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Resumo: Diante das frequentes crises no cenário de energia 
mundial, somadas a dependência tecnológica de uma sociedade 
cada vez mais conectada e a relação de energia à proteção dos 
direitos humanos, tais como a dignidade da pessoa humana, sa-
úde, educação, moradia,  saneamento básico, dentre outros, 
busca-se apresentar as estruturas de governança corporativa e de 
gestão de riscos em empresas de energia como uma alternativa 
para tutela de direitos humanos, assim como proteção e recom-
posição do meio ambiente, a perenidade das organizações e no 
desenvolvimento da tecnologia, seja seu aprimoramento na seara 
das energias sustentáveis, seja na criação de demais tecnologias 
que tragam efeitos positivos para a sociedade. Para tanto, deli-
mita-se o trabalho sobre a governança corporativa, gestão de ris-
cos e o ambiente de atuação empresarial em energia. Questiona-
se sobre o potencial benéfico da governança corporativa e gestão 
de riscos para o desenvolvimento positivo da tecnologia. A pes-
quisa justifica-se pelas crises energéticas enfrentadas 
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mundialmente entre 2020 a 2022, como a crise hídrica brasileira 
de 2020 e a crise energética europeia, potencializada pela guerra 
entre a Ucrânia e Rússia. A pesquisa utilizou como metodologia 
a leitura de referencial sobre o tema, como livros e artigos rela-
cionados, bem como na análise de notícias sobre energia. O tra-
balho inicia-se com a descrição das estruturas de governança 
corporativa, as quais possibilitam conhecimento prévio sobre 
sua utilização pelo leitor. Na sequência, aborda-se sobre a aná-
lise, identificação e tratamento de riscos associados ao tema de 
energia, para que se possa apresentar a existência de riscos e as 
formas de trabalhá-los. Por fim, reflete-se sobre os possíveis 
efeitos da governança corporativa e da gestão de riscos para o 
desenvolvimento de tecnologias em energia. Concluiu-se sobre 
ser possível e benéfico utilizar a governança corporativa como 
instrumento preventivo e de gestão de risco, cujas práticas e me-
todologias tendem a auxiliar no desenvolvimento positivo da 
tecnologia e do mercado energético.   
 
Palavras-Chave: Governança corporativa; Gestão de Riscos; 
Energia; Desenvolvimento; Tecnologia. 
 
1. INTRODUÇÃO 
 

 tema surge diante das frequentes crises existentes 
sobre o tema de energia. Nesse sentido, delimita-
se o estudo sobre os riscos que podem surgir ou 
ser fortalecidos pela ausência ou deficiência da 
governança corporativa e gestão pelos gestores 

das empresas de energia mundialmente.  
O recorte, para tanto, está no estudo sobre a governança 

corporativa e a gestão de riscos focadas na energia em sentido 
amplo, mas em destaque as fontes utilizadas pela sociedade para 
o abastecimento de casas, entidades públicas e privadas e em-
presas. Por fim, através da delimitação da pesquisa almeja-se 
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demonstrar que a governança corporativa e a gestão de riscos 
podem auxiliar no desenvolvimento da tecnologia4 para e com o 
mercado de energia. 

O atributo principal consiste no aspecto positivo da ado-
ção de mecanismos de governança no setor de energia para o 
desenvolvimento tecnológico, observando-se a correlação entre 
governança, gestão de riscos e desenvolvimento tecnológico. 

A pesquisa se justifica a partir de crises mundiais envol-
vendo energia, como por exemplo a crise hídrica vivenciada em 
2021 no Brasil5, que aumentou a bandeira tarifária e limitou seu 
uso por parte de empresas6 . Cita-se também a crise vivenciada 
em 2022 pela China7, motivada pela ausência de carvão, princi-
pal fonte energética da região, ocasionando apagões na região 
nordeste do país. Há também a crise na Europa8, através do au-
mento significativo do preço do gás natural, motivado pela 
guerra da Rússia com a Ucrânia e as sanções internacionais, fa-
zendo-se com que os países adotem as metodologias de geração 
de energia a carvão.  

Diante dos casos mencionados – mas não somente por 

 
4 DAVID, Solange Mendes Geraldo Ragazi. A tríade energia elétrica, desenvolvi-
mento sustentável e tecnologia: Bases e desafios para uma regulação evolutiva no 
Brasil. Tese – USP. São Paulo. 2018. P. 57 a 62. 
5 CNN BRASIL. “Crise energética deve aliviar em 2022, mas espaço para queda em 
contas é pequeno”. Publicada em 31 de dezembro de 2021. Disponível em: < 
https://www.cnnbrasil.com.br/business/crise-energetica-deve-aliviar-em-2022-mas-
espaco-para-queda-em-contas-e-pequeno/#:~:text=O%20Brasil%20pas-
sou%20em%202021,risco%20de%20apag%C3%B5es%20ou%20racionamento > . 
Acessado em 15 de setembro de 2022.  
6PORTAL DA INDÚSTRIA. “90% dos empresários estão preocupados com a crise 
hídrica”. Disponível em: < https://noticias.portaldaindustria.com.br/noticias/econo-
mia/90-dos-empresarios-estao-preocupados-com-a-crise-hidrica/>. Acessado em 15 
de setembro de 2022. 
7 CNN BRASIL. “Crise energética na China ameaça abastecimento de cadeia global”. 
Disponível em: < https://www.cnnbrasil.com.br/business/crise-energetica-na-china-
pode-piorar-abastecimento-de-cadeia-global/>. Acessado em 15 de setembro de 2022. 
8 EXAME.  “Comissão Europeia apresenta plano para enfrentar crise energética”. Dis-
ponível em: < https://exame.com/mundo/comissao-europeia-apresenta-plano-para-
enfrentar-crise-energetica/>. Acessado em 15 de setembro de 2022. 
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eles – percebe-se o risco de impactos negativos a sociedade glo-
balmente, como impactos no desenvolvimento tecnológico 
como um todo, podendo atrasar, por exemplo, o desenvolvi-
mento de tecnologias de geração de energias limpas.  

