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RESUMO

O estudo analisou a atuacdo de empresas cotadas na B3 que operam no setor
de energias renovaveis na Amazonia, com o objetivo de avaliar a evolugao
dessas empresas na implementagdo de energias limpas e sua viabilidade
econdmica. Foram identificadas nove empresas do segmento de energia elétrica
focadas em geracao, distribuicdo e transmissdo na regido amazénica. Dados
financeiros e operacionais foram coletados ao longo de 20 anos. Utilizando
dados de relatérios anuais e demonstragdes financeiras, a pesquisa revelou um
crescimento consistente dessas empresas, apesar de algumas flutuacdes. Os
resultados indicam que, apesar de flutuacdes, essas empresas demonstraram
crescimento consistente, evidenciando o potencial significativo da Amazénia
para energias renovaveis, como solar e hidrelétrica, embora a implementacéo
enfrente desafios relacionados a custos iniciais, infraestrutura e falta de dados
sobre outras fontes renovaveis, como edlica e biomassa. O interesse crescente
em praticas sustentaveis tem impulsionado investimentos, e as empresas do
setor de energia limpa que se destacam no indice de Sustentabilidade
Empresarial (ISE) tém a oportunidade de atrair investidores interessados em
apoiar iniciativas sustentaveis e melhorar sua imagem corporativa. Investir em
energias renovaveis na Amazoénia traz beneficios significativos e alinha-se com
as metas globais da ONU.
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ABSTRACT

The study analyzed the performance of companies listed on B3 that operate in
the renewable energy sector in the Amazon, with the aim of assessing the
progress of these companies in implementing clean energy and their economic
viability. Nine companies in the electric power segment focused on generation,
distribution and transmission in the Amazon region were identified. Financial and
operational data were collected over 20 years. Using data from annual reports
and financial statements, the research revealed consistent growth of these
companies, despite some fluctuations. The results indicate that, despite the
fluctuations, these companies demonstrated consistent growth, highlighting the
significant potential of the Amazon for renewable energy, such as solar and
hydroelectric, although implementation faces challenges related to initial costs,
infrastructure and lack of data on other renewable sources, such as wind and
biomass. The growing interest in sustainable practices has driven investment,
and companies in the clean energy sector that stand out in the Corporate
Sustainability Index (ISE) have the opportunity to attract investors interested in
supporting sustainable initiatives and improving their corporate image. Investing
in renewable energy in the Amazon brings significant benefits and aligns with the
UN’s global goals.

Keywords: clean energy, investments, energy matrix.

INTRODUGCAO

A Amazébnia, o maior bioma do mundo, estende-se por nove paises e
ocupa uma vasta area de 4.196.943 km?, cobrindo aproximadamente 49,29% do
territério brasileiro (BRASIL, 2021). Este bioma desempenha um papel
fundamental na regulacao climatica global e na manutencao da biodiversidade,
destacando-se como um repositorio vital de servigos ecolégicos (WWF Brasil,
2024). A relevancia da Amazénia no cenario das mudancas climaticas tem sido
amplamente reconhecida, especialmente diante dos alertas da ONU sobre a
necessidade urgente de limitar o aumento da temperatura global a menos de
1,5°C em relagao aos niveis pré-industriais. Se os paises nao tomarem uma
atitude, o mundo enfrentara mudancas catastroficas (STYLIANOU et al., 2019).

A crescente preocupagdo com o aquecimento global, cuja principal

causa é a emissao de gases de efeito estufa, tem colocado a Amazénia no centro
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das discussbes sobre a mitigagdo das mudancgas climaticas (BARROSO;
MELLO, 2020). O planeta esta agora quase um grau mais quente do que estava
antes do processo de industrializagdo, segundo o Painel Intergovernamental
sobre Mudancas Climaticas (IPCC, 2018).

Conforme a International Energy Agency (IEA, 2024), a producéo de
energia, que abrange a geracdo de eletricidade e calor, sendo estas
principalmente originadas da queima de combustiveis fésseis, € uma das
maiores fontes de emissdes de CO, ao nivel mundial. Por isso, as fontes de
energia renovavel estdo se tornando cada vez mais importantes a medida que
0s paises buscam reduzir suas emissodes de CO,.

O Brasil possui uma matriz elétrica altamente renovavel, com 82% de
sua composicao dividida entre geragao hidrelétrica, solar, edlica e demais fontes
renovaveis. A Amazobnia Legal desempenha um papel chave na geragédo de
energia elétrica renovavel no Brasil, abrigando quatro das cinco principais usinas
hidrelétricas (Belo Monte, Tucurui, Jirau e Santo Anténio) (SCHUTZE; HOLZ,
2023).

Os avancgos tecnoldgicos e as politicas voltadas para a expansao das
energias renovaveis tém sido fundamentais para a transicdo energética global.
No Brasil, as usinas hidrelétricas respondem por cerca de 80% da geracao
doméstica de eletricidade, tornando a matriz elétrica brasileira uma das mais
limpas do mundo. No entanto, a expansao continua da energia hidrelétrica &
cada vez mais limitada pelo afastamento e pela sensibilidade ambiental de uma
grande parte dos recursos restantes. A dependéncia de outras fontes para a
produgdo de energia também esta crescendo, como o gas natural, a energia
eolica (on-shore e off-shore) e a bioenergia (IEA, 2024).

