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Resumo: O Brasil é considerado lider mundial no que diz respeito ao uso de fontes de energias
renovaveis, como € o caso da energia hidrelétrica. As empresas envolvidas na geracdo, transmissao
e distribuicdo de energia elétrica, em geral se preocupam com a promogao da sustentabilidade, que
vai além de uma apreensao pessoal, mas vem se tornando status para a promocéo dela no mercado
em que atuam. A sustentabilidade nas empresas atualmente possui uma série de caracteristicas, e
configura o principal modo de aplicacdo da gestdo ambiental, produzindo efeitos positivos no setor
elétrico brasileiro e que promove investimentos em Pesquisa e Desenvolvimento (P&D). Assim,
esta pesquisa tem como objetivo investigar 0s impactos que 0s investimentos em Pesquisa e
Desenvolvimento (P&D) proporcionam na promogdo de melhorias no setor elétrico do pais. A
pesquisa é um trabalho documental de cunho investigativo, que para a obtencédo de dados sobre os
investimentos em P&D no setor elétrico mapeou os dispéndios realizados, obtendo essas
informac@es inicialmente nos Relatérios de Sustentabilidade divulgados pelas companhias. Os
resultados demonstraram que mesmo que as empresas apontem pequeno crescimento econdémico
de suas atividades, na maioria das vezes, tal crescimento ndo implicou no aumento significativo de
investimentos em P&D. Assim, conclui-se que é possivel existir uma correlagdo positiva da
variavel P&D com a receita bruta das empresas, demonstrando que os aumentos dos gastos com
P&D podem gerar aumento da receita por meio do desenvolvimento e aperfeicoamento dos
servicos e produtos oferecidos.

Palavras-chave: Pesquisa e Desenvolvimento (P&D). Setor elétrico. Sustentabilidade. Matriz
energética brasileira.

Linha Tematica: Responsabilidade social e ambiental

1 Introdugéo

O setor elétrico brasileiro na atualidade possui dependéncia externa de parte da energia
elétrica de outros paises, como € o caso da usina de Itaipu, que € binacional. Nesse caso, 0 Brasil é
detentor de 50% da energia desta usina, e os outros 50%, compra 25% do que o Paraguai ndo
utiliza, para distribuir (Druciaki, 2019). Nesse sentido, 0s investimentos para a promocao de
pesquisas que envolvem a discussao sobre as possibilidades de desenvolvimento do setor elétrico
brasileiro sdo necessarios para assegurar a independéncia do pais nesse segmento.

O Brasil é considerado lider mundial no que diz respeito ao uso de fontes de energia
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renovaveis, como € o caso da energia hidrelétrica. No entanto, ainda que este se mostre vantajoso
para o0 pais e para 0 mundo em relacdo a diminuicdo de emissdes de gases de efeito estufa, por
exemplo, as hidrelétricas sdo as principais causadoras de secas dos ultimos anos (Bondarik, Pilatti
e Horst, 2018). Nesse caso, é evidente a necessidade de se explorar mais as fontes de energias
renovaveis, e de criar agéncias especificas para maior desenvolvimento do setor.

Assim, é possivel considerar que o Brasil possui significativo potencial de energias
renovaveis, que sdo fontes aproveitadas pela matriz energética brasileira, porém, ainda sdo
necessarios investimentos em tecnologia para reducdo dos custos de implantacéo e geracdo cada
vez mais sustentaveis (Mantovani, Neumann e Edler, 2017). Logo, o pais, especialmente o setor
empresarial, promove discussdes que coloquem o Brasil no centro das pesquisas que promovam
investimentos para o desenvolvimento de outros tipos de energia.

Para as empresas, a preocupacdo com a promoc¢do da sustentabilidade, vai além da
apreensdo pessoal, mas vem se tornando status para a promocgédo dela no mercado em que atuam.
Por isso, atualmente, as empresas dispdem de equipes dedicadas a avaliagdo de seus processos,
para a promocdao de a¢fes mais sustentaveis (Andreassi, Sbragia, 2002). No entanto, cada empresa
deve prezar pelo cuidado com a area em que atuam, para que todo o pais seja beneficiado,
principalmente em acGes economia e promocao de energias renovaveis.

Um dos multiplos efeitos das crescentes mobilizagdes, em nivel planetario, em prol da
valorizacdo das tematicas ambiental e social, no contexto das estratégias de desenvolvimento, foi
0 surgimento de pressdes pela incorporacdo de preocupacdes sociais e ambientais pelas empresas.
Para Fonseca e Martins (2010), essa variavel, que envolve compromissos sociais e ambientais,
comecgou a ser incorporada ao universo empresarial no inicio do século passado, e é cada vez mais
ampliada, mostrando-se mais eficiente em resultados positivos para o pais no setor elétrico.

Desde o século passado, essa preocupacdo aumentou, e diversos conceitos foram
desenvolvidos, formalizando a ideia de gestdo ambiental nas empresas. Dentre eles, um dos mais
populares esta o de sustentabilidade, que nas empresas, atualmente possui caracteristicas, e
configura o principal modo de aplicacdo da gestdo ambiental, produzindo efeitos positivos no setor.