A falta de energia ou ineficiência de sua geração, trans-
missão e distribuição9 tendem a acarretar falhas nos sistemas de 
internet e telecomunicações, impactos na alimentação e produ-
ção de bens materiais pelas indústrias, prejuízo a hospitais e fa-
miliares de pessoas que dependem de equipamentos continua-
mente, a utilização de equipamentos elétricos e eletrônicos em 
casa ou, até mesmo, riscos na distribuição de água e tratamento 
de esgoto pelas companhias de saneamento, entre outros exem-
plos.  

Ainda nessa linha, a energia pode ser vista na Constitui-
ção Federal Brasileira de 1988 como parte essencial para garan-
tia de direitos fundamentais (por exemplo o direito à vida, dig-
nidade da pessoa humana, igualdade, saúde, segurança, proprie-
dade, entre outros) e sociais, conforme preconizado nos artigos 
5º e 6º (por exemplo a educação, a saúde, a alimentação, o tra-
balho, a moradia, o transporte, o lazer, a segurança, a previdên-
cia social, a proteção à maternidade e à infância, a assistência 
aos desamparados), além dos objetivos fundamentais da Repú-
blica Federativa do Brasil, presentes no artigo 3º (Sociedade li-
vre, justa e solidária, desenvolvimento nacional, erradicação da 
pobreza, redução da desigualdade e promoção do bem de todos).  

Considerando estes fatores, objetiva-se demonstrar que 
os mecanismos de Governança Corporativa são capazes de pro-
piciar condições para que as organizações possam atuar preven-
tivamente na gestão de riscos envolvendo energia, o que trará, 
em consequência, meios para a sua mitigação no tocante ao de-
senvolvimento tecnológico, sobretudo os envolvendo a própria 
energia. 

 
9 BARROS, Benjamin Ferreira de. Geração, transmissão, distribuição e consumo de 
energia elétrica. 1ª edição. São Paulo: Érica. 2014. 
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O método empregado para a obtenção dos resultados 
consistiu na pesquisa bibliográfica nacional e internacional, atra-
vés de materiais já publicados e referenciais dos eixos principais 
de pesquisa, utilizando o método hipotético-dedutivo de análise, 
com o propósito de gerar prévio conhecimento e engajamento de 
prosseguimento desta linha de pesquisa, como forma de atingir 
novos campos de estudo da governança corporativa, gestão de 
riscos e desenvolvimento tecnológico no mercado de energia. 

O trabalho foi dividido em três etapas. A primeira delas 
consiste na definição da governança corporativa, de modo que o 
leitor entenda sua base e estrutura. Posteriormente se abordará 
sobre a gestão de ricos, com a sua identificação, análise e trata-
mento em energia, e, por fim, analisou-se a capacidade da go-
vernança corporativa e da gestão de riscos focadas no mercado 
de energia auxiliar no desenvolvimento positivo da tecnologia, 
seja essa para o seu próprio aprimoramento, quanto a outras ino-
vações para a sociedade e meio ambiente. 

Conclui-se pelo aspecto positivo de uma implantação 
efetiva de mecanismos de governança corporativa e de gestão de 
riscos no mercado de energia para o desenvolvimento da tecno-
logia. Isso porque a governança tende a definir valores extensí-
veis à sociedade e meio ambiente, fomentando consequente-
mente a criação e utilização de tecnologias que possam gerar 
menos emissões, redução de custos e que sejam acessíveis a to-
dos. Bem como ao trabalho sobre a gestão de riscos, que tende a 
evitar ou reduzir o impacto de externalidades existentes no ramo 
de energia, trabalhando preventivamente pontos que podem afe-
tar o meio ambiente, a sociedade e a própria tecnologia. 
 
2. ESTRUTURAS DE GOVERNANÇA CORPORATIVA 

 
De antemão, cabe destacar a extensão do tema, percor-

rendo desde seu histórico, princípios, até boas práticas, teorias, 
abordagens comportamentais, elementos básicos e pontos de 
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atenção regulatórios. Fazendo-se com que a linha de recorte 
desta pesquisa seja somente sobre aspectos introdutórios, para 
que o leitor possa entender sua estrutura e a importância de sua 
implantação no ramo de energia, para o desenvolvimento posi-
tivo da tecnologia.  

Historicamente, pode-se afirmar que o instituto da gover-
nança corporativa surgiu internacionalmente após uma série de 
escândalos de fraude identificados nos Estados Unidos da Amé-
rica, como o caso Watergate10 e Enron Enterprises11.  Esses ca-
sos fizeram com que as empresas e seus stakeholders12, passas-
sem a adotar práticas de governança corporativa como forma de 
trabalhar externalidades13, pressões no mercado e até mesmo 

 
10 Foi um escândalo envolvendo a campanha de reeleição do presidente Richard Ni-
xon. A pressão popular sobre o escândalo, por sua vez, gerou sua renúncia. Diante do 
processo de investigação, apurou-se que uma expressiva quantidade de empresas rea-
lizava contribuições ilegais a partidos e candidatos políticos, gerando a queda de con-
fiabilidade do mercado pelos investidores e consumidores Norte-Americanos e inter-
nacionais. Por fim, diante da gravidade das condutas, o tema foi levado ao Congresso 
Americano, fazendo-se dar origem a Foreign Corrupt Practices Act – FCPA, conside-
rada primeira norma anticorrupção e de incentivo a adoção de práticas de governança 
corporativa, bem como na obrigatoriedade de se ter um ambiente de responsabilidade 
social e corporativa. HISTORY.COM. Watergate scandal. Disponível em: 
<https://www.history.com/topics/1970s/watergate>. Acessado em 31 de agosto de 
2022. 
FA empresa mencionada praticou fraudes contábeis, através de manobras para contor-
nar a legislação, além da falta de transparência e ameaça a funcionários, para encobrir 
sérios problemas financeiros da instituição, gerando severa crise em Wall Street. 
Como reflexo, os legisladores criaram a Lei Sarbanes-Oxley (SOX)  em 2002, objeti-
vando trazer maior transparência corporativa para empresas que atuam na bolsa, cri-
minalizando ações contrárias, o que também passou a ser aplicado no Brasil, pelas 
sociedades por ações que comercializam na bolsa dos Estados Unidos da América. 
BONDARENKO, Peter. "Enron scandal". Encyclopedia Britannica, 30 Nov. 2021. 
Disponível em: https://www.britannica.com/event/Enron-scandal. Acessado em 1º de 
julho de 2022. SARBANES-OXLEY ACT OF 2002. Disponível em: < 
https://www.congress.gov/107/plaws/publ204/PLAW-107publ204.pdf>. Acessado 
em 1º de julho de 2022. 
12 Stakeholder pode ser uma pessoa ou um grupo que demonstra interesse em um de-
terminado projeto, atividade ou resultados em uma organização. 
13 O conceito de externalidades foi introduzido através do Teorema de Ronald Coase, 
iniciado pelo artigo “The Problem of Social Cost”. Em síntese, sustenta que o mercado 
e a empresa são capazes de solucionar problemas pela medida que traz melhores 



