia
nem mesmo a demanda existente, nem aquela que estaria por
vir e muito menos as exigéncias da agéncia reguladora que
outrora nao existia.

As variaveis de pre¢o médio e dos faturamentos liquido e
bruto complementam esta analise, demonstrando que, apesar
das dificuldades de se adequar as novas exigéncias e de ter
investido montantes elevados para modernizar sua estrutura,
estd claro que assim como o prego médio, seus faturamentos
seguem uma crescente desde 1998, conforme a Figura 3. Ainda
que as fontes pesquisadas nao tenham disponibilizado o preco
médio de 2009, isso em nada prejudica a analise financeira
feita e o fato de que a estratégia utilizada aparentemente vem
atendendo de forma satisfatoria aos interesses da empresa, mas
nao vem atendendo aos interesses dos consumidores.

Cabe ressaltar a argumentagao de José Mario Abdo (1998),
diretor geral da ANEEL, de que no contrato de concessdo da
Light estava previsto o ajuste anual durante os primeiros 8 anos
depois de privatizada, ou seja, até 2004, quando os consumido-
res poderiam passar a ser beneficiados com redugdes no prego
da energia elétrica, o que ndo vem acontecendo na pratica
e reforca a ideia de que analisar somente o financeiro ¢ um
equivoco. Talvez os argumentos de Abdo (1998) tenham mais

logica do que suas previsdes, pois ele complementa afirmando
que “ndo se pode deixar de repassar os ganhos para os consu-
midores, mas também ndo se pode estabelecer uma reducio
que afete a saude financeira das empresas ou que assuste 0s
investidores” (Abdo, 1998, p.13).

4.2. Acesso e qualidade do servigo

Para analisar o acesso ¢ a qualidade do servigo prestado
pela Light, foram utilizadas como indicadores as interrupgdes
no fornecimento, mensuradas por meio de duas medidas fun-
damentais relacionadas ao funcionamento do setor de energia
elétrica: o DEC e o FEC, que medem, respectivamente, a dura-
¢do e a frequéncia de falhas no fornecimento de energia elétrica.

Assim, foi possivel perceber que, segundo o DEC, apesar
da inicial redu¢@o na média de horas sem luz (Figura 4), tendo
em vista que de 1998 a 2000 a média caiu de 9 para 7 horas
e 24 minutos em 2009, tem-se o maior indice, chegando a
14 horas e 3 minutos com interrupg¢ao no fornecimento de luz.
Esse fato contraria a logica dos investimentos em infraestrutura
que deveriam melhorar a prestagdo desse servigo pela Light.

E interessante notar que, entre os anos de 1998 ¢ 2005,
a Light teve seus piores desempenhos financeiros, chegando a
registrar um prejuizo de R$ 1.255,58 bilhdo, justamente no ano
de 2002, que aparece com a segunda maior média de horas sem
luz da primeira fase ap6s a privatizacao.

Os bons resultados de média anual de horas sem luz refe-
rentes aos anos de 2000 e 2001, de 7,24 e 7,40 horas, respecti-
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Fonte: Light (1999, 2002, 2003, 2004, 2005, 2006, 2007, 2008, 2009) e Séries/UFRJ (1999, 2002, 2003, 2004, 2005, 2006, 2007, 2008, 2009).

Figura 3: Prego Médio e Faturamentos (Bruto e Liquido) — 1998-2008
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Figura 4: Média Anual de Horas Sem Luz — 1998-2009
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vamente, podem ser explicados pelo cruzamento com os dados
de investimento dos anos imediatamente anteriores, ou seja,
1998 ¢ 1999, que foram de R$ 508 milhdes e RS 568,3 milhdes,
bem acima da média dos anos seguintes, notadamente o periodo
entre 2000 e 2006, quando o investimento foi decrescente.

Esses dados parecem demonstrar que a média anual de
horas sem luz guarda estreita relagdo com o investimento
realizado nos periodos imediatamente anteriores, visto que
os resultados de um determinado ano sdo o reflexo do maior
ou menor investimento realizado nos anos anteriores. Essa
tendéncia configura-se novamente quando se compara o baixo
investimento realizado entre 2000 e 2006 com a escalada dos
valores de horas sem luz de 2006 a 2009, subindo de 8,20 para
14,03 horas.