Nesse sentido, esta pesquisa tem como questdo norteadora: Qual o panorama geral dos
investimentos em Pesquisa e Desenvolvimento (P&D) do setor elétrico de geracdo de energia do
pais? Para responder a este questionamento, a pesquisa tem como objetivo: Investigar os impactos
gue os investimentos em Pesquisa e Desenvolvimento (P&D) proporcionam na promogcao de
melhorias no setor elétrico do pais. Para tanto, pretende-se verificar as acdes sustentaveis e
analisar a participacdo de empresas e empreendimentos em ac6es de pesquisa e desenvolvimento,
verificando os beneficios que os investimentos em P&D proporcionam ao setor elétrico brasileiro.

Considera-se essa tematica relevante, tanto do ponto de vista académico/cientifico, quanto
do ponto de vista social. Isso porque os dados e discussdes apresentados aqui, podem contribuir
para o surgimento de mais pesquisas na area. Tal conhecimento é importante para os profissionais
atuantes no mercado de trabalho, como também pode levar informagGes relevantes para as
empresas, para que possam se posicionar e verificar a importancia do acompanhamento dos
resultados financeiros, mediante a implementacgéo de a¢des sustentaveis.

2 Referencial Tedrico
2.1 Perspectivas relacionadas a Sustentabilidade em empresas

O conceito de sustentabilidade estd ligado a capacidade de conservacdo de um sistema,
relacionado a recursos naturais. Com os adventos das revolugdes industriais e tecnolégicas, nos
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ultimos anos, 0 mundo olhou para a necessidade de preservar 0s recursos naturais, de modo a nao
os considerar algo infinito ou indiferente a vida humana e/ou a promocao social, principalmente
porgue estes estdo diretamente ligados a geracéo de energia no pais (Lopes e Taques, 2016).

Na perspectiva de Boff (2017), a sustentabilidade, é definida como conjunto dos processos
e acOes que se destinam a manter a vitalidade e a integridade do planeta, a preservacao de seus
ecossistemas com todos os elementos fisicos, quimicos e ecoldgicos. A preservacdo desses
ecossistemas é importante pois possibilitam a existéncia e a reproducéo da vida, o atendimento das
necessidades da presente e das futuras geragdes, e a continuidade, a expansao e a realizagdo das
potencialidades da civilizagdo humana em suas varias expressoes.

Ou seja, 0 conceito de sustentabilidade é essencial para a sociedade, e a preocupagdo com
esta tematica representa um passo para a evolugdo da responsabilizacdo com o meio ambiente, que
ajuda a construir uma reputacdo benéfica para as pessoas. No entanto, este conceito € relativamente
novo, e somente nas Ultimas décadas foi que se observou o aumento da preocupacdo com esta
tematica nas pesquisas académicas (Oliveira et al., 2012).

Junior e Gomes (2010) trataram 0s aspectos que envolvem a sustentabilidade na sociedade
e afirmam que apesar da complexidade e diversidade do tema, é senso comum que o conceito de
desenvolvimento de uma regido precisa considerar além dos aspectos relativos ao crescimento
econdmico, se preocupar também com as questdes ambientais e sociais, inclusive no que diz
respeito ao bem-estar da populacéo.

Por esse motivo, da unido das preocupacdes econdmicas e ambientais, é que 0s programas
de sustentabilidade nas empresas optam pela adogdo de estratégias e acdes que atendam as
necessidades das empresas e dos diferentes stakeholders, isto é, enquanto protegem, buscam
manter e melhorar os recursos humanos e naturais com vistas ao futuro (Barbieri et al., 2010). Essa
preocupacdo com as geracdes futuras € uma das marcas da sustentabilidade nas empresas,
principalmente quando elas envolvem controle financeiro associado a sua preocupacdo ambiental.

Assim, na atualidade, as empresas passaram a usar estratégias para orientar as acfes em
consonancia com as necessidades sociais, de modo que garantam, além do lucro e satisfacdo dos
clientes, o bem-estar da sociedade. Esta responsabilidade ndo pode ser confundida como
assistencialismo, uma vez que seu objetivo é cumprir plenamente as obrigacbes juridicas,
investindo no capital humano (Boff, 2017).

Esta visdo no futuro esté relacionada ao valor agregado que as empresas conquistam ao
divulgar para o mercado que as suas acdes de producdo e comercializacdo sdo sustentaveis. Ou
seja, as empresas atualmente ostentam essa qualificacdo de modo que buscam mais destaques e
prémios, e conseguir investimentos de varias fontes (Macedo e Corrar, 2012).

Em relacdo aos beneficios no desempenho financeiro que as rotinas de sustentabilidade
trazem para as empresas, Junior e Gomes (2010) afirmam que a combinacdo de tecnologias
ambientais (cujo objetivo é minimizar os impactos causados a0 meio-ambiente) com novas
tecnologias de producéo trazem vantagem competitiva e desempenho superior para as empresas.
Por exemplo, esforcos para reduzir emissfes poluidoras, por meio da prevencdo, refletem
positivamente, no resultado de uma empresa. Se a empresa tem perfil ambiental favoravel,
apresentard menor exposi¢do a processos judiciais, melhor reputacdo e maior valor de mercado.
Ao contrario de uma que revela “desempenho pobre” no quesito ambiental pode ter afetado seu
custo de capital, afetando diretamente, o desempenho financeiro (Junior; Gomes, 2010).

Alonso-Almeida, Llach e Marimon (2014) informam que os relatérios de sustentabilidade
divulgam informacdes financeiras e ndo financeiras, tais como gestdo ambiental e desenvolvimento
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de atividades sociais, tanto internas como externamente. E, os mesmos autores continuam dizendo
que, em geral, os indicadores nos relatorios apontardo o nivel de sustentabilidade da empresa, ndo
somente a preservacdo ambiental, mas também seu impacto social que esta preservacdo gera por
meio das agdes que essas empresas praticam.