Empresas que investem em praticas sustentaveis e energias renovaveis
podem obter beneficios econémicos significativos. O indice de Sustentabilidade

Empresarial (ISE) da B3, criado em 2005, destaca empresas comprometidas
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com a sustentabilidade, incluindo aquelas que desenvolvem projetos de energia
limpa. Participar do ISE aumenta a visibilidade e a atratividade dessas empresas
para investidores, servindo como uma referéncia para investimentos
sustentaveis (B3, 2024).

Neste contexto, esta pesquisa se propde a avaliar as empresas de
energias renovaveis na Amazoénia listadas na bolsa de valores brasileira (B3),
analisando seus indicadores financeiros e operacionais. Entre os principais
indicadores econdmicos a serem considerados, destaca-se a receita liquida,
sendo a receita total de uma empresa menos todos os descontos e devolugdes
de vendas. (INVESTNEWS, 2022). O EBITDA (Lucro Antes dos Juros, Impostos,
Depreciagcdo e Amortizagéo) que indica sua capacidade de gerar lucros a partir
de suas operagdes principais, excluindo efeitos de estrutura de capital, regime
tributario e depreciagao de ativos (EMPIRICUS, 2023). Além disso, o Lucro
Liquido representa o lucro final disponivel para distribuicdo aos acionistas ou
reinvestimento (OMIE, 2023). Outro indicador financeiro importante é o
patriménio liquido, sendo a diferenca entre os ativos e os passivos de uma
empresa. Por fim, o Capital Social refere-se ao montante investido pelos
acionistas ou sécios na empresa, representando a participagao acionaria. Além
disso, busca-se identificar os desafios e oportunidades que essas empresas
enfrentam ao atuar na Amazbnia, uma regido com potencial energético
significativo, mas que também apresenta obstaculos logisticos, ambientais e
financeiros. Com isso, o estudo contribui para fornecer suporte para futuras
pesquisas na area, oferecendo uma analise do desempenho dessas empresas
e seu impacto na transicdo energética sustentavel do Brasil, destacando o papel

da Amazbnia nesse cenario global.
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METODOLOGIA

A selecao das empresas que atuam no setor de energias renovaveis na
Amazobnia foi conduzida mediante um processo de filtragem no site da Bolsa do
Brasil (B3 - https://www.b3.com.br/pt_br/institucional). Inicialmente foi realizada
uma busca por setor de atuacdo, em utilidade publica, especificamente no
subsetor de energia elétrica, resultando na identificagdo de 66 empresas. Apos
a identificagcado das empresas, procedeu-se com uma analise individualizada em
seus respectivos sites oficiais para verificar se essas empresas atuavam com
energia limpa em geragao, transmissao e distribuigdo e se atuavam também na
Amazobnia, com isso foram encontradas 15 empresas que se encaixavam nesse
primeiro critério.

Em seguida, procedeu-se com uma nova analise individualizada com o
objetivo de realizar a coleta de dados financeiros e operacionais em um periodo
de 20 anos (2002 a 2022), para desenvolver um resumo financeiro com os
principais indicadores dessas empresas. A seleg¢do dos indicadores financeiros
e operacionais foi baseada naqueles que eram comuns entre as empresas
selecionadas, sendo eles: receita liquida, EBITDA, patriménio liquido, lucro
liquido e capital social. Para garantir a consisténcia e a confiabilidade dos dados
coletados, foram priorizadas fontes primarias, como relatérios anuais,
demonstragdes financeiras, releases de resultados trimestrais e demonstrag¢des
financeiras disponibilizadas pelas proprias empresas.

Com os dados coletados e analisados, foi realizada uma comparacéao
dos indicadores financeiros e operacionais dessas empresas aos longos dos
anos para verificar o crescimento dessas empresas, como reagiram aos desafios
especificos, como crises econdmicas, mudangas regulatérias, variagdes na
demanda por energia e investimentos em novas tecnologias.

Paralelamente a analise de dados, foi conduzida uma revisao

bibliografica de artigos cientificos e estudos sobre energias renovaveis na regiao
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Amazobnica. A revisdo teve como objetivo embasar as discussdes e
contextualizar os resultados obtidos, fornecendo suporte teérico e pratico as
conclusdes do estudo. Fontes académicas e relatorios de instituicbes
especializadas em energia renovavel foram consultados para aprofundar o
entendimento sobre o potencial e os desafios da regido para a geragao de

energia limpa.

RESULTADOS

Foram selecionadas no site da B3, 15 empresas do segmento de energia
elétrica do setor de geragao, distribuicao e transmissao que atuassem na regiao
da Amazénia e tivessem como foco a energia limpa na regido, conforme
demostrado no quadro 01.