RJLB, Ano 9 (2023), nº 2________639_ 
 

 

riscos de encerramento das atividades ou responsabilizações cí-
veis e criminais.  

Para além do cenário histórico, necessário abordar as es-
truturas fundamentais. Nessa linha, podemos denominar gover-
nança corporativa como a forma pelas quais as organizações (em 
sentido amplo) são estruturadas, administradas, monitoradas, 
controladas e até mesmo incentivadas, como forma de agregar 
propósitos, princípios e valores desde sua origem14. 

Esses propósitos, princípios e valores por muitas vezes 
são difundidos pelos diretores, conselheiros e acionistas, sendo 
uma forma de alterar a visão empresarial focada somente em lu-
cros, mas sim induzindo aos executivos uma postura de respon-
sabilidade social, ética e integridade, boa liderança, consciência 
sustentável, refletindo na perenidade da organização e na contri-
buição para melhorar o meio ambiente e a sociedade15. 

Segundo o Instituto Brasileiro de Governança Corpora-
tiva16, a governança corporativa deve ser composta por transpa-
rência, equidade, responsabilidade corporativa e prestação de 
contas.  

Quanto aos princípios aplicáveis a governança corpora-
tiva, tem-se dez princípios basilares17, iniciando pelo comporta-
mento e atitudes éticas vindas das lideranças, se estendendo a 
todos os líderes em uma organização, não somente a alta admi-
nistração. Nesse sentido, sobretudo para empresas de energia, 
esse primeiro princípio se constitui como basilar para o 

 
resultados, isso tudo através de negociações, de forma recíproca. COASE, Ronald. 
“The problem of social cost.” Journal of Law and Economics, Vol. 3 (Oct., 1960). P.s 
1 e 42. 
14 SILVEIRA, Alexandre Di Miceli da. Governança Corporativa no Brasil e no 
Mundo: Teoria e Prática. Rio de Janeiro: Elsevier. 2021. P. 30 
15 Ibidem. 
16 INSTITUTO BRASILEIRO DE GOVERNANÇA CORPORATIVA. Código das 
melhores práticas de governança corporativa. 5.ed. São Paulo, SP: IBGC, 2015. P. 20. 
17 Os termos empregados nos princípios indicados são presentes nas pesquisas do se-
guinte autor: SILVEIRA, Alexandre Di Miceli da. Governança Corporativa no Brasil 
e no Mundo: Teoria e Prática. Rio de Janeiro: Elsevier. 2021. P. 31 - 34. 
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desenvolvimento dos compromissos e valores internos, de modo 
a refletir em impactos positivos para a sociedade e meio ambi-
ente, além do próprio desenvolvimento econômico e recebi-
mento de lucros. 

Há também a transparência e integridade das informa-
ções18, que significa dizer que um ambiente de governança de-
verá sempre realizar divulgações honestas e dentro dos prazos 
razoáveis, bem como que as informações sejam verdadeiras. 
Nesse sentido, a categoria de informação é ampla, podendo ser 
informações financeiras, sobre novos projetos e até para reforçar 
valores e princípios da empresa. 

Na sequência, Alexandre da Silveira19 também elenca a 
presença real de iniciativas sustentáveis, assim como na pereni-
dade da organização. O Autor apresenta estes dois pontos de 
forma conjunta, para expressar a importância da consciência 
sustentável e uso de recursos naturais para garantir a existência 
das futuras gerações e a perenidade da organização empresarial 
ao longo do tempo. Cabe nestes pontos reflexões sobre o tama-
nho do impacto negativo pela escassez de determinado recurso 
necessário para gerar, transmitir e/ou distribuir energia ou, 
ainda, recuperar danos causados pelo encerramento de algum 
desses processos20. 

A prestação de contas de forma voluntária e senso de res-
ponsabilidade por decisões adotadas também se mostra como 
um dever de justificar as ações realizadas e colocando-se como 
responsável por irregularidades ou resultados negativos vindos 
pela força de uma decisão equivocada ou sem percepção de ris-
cos. 

 
18 ANTONIK, Luís Roberto. Compliance, ética, responsabilidade social e empresa-
rial: uma visão prática. Rio de Janeiro, RJ: Alta Books, 2016. 
19 SILVEIRA, Alexandre Di Miceli da. Governança Corporativa no Brasil e no 
Mundo: Teoria e Prática. Rio de Janeiro: Elsevier. 2021. P. 33. 
20 A título de exemplo, cita-se a crise energética vivenciada na Europa em 2022, mo-
tivada pela guerra da Rússia com a Ucrânia. Disponível em:< 
https://g1.globo.com/economia/noticia/2022/09/12/alemanha-se-aproxima-de-reces-
sao-de-inverno-por-crise-energetica.ghtml >. Acessado em 12 de setembro de 2022. 
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Como forma de mostrar a amplitude do tema, há também 
responsabilidades na parte de gestão de pessoas de uma em-
presa21, por meio da avaliação de desempenho, remuneração 
justa e meritocracia. Nesse sentido, um ambiente de governança 
deve fornecer um local de trabalho seguro, confiável e que tam-
bém trabalhe para evitar a ocorrência de injustiças como, por 
exemplo, desigualdade salarial entre homens e mulheres e au-
sência de diversidade e inclusão. 