Breier, Jung e Caten (2011) tratam como indicadores diretos ou absolutos aqueles que
representam um paradmetro, como dados de peso sobre poluentes gerados, por exemplo. Para 0s
autores, esse tipo de medida é essencial para avaliar a capacidade ou o limite para a expanséo. Para
0s autores, esse dado é numérico e aponta as perspectivas das empresas de modo mais objetivo, o
que cria no meio empresarial uma reputacdo social das empresas em relacdo ao seu grau de
sustentabilidade. Ainda, complementam dizendo que os indicadores de sustentabilidade
apresentam diferentes usos gerenciais e que utiliza tais medidas para verificar a adequacao das
operacdes a regulacGes, controles e leis 0 que permite que a sustentabilidade seja analisada de
diversas formas para sua propagacao empresarial e se seguem critérios basicos de gestdo ambiental.

A Global Reporting Initiative (GRI) divulga diretrizes que orientam as empresas no relato
de suas praticas de sustentabilidade, identificando os indicadores voltados as organizacdes
(Almeida e Callado, 2017). Nesse sentido, infere-se que as empresas estdo cada vez mais
preocupadas ndo somente com o balanco financeiro de lucros, mas com a sua representatividade
sustentavel, principalmente no que diz respeito a promocédo de energias renovaveis, favorecendo
as matrizes energeéticas.

2.2 O setor elétrico e as pesquisas sobre as matrizes energeéticas

O setor elétrico é o sistema que faz com que a energia elétrica chegue até as pessoas que a
utiliza em suas casas, comércios, e na sociedade em geral. Para a conquista da representatividade
no setor elétrico, o Brasil passou por configuraces para a emancipagdo no setor elétrico, que foi
impulsionado pela aceleragdo da urbanizacdo e dos desenvolvimentos tecnoldgicos que tiveram
participacao na busca por melhorias (Esposito, 2012).

Para que ocorra a harmonia entre os usuarios e os fornecedores de energia, existem
instituicdes que sdo responsaveis pela regulacdo elétrica do pais. Segundo (Borges, 2015), essas
regulam e supervisionam o setor elétrico brasileiro, com o intuito de se responsabilizar por
disposi¢des futuras de geracdo de eletricidade, relacionados ao processo produtivo do pais,
estabelecendo politicas estratégicas de uso.

O setor elétrico é composto basicamente por trés frentes, que sdo a geracdo, a transmissao
e a distribuicdo. A frente relacionada a geracdo, € composta pelas usinas responsaveis pela geracdo
de energia elétrica, a transmissdo, refere-se a infraestrutura de subestacdes de linhas de transmissao
em alta tensdo que levam a energia gerada aos centros urbanos, e a distribuicdo, refere-se a entrega
de energia elétrica aos consumidos finais (Esposito, 2012).

Segundo dados do Operador Nacional do Sistema Elétrico (ONS), a estrutura do setor
elétrico brasileiro passa por diferentes agentes para que se coloque em funcionamento pleno, como
mostra a Figura 1.
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Figura 1 — Estrutura do Setor Elétrico
Fonte: ONS (2017).

As instituicdes regulatorias sdo o Conselho Nacional de Politica Energética (CNPE), o
Comité de Monitoramento do Setor Elétrico (CMSE), o Ministério de Minas e Energia (MME) e a
Empresa de Pesquisa Energética (EPE) (ONS, 2017). Além disso, configura seus agentes, como
Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL), o Operador do Nacional do Sistema Elétrico
(ONS) e a Camara de Comercializacdo de Energia Elétrica (CCEE), e as suas interrelacdes dentro
do sistema energetico brasileiro (ONS, 2017).

No Brasil, o0 CNPE esta a frente das regulamentacdes, as quais se institucionalizam por
meio das demais instituicdes como CMSE, MME e EPE, chegando aos agentes, ANEEL, que esta
a frente da ONS e CCEE. Na perspectiva de Pase (2012), o Brasil tem significativa capacidade
para explorar diversas fontes de energia, sendo essas renovéveis ou ndo. As fontes de energia
renovaveis sdo oriundas de hidrelétricas, biomassa, eolica, solar, biogas, geotérmica e maritima e
as ndo renovaveis sdo derivadas do gas natural, de petréleo, nuclear e carvdo mineral.

Segundo a ANEEL (2020), o Brasil tem a sua matriz energética com base nas hidrelétricas,
que sdo uma grande vantagem para o pais, devido ao seu custo reduzido, se comparado a outros
tipos de usinas. Além disso, o Brasil conta com a energia termoelétrica, sendo caracterizada
principalmente como uma energia alternativa, caso as hidrelétricas ndo possam suprir a necessidade
do pais. Do ponto de vista de especialistas, essa conduta é equivocada, poias as usinas
termoelétricas ndo possuem vantagens sustentaveis como as hidrelétricas.

O pais ainda conta com a energia edlica, principal fonte do nordeste, a energia fotovoltaica
que esta cada vez mais popular, a energia das usinas termonucleares, que existem apenas duas em
operacdo no Brasil localizadas no Rio de Janeiro, além disso a energia das marés, que no pais conta
com uma usina localizada no Ceara (ANEEL, 2020). Todas essas possibilidades demonstram a
riqueza do pais em geracdo e fornecimento de energia, a qual constitui uma matriz diversificada,
sendo eficiente em sua maioria, embora parte delas seja oriunda de fontes ndo renovaveis.