As empresas Norte Energia, EDP, Omega, Santo Anténio Energia,
Ferreira Gomes e ENEVA, apesar de estarem nos critérios de selecao, foram
excluidas da analise devido a falta de dados disponiveis. Restaram nove
empresas que atendiam aos critérios de serem empresas do segmento de
energia elétrica do setor de geracgao, distribuicao e transmissao que atuassem
na regiao da Amazoénia e tivessem como foco a energia limpa na regido e que
também apresentavam indicadores financeiros semelhantes, para uma melhor
analise. Com as empresas selecionadas, foram coletados os indicadores
financeiros entre 2002 e 2022 a fim de realizar a analise e a comparagao do
desempenho financeiro ao longo desses anos. O objetivo primordial consistia em
efetuar uma comparagédo ao longo de 20 anos. Entretanto, constatou-se que

algumas empresas possuiam um intervalo temporal inferior.
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Quadro 01 — Empresas Selecionadas
NOME SETOR SETOR SEGMENTO
GERACAO | TRANSMISSAO | DISTRIBUICAO

AM_RR, PA, MT, UTILIDADE | ENERGIA

ALUPAR AP MA PUBLICA ELETRICA
UTILIDADE | ENERGIA

COPEL MT MT, MA PUBLICA ELETRICA
UTILIDADE | ENERGIA

CPFL TO, MT PUBLICA ELETRICA
MA., Acre e UTILIDADE | ENERGIA

EDP BRASIL | TO,MT Rondbnia PUBLICA ELETRICA
PA. RO, MT, UTILIDADE | ENERGIA

ELETROBRAS | Ap "Am TODOS PUBLICA ELETRICA
ENGIE RO. MT, UTILIDADE | ENERGIA
TO, MA. PUBLICA ELETRICA

UTILIDADE | ENERGIA

ENERGISA PA, MT, AM PUBLICA ELETRICA
UTILIDADE | ENERGIA

ENEVA RO, AM PUBLICA ELETRICA
UTILIDADE | ENERGIA

EQUATORIAL MA, PA, AP | PUBLICA ELETRICA
FERREIRA UTILIDADE | ENERGIA
GOMES AP PUBLICA ELETRICA
UTILIDADE | ENERGIA

NEONERGIA | PA, MT, TO TO Ao ENERSA
. UTILIDADE | ENERGIA

Norte Energia PA PUBLICA ELETRICA
UTILIDADE | ENERGIA

OMEGA MA PUBLICA ELETRICA

SANTO

ANTONIO UTILIDADE | ENERGIA
ENERGIA RO PUBLICA ELETRICA
TAESA PA. MA. MT. GO, UTILIDADE | ENERGIA
TO PUBLICA ELETRICA

Fonte: Adaptado da B3 — Bolsa do Brasil 2024.

Analise das empresas selecionadas

ALUPAR

A Alupar é uma empresa privada de controle nacional, fundada em 2007,

com foco no setor de energia, especialmente em transmisséo e geragdo. A

empresa realiza investimentos tanto no Brasil quanto em outros paises da

América Latina. No segmento de transmissao, a Alupar opera 35 sistemas. No

setor de geracdo, a empresa possui 16 projetos, que incluem 4 usinas
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hidrelétricas, 4 pequenas centrais hidrelétricas, 7 parques edlicos e uma usina

fotovoltaica, totalizando uma capacidade instalada de 798,5 MW.

Figura 01— Gréfico do Desempenho Financeiro da ALUPAR
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Fonte: Adaptado de Alupar, 2024.

O patriménio Liquido cresceu de R$ 393.129 em 2006 para R$ 3.411.725
milhdes em 2022, com um pico em 2020 de R$ 3.520.548. Houve um
crescimento notavel, especialmente entre 2009 e 2011, seguido por uma queda
em 2012 devido a compra de agdes da ECTE. O capital social da empresa teve
aumentos graduais, aumentou de R$ 314.497.000 em 2006 para R$ 2.148.533
em 2016 com o objetivo de reduzir o endividamento, financiar investimentos e
aumentar a liquidez das Units, permanecendo nesse valor até 2022.

A receita liquida cresceu de R$ 257.420.000 em 2006 para quase 3
milhdes em 2022, evidenciando um crescimento gradual e consistente ao longo
dos anos. Embora tenha enfrentado algumas flutuagdes, o lucro liquido seguiu
uma tendéncia de crescimento indo de R$ 78.138,00 em 2006 para R$
966.484,00 em 2022. Apdés uma queda em 2012 devido a custos de depreciagao
e amortizagdo, o lucro se recuperou e estabilizou. O EBITDA saltou de R$
241.600 em 2006 para R$ 2.463.956 em 2022. Embora tenha sofrido algumas
flutuagdes, especialmente entre 2018 e 2019, o EBITDA continuou a crescer de

forma significativa.
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COPEL- Companhia Paranaense de Energia.

A COPEL é uma empresa energética brasileira com sede no estado do
Parana, fundada em 1954, a empresa tem uma forte presenga em geracao,
transmissao e distribuicdo de energia elétrica, além de se destacar por sua
governanga corporativa, sendo incluida no Nivel 1 da BM&FBovespa em 2008.

A Copel possui um conjunto diversificado de 62 usinas de geragao
prépria, abrangendo 18 hidrelétricas, 1 usina térmica e 43 parques edlicos. A
empresa também participa de outros 14 empreendimentos de geracao de
energia, envolvendo uma usina térmica, 8 hidrelétricas, 4 parques edlicos e uma
usina solar. Em termos de transmissao, a Copel mantém mais de 6,5 mil
quildmetros de linhas, entre ativos proprios e parcerias com outras empresas. A
Copel desempenha um papel significativo na regido da Amazdnia, operando no
segmento de energia elétrica com usinas hidrelétricas. Além disso, a empresa
tem um papel importante na transmissdo de energia em Mato Grosso e

Maranhao.
Figura 02 — Grafico do Desempenho Financeiro da COPEL
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Fonte: Adaptado de COPEL, 2024.