Junto a isso, para que haja a adoção de um modelo de 
incentivo ao debate saudável, deve-se ter como princípio a exis-
tência de contrapesos no processo de decisão, reduzindo a con-
centração de poder, gerando qualidade técnica e científica nos 
apontamentos.  

Sendo este tema parte também de programas de compli-
ance (programas de conformidade), há o respeito a normas, po-
líticas e procedimentos internos e externos (como legislações) 
por todos, independentemente de sua posição na estrutura em-
presarial22.  

Cita-se como oitavo princípio a necessária cooperação 
entre colaboradores e a promoção de interesses coletivos da or-
ganização. Faz dizer ser necessário criar culturas organizacio-
nais saudáveis, evitando competições e atritos internos, bem 
como a ausência de fatores geradores de conflito de interesses, 
sendo necessário atender os interesses da empresa e da socie-
dade.  

Nesse sentido é interessante citar como exemplo o caso 
de acionistas ou executivos que deliberam sobre alguma inicia-
tiva de alto impacto ambiental negativo em uma entidade em-
presarial cujo valor consiste na proteção ao meio ambiente e 

 
21 SAAVEDRA, Giovani Agostini. SANTORSULA, Christiane Bedini. “Conceitos 
Tradicionais e Movimentos Históricos em Perspectiva Diante das Tendências Atuais”. 
em: SAAVEDRA, Giovani Agostini (Org.) Governança Corporativa, compliance e 
gestão de riscos. Coleção Canal Compliance. 1ª edição. ESENI: São Paulo. 2020. P. 
13 - 15. 
22 Ibidem. P. 16-20. 
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desenvolvimento sustentável, mesmo havendo alternativas ao 
projeto sem aumento de custos de transação, apenas por ser uma 
técnica já conhecida. 

O nono princípio da governança corporativa, consiste na 
equidade e participação efetiva dos sócios, diretores, stakehol-
ders e demais gestores de forma ampla23, de modo que apresen-
tem os mesmos objetivos e esforços entre si, também refletindo 
o apresentado através de documentos e declarações formais so-
bre valores, princípios, ética, conformidade e proteção ao meio 
ambiente e direitos humanos.  

É através da participação efetiva que há o acompanha-
mento, monitoramento24 e verificação de riscos25 do negócio por 
parte de tais gestores, possibilitando a indicação pelos colabora-
dores sobre pontos de atenção e, caso haja a ocorrência de algo, 
a alta direção também terá conhecimento e responsabilidade. 

Por fim, o décimo princípio consiste na implantação de 
um ambiente de diversidade, inclusão e uma empresa que pro-
tege e defende direitos humanos. Esse ponto muito se alinha com 
os demais princípios, além de elevar a nível de responsabilidade 
social e desenvolvimento sustentável. Isso porque a empresa tra-
balhará problemáticas globais de forma privada, objetivando o 
bem-estar social, proteção de direitos constitucionais, além de 
criar um ambiente de desenvolvimento para todos, sem distin-
ções. 

Conforme mencionado, o estudo da governança 
 

23 GAZONI, Carolina. “Tone from the top: comprometimento e suporte da alta admi-
nistração”. Em KALAY, Márcio. CUNHA, Matheus (organizadores). Manual de 
compliance: Compliance mastermind. Vol. 1. São Paulo: Legal, Ethics and Compli-
ance. 2019. P. 118 – 120. 
24 LEME, Daniela. “Monitoramento e Auditoria de Compliance: Melhoria Contínua 
e Sustentação do Programa de Integridade”. Em KALAY, Márcio. CUNHA, Matheus 
(organizadores). Manual de compliance: Compliance mastermind. Vol. 1. São Paulo: 
Legal, Ethics and Compliance. 2019. P. 297 – 332. 
25 LUCENA, Gustavo. Risk Asessment: Metodologia de Análise de Riscos para Con-
formidade Legal”. Em KALAY, Márcio. CUNHA, Matheus (organizadores). Manual 
de compliance: Compliance mastermind. Vol. 1. São Paulo: Legal, Ethics and Com-
pliance. 2019. P. 123 – 130. 
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corporativa possui diversas vertentes, dividindo-se em princí-
pios, objetivos, boas práticas, dentre outros. Junto aos princí-
pios, é relevante também abordar os motivos que levaram a cri-
ação e desenvolvimento da governança corporativa. Nesse sen-
tido, destaca-se os seguintes objetivos26: a) aprimoramento do 
processo decisório, visando melhor interesse de longo prazo; b) 
redução da probabilidade de externalidades e infrações; c) elevar 
a transparência; e d) assegurar equidade entre sócios e para com 
demais pessoas envolvidas direta e indiretamente.  

Para atingimento dos objetivos, imperioso analisar os 
principais mecanismos da governança corporativa27, para no úl-
timo tópico analisar possíveis reflexos positivos da governança 
corporativa no ramo de energia, para que a tecnologia desta área 
possa ser desenvolvida. 

Sobre os mecanismos, dividem-se em: 1) criação de um 
conselho de administração; 2) desenvolvimento de sistemas de 
remuneração adequados; 3) concentração acionária e atuação 
eficiente dos acionistas; 4) estrutura de constituição de capital; 
5) proteção legal dos investidores; 6) ações frente a possibilida-
des de aquisição da empresa por terceiros; 7) grau de competição 
saudável do mercado; e, por fim, 8) transparência e fiscalização 
dos agentes de mercado.  