Os niveis de geracdo de energia de cada fonte da matriz energética brasileira conforme
dados recentes da ANEEL (2020), sobre a capacidade de geracdo de energia no Brasil atualmente
sd0: 63% pautada nas hidroelétricas, seguido de 25% de termoelétricas, 9% de energia edlica, 2%
de fotovoltaica, 1% de termonuclear, e menos de 1% de marés. Ainda segundo dados da agéncia,
o0 Brasil possui 9013 empreendimentos geradores em operacao, totalizando 174.955.991,18 kW de
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potenma instalada (ANEEL, 2020).

Nessa perspectiva, 0 pais esta em constante desenvolvimento de pesquisas que aprimorem
suas matrizes energéticas, ndo somente para a geracao de riquezas no fornecimento das mesmas
para outros paises, mas como promocao da sustentabilidade, a fim de que os recursos naturais sejam
cada vez mais preservados, e a producdo energética, mais barata e eficiente (Dupont; Grassi;
Romitti, 2015).

2.3 Pesquisa e Desenvolvimento no Setor Elétrico

O Brasil é um dos paises que demonstra interesse em desenvolver pesquisas no setor
elétrico, para se potencializar como referéncia mundial na rea, beneficiando a economia interna e
externa. Dessa perspectiva, nasce a ideia de P&D, que visa reinvestir parte dos recursos de uma
empresa e/ou instituicdo em pesquisas que otimizem e melhorem seus processos, do ponto de vista
tecnoldgico, econdmico e sustentavel (Bin et al., 2015).

A busca em se promover P&D em empresas conjuntamente com instituicGes publicas
reguladoras, visam a inovacdo dos processos, que se deve a analise dos cenarios e da prospeccao
de possibilidades que aprimorem ndo s6 a geracdo da energia em si, mas toda a sociedade que é
caracterizada como a consumidora final destes processos, e por isso sdo considerados de grande
impacto e relevancia para o pais (Fernandino & Oliveira, 2010).

A promocéo de P&D é relevante e no Brasil, a década de 90 foi marcada pela privatizacdo
do setor elétrico, sendo as distribuidoras de energia obrigadas a investir parte da ROL em P&D,
especificadas nos contratos de concessao (Brittes; Salles-Filho; Pfitzner, 2015). Essa perspectiva
mudou o cenério brasileiro em relacdo a P&D, pois viu-se impulsionado por essa obrigatoriedade
de investimentos, além daqueles que eram feitos mediante as necessidades, e, portanto, as pesquisas
passaram a ser mais aplicadas e efetivas, gerando maiores resultados.

Apbs esse periodo, em 2000 a Lei n® 9.991de 24 de julho de 2000, estabeleceu a
regulamentacdo dos investimentos em P&D, que dispde sobre investimentos em P&D e em
eficiéncia energética por parte das concessionarias, permissiondarias e autorizadas do setor de
energia elétrica (Brasil, 2000). Esse fato impulsionou que todas as empresas de geracéo,
transmissao e distribuicdo de energia fossem inseridas em atividades de P&D.

Apesar de a Lei promover um marco, 0 programa sofreu oscilaces de recursos, sendo
diminuido consideravelmente os recursos, quase extinto devido a criacdo da EPE, entre 2004 e
2007. Porém com a forte mobilizacdo de atores, que ressaltavam sempre a importancia do Programa
na criacao de capacidades tecnoldgicas, ele ndo foi extinto. Nesse periodo, as Leis n°® 10.848/2004
e Lei n® 11.465/2007 alteraram novamente os percentuais de aplicacdo direta de P&D pelas
empresas, promovendo a readaptacdo do marco regulatorio (Brittes; Salles-Filho; Pfitzner, 2015).

A Lei n° 10.848 dispde sobre a comercializacdo de energia elétrica, altera as Leis n°
5.655/1971, n° 8.631/1993, n° 9.074/1995, n® 9.427/1996, n°® 9.478/1997, n° 9.648/1998, n°
9.991/2000, e Lei n° 10.438/2002, mudando algumas situa¢Oes para que as empresas do setor
elétrico conseguissem manter os investimentos em P&D (Brasil, 2004). E a Lei n° 11.465
promoveu a prorrogacao na época, até 31 de dezembro de 2010, a obrigagéo de as concessionarias
e permissiondrias de servicos publicos de distribuicdo de energia elétrica aplicarem, no minimo,
0,50% (cinquenta centésimos por cento) de sua receita operacional liquida em programas de
eficiéncia energética no uso final (Brasil, 2007).

Em relacdo as empresas, a maior parte das companhias que operam nos segmentos de
geragdo, transmissdo e distribuicdo (GTD) sdo de grande porte, mas existem também empresas de

ORGANIZAGAO /4 S & "° FepESE QCRCSC

UFSC 2o
ppcce UFSC



[VEW ‘?‘,3 -&# - sy
12° Congresso UFSC de Iniciaca cl’.ntl'ﬂqa emCc bilicda
5° UFsSC 1 rnational Account‘ng Congress - ,,Ag X

s Campus Trindade

= oriandgpolis, SC, Brasil

menor porte e cooperativas de energia elétrica. Alem dessa caracteristica, as companhias tém a
tendéncia de concentracdo do capital, por meio de fusdes e aquisicdes de empresas, envolvendo
grandes grupos controladores, os chamados holdings (Cominato Boer; Salles-Filho; Bin, 2014). A
partir dessas agdes, as companhias dettm o controle de parte das acOes relacionadas aos
investimentos em P&D.