Entre 2005 e 2023, a Copel apresentou um crescimento significativo em
seus indicadores financeiros, com algumas oscilagdes. O patriménio liquido da
empresa cresceu aceleradamente até 2021, sofreu uma queda em 2022 devido
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ao aumento do endividamento, mas recuperou-se em 2023. O capital social
também aumentou gradualmente ao longo dos anos.

A receita liquida teve crescimento consistente, com saltos notaveis em
2014, impulsionado por fatores como o reconhecimento de ativos e passivos
financeiros, a venda de energia da UTE Araucaria, e reajustes tarifarios e 2020-
2021 devido aos aumentos nas linhas de suprimento e fornecimento de energia
elétrica, disponibilidade da rede, e resultados financeiros setoriais. No entanto,
em 2022, a receita teve uma queda causada pela reducéo na receita de energia
elétrica e disponibilidade da rede, além de uma queda no resultado financeiro
setorial.

O lucro liquido, ap6s flutuagdes e quedas em alguns anos, alcangou um
pico em 2021, resultado da repactuagéo do risco hidrolégico, antes de cair em
2022 devido a fatores fiscais. O EBITDA seguiu um padréo de crescimento

similar, atingindo seu ponto mais alto em 2021.

CPFL Energia - Companhia Paulista de For¢a e Luz.

A CPFL Energia € uma empresa que atua no segmento de energia
elétrica do Brasil com atuacdo em geracdo, transmissdo, distribuicéo,
comercializacao e prestacado de servicos. Fundada em 1912, a empresa € um
dos lideres em geragdo de energia renovavel, com mais de 90% dos
fornecedores criticos sendo avaliados com base em critérios de sustentabilidade.
Voltado a pesquisa, a CPFL Energia possui a UHE Luis Eduardo Magalhaes,

que fica no estado de Tocantins, e 2 PCHs em Mato Grosso.
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Figura 03 — Grafico do Desempenho Financeiro da CPFL
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Fonte: Adaptado de CPFL, 2024

Entre 2002 e 2022, a CPFL apresentou um crescimento consistente em
seu patrimonio liquido, que passou de R$ R$ 2.144.779 em 2002 para R$ R$
17.539.944 em 2022. O capital social permaneceu estavel até 2014, variando
entre 4 e 5 milhdes, mas subiu para R$ 9,3 milhdes em 2019.

Em 2003, a empresa realizou uma capitalizacdo significativa e fez
ajustes em seu Estatuto Social as exigéncias do Novo Mercado Bovespa e
alinhou o Estatuto das controladas diretas ao da CPFL Energia. Além de
ajustarem as tarifas e mantiveram investimentos no setor de distribuicéo,
consolidando a posicdo de mercado e melhorando o resultado operacional. Em
resultado disso, a receita liquida de 2003 teve um crescimento superior ao dobro
comparada a de 2002 e continuou crescendo de forma significativa alcangando
em 2022 em torno de quase 40 milhdes, resultado principalmente da redugao da
despesa financeira liquida e reajustes contratuais.

O lucro liquido, que foi negativo em 2002, se recuperou em 2004 devido
ao aumento do lucro operacional e a reducao das perdas financeiras. Apesar das
flutuagdes, continuou crescendo, até que em 2022 alcangou seu maior lucro
liquido, impulsionado pela consolidacdo nos negdécios de Geragao e
Transmissao, além disso, a CPFL Energia realizou um investimento recorde de

R$ 5,8 bilhdes em 2022 para garantir a sustentabilidade do negécio e a receita
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alongo prazo. O EBITDA mostrou um crescimento moderado até 2007, com uma
queda em 2008, mas voltou a crescer a partir de 2017, impulsionado pelo

aumento da Receita Operacional Liquida.

ELETROBRAS - Centrais Elétricas Brasileiras.

A Eletrobras é uma das maiores empresas do setor elétrico brasileiro e
da América Latina, desempenhando um papel crucial na geragao, transmissao e
distribuicdo de energia elétrica. Sua capacidade instalada representa cerca de
23% do total nacional, com 97% proveniente de fontes limpas. O portfdlio da
empresa inclui 35 usinas hidrelétricas, 9 termelétricas, 20 usinas edlicas e 1
solar, além de participacdo em importantes empreendimentos do Sistema
Interligado Nacional (SIN) e com uma ampla gama de ativos e participagdes em
diversos empreendimentos, a Eletrobras contribui significativamente para o
suprimento energético nacional.

Os empreendimentos da empresa, voltados para energia renovavel na
Amazoénia estado localizados nos estados do Para, Rondénia, Mato Grosso,
Amapa e Amazonas. Entre os principais empreendimentos estdo as usinas
hidrelétricas de Tucurui no rio Tocantins, Samuel no rio Jamari, Coaracy Nunes
no rio Araguari, Curua-Una no rio Curua-Una e Balbina no rio Uatuma. A
Eletronorte também possui participagdes em outras usinas, como Belo Monte no
Rio Xingu, Dardanelos no Rio Aripuana, e Sinop no Rio Teles Pires.

Em 14 de junho de 2022, a capitalizacdo da Eletrobras foi
simbolicamente marcada pelo tradicional toque de campainha na Bolsa de
Valores de Sao Paulo (B3), culminando na transformag¢ao da empresa em uma

corporacao de padrao internacional.
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Figura 04 — Grafico do Desempenho Financeiro da Eletrobras
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Fonte: Adaptado de Eletrobras, 2024.