O primeiro consiste em constituir um conselho de admi-
nistração28 que seja capaz de agir como vigilante e agente de im-
plantação de valores, culturas positivas, estratégias sustentáveis 
e com estratégias sustentáveis e de reflexos a longo prazo.  

Sobre os sistemas de remuneração aos executivos, é im-
portante mencionar estruturas que não gerem casos de conflito 
de interesses. Posto isso, defende-se como boa prática a adoção 

 
26 SILVEIRA, Alexandre Di Miceli da. Governança Corporativa no Brasil e no 
Mundo: Teoria e Prática. Rio de Janeiro: Elsevier. 2021. P.s 36-40. 
27 SILVEIRA, Alexandre Di Miceli da. Governança Corporativa no Brasil e no 
Mundo: Teoria e Prática. Rio de Janeiro: Elsevier. 2021. P. 48 - 55. 
28 INSTITUTO BRASILEIRO DE GOVERNANÇA CORPORATIVA. O papel do 
conselho de administração na estratégia das organizações. São Paulo: IBGC, 2017. 
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de um sistema de pagamentos que gere incentivos negativos, 
possibilitando decisões que gerem menores riscos a empresa e 
demais envolvidos.29  

Quanto a concentração acionária e atuação dos acionis-
tas30, tem-se a adoção de uma estrutura acionária que permita 
maior monitoramento dos executivos, reduzindo decisões preju-
diciais para acionistas minoritários. Neste ponto, aponta-se para 
a opção por estruturas dispersas, com maior diversidade de su-
jeitos em funções de monitoramento, controle e reporte de situ-
ações como riscos, falhas, estratégias de novos projetos e demais 
estudos sobre o negócio. 

A estrutura de capital31 deve ter proporção entre o capital 
próprio, de terceiros e da empresa, além de formas onde não haja 
endividamento da corporação. O risco da má gestão de capital 
tende a afetar o desenvolvimento da empresa, bem como a inici-
ativas sustentáveis, investimentos, um ambiente saudável de tra-
balho, além de aumentar a probabilidade de práticas de irregula-
ridades para mascarar a recessão da empresa.  

Na proteção legal aos investidores, basicamente pode ser 
definido como a menor probabilidade de prejuízos e irregulari-
dades em ambientes onde investidores são protegidos. 

Sobre a possibilidade de aquisição por outras empresas, 
naturalmente faz com que os administradores (em sentido am-
plo) tenham comportamento ético e conduta que gere eficiência. 

Sobre o grau de competição no mercado, em ambientes 
com maior concorrência os administradores, sócios, diretores 
possuem menor maleabilidade para adotar ações negativas ou de 
alto risco. De forma positiva, um mercado competitivo reduz 
ineficiências de gestão e governança. 

 
29 SILVEIRA, Alexandre Di Miceli da. Governança Corporativa no Brasil e no 
Mundo: Teoria e Prática. Rio de Janeiro: Elsevier. 2021. P. 55 – 60. 
30 Ibidem. P. 51. 
31 Ibidem. 48 - 55. 
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A transparência32 e fiscalização33 fazem com que a enti-
dade empresarial tenha mais segurança sobre suas ações e deci-
sões, pois farão análises prévias e preventivas de inteligência, 
bem como posteriormente realizarão auditorias e fiscalizações 
sobre os controles existentes, certificando a validade, eficiência 
e eficácia.  

Em conclusão ao tópico, se percebe que a governança 
corporativa é instrumento preventivo completo e flexivo para di-
versos ramos de empresa, inclusive para as que atuam no mer-
cado de energia, como as geradoras, transmissoras e distribuido-
ras, além das que comercializam fontes renováveis de geração 
de energia. Isso para que os responsáveis por uma empresa pos-
sam geri-la adequadamente, resultando em operações confiá-
veis, perenes e de desenvolvimento (sustentável), garantindo 
proteção de direitos humanos, meio ambiente equilibrado e ino-
vações tecnológicas.  
 
3. GESTÃO DE RISCOS: IDENTIFICAÇÃO, ANÁLISE E 
TRATAMENTO DE RISCOS EM ENERGIA 

 
Os riscos surgem em conjunto com a expansão de uma 

sociedade tecnológica34, podendo ser dividido em diversas cate-
gorias. Para fins do presente estudo, importa salientar desde 
logo, classificar-se-ão os riscos, de acordo com a sua natureza, 

 
32 SAAD-DINIZ. Eduardo. Tendências em governança corporativa e compliance. São 
Paulo: LiberArs, 2016. 
33 Ibidem. 
34 Sobre esta terminologia, entende Egbert Schuurman que a cultura do ocidente, vol-
tada a ciência, inovação e tecnologia, está em crise, isso porque existem muitos peri-
gos sobre a tecnologia atual e futura, criada por pessoas que creem poder fazer tudo 
com a tecnologia, inclusive as novas armas para guerra, caracterizadas pelo alto pa-
drão tecnológico. Ainda, faz-se entender que a sociedade tecnológica é mais fria, cal-
culista e objetiva, razão pela qual necessita-se de uma filosofia voltada à esta nova 
realidade, para voltar a enriquecer o viés sociológico da humanidade. Muito embora 
seja um trabalho de 1977, muito diz sobre a realidade pós anos 2000. SCHUURMAN, 
Egbert. Reflections on the Technological Society. Ontario: Wedge Publishing Foun-
dation. 1983. Segunda impressão. P.s 56 – 62. 
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como estratégicos, operacionais e financeiros, seguindo suges-
tão proposta pelo IBGC.35  

A terminologia ‘risco’ pode ser compreendida como a 
ocorrência de um evento incerto que pode alterar resultados es-
perados, podendo ser estendida a empresa, colaboradores, soci-
edade, meio ambiente e economia, oriunda pela combinação en-
tre consequência e probabilidade. 

A gestão de riscos descrita na ISO 31000:201836, con-
siste em elemento basilar para a perenidade dos negócios. Cri-
ando e agregando valor quando organizada de forma sistemática, 
estruturada, personalizada, dinâmica e baseada em dados histó-
ricos e atuais, fazendo parte dos processos corporativos e das 
tomadas de decisões, considerando fatores humanos e culturais, 
proporcionando a melhoria contínua das ferramentas de con-
trole, aperfeiçoando os padrões de governança e reagindo a mu-
danças de cenários37 (externalidades, novas tecnologias). 