No entanto, mesmo com todo esse caminho de P&D no Brasil, a situa¢do ainda ndo é
adequada como se espera no programa. 1sso porque 0s impactos no desempenho econémico das
empresas sempre estdo restringindo os investimentos, e tornando esse mercado oscilante
(Fernandino; Oliveira, 2010). Assim, os esforcos de P&D e de inovacdo nas empresas
concessionarias de energia, embora existentes e historicamente caracterizados por acoes
cooperativas acabam limitados, ndo promovendo os efeitos objetivados.

Esse efeito de mercado é contrario a ideia da regulacdo da P&D, que foi criada para
promover inovacao no setor, resultando em sua melhoria operacional, principalmente no que diz
respeito a modicidade tarifaria, principal elemento do setor (Bin et al., 2015). No entanto, na
pratica, isto ndo tem acontecido, visto que as empresas tém dificuldades de cumprir as
especificidades estabelecidas nas legislacdes, por diversos fatores, mesmo com as constantes
mudancas das legislacbes a fim de promover adequacdes.

De acordo com Salles-Filho (2010), infelizmente a P&D passou a ser uma “espécie de
fardo” para as empresas, devido aos riscos de sofrerem multas associadas ao ndo cumprimento da
legislacdo, além da falta de estimulo para a inovagdo, uma vez que ela perde em inovagdo na revisdo
tarifaria, além das restricdes competitivas do setor e as limitacdes para se apropriar de resultados
da comercializagdo de tecnologias. Sendo um “fardo”, os resultados esperados também passam a
ndo caminhar como previsto, o que implica em menos investimentos, e, portanto, as inovacdes que
advém desse movimento também passa a ser escassa.

Amaral (2012) considera que a situacdo de desencantamento das empresas pela P&D se
deve também a falhas nas politicas de estimulo do programa no setor elétrico brasileiro, sendo,
portanto, insuficientes para induzir relacbes mais adequadas entre os agentes envolvidos na geracédo
de inovagOes, a promover melhores resultados em termos de padrdes mais elevados de
desenvolvimento tecnoldgico. Nesse caso, todas as discussdes que envolvem as perspectivas do
setor também acabam fragilizadas, por ndo estarem sendo fomentadas como deveriam.

Deste modo, segundo Cominato Boer, Salles-Filho, Bin (2014) para tentar fugir do risco
regulatorio, as empresas terceirizam parte de seus esforcos de P&D. Nessa terceirizacdo as
empresas contratam grupos de pesquisas de universidade, ou aplicam os recursos destinados a P&D
em outras atividades nédo caracterizadas como P&D pelo manual da ANEEL. Nesse caso, elas
acreditam minimizar os impactos das possiveis multas que podem sofrer e que impactam seus
negocios dificultando e restringir ainda mais a possibilidade de investimentos.

Assim, as empresas desenvolvem seus negocios de forma minimalista, sem desenvolver
componentes fundamentais relacionados com a capacidade de absorcéo e com a apropriagdo dos
resultados da P&D e geracdo de beneficios (Amaral, 2012). Nesse entendimento, infere-se que
maiores discussdes sobre o assunto devem ser desenvolvidas para que se proponha solugdes para
as situacdes que limitam o cumprimento de investimentos em P&D, impactando mais o setor
elétrico brasileiro.

Com mais discussdes, novas propostas de como essas empresas que encontram dificuldades
para realizar os investimentos em P&D devidos surjam o que pode ser feito para que ndo sofram
com as normas de regulacdo, e ndo impliquem em dificuldades de ordem econémica, que limitem
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ndo sé os investimentos em P&D, mas todo o funcionamento dos negdcios em si, impactando
especialmente na GTD no setor elétrico.

3 Metodologia

Esta pesquisa € caracterizada como um trabalho documental de cunho investigativo. De
acordo com Martins e Thedphilo (2009), esse tipo de pesquisa utiliza materiais que ainda nao
receberam tratamento analitico, tais como documentos escritos ou nédo-escritos, decorrentes de
fontes primarias. A pesquisa é documental, visto que os dados analisados s&o elementos extraidos
das Demonstracdes Financeiras, Formularios de Referéncia, Notas Explicativas e Relatorios de
Sustentabilidade.

Para a obtencdo de dados relevantes sobre os investimentos em P&D no setor elétrico, foi
realizado o mapeamento dos dispéndios realizados, obtendo essas informagdes inicialmente nos
Relatérios de Sustentabilidade divulgados pelas companhias. Nessa perspectiva, os dados do
presente estudo foram obtidos nos Relatérios de Sustentabilidade divulgados pelas empresas do
setor de energia elétrica (listadas pela B3) e tabulados por meio do programa Microsoft Excel®.

A andlise dos dados obtidos ocorreu de modo qualitativo, classificando a pesquisa assim
como qualitativa. Os dados numéricos foram coletados de modo a verificar 3 indicadores
financeiros respectivamente dos anos 2018, 2019 e 2020), por meio do ®Economatica que é uma
ferramenta eficiente e de facil acesso e levantamento de dados para anlise de acdes e de fundos.
Trata-se de um conjunto de avancados médulos de anélise que operam sobre uma base de dados de
alta confiabilidade.