Entre 2002 e 2022, o patrimdnio liquido, capital social, receita liquida,
lucro liquido e EBITDA da Eletrobras apresentaram variagdes significativas. O
patrimonio liquido cresceu até 2008, enfrentou uma queda em 2009, mas se
recuperou em 2019 e atingiu um pico em 2022. O capital social aumentou
consistentemente ao longo dos anos, com grandes incrementos em 2011 e 2022.
A receita liquida oscilou, com uma queda em 2009 devido a desvalorizacédo do
Real, mas voltou a crescer, atingindo R$ R$ 60.316.000 em 2016 impulsionada
pela reducdo de custos operacionais, e ao aumento do resultado financeiro
liquido, resultante da variacido cambial e da atualizagao monetaria.

Em 2002, a Eletrobras registrou um lucro liquido de R$ 1,1 bilhao,
impulsionado pela desvalorizagdo do real e ativos indexados ao ddlar, seguido
por uma queda de 70% em 2003, devido a valorizacao do real em relagao ao
ddlar, mas recuperando parte em 2004, pois apesar de a Eletrobras deter uma
parcela significativa de seus recebiveis indexados a moeda norte-americana, a
rentabilidade de sua carteira de agbes e financiamentos permitiu a companhia

obter lucro. De 2012 a 2015, a empresa sofreu prejuizos, agravados por tarifas,
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baixa contabil, crise hidrica e a Operagao Lava Jato, culminando em uma perda
de R$ 14.442.000 em 2015. Apos quatro anos de prejuizos, a Eletrobras voltou
a lucrar em 2016, devido a contabilizacdo da remuneracgao relativa aos créditos
da Rede Basica do Sistema Existente (RBSE), mas com flutuagbes até 2021,
quando registrou um lucro de R$ 5,7 milhdes, ainda impactado por provisdes
operacionais. O EBITDA também flutuou, apresentando quedas acentuadas até
2015, mas se recuperando posteriormente, alcangando um pico em 2021, antes

de cair novamente em 2022.

ENGIE

A ENGIE, empresa lider em energia renovavel no Brasil, foi criada em
1994 pelo Banco Nacional e atualmente atua na geragédo, comercializagéo e
transmissao de energia elétrica, transporte de gas e solugdes energéticas. Com
cerca de 10 GW de capacidade instalada em 82 usinas, o que representa 6% da
capacidade nacional, tem 100% de sua capacidade instalada proveniente de
fontes renovaveis e de baixas emissdes de Gases de Efeito Estufa, como
hidrelétricas, edlicas, solares e biomassa. A empresa esta listada na B3 com o
ticker EGIE3, integra o Novo Mercado e faz parte do indice de Sustentabilidade
Empresarial (ISE) desde 2005. Em 2021, foi incluida no indice Carbono Eficiente
(1ICO2).

Voltado a pesquisa, a empresa possui geragao em Ronddnia, com a
PCH Jirau no rio Madeira; em Mato Grosso, com a PCH José Gelazio da Rocha,
a usina hidrelétrica Ponte de Pedra e a usina Rondondpolis; em Tocantins, com
as usinas hidrelétricas Cana Brava e Sao Salvador; e no Maranhdo, com a usina

hidrelétrica de Estreito.
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Figura 05 — Grafico do Desempenho Financeiro da ENGIE
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Fonte: Adaptado de ENGIE, 2024.

Entre 2002 e 2022, a empresa experimentou crescimento consistente
em varios indicadores financeiros. O patriménio liquido permaneceu estavel em
cerca de R$ 2 milhdes até 2007, mas comegou a subir mais evidentemente em
2008, atingindo R$ 8,4 milhdes em 2022. O capital social, inicialmente constante
em R$ 2.445.800 milhdes, teve aumentos graduais, atingindo R$ 4,903 milhdes
em 2019 e mantendo-se nesse nivel até 2022.

A receita liquida cresceu de R$ 1.363.400 em 2002 para quase R$ 12
milhdes em 2022. O lucro e o EBITDA também tiveram crescimento significativo,
com o lucro aumentando de R$ 183 mil em 2002 para R$ 2,6 milhdes em 2022,
apesar de algumas quedas temporarias. O EBITDA subiu de R$ 419 mil para
mais de R$ 6 milhdes no mesmo periodo, com quedas temporarias em 2013 e

2014, mas recuperacao imediata.

ENERGISA

A Energisa, fundada em 1905, € uma empresa brasileira do setor
elétrico, com foco em distribuicdo, geragao e transmissao de energia. A Energisa
Transmissora opera uma ampla rede de transmissao nos estados do Para, Mato
Grosso e Amazonas. A empresa possui duas usinas fotovoltaicas e esta

implementando um projeto em parceria com o governo federal para fornecer
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energia a comunidades isoladas na Amazénia através de mddulos fotovoltaicos
e baterias (LEITE, 2021). Além disso, desenvolve o programa llumina Pantanal,

levando energia renovavel e segura aos moradores do bioma.
Figura 06 — Grafico do Desempenho Financeiro da ENERGISA
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Fonte: Adaptado de ENERGISA, 2024.

O patriménio liquido da empresa comegou em torno de R$ 700 mil,
sofreu uma queda em 2008, mas depois se recuperou, ultrapassando R$ 1
milhdo a partir de 2010 e atingindo R$ 12,48 milhdes em 2022. O capital social
manteve-se estavel até 2006, caiu drasticamente em 2007 devido a incorporacao
da Multipar, e voltou a crescer, alcancando quase 5 milhdes em 2022.