De acordo com a referida norma, o processo de gestão de 
riscos deve ser baseado pelo contexto institucional e organizaci-
onal, identificação, análise, avaliação e tratamento dos riscos, 
registro e relato. A comunicação, assim como na governança 
corporativa, exerce papel fundamental nesse processo, haja vista 
a necessidade de conscientização de todos sobre riscos a que a 
sociedade está sujeita. Por fim, o monitoramento periódico 
(parte também integrante e mandatória para dirigentes de uma 
empresa) e a análise crítica de eventuais ocorrências visam iden-
tificar falhas na própria gestão de riscos. 

Os Riscos Estratégicos38 são aqueles relacionados à 
 

35 INSTITUTO BRASILEIRO DE GOVERNANÇA CORPORATIVA. Gerencia-
mento de riscos corporativos: evolução em governança e estratégia. São Paulo, SP: 
IBGC, 2017. p. 11. 
36ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA DE NORMAS TÉCNICAS. ABNT NBR ISO 
31000:2018. Gestão De Riscos – Diretrizes. 2. ed. Rio de Janeiro, 2018. 
37 TALEB, Nassim. A lógica do cisne negro: o impacto do altamente improvável. 1ª 
Ed, Rio de Janeiro: Best Seller. 2015. 
38INSTITUTO BRASILEIRO DE GOVERNANÇA CORPORATIVA. Gerencia-
mento de riscos corporativos: evolução em governança e estratégia. São Paulo, SP: 
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tomada de decisões do órgão diretivo e da alta direção (C-Level), 
que afetam seus objetivos a curto, médio e longo prazo. Os Ris-
cos Operacionais estão associados a deficiências ou inadequação 
de processos próprios, pessoas e sistemas ou relacionados a ter-
ceiros, como desastres naturais, fraudes, etc. Os Riscos Finan-
ceiros, por sua vez, dizem respeito às operações financeiras, ou 
seja, estão associados a administração dos fluxos de caixa, cap-
tação e aplicação de recursos. 

Nessa linha, já defendia Ulrich Beck39 que os riscos são 
desenvolvidos em um estágio avançado de forças produtivas e 
que destas desencadeiam problemas previamente definidos, mas 
que, por muitas vezes são irreversíveis, sendo objeto de interpre-
tações de causa, tornando-se importantes para a análise social, 
ambiental e política. Seguindo um mesmo sentido, existindo o 
fator risco na sociedade, imperioso analisar as situações de ame-
aça que corroboram para o aumento das desigualdades, diante da 
imprevisibilidade dos diversos níveis de danos, cumulados aos 
grandes negócios envoltos na modernização dos riscos. Sendo 
assim, na sociedade moderna, através de dirigentes de empresas, 
representantes públicos e pessoas que farão uso dos bens e ser-
viços, observa-se que a cultura deve atuar na de gestão de riscos, 
demandando análises específicas para cada eixo de atuação.  

Passando a análise para a aplicação prática, imperiosa a 
elaboração de estudos prévios sobre a instituição objeto de aná-
lise, com a realização de entrevistas, questionários e o mapea-
mento dos principais riscos. 

Nesse ponto, destaca-se a divisão dos riscos em maior 
grau ao menos grau e seu tratamento dependerá da decisão da 
alta administração. Sobre riscos em energia, é recomendado o 
estudo dos riscos por equipe multidisciplinar capacitada, fa-
zendo parte do conjunto profissionais de engenharia, operações 
e projetos, regulação, meio-ambiente, responsabilidade social, 

 
IBGC, 2017. p. 11. 
39 BECK, Ulrich. Sociedade de risco. Rio de Janeiro: Editora 34, 2010. 
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compliance e demais profissionais que possam corroborar para 
uma análise detalhada e completa. Após a elaboração de um 
mapeamento, deve-se observar o modelo de matriz de riscos 
adequado. A comumente utilizada consiste na matriz de proba-
bilidade versus impacto. 

Após a elaboração do mapeamento, dirigentes deverão 
tomar decisões sobre quais riscos serão tratados, os quais serão 
analisados. Nessa linha, destaca-se a importância de mecanis-
mos efetivos de governança corporativa para que as decisões se-
jam tomadas através de percepções de responsabilidade social, 
efeitos para com a sociedade e meio ambiente, para a perenidade 
da organização, economia e o próprio desenvolvimento tecnoló-
gico do mercado de energia e demais tecnologias que resultem 
positivas para a humanidade. 

Conforme mencionado anteriormente, as decisões de tra-
tamento de riscos poderão ser40: (i) reduzir o risco, adotando me-
canismos que diminuam a probabilidade e impacto de sua ocor-
rência; ou (ii) evitar o risco, a depender da maturidade da em-
presa o tratamento do risco torna-se oneroso se comparada a ati-
vidade da empresa. Desta forma, o corte total da probabilidade 
do risco é medida mais efetiva de tratamento; ou (iii) comparti-
lhamento do risco, geralmente quando o risco for passível de 
transferência, ocasião na qual a empresa exime-se da ocorrência. 
Tal qual a realização de seguro para danos aos sistemas da enti-
dade; ou, por fim, (iv) aceitar o risco, consiste na aceitação do 
risco, geralmente ocorre quando o tratamento do risco é mais 
oneroso que as consequências de sua ocorrência. 

Importante destacar, neste ponto, que só se extingue o 
risco se a causa raiz de sua existência também for extinta. Signi-
fica dizer, já transpondo para o campo da energia, que um risco 
deixará de existir se determinada operação for encerrada. Nesse 

 
40 INSTITUTO BRASILEIRO DE GOVERNANÇA CORPORATIVA. Gerencia-
mento de riscos corporativos: evolução em governança e estratégia. São Paulo, SP: 
IBGC, 2017. p. 11. 
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sentido, cita-se como exemplo a empresa que gera energia por 
diversas modalidades e, colocando na matriz de riscos o alto im-
pacto ambiental da implantação de hidrelétricas para o meio-am-
biente e sociedade, decide não atuar com hidrelétricas, mas sim 
outras atividades menos agressivas. 