Essa base utiliza 3 indicadores que s&o: Ativo total, Lucro liquido e ROE Rent Pat (pat final
%), em que o ROE significa Retorno sobre o Patriménio Liquido. Ao todo foram analisadas 28
empresas do setor de energia elétrica, onde foram feitas algumas correlacbes com os dados
coletados relacionados aos valores de P&D e se as empresas estdo elaborando os relatorios de
sustentabilidade (Tabela 1).

Nessa perspectiva, a coleta e analise de dados se estabeleceu verificando os seguintes
posicionamentos:

Se as empresas estdo elaborando os Relatérios de Sustentabilidade.
Se estdo divulgando as informacGes sobre P&D.

Se esse valor é informado.

O quanto que estdo investindo (R$).

Anos base: 2018, 2019 e 2020.

Empresas do setor de energia elétrica listadas pela B3.

ook wndE

Ap0s sequir essas especificacdes, os dados coletados foram tabulados em Excel®, a fim de
organiza-los para compor os resultados e as respectivas discussdes dessa pesquisa.
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Empresa Ativo Total Lucro Liquido ROE Rent Pat (%)
AES Brasil 25.436.005 813.036 46,9
Alupar 56.553 707 17,2
Ceee-T 15.918.469 214.501 6,6
Celesc 30.020.256 281.690 15,4
Celgpar 4.801 125 5,9
Cemig 163.864.805 2.832.257 17,2
Cesp - AUREN 37.677.047 2.988.044 41,6
Coelce 24521 443 14,5
Copel 121.027.314 2.042.199 11,3
CPFL Energia 135.396.707 2.411.030 18,6
Eletrobras 537.643.372 4.462.891 6,3
Emae 4.550 235 29,5
Energias BR 80.552.399 1.723.364 18,5
Energisa UNT 121.300.629 1.151.614 19,3
Eneva 42.380.922 1.521.364 21,5
Engie Brasil 89.057.371 2.408.625 34,1
Equatorial 107.160.111 3.197.901 36,8
Ferreira Gomes Energia AS 4727 35 3,9
FOCUS - - 0
Ger Paranap 10.132 517 27,4
Ger Paranap - Rio Paranapanema Energia S/A 4.470 129 7,9
Itapebi Geracdo de Energia 2.063 22.864 6,2
Light S/A 68.104.737 159.864 2,9
Omega Energia 21.946 200 7,5
Renova 7.215 -363 0
Santo Anténio Energia SA 65.786 -1.328 -51,8
Statkraft 6.796 -44 -3,2
Termopernambuco S/A 6.878.359 96.990 10,6
TPI - - 0
Total Geral 1.582.632 26.328.890 372,6

Tabela 1 — Empresas do setor elétrico que compuseram a amostra ($ Mil).

Fonte: Dados da pesquisa (2022).

4 Resultados

O percentual de empresas que apresenta ou nao os Relatdrios de Sustentabilidade estdo na
Tabela 2 que exibe a "base indisponivel”, ou seja, aquelas empresas que nao divulgam informagdes
sobre o assunto no Relatério de Sustentabilidade Simplificado (RAS).

Status Relatério de Sustentabilidade

Valores de P&D Divulgados

Base Indisponivel 25,00%
Nao Possui Relatério 17,86%
Possui Relatorio 57,14%

Total Geral 100%

Tabela 2 — Valores de P&D Divulgados ($)
Fonte: Dados da pesquisa (2022).

Verificou-se que, 25% das empresas ndo divulgam informagGes sobre investimentos em
P&D, além disso, 17,86% ndo apresentaram Relatdrios de Sustentabilidade em 2018, 2019 e 2020.
No entanto, a maioria (57,14%) os apresentou em 2018, 2019 e 2020, apontando possiveis
investimentos em P&D.
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As informacdes foram obtidas diretamente dos websites das empresas, especialmente dos
Relatorios de Sustentabilidade e das Demonstragdes Financeiras, que incluem as Notas
Explicativas. Assim, foram utilizadas as informacGes de cada empresa isoladamente. Os dados
coletados na ferramenta Economatica® foram os dos exercicios de 2018, 2019 e 2020, sendo
extraidos de cada empresa os seguintes indicadores financeiros: Ativo Total, Lucro Liquido e ROE
Rent Pat (pat final %), ou seja, Retorno sobre o Patrimdnio Liquido.

Assim, mediante a estes dados, verifica-se uma parcela maior de empresas que investem
em P&D e divulgam seus Relatdrios de Sustentabilidade, do que empresas que ndo divulgam ou
sequer possuem a base disponivel (o que nédo significa que nao investem em P&D). Considerando
a falta de obrigatoriedade na divulgagdo desses relatérios e 0 aumento da demanda por energias
sustentaveis dos ultimos anos é provavel que divulga-los seja benéfico para os interesses das
empresas, por se tratar de uma pauta tao ativa no contexto atual da sociedade.

Assim, evidencia-se que as empresas coletadas demonstraram significativa adesdo a
publicacdo de relatdrios, ja que os dados denotam participacdo das empresas atuantes no Brasil
guanto ao volume de publicagdes de relatorios a nivel de conformidade. A Figura 2 exp0e a relacéo
entre os gastos com P&D e o ativo total das empresas.
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R$914.089

0,16%
0,
900.000 N 0,16%
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800.000

R$ Mil

R$768.106 R$781.632

v 0,15%
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mm P&D Percentual

Figura 2 — Relacdo dos gastos com Pesquisa e Desenvolvimento (P&D) e Ativo Total ($ Mil).
Fonte: Dados da pesquisa (2022).