A receita liquida teve um crescimento expressivo, passando de R$ 609,8
mil em 2002 para R$ 21,095 milhdes em 2022, com um salto notavel entre 2013
e 2014 impulsionada pelas operagdes de distribuicdo de energia, atingindo R$
23.692 milhdes em 2021. Em 2022, no entanto, a receita caiu para R$ 21,095
milhdes, resultado da menor tributacdo e da auséncia de bandeiras tarifarias no
segmento de Distribuicao.

Em 2002, a Energisa registrou um prejuizo de R$ 23.349,00 impactado
por ajustes tarifarios e transag¢des de energia. A empresa reverteu o prejuizo em
2003, que se manteve em crescimento até 2007. No entanto, em 2008, o lucro
caiu para R$ 105.000 devido a efeitos ndo recorrentes e mudangas contabeis.
Entre 2009 e 2019, o lucro liquido da empresa variou significativamente. O pico
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foi alcangado em 2021, impulsionado pela receita financeira liquida, mas houve
um declinio em 2022, devido a queda na receita operacional liquida, redugao das
bandeiras tarifarias e um resultado financeiro negativo. O EBITDA seguiu um
padrdo semelhante, crescendo consistentemente apds 2009 e atingindo R$ R$
6.996.200 em 2022.

Equatorial Energia

Equatorial Energia S.A. € uma holding brasileira do setor de utilidade
publica, fundada em 1999. A companhia tem avangado na consolidagao do setor
de distribuicdo de energia no Brasil. A empresa possui doze parques eolicos em
operacao, além de parques solares em construcdo, como os de Ribeiro
Gongalves e Barreiras 1. A empresa também desenvolve projetos como o
Programa Mais Luz para a Amazénia (MLA), que facilita o acesso a energia
elétrica em regides remotas da Amazénia Legal e o E+ Reciclagem que incentiva

a coleta seletiva de residuos.

Figura 07 — Grafico do Desempenho Financeiro da Equatorial
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Fonte: Adaptado de Equatorial, 2024.

O patriménio liquido cresceu de forma robusta até 2009, mas caiu em
2010 devido a transferéncia de ativos para a empresa Redentor, recuperando-
se posteriormente. O capital social também aumentou, chegando a R$ 9.308.724
em 2023, com algumas oscilagdes ao longo dos anos. A receita liquida cresceu
de R$ 422,586 milhdes em 2003 para R$ 6.773,453 milhdes em 2010,
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impulsionada pelo aumento no volume de energia vendida pela CEMAR e o inicio
das operagbes comerciais da Geramar. Em 2017, os processos de reajuste
(CELPA) e revisdo (CEMAR) tarifarios causaram um salto para R$ 9.071,420
milhdes e continuou a crescer até 2023.

O lucro liquido, apds um inicio negativo em 2003, variou ao longo dos
anos, principalmente, devido a consolidacdo da CELPA, revisao tarifaria na
CEMAR e aumento nos custos de energia. Tendo uma recuperagéo notavel em
2023, alcangando R$ 2.876,284 milhdes. O EBITDA também apresentou
crescimento significativo, especialmente a partir de 2018, atingindo R$ 10
milhées em 2023, devido a melhora nas margens e a consolidagao de novos

ativos.

Neonergia

A Neoenergia, fundada em 1997, € uma companhia de capital aberto
com agoes (NEOE3) negociadas na Bolsa de Valores de Sdo Paulo. Subsidiaria
do grupo espanhol Iberdrola € uma companhia integrada de energia que se
apresenta nos segmentos de redes (distribuicdo e transmissao), renovaveis
(geragao eodlica, hidrelétrica e solar) e liberalizado (geragao térmica e
comercializagdo de energia). Pelo quarto ano consecutivo, integra o indice de
Sustentabilidade Empresarial (ISE) da B3 S.A. A Neoenergia opera diversas
usinas hidrelétricas, incluindo a UHE Belo Monte, localizada no Rio Xingu, no
Para, uma das maiores hidrelétricas do Brasil; a UHE Teles Pires, situada entre
os estados do Mato Grosso e Para, no Rio Teles Pires; e a UHE Dardanelos,
localizada no Rio Aripuana, no estado do Mato Grosso entre outras, além de ter

operacgdes de transmissdo em Tocantins.
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Figura 08 — Grafico do Desempenho Financeiro da NEONERGIA
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Fonte: Adaptado de NEONERGIA, 2024.

Entre 2002 e 2023, a empresa experimentou um crescimento
significativo em varios indicadores financeiros. O Patriménio Liquido subiu de R$
4,4 milhdes para R$ 30,1 milhdes, com crescimento mais acelerado a partir de
2017. O capital social permaneceu estavel até 2016, mas aumentou
substancialmente apdés 2017, atingindo R$ 16,9 milhdes em 2022. A receita
liquida também cresceu consistentemente, de R$ 2,9 milhdes para R$ 42,4
milhdes, apesar de uma queda em 2013.