Além disso, tendo por base as medidas equivalentes a
frequéncia e ao tempo de interrup¢do no fornecimento de
energia elétrica nas areas atendidas pela Light, presentes na
Figura 5, ¢ possivel verificar que, apesar de a frequéncia de
falta de luz ter diminuido consideravelmente, o sistema ainda
apresenta falhas que levam cada vez mais tempo para serem
solucionadas, deixando os consumidores por longos periodos

de tempo sem energia elétrica e, portanto, insatisfeitos com o
servigo prestado pela companhia.

O fato de a Light disponibilizar desde 1998 em sua pagina
da Internet informacdes atualizadas sobre as interrupcdes
programadas de fornecimento de energia e enviar panfletos
informativos aos moradores dos bairros afetados, permitindo
que os consumidores se preparem para uma eventual falta de
luz (Filardi, 2000), apenas minimiza os danos para a companhia
¢ ameniza a relagdo com os consumidores, mas nao resolve
o problema em si. Portanto, ao contrario do que a variavel
financeira poderia levar a acreditar, fica claro que a estrutura,
especialmente devido a manutengdo aquém do nivel desejavel,
ainda ndo ¢ satisfatoria para atender ao mercado.

Nesse sentido, a questdo que surge refere-se a qualidade e a
efetividade da atuag@o do 6rgao regulador, e essa ¢ uma questao
significativa, pois trata-se de um setor de dificil regulacdo tendo
em vista as caracteristicas de sua estrutura no Brasil, de base
hidraulica e sem equivalente no mundo, ¢ a sua complexidade
institucional (Bicalho, 2007).

E fato que a Lei das Concessdes, que predispde sobre a
criagdo de Agéncias Reguladoras para cada area de concessao,
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Fonte: Light (1999, 2002, 2003, 2004, 2005, 2006, 2007, 2008, 2009) e Séries/UFRJ (1999, 2002, 2003, 2004, 2005, 2006, 2007, 2008, 2009).
Nota: DEC = Duragdo Equivalente de Interrupgao por Unidade Consumidora; FEC = Frequéncia Equivalente de Interrupgéo por Unidade Consumidora.

Figura 5: Comparagéao entre duragao equivalente de interrupgao e frequéncia equivalente de interrupgao,
por unidade consumidora — 1998-2009
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¢ o plano diretor da Reforma do Estado Brasileiro, na forma da
Lei 9.427, de 26 de dezembro de 1996, em que se instituiu a
ANEEL, seguindo-se os moldes da privatiza¢ao realizada no Rei-
no Unido, foram fundamentais. Contudo, ndo se pode esquecer
que a Light foi privatizada antes que a ANEEL, o 6rgao regulador,
fosse constituida (Leite, 2009). Como afirmou Licinio Velasco
(1997, p.15), “comegaram a construgdo do edificio pelo quarto
andar”, de modo que algumas reflexdes e acertos sao essenciais.

4.3. Aspectos referentes aos clientes

Ao ser privatizada em maio de 1996, a Light criou uma
grande expectativa em seus clientes, equivalente a 72% da po-
pulagao fluminense (Filardi, 2000), quanto a redugao de tarifas e
aregularizagdo no fornecimento em 4reas rurais € comunidades
de baixa renda. Porém, atualmente, como pode ser verificado
na Figura 6, apesar de a companhia ter aumentado o numero de
clientes, eles sao em sua maioria urbanos e das classes de renda
mais elevadas, demonstrando que as metas governamentais
pré-estabelecidas ainda estio longe de serem alcangadas.