Destaque-se que o apetite  (elemento subjetivo) e a tole-
rância  (elemento objetivo) aos riscos, de cada organização, são 
bastante particulares, estando diretamente ligados à sua cultura, 
processos corporativos e capacidade econômico-financeira, de 
modo que é fundamental que todos os stakeholders entendam 
quais são as ameaças inerentes às atividades desempenhadas, 
quais são os controles existentes para mitiga-las, quais são os 
impactos no caso de eventual ocorrência e, principalmente, que 
definam, objetiva e qualitativamente, qual o grau de exposição a 
estes riscos será considerado tolerável. 

Sob o aspecto prático-teórico, o apetite deve sempre estar 
alinhado com a missão, visão, os valores do ambiente organiza-
cional (perceba que a visão de riscos é a mesma que da teoria da 
governança corporativa), aos costumes e cultura da entidade, de 
modo que os objetivos empresariais estejam em consonância 
com os riscos enfrentados na corporação. Ou seja, não se define 
apetite ao risco tão somente com a análise de dados do presente 
ou passado, mas sim em consonância com o planejamento estra-
tégico da organização. 

Acerca da tolerância aos riscos, os responsáveis pela ges-
tão devem observar os aspectos operacionais, transacionais, fa-
tores humanos, ambientais, de tecnologia, de regulação e o pa-
norama financeiro. Nesse sentido, importante considerar que só 
se fala em um grau de maturidade de gestão de riscos alto 
quando a alta administração baseia suas decisões em aspectos 
chave de sua operação e considerando sua capacidade econô-
mico-financeira, determinando critérios objetivos para identifi-
car qual é a sua tolerância ao risco. Se isso não ocorre, uma ges-
tão de riscos genérica pode engessar ou mesmo atropelar o 
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processo de identificação, análise, classificação e mitigação dos 
riscos, não gerando, inclusive, uma governança corporativa efi-
ciente. 

A título exemplificativo, cita-se a utilização de um pro-
grama de gestão de riscos genérico para uma empresa de ener-
gia, cujo escopo de atuação está em energias sustentáveis. Nesse 
caso, a elaboração de um gerenciamento genérico de riscos, pode 
não observar os riscos inerentes ao campo da tecnologia para 
desenvolvimento de energia sustentável, tais como materiais de 
fabricação dos equipamentos, tecnologia para a transmissão e 
distribuição ou, ainda, se há alguma regulamentação sobre o uso 
ou não dessa metodologia e nova modalidade.  

Posto isso, a gestão de riscos dentro da organização em-
presarial deve observar a sua maturidade e valores, as estratégias 
de gestão, além de possuir e aplicar aspectos de governança cor-
porativa específicos para a atividade empresarial. Não há que se 
falar em gestão de riscos sem governança corporativa e respon-
sabilidade social corporativa dos envolvidos e tomadores de de-
cisão. 

Para além do mais, sobre os riscos do mercado de ener-
gia, é imperioso elaborar políticas específicas, voltadas as estru-
turas do mercado, devendo ser atualizadas e monitoradas fre-
quentemente, atendendo à evolução tecnológica, cuja imprevisi-
bilidade é inerente ao campo tecnológico, assim como ao próprio 
meio-ambiente, cujos eventos, probabilidades e impactos tam-
bém são de difícil mensuração. 

 
4. POSSÍVEIS EFEITOS DA GOVERNANÇA CORPORA-
TIVA E DA GESTÃO DE RISCOS PARA O DESENVOLVI-
MENTO DE TECNOLOGIAS EM ENERGIA 

 
A governança corporativa tende a trazer melhor funcio-

namento da alta gestão, com aprimoramento dos papeis e exi-
gências sobre ideias, deliberações, implantações e análise sobre 
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resultados obtidos e eventos negativos das operações.41  
Outro fator positivo consiste na relação estruturada entre 

acionistas, conselheiros, dirigentes e demais pessoas envolvidas 
na tomada de decisões. Fazendo com que haja redução da de-
pendência técnica sobre consultores e especialistas. 

Haverá aprimoramento da confiança, justiça, transparên-
cia, conformidade e meritocracia. Além de reduzir a ocorrência 
de eventos negativos, resultando melhoria na cultura de ética, 
gestão de riscos efetiva, controles internos e práticas de compli-
ance adequadas. E, ainda, no aspecto social, haverá a promoção 
e tutela de direitos humanos, como acesso à educação, saúde, 
aprimoramento da dignidade da pessoa humana, alimentação, 
moradia, acesso a informação e tecnologia, saneamento básico, 
entre outros.  

No aspecto ambiental, haverá a redução da emissão de 
gases, diminuição de resíduos de longa decomposição ou im-
plantação de materiais que sejam renováveis, utilização de ener-
gias sustentáveis que não gerem tomada de grande espaço terri-
torial (exemplo que ocorre no caso de hidrelétricas), até chegar 
no objetivo mundialmente esperado, consistente da atuação po-
sitiva ambientalmente, garantindo redução dos impactos ambi-
entais vividos atualmente e aprimorando a proteção para fatores 
positivos futuramente. 

Há também, no campo da governança – não sendo estes 
efeitos taxativos – benefícios macroeconômicos42, tais como o 
aumento de fontes externas de capital, gerando maior investi-
mento e crescimento econômico. Redução de custo de capital de 
empresas, aumentando valor de mercado. Melhoria no desempe-
nho operacional, aprimorando as decisões tomadas. E, por fim, 
diminuição de riscos de fraude, evitando crises financeiras e pre-
juízos econômico e sociais. 