Devido a baixa na receita operacional liquida e a lenta recuperacéo do
consumo apos o fim do racionamento de energia, a empresa registrou um
prejuizo de R$ 92.999 em 2002. No entanto, a situacgado foi revertida nos anos
seguintes, alcangando lucros crescentes até 2010 e tendo uma queda entre o
periodo de 2011 a 2017. A recuperacdo comecou em 2018, devido a
incorporacgao da Elektro Holding, as revisdes tarifarias, e aos reajustes anuais da
Celpe e da Elektro. Em 2022, a empresa alcangou seu maior lucro liquido, de R$
4.718.000, devido a varios fatores, incluindo a incorporacdo da Bahia PCH IlI
pela Neoenergia Brasilia, seguido por uma baixa em 2023. O EBITDA teve um
crescimento expressivo de R$ 644 mil para R$ 12,4 milhdes, com o maior
aumento ocorrido apos 2017, refletindo a expansao dos negdcios e as revisdes
tarifarias.
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TAESA - Transmissora Alianga de Energia Elétrica S.A.

A TAESA é uma das maiores empresas de transmissao de energia
elétrica do Brasil, fundada em 2009, com operag¢des em todas as regides do pais.
Registrada na Bolsa de Valores de Sao Paulo (B3) desde 2006. Controlada pela
CEMIG e ISA Brasil, a TAESA é reconhecida por sua governanga corporativa,
sustentabilidade e clima organizacional, integrando os indices ICO2 e IGPTW da
B3 e faz parte do Novo Mercado, segmento que reune as empresas com 0s mais
elevados padrdes de governanga corporativa. Voltado a essa pesquisa, atua no
setor de transmissdo nos estados do Para (PA), Maranhao (MA), Mato Grosso
(MT), Goias (GO) e Tocantins (TO).

Figura 09 — Grafico do Desempenho Financeiro da TAESA
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Fonte: Adaptado de TAESA, 2024.

O patriménio liquido aumentou de R$ 2,2 milhdes em 2009 para R$ 6,5
milhdes em 2023. O capital social permaneceu estavel até 2011, dobrou em 2012
e manteve-se quase constante até 2023. A receita liquida e o lucro liquido
cresceram constantemente até 2015, sofreram quedas devido a inflagdo e se
recuperaram a partir de 2018, impulsionados pela adocdo do CPC 47, a
aquisicoes e aumento da corregdo monetaria. O EBITDA, apds instabilidades,

também se recuperou, atingindo R$ 2,8 milhdes em 2023.
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Analise da viabilidade energias renovaveis na Amazdnia.

De modo geral, CPFL e Equatorial se destacaram como as empresas
com melhor desempenho geral, considerando o crescimento consistente dos
indicadores financeiros ao longo dos anos. A Eletrobras teve o maior patriménio
liquido entre as empresas listadas, além de ter registrado o maior aumento de
capital social. Apesar das flutuagdes significativas ao longo dos anos, a empresa
se destaca pelo impacto de suas variagcbes no mercado e sua capacidade de
recuperacao.

A Neoenergia apresentou um crescimento continuo, apesar das quedas
em alguns periodos, teve um crescimento significativo em suas receitas liquidas
e capital social. Enquanto a Energisa, ENGIE, TAESA E COPEL se mantiveram
mais estaveis, com crescimento moderado. A Alupar apresentou um crescimento
mais modesto e estavel.

De acordo com Araujo et al. (2021), a Amazbnia possui um vasto
potencial para a geracdo de energia renovavel, especialmente por meio de
recursos hidricos, solares e biomassa. A combinacdo de energia hidrelétrica e
solar pode atender a demanda energética de comunidades isoladas. Dentre
essas fontes de energia, a solar se destaca pela viabilidade na regido. A energia
solar é uma das alternativas mais promissoras para a Amazénia, pois a regiao
apresenta altos niveis de radiagao solar ao longo do ano, o que favorece a
instalagao de painéis fotovoltaicos. Segundo Viana (2024), Amazdnia recebe, em
média, 5,5 kWh/m? de radiagao solar diaria.

No Brasil, a geragao de energia elétrica a partir do vento ainda € limitada,
e para utilizar recursos edlicos como fonte de energia, € necessario avaliar o
potencial edlico local, o que requer dados de qualidade. No Brasil, como em
muitos lugares, faltam dados adequados para essa avaliagédo (PINTO;
MARTINS; PEREIRA, 2017). Deve-se considerar também, os desafios logisticos
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e ambientais da instalagdo de turbinas edlicas, que precisam ser gerenciados
cuidadosamente para evitar impactos negativos na biodiversidade (LIMA, 2023).

A Amazénia é essencial para a geragéo de energia elétrica renovavel no
Brasil, abrigando quatro das cinco principais usinas hidrelétricas do pais,
contribuindo para que 82% da energia do pais seja de origem renovavel
(SCHUTZE; HOLZ, 2023). As PCHs representam uma alternativa interessante
na Amazobnia, dado o extenso sistema hidrografico da regido. As PCHs tém
menor impacto ambiental em comparagdo com grandes barragens e podem
fornecer energia de forma sustentavel a comunidades locais (ALENCAR, 2020).

A crescente preocupacdo global com o meio ambiente e o
desenvolvimento sustentavel esta incentivando pesquisas tecnoldgicas para
reduzir os custos de geragéo de energia e incorporar os efeitos da aprendizagem
(FREITAS; DATHEIN, 2013). Devido a crescente importancia do
desenvolvimento sustentavel, investidores estdo cada vez mais buscando
empresas socialmente responsaveis e sustentaveis. Esses investimentos,
chamados de "investimentos socialmente responsaveis" (ISR), acreditam que
empresas sustentaveis geram valor para o acionista no longo prazo, constituindo
uma vantagem competitiva sustentavel (BARNEY; HERTERLY, 2010). Essa
tendéncia reflete uma necessidade crescente de adaptagcao das empresas as
novas realidades de mercado.