O aumento da expectativa criada em torno da privatiza-
¢30 ¢ da mudanga de gestdo da Light levou a uma grande
expectativa por parte dos consumidores, que parece que nao
foi atingida, devido ao grande volume de reclamagdes no
PROCON entre os anos de 1998 e 2003, tendo como pico

0 ano de 2002, com 2.483 reclamagdes registradas, como
pode ser visto na Figura 7. Apods esse periodo, o numero de
reclamacdes volta aos niveis de 1998, mantendo-se entre
655 e 1.626, o que pode indicar melhoria nos servigos da
concessionaria, atendendo a resolugdes do 6rgdo regulador().
De fato, segundo Light S.A. (2012), a empresa tem realizado
investimentos em varias plataformas de contato com clientes,
inclusive redes sociais. Também passou a ser realizado acom-
panhamento continuo da satisfagdo dos clientes, por meio de
quatro pesquisas aplicadas por ano.

Note-se que o numero de reclamagdes de clientes indus-
triais aumentou, o que pode ser explicado devido ao fato de
que a demanda desse consumidor ¢é prego-clastica e energia
elétrica ¢ um insumo essencial para seus negocios, o que
implica que pode haver maior tendéncia em contatar a con-
cessionaria em momentos de falha ou quebra no fornecimento
de eletricidade.

Conforme a Light S.A. (2012), aproximadamente 83% das
reclamagdes dos clientes se referiam a problemas com interrup-
¢oes. Outra parte referia-se a problemas financeiros — erros
em conta ou contas nao entregues — e 0,96% relacionavam-se
adanos elétricos. Em outras palavras, embora tais informagdes
ndo estejam compiladas por classes de consumidores, é possivel
concluir que o principal motivo de reclamag@o dos clientes ¢ a
interrupc@o no fornecimento de eletricidade.
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Fonte: Light (1999, 2002, 2003, 2004, 2005, 2006, 2007, 2008, 2009) e Séries/UFRJ (1999, 2002, 2003, 2004, 2005, 2006, 2007, 2008, 2009).

Figura 6: Proporcéao dos Tipos de Clientes da Light — 1998/2009
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Fonte: Brasil (2010) e Secretaria de Estado de Defesa do Consumidor (2010).

Figura 7: Relacado entre as Reclamag¢ées na Fundacao de Protecdo e Defesa do Consumidor
e os Clientes — 1998-2009

4.4. Aspetos ligados ao desempenho de imobilizado em benfeitorias, pre¢o médio e niimero total de
clientes, conforme a Tabela 1. Ressalta-se que esse coeficiente
varia entre -1 ¢ 1 e quanto mais préximo dos extremos, maior

a relacdo linear entre as varidveis, relacdo esta que pode ser

Com relagdo aos aspectos ligados ao desempenho mais amplo
da atuag@o da Light, o estudo teve como foco a relagdo entre as

demais variaveis, tendo sido, para tanto, calculado o coeficiente
de correlagdo Ro de Spearman, que visa identificar a intensidade
darelagdo entre as variaveis ordinais. Para essa analise, as varia-
veis utilizadas foram: lucro liquido, investimento em aquisigdo

positiva — situagdo na qual as variaveis seguem a mesma ten-
déncia — ou negativa, caso as variaveis sigam sentidos opostos.

Portanto, tendo como base o lucro liquido da companhia
entre os anos de 1998 e 2009, pode-se perceber que sua re-

Tabela 1

Calculo do Coeficiente R6 de Spearman — Lucro Liquido

Correlagoes

- Investimento < NUmero de
Lucro Liquido o Prego Médio .
s Benfeitorias Clientes - Total
GULDELIEE, (em R$ milhoes) BRI (em milhares)
Coeficiente « o "
' Lucro liguido de correlacso 1,000 0,262 0,576 0,782
Seaman  (Resuladoem Sig (2-caud 0,000 0,000 0,000
P RS milhdes) ig (2-caudas) : : :
N 70.423 70.423 62.133 70.423

* A Correlagéo é significativa ao nivel de 0,01 (2-caudas).

Fonte: Light (1999, 2002, 2003, 2004, 2005, 2006, 2007, 2008, 2009) e Séries/UFRJ (1999, 2002, 2003, 2004, 2005, 2006, 2007, 2008, 2009).