 
41 SILVEIRA, Alexandre Di Miceli da. Governança Corporativa no Brasil e no 
Mundo: Teoria e Prática. Rio de Janeiro: Elsevier. 2021. P.s 48-55.  
SILVEIRA, Alexandre Di Miceli da. Governança Corporativa no Brasil e no Mundo: 
Teoria e Prática. Rio de Janeiro: Elsevier. 2021. P. 57. 
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A governança corporativa e gestão de riscos, se bem im-
plantadas, gerarão redução de custos de transação43, atuando 
como custos de prevenção que foram bem direcionados pelos 
dirigentes. 

Há que se considerar que haverá resultado no sentido de 
melhoria no desenvolvimento do mercado pela melhoria das 
condições da sociedade, proteção a sociedade e meio ambiente, 
melhoria na qualidade de vida e a tutela de direitos humanos, o 
que trará reflexos positivos para a educação, saúde, moradia, tra-
balho, entre outros, propiciando um ambiente justo, igualitário e 
de desenvolvimento coletivo. 

Pressupõe que a operação empresarial gerada em um am-
biente de governança corporativa e gestão de riscos efetiva trará 
a acessibilidade e baixo custo de energias sustentáveis para a so-
ciedade como um todo.  

Significa dizer, como mencionado anteriormente, que 
haverá a redução de metodologias mais agressivas, redução de 
custos e aspecto ambiental positivo, corroborando para a pereni-
dade das organizações e vida no planeta Terra.  

Sobre riscos, perceber-se-á que, com a gestão de riscos, 
somada a governança corporativa, haverá o tratamento de riscos 
humanos, como por exemplo segurança das equipes envolvidas, 
pesquisas para implantação de materiais que não trariam proble-
mas de saúde a pessoas ou, ainda, na segurança das informações 
internas sobre projetos e inovações tecnológicas em energia que, 
se expostas, acarretariam perda de valor e confiabilidade e, em 
consequência, investimento e  desenvolvimento de novas tecno-
logias em energias sustentáveis. 

Ainda nessa linha, o contato com terceiros44 em um 

 
43 WILLIAMSON, Oliver. The Economic Institutions of Capitalism: firms, markets 
and relational contracting. New York: The Free Press, 1985. P. 29 - 52. 
44 CUNHA, Matheus Lourenço Rodrigues. “Due diligence de integridade: Uma gestão 
de Riscos de Terceiros”. Em KALAY, Márcio. CUNHA, Matheus (organizadores). 
Manual de compliance: Compliance mastermind. Vol. 1. São Paulo: Legal, Ethics and 
Compliance. 2019. 
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ambiente de governança e gestão de riscos, reduzirá o contato 
com empresas envolvidas com corrupção, em crimes ambien-
tais, empresas que agridem direitos humanos, seja pelo trabalho 
análogo a escravidão, infantil e até mesmo minerações e opera-
ções em zonas de povos indígenas e demais comunidades vulne-
ráveis. 

Sobre temas ambientais, haverá a redução de crimes, 
como a exploração ilegal de recursos naturais. Mas também ris-
cos de dispersão de químicos no meio ambiente, contaminando 
água, solo e ar. É importante mencionar que, um bom ambiente 
de governança e riscos também trará a responsabilidade de man-
ter os seres vivos no entorno das operações, como animais sil-
vestres, evitando a utilização de equipamentos que possam 
matá-los ou evitar a sua procriação. 

Na parte de tecnologia, haverá gestão de riscos para im-
plantação de sistemas de segurança da informação para evitar 
ataques, perdas de dados e informações de projetos, para evitar 
falhas, perdas ou danos em códigos de sistemas ou, inclusive, na 
possibilidade de suspensão das operações que, por uma falha de 
segurança, poderá haver bloqueio de sistemas basilares para a 
transmissão e distribuição de energia para a sociedade e empre-
sas. 

Por fim, é importante destacar que haverá preparação 
para a atuação em crises nas empresas (sejam elas públicas ou 
privadas), porque haverá a elaboração de planos de contingenci-
amento, comunicação, mudanças de cenário e recuperação, 
como exemplo equipamentos reservas para retomada de opera-
ções ou áreas substitutas de geração, transmissão e distribuição 
(caso, por exemplo, algumas das áreas venha a sofrer danos por 
eventos ambientais). 
 
5. CONSIDERAÇÕES FINAIS 

 
A partir da compreensão dos temas expostos 
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anteriormente nos campos da governança corporativa e análise, 
identificação e tratamento de riscos, ressalta-se que, devido ao 
desconhecimento sobre o futuro e sobre a evolução tecnológica, 
mas já sendo presumida a velocidade de sua chegada, há altas 
demandas sobre a continuidade da gestão de riscos e maturidade 
da governança corporativa, bem como a recorrente capacitação 
e estudo sobre novas metodologias de energia sustentável. 

 Por este fato, é necessário o recorrente alinhamento das 
questões de gerenciamento com a alta administração pois, para 
atender demandas, torna-se relevante a realização de investi-
mentos para a atualização constante do gerenciamento de riscos, 
com a consequente atualização de sistemas, capacitação de pes-
soal, contratação de novos colaboradores, alocação de equipes 
para atuações específicas, dentre outros. Deste modo, inegável 
que investir e desenvolver tecnologia principalmente sob o vér-
tice da de gestão de riscos ambientais, desabastecimento, prote-
ção de direitos humanos e a perenidade das organizações. 

Sendo assim, a governança corporativa e a gestão de ris-
cos são estruturas e processos que podem ser desenhados e im-
plantados de forma específica para a empresa de energia, seja 
essa empresa pública, de economia mista (como a COPEL) ou 
privada (como fabricantes de placas fotovoltaicas).  

E, diante das crises de energia atuais e futuras, bem como 
a sobrevinda da agenda 2030, temas ESG e demais fatores de 
proteção a direitos humanos e do meio ambiente, esses mecanis-
mos tendem a propiciar um ambiente de desenvolvimento, prin-
cipalmente em tecnologia, pela cada vez maior dependência e 
novas necessidades. 
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