Conforme Hart e Milstein (2004), a gestdo de empresas passou a
considerar necessidades de adaptacdo as novas exigéncias e requisitos do
mercado, orientando-se para a consolidacdo de diferenciais estratégicos.
Zylbersztajn e Lins (2010) destacam que, sob a atual pressdo mercadoldgica, a
empresa que nao incorporar o conceito de sustentabilidade tera dificuldades em
sobreviver nas proximas décadas e Heloani (2005) relata que em certos casos,
a sustentabilidade ja € uma questao de sobrevivéncia para algumas empresas.
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Se nao se adaptarem as novas tendéncias, correm o risco de desaparecer por
nao atenderem as expectativas do mercado.

A viabilidade econbmica da energia limpa na Amazdnia depende de
varios fatores, entre eles, os custos de implementagdo, manutencdo e a
infraestrutura necessaria. Apesar dos custos iniciais para instalar sistemas
solares e edlicos serem altos, esses investimentos compensam ao longo do
tempo com a reducdo dos custos operacionais e a independéncia energética.
Além disso, usar recursos locais diminui a dependéncia de combustiveis fésseis
importados, gerando economia significativa (ANEEL, 2023).

A Comisséo Econdmica para a América Latina e o Caribe (CEPAL, 2023)
destaca a importancia de mecanismos de incentivo a inovagdo em tecnologias
limpas no Brasil. Estes incentivos podem incluir subsidios, isen¢des fiscais e
financiamentos favoraveis, que ajudam a reduzir o tempo de retorno sobre o
investimento e atraem investidores para a regido. Os estudos de caso mostram
que, com o suporte adequado, projetos de energia limpa sao viaveis e podem
ser um caminho eficaz para a descarbonizacao e o desenvolvimento sustentavel
da Amazobnia.

Segundo Sato (2022), a criagdo de energia sustentavel estimula o
crescimento econémico e social. Santana (2023) destaca que o aumento da
participacdo de fontes renovaveis na ementa brasileira atrai cada vez mais
investimentos. Os incentivos governamentais e subsidios sdo fundamentais para
viabilizar economicamente projetos de energia limpa na Amazénia. O programa
"Energias da Amazobnia", instituido pelo Governo Federal em 2023, € um
exemplo de politica publica que visa reduzir o uso de 6leo diesel, substituindo-o
por fontes renovaveis (BRASIL, 2023). Outros projetos sdo o Programa de
Incentivo a Fontes Alternativas de Energia (Proinfa) e o Programa Luz Para
Todos (BRASIL, 2024). Além disso, a B3 implementou o Iindice de

Sustentabilidade Empresarial (ISE), que avalia o desempenho das empresas em
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termos de praticas ambientais, sociais e de governanga (ESG). Empresas do
setor de energia limpa que se destacam nessas praticas tém a oportunidade de
atrair investidores interessados em apoiar iniciativas sustentaveis e melhorar sua

imagem corporativa.

CONCLUSOES

A Amazbnia, com seu grande potencial para a geragdo de energias
renovaveis, especialmente hidrelétrica e solar, destaca-se como uma regido de
grande importancia para o futuro energético sustentavel do Brasil. A escassez
de dados e pesquisas aprofundadas sobre outras fontes de energia renovavel,
como eolica e biomassa, representa um desafio significativo, pois ter varias
alternativas é fundamental para ampliar a diversidade da matriz energética da
regido e minimizar impactos ambientais.

As empresas analisadas demonstram forte comprometimento com o
desenvolvimento de projetos de energia limpa, contribuindo para a diversificagéo
da matriz energética e a redugdo das emissdes de gases de efeito estufa.
Conforme os dados analisados, essas empresas tiveram um crescimento
consistente ao longo dos 20 anos, apesar de alguns periodos de flutuagdes
econdmicas. A crescente preocupacgado global com o meio ambiente e o
desenvolvimento sustentavel esta impulsionando pesquisas tecnoldgicas e
investimentos em empresas sustentaveis, refletindo uma necessidade de
adaptagao das empresas as novas exigéncias do mercado.

A viabilidade econbmica da energia limpa na Amazbnia apresenta
desafios, principalmente devido aos altos custos iniciais, mas € compensada
pela reducao dos custos operacionais e independéncia energética a longo prazo.
A escassez de infraestrutura em areas remotas da Amazdnia também eleva os

desafios logisticos, mas o avanco tecnolégico e a eficiéncia energética podem
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atenuar esses obstaculos. Incentivos governamentais s&o essenciais para
viabilizar projetos de energia limpa.

A proposta de investir em energias renovaveis na Amazbnia traz
beneficios significativos, ao promover o desenvolvimento sustentavel, gera
empregos e melhora a qualidade de vida da populagao local. Além disso, garante
a independéncia energética e alinha-se com metas globais, essencialmente com
a Meta 7 da ONU. Este estudo pode servir como base para futuras pesquisas e
politicas publicas que pretendam expandir a adog¢ao de energias renovaveis na
Amazdbnia, uma regidao com imenso potencial ainda pouco aproveitado, além de

contribuir para o debate sobre o desenvolvimento sustentavel.
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