Em geral, as concessionarias de energia elétrica possuem ativos, caracterizados como
intangiveis e financeiros. Para Ferreira, Do Carmo e Ribeiro (2020), o ativo intangivel caracteriza-
se pelo recebimento de direito do concessionario de cobrar dos usuarios do servigo publico e 0
ativo financeiro ocorre quando o concessionario tem o direito contratual de receber caixa ou outro
ativo financeiro da empresa concedente. E neste caso, expde o ativo total, ou seja, a consideracéo
dessas duas possibilidades de captacdo de recursos das concessionarias.

A definicdo que a Estrutura Conceitual para Elaboracdo e Divulgagcdo de Relatorio
Contabil-Financeiro CPC 00 (R1) (2011), traz sobre ativo é a seguinte: “um recurso controlado
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pela entidade, como resultado de eventos passados e do qual se espera que fluam futuros beneficios
econdmicos para a entidade”. Logo, se apresentou a correlagédo direta entre Ativo Total e a relagéo
dos gastos com P&D. Quanto a identificacdo dessa correlacdo, as empresas que demonstraram
valores maiores no indicador Ativo Total, tem também maiores investimentos em P&D.

Verifica-se que em uma correlacdo direta, a soma dos ativos se sobressai em relacéo aos
valores dos investimentos em P&D, o que também se observa das informacGes, € uma estagnagao
nos valores de ativo e investimentos de P&D nos anos de 2018, 2019 e 2020. O que evidencia que
esses dados podem estar desatualizados ou ndo estarem de acordo com a realidade, que néo
divulgam seus ativos, para ndo aumentarem a porcentagem de seus investimentos em P&D.

O lucro liquido segundo Sousa (2018) € o lucro contébil, antes do imposto de renda e da
contribuicdo social, apurado com observancia das leis comerciais, ajustado pelas adi¢des prescritas
e pelas exclusdes ou compensagOes autorizadas pela legislagdo do imposto sobre a renda. O regime
tributario de lucro real pode ser calculado sobre o lucro que incide do resultado ajustado que parte
do efeito de seu exercicio. A correlagdo direta entre lucro liquido e a relagdo dos gastos com
Pesquisa e Desenvolvimento (P&D) e quanto a identificacdo dessa correlacdo, as empresas que
demonstraram maiores valores no indicador Lucro Liquido pela ferramenta Economatica,
demonstraram maiores investimentos em Pesquisa e Desenvolvimento. Nesta correlacdo observa-
se que em 2019 e 2020 houve crescimento nos valores se comparados ao ano de 2019. No entanto,
é possivel constatar a estagnacdo nos valores de investimentos em P&D nos anos de 2018, 2019 e
2020, ainda que os lucros tenham aumentado. A relagéo entre os investimentos com P&D e o lucro
liquido das empresas esta apresentada na Figura 3.
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Figura 3 — Relacéo dos gastos com Pesquisa e Desenvolvimento (P&D) e Lucro Liquido ($ Mil).
Fonte: Dados da pesquisa (2022).

A relacdo entre os investimentos com P&D e o retorno sobre o patrimonio liquido das
empresas esta apresentado na Figura 4. Assim, no exemplo em evidenciacdo, a empresa brasileira
de capital aberto Eletrobras apresenta evolucéo dos gastos em P&D, no ano de 2019 para 2020, ao
passo em que se observa um decréscimo para o indicador ROE, nesse mesmo periodo. Assim,
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infere-se que a Eletrobras possui correlacéo proporcmnal entre as duas variaveis analisadas, mas
ndo necessariamente uma correlacéo direta entre P&D e ROE.

Eletrobras

500.000 R$472.001
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400.000
350.000
300.000
250.000
200.000
150.000
100.000

50.000

R$319.000 R$337.000
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2020 2019 2018

mmm P&D  =—=ROE

Figura 4 — Relacdo dos gastos com P&D e Retorno sobre o Patriménio Liquido ($ Mil).
Fonte: Dados da pesquisa (2022).

Para Martins, Miranda e Diniz (2014), consideram que o ROE é um indice que mede o
retorno obtido no investimento do capital dos acionistas ordinarios de uma empresa. Na pratica,
pode ser calculado pela divisdo entre os valores do lucro disponivel para acionistas de uma
empresa, sobre o patriménio desses acionistas. Numa perspectiva econdmica, esse indice é
relevante, pois quanto maior o ROE de uma empresa, mais investidores atrai, visto que demonstra
a capacidade da empresa de remunerar o capital que foi investido pelos socios.

Martinewski (2009) defende que os indices de rentabilidade indicam precisamente a
rentabilidade que os capitais investidos na empresa atingiram, ou seja, quanto os investimentos
empresariais obtiveram como retorno, o que determina o grau de exceléncia econdmica da empresa.
Ou seja, os indicadores de rentabilidade podem ser considerados como de aspecto econémico, pois
demonstram a capacidade de vendas de uma organizacado, além de indicar sua capacidade em gerar
recursos e auxiliar os gestores na tomada de decisoes.

O indicador de Retorno do Patrimdnio Liquido, também conhecido como Taxa de Retorno
sobre o Patriménio Liquido, é responsavel por demonstrar qual a taxa de rentabilidade obtida pelo
Capital Préprio investido na empresa. Assaf Neto (2009) defende que Rentabilidade do Patriménio
Liquido se trata da mensuracao do retorno que a empresa tem sobre 0s recursos aplicados por seus
proprietarios (acionistas), ou seja, quanto os acionistas obtiveram de retorno para cada real de
recursos proprios (PL) investidos na empresa.

