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Resumo

O presente estudo analisa a integracao estratégica do Investimento Social Privado (ISP) do Instituto
Neoenergia com o eixo social do compromisso ESG+F (Finance), sob a ética da Materialidade
Dupla e da geracdo de Valor Compartilhado. A investigacdo explora como as ag¢bes sociais
transcendem a filantropia tradicional para se consolidarem como ativos estratégicos alinhados a
Agenda 2030. Diante da relevancia da ABNT PR 2030, a pesquisa examina a sinergia entre os
Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) e as metas corporativas. A metodologia
fundamenta-se em uma abordagem qualitativa e documental, estruturada pelo protocolo SDG
Compass e pela proposicdo de um protocolo de analise de sinergia fundamentado na Razéo de
Sinergia, calculada com base na frequéncia de metas comuns entre as esferas institucional e social.
Os resultados evidenciam que o ISP atua como catalisador da sustentabilidade, integrando o

desempenho territorial ao valor de ativos intangiveis do Grupo e a manutencéo da Licenga Social
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para Operar. O estudo discute, ainda, o fenbmeno da gestdo de impressdo (impression
management), os limites do disclosure institucional e o risco de viés reputacional nas fontes
analisadas.

Palavras-chave: Investimento Social Privado; Materialidade Dupla; ESG+F; ODS; Sinergia

Estratégica.

Abstract

This study analyzes the strategic integration of Private Social Investment (PSI) by the Neoenergia
Institute within the social axis of the ESG+F (Finance) commitment, through the lens of Double
Materiality and Shared Value creation. The research investigates how social actions transcend
traditional philanthropy to become strategic assets aligned with the 2030 Agenda. Given the
normative relevance of ABNT PR 2030, the work examines the synergy between Sustainable
Development Goals (SDGs) and corporate targets. The methodology is based on a qualitative and
documentary approach, structured by the SDG Compass protocol and the proposal of a synergy
analysis protocol based on the Synergy Ratio (SR), calculated according to the frequency of
common targets between institutional and social spheres. Results demonstrate that PSI acts as a
catalyst for sustainability, integrating territorial performance with the Group's intangible assets and
the maintenance of the Social License to Operate. The study also discusses the impression
management phenomenon, the limits of institutional disclosure, and the risk of reputational bias in
the analyzed sources.

Keywords: Private Social Investment; Double Materiality; ESG+F; SDGs; Strategic Synergy.

Resumen

El presente trabajo analiza la integracion estratégica de la Inversion Social Privada (ISP) del Instituto
Neoenergia con el eje social del compromiso ESG+F (Finance), bajo la perspectiva de la
Materialidad Doble y la creacion de Valor Compartido. La investigacion explora cédmo las acciones
sociales trascienden la filantropia tradicional para consolidarse como activos estratégicos alineados
con la Agenda 2030. Ante la relevancia de la ABNT PR 2030, se examina la sinergia entre los
Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) y las metas corporativas. La metodologia se basa en un
enfoque cualitativo y documental, estructurado por el protocolo SDG Compass y la propuesta de un
protocolo de analisis de sinergia basado en la Razén de Sinergia (RS), calculada a partir de la
frecuencia de metas comunes entre las esferas institucional y social. Los resultados evidencian que
la ISP actia como catalizador de la sostenibilidad, integrando el desempefio territorial con el valor
de los activos intangibles del Grupo y el mantenimiento de la Licencia Social para Operar. El estudio
discute, ademas, el fendmeno de la gestion de impresion (impression management), los limites del
disclosure institucional y el riesgo de sesgo reputacional en las fuentes analizadas.

Palabras clave: Inversion Social Privada; Materialidad Doble; ESG+F; ODS; Sinergia Estratégica.
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1. Introducgao

O debate contemporaneo acerca da sustentabilidade e sua transposicdo para o
dominio corporativo e financeiro foi impulsionado, em 2004, pela génese do
acrobnimo ESG (Environmental, Social and Governance), institucionalizado no
relatorio Who Cares Wins. Esta iniciativa demonstrou que a integragao de critérios
ambientais, sociais e de governanga nado constitui meramente um imperativo ético,
mas configura um determinante critico na mitigagéo de riscos e na formulagdo de
estratégias financeiras (ALVES, 2024). Nesta perspectiva, a transicdo para
modelos de negodcio sustentaveis exige que a governanga transcenda a gestao de
riscos tradicionais, incorporando a geragao de valor a longo prazo para todos os
stakeholders.

Subsequentemente, a promulgacdo dos 17 Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel (ODS) pela Organizagcdo das Nacgbdes Unidas (ONU), em 2015,
estabeleceu as métricas e o plano de acgédo global necessarios para a
operacionalizagdo da Agenda 2030 (BARBOSA, 2024). No contexto brasileiro, a
maturidade desta agenda evidenciou-se na publicagdo da ABNT PR 2030 (2022) e
da ABNT PR 2030-1 (2024), que provéem diretrizes sistematicas e critérios de
materialidade para a implementacdo de estratégias ESG no setor privado. No
ambito do pilar Social (S) da referida norma, destacam-se os constructos de
Dialogo Social e Desenvolvimento Territorial.

E nesta conjuntura que se insere o Investimento Social Privado (ISP), conceituado
como a alocagédo voluntaria, planejada e monitorada de recursos de origem
privada para a geragao de beneficio publico (ABNT, 2022). Dados do Censo GIFE
(2023) sinalizam uma transigdo da