Nota: MWh = megawatt-hora.
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lagdo com as demais variaveis ¢ sempre positiva, ou seja, na
medida em que o lucro liquido aumenta, aumentam também
os investimentos, assim como o preco médio e o nimero
de clientes. Todavia, ao se dar continuidade a analise, fica
claro que o nimero mais préoximo de 1 se refere a relagdo
do lucro liquido com os clientes, sendo ela representada
pelo valor de 0,782; logo, é possivel afirmar que o nimero
de clientes explica 61% do resultado (0,782%*100) do lu-
cro liquido. Em outras palavras, mais da metade do lucro
liquido ¢ derivada do aumento no numero de clientes, de
modo que ¢é possivel afirmar que sdo esses ultimos que
sustentam tal resultado, possibilitando os investimentos e
ndo o preco médio como se poderia imaginar.

Pode-se verificar que a relagdo positiva, embora rela-
tivamente baixa, entre os investimentos e o lucro liquido,
que explica apenas 6,9% (0,2622*100), segue uma logica
muito simples, dado que apdés adquirir uma estrutura
coerente com sua prestagdo de servigos, ou seja, apés um
investimento alto no longo prazo, é natural que esse valor
ndo seja tdo alto nos anos subsequentes, em que se pre-
za pela manutencdo. Esse fato, apesar de ser comprovado
pela Figura 8, na qual é apresentada a comparagdo entre o

investimento e o nimero de clientes durante o periodo de
1998 a 2009, ndo se sustenta, na medida em que a estrutura
ndo ¢ satisfatoria para a prestacdo do servigo, como visto.
E importante também mencionar que muitas das criticas
ao processo de privatizagdo como um todo referem-se aos
insuficientes investimentos realizados pelas empresas no
periodo pos-privatizagdo (Aratjo, 2001). Porém, no caso
da Light, ¢ possivel justificar um menor volume de inves-
timentos devido também aos reduzidos investimentos nos
segmentos de geracao e transmissdo, segmentos a montante
na cadeia de produgdo do setor elétrico.

Outra explicagdo para o aumento no lucro liquido no pe-
riodo pode residir no processo de reducao de funcionarios
proprios. Esposito (2000) mostra que, em 1996, antes da
privatizag@o, a empresa tinha 11 mil funcionarios proprios
aproximadamente. Ja em 2000, esse nimero havia sido
reduzido para 6 mil. E, de acordo com Light S.A. (2012),
o numero de funciondrios reduziu-se novamente, chegando
a3.955, em 2012.

Apesar de em um primeiro momento a diretoria da Light
S.A. (2002) afirmar que o aumento no niimero de reclama-
¢des pode ser explicado pela implantagcdo de novos canais
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Figura 8: Comparagéao entre Numero Total de Clientes e os Investimentos em Benfeitorias
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Tabela 2
Caélculo do Coeficiente R6 de Spearman — Fundacgéao de Protecdo e Defesa do Consumidor

Correlagoes

PROCON

Coeficiente de correlagdo 1,000

PROCON Sig. (2-caudas)
N 64.278
Coeficiente de correlagéo -0,048*
m@gé‘;&m) Sig. (2-caudas) 0,000
N 55.988
Coeficiente de correlagao 0,136*
DEC Sig. (2-caudas) 0,000
Ré de Spearman N 04,276
Coeficiente de correlagdo -0,492*
FEC Sig. (2-caudas) 0,000
N 64.278
Coeficiente de correlagdo 0,037*
s s e TGS Sy, poaag
N 64.278
Coeficiente de correlagao -0,067*
NUmero de clientes - Total (em milhares) Sig. (2-caudas) 0,000
N 64.278

Fonte: Brasil (2010), Light (1999, 2002, 2003, 2004, 2005, 2006, 2007, 2008, 2009), Secretaria de Estado de Defesa do Consumidor (2010) e Séries/UFRJ (1999, 2002, 2003,

2004, 2005, 2006, 2007, 2008, 2009).

Nota: *Correlagéo ¢é significativa ao nivel de 0,01 (2-caudas); N = nimero total de clientes; MWh = megawatt-hora; DEC = Duragdo Equivalente de Interrupgao por

Unidade Consumidora; FEC = Frequéncia Equivalente de Interrupgao por Unidade Consumidora.

de comunicagdo, incluindo a Ouvidoria da Light em 1997, ¢
pelo aumento da expectativa criada em torno da privatizacio
¢ da mudanga de gestdo, ao se analisar o coeficiente R6 de
Spearman, na Tabela 2 fica evidente que a intensidade de tal
relagdo ¢ pequena. Inclusive, nesse caso, uma medida acaba
por chamar a aten¢ao, ja que possui uma relacio negativa com
0 PROCON: trata-se do FEC, que explica 24% (-0,4922%*100)
do resultado, porém de uma forma contraria, ou seja, ao au-
mentar o nimero de vezes que o cliente fica sem energia, o
nimero de reclamagdes diminui. A explicagao possivel pode
ser que alguns tipos de falhas anteriores ja foram solucionados
pela empresa e passaram a ser rotina, o que minimiza ou reduz
significativamente o numero de reclamag¢des no PROCON.

Nesta secdo, foram apresentados e analisados os principais
resultados da Light nos primeiros 15 anos apods a sua priva-
tizagdo, com base nos dados coletados durante a pesquisa,
0 que dara subsidios para as consideragdes finais que serdo
apresentadas a seguir.

5. CONSIDERAGOES FINAIS

Este estudo teve como objetivo a analise do desempenho
da Light apds sua privatizacdo. O horizonte temporal com-
preendeu 15 anos decorrentes do processo de privatizagao.
A premissa inicial partiu do estudo publicado por Filardi
(2000). Para tanto, foram investigados dados sobre a va-

R.Adm., Séo Paulo, v.49, n.1, p.18-32, jan./fev./mar. 2014



Fernando Filardi, André Luis da Silva Leite e Adriana Amadeu Garcia Torres

riagdo do faturamento bruto, a evolugdo do lucro liquido e
investimento realizado, os indices de DEC e FEC, ou seja,
a duracdo ¢ a frequéncia das interrup¢des no fornecimento de
energia elétrica da Light, além do prego médio por megawatt-hora
cobrado, da quantidade de reclamag¢des no PROCON ¢ da
variacdo do numero de consumidores no periodo de 1999 a
2009, tendo como base as Séries/UFRJ nesse periodo.

Inicialmente, pode-se concluir que, passados 15 anos
da privatizagdo da Light, a atuagdo da concessiondria
carece de maior aprimoramento regulatério, no sentido
de dar respostas mais rapidas aos consumidores, como
as audiéncias publicas promovidas periodicamente pela
ANEEL, dado que ha ainda significativa insatisfacdo dos
clientes, e também necessidade de se aumentar sua area
de abrangéncia, o que certamente teria repercussdes sobre
seu retorno financeiro.

Fica evidente a necessidade de investimentos em ma-
nutencao da rede existente, como confirma Soares (2011),
que demonstra que a empresa deve rever o plano de ma-
nutencao de sua rede. De fato, com base nos resultados do
presente estudo, as explicacdes dos gestores da Light para
os diversos problemas apresentados ao longo dos ultimos
15 anos ndo se comprovam como principais responsaveis
pela baixa qualidade dos servigos oferecidos.

Assim, como em Silvestre, Hall, Matos ¢ Figueira
(2010), neste estudo nao foram encontradas evidéncias de
que o processo de privatizagdo impactou diretamente na
melhoria de indicadores técnicos da Light. Nesse contexto,
fica claro que ha necessidade de aprimoramento regula-
torio, visando ao aumento da qualidade de seus servicos.
Em outras palavras, a privatizacdo, por si, ndo provoca

imediatamente impactos positivos para a sociedade, mas
sim quando acompanhada de um arcabougo institucional
-regulatério que implique maior qualidade dos servigos e
maiores investimentos, especialmente em ampliagdo da
capacidade produtiva e em manutencao da rede instalada.
O caso da Light mostra que a privatizagdo ndo ¢ um fim
em si mesmo. Para esse processo ser bem-sucedido, ¢
necessario que sejam criadas institui¢des (North, 1990),
como reguladores, ¢ que haja um desenho institucional que
permita, no caso do setor elétrico, atender aos seus obje-
tivos institucionais: garantia de suprimento ¢ modicidade
tarifaria. Em suma, as agéncias reguladoras desempenham
papel fundamental no desempenho do setor (Souza Jinior
& Balbinotto Neto, 2006).

Em uma cidade que sera protagonista da Copa do Mundo
de 2014 e das Olimpiadas de 2016, os resultados apresen-
tados por este estudo apontam para necessidade urgente e
imprescindivel de uma postura de regulacdo mais efetiva
por parte da ANEEL, que aplique as sangdes previstas
em Lei, e para uma postura mais responsavel por parte da
Light em tomar atitudes efetivas de solu¢do de problemas,
procurando apresentar resultados em vez de culpar fatores
externos pelos problemas ocorridos, contribuindo, assim,
para melhorar seu desempenho como empresa em beneficio
direto aos seus cerca de 4 milhdes de consumidores. €

(") AResolugio 414/2010 da ANEEL exige que
as concessionarias do setor elétrico, por meio
de suas respectivas ouvidorias, respondam as
demandas dos consumidores em um periodo
maximo de 30 dias.
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Analysis of the results of management and regulation indicators after privatization: case study of
Light Electricity Services

Privatization is one of the most used public manegement tools in the late 20th century. However, the unders-
tanding and the discussion of its results are not consolidated, creating a significant gap in research. Thus, in
this study, we aimed at analyzing the results of the privatization of Light Servicos de Eletricidade S.A., after
its implementation. Methodologically, we focused on two dimensions: firstly, we evaluated the organization’s
performance from the point of view of consumers, and, secondly, we assessed the extent to which the perfor-
mance of the regulatory agency has begun to influence the management performance of Light after privatization.
Therefore, we investigated data on the variation of gross revenue, the evolution of net income and investment,
the DEC and FEC indicators, which measure, respectively, duration and frequency of interruptions in electricity
supply of Light, besides the average price per megawatt-hour, the amount of complaints and the variation in the
number of consumers. Based on the results, we can infer that new investments enhance firm’s performance and
reduce complaints. In addition, there was no evidence that privatization has contributed to the improvement of
technical indicators of Light.

Keywords: privatization, electricity industry, performance, Light.

RESUMEN

Anadlisis de resultados de indicadores de gestién y regulacion después de la privatizaciéon: estudio
de caso en Light Servicios de Eletricidad

El proceso de privatizacion representa una de las herramientas de la gestion publica mas utilizadas a fines del
siglo XX. Sin embargo, el entendimiento y discusion de sus resultados no se encuentran consolidados, generando
una relevante laguna en la investigacion. Por esa razon, en este estudio se buscé analizar el desempefio de la
empresa Light Servigos de Eletricidade después de su privatizacion, basandose en los indicadores de gestion 'y
de regulacion. En la metodologia, se coloco el foco de la investigacion en dos dimensiones, en la primera gqevalud
el desempenho de la empresa desde el punto de vista del consumidor, y en la segunda se evalia en que medida
la actuacion de la Agencia Reguladora comenzd a influir en el desempefio de la gestion de la Light después
de la privatizacion. Para eso, fueron investigados datos sobre la variacion de la facturacion bruta, la evolucién del
beneficio liquido y la inversion realizada, los indicadores DEC y FEC, que miden, respectivamente, la duracion
y frecuencia de las interrupciones en el suministro de energia eléctrica de la Light, ademas del precio promedio
por megawatt-hora, cantidad de quejas en el PROCON y variacion del namero de consumidores. Basandose en
los resultados, se evidencié que cuando hay nuevas inversiones mejoran los resultados y se reducen las quejas.
Ademas de eso, no fueron encontradas evidencias de que la privatizacion implicé mejora en los indicadores
técnicos de la Light.

Palabras clave: privatizacion, sector eléctrico, desempeno Light.

32

R.Adm., Séo Paulo, v.49, n.1, p.18-32, jan./fev./mar. 2014