Assim, os dados demonstram a evolucdo das séries temporais dos investimentos em P&D
comparados ao montante do ROE Rent Pat (pat final %). Com isso, evidencia-se uma correlacdo
proporcional, mas ndo necessariamente direta, entre o indicador Retorno do Patriménio Liquido e
a relagdo dos gastos com P&D. Quanto & identificacdo dessa correlacdo, as empresas que
demonstraram maiores valores no indicador Retorno do Patrim6nio Liquido pela ferramenta
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Economatica® demonstraram, de maneira geral, malores investimentos em P&D. A Figura 5
mostra a evolucdo dos investimentos em P&D nos anos de 2018, 2019 e 2020.
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Figura 5 — Grafico sobre a analise temporal de Pesquisa e Desenvolvimento ao longo dos anos

2018, 2019 e 2020 ($ Mil).
Fonte: Dados da pesquisa (2022).

Observa-se que em determinadas empresas, 0s saltos em lucro liquido, ativo total, ROE,
entre outros aspectos acompanham certa proporcionalidade os investimentos em P&D. Na Figura
6 estdo expostas as empresas que mais investiram em P&D nos anos 2018, 2019 e 2020.

Cadigo de Negociacao 2018 2019 2020 Total
ELET6 337.000 319.000 472.000 1.128.000
CPFE3 47.000 44.000 72.000 163.000
EGIE3 44.000 48.000 56.000 148.002

Figura 6 — Ranking das empresas que mais investiram em P&D em 2018, 2019 e 2020 ($ Mil).
Fonte: Dados da pesquisa (2022).

A Figura 6 demonstra o volume de investimentos em P&D realizados nos trés anos da
pesquisa. Infere-se que se for observado, o nivel de investimentos é compativel com um adequado
desenvolvimento da empresa em relagdo aos seus lucros, como € o caso da ELET6, por exemplo,
em que anteriormente, apresentam dados positivos em relacdo a sua situagdo econdmica, e,
portanto, justifica-se o seu destaque em investimentos em P&D.

Assim, Soares et al. (2020) denotam que quando ocorre a queda das atividades de
investimento em P&D, por exemplo, a situagdo esta relacionada ao esmorecimento e instabilidade
da economia das empresas. Nessa perspectiva, esse cenario aponta a falta de predisposicéo para a
realizac&o de investimentos cujo retorno tende a ndo ser imediato e apresenta maior risco, tal como
atividades de P&D tecnoldgico.
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5 Consideracdes finais

Esta pesquisa investigou os impactos que os investimentos em P&D e as melhorias que
podem proporcionar no setor elétrico do pais. Em relacéo ao setor elétrico brasileiro, verificou-se
que o0 mesmo tem a maioria de sua matriz energética na geracdo de energia por meio das
hidrelétricas, e que a utilizacdo de fontes renovéveis tem sido cada vez mais significativas,
colocando o pais em uma situacdo favoravel no cenario mundial. No entanto, quando se analisa a
P&D do setor elétrico brasileiro, verificou-se que esta possui uma trajetoria significativa, porém
instavel, marcada pelas frequentes alteragcdes no marco regulatorio.

Nessa perspectiva, é interessante considerar que houve avangos nestes anos de vigéncia do
Programa, em relacdo ao aumento de pesquisas e tecnologia. O que foi um cenario de certo modo
positivo, pois a maioria das empresas do ramo acabou criando praticas de desenvolvimento de
gestdo dos projetos relacionados a P&D. No entanto, destaca-se que 0 que se percebe é que a
sistematica de avaliacdo usada pela ANEEL ndo avangou para que se pudesse criar uma cultura
realmente efetiva e interessante para os agentes reguladores e das empresas reguladas.

Em relacdo aos dados coletados a pesquisa verificou que mesmo que as empresas tenham
demonstrado pequeno crescimento econémico de suas atividades, na maioria das vezes, esse
crescimento ndo implicou no aumento significativo de investimentos em P&D. Considera-se que
esse cenario é preocupante, visto que no longo prazo, poderdo ser desencadeadas consequéncias
em virtude do despreparo em atender as novas demandas de mercado diante do potencial dos
investimentos em P&D ndo aproveitados para a contribuicdo no crescimento econdmico e na
produtividade das empresas.

Assim, concluiu-se que existe uma correlacdo positiva da variavel P&D com a receita bruta
das empresas investigadas, demonstrando que os aumentos dos gastos com P&D podem gerar
aumento da receita por meio do desenvolvimento e aperfeicoamento dos servi¢os e produtos
oferecidos. Mas, no entanto, para que isso ocorra de modo efetivo, é necessario que as empresas
estejam preparadas e se disporem a realizar investimentos sem retorno imediato, mas que possam
trazer alguma seguranca para as mesmas.

Como proposta para outros estudos, sugere-se uma maior padronizacdo e conformidade
contabil em relacdo aos relatorios de sustentabilidade. Ademais, sugere-se também para novos
estudos a verificacdo dos indicadores financeiros apresentados nos demonstrativos contabeis, uma
vez que estes precisam ser relevantes, fidedignos e livre de erros. Por fim, a realizagdo deste
trabalho enfatiza a importancia da contabilidade como suporte para uma gestdo estratégica mais
inovadora e sustentavel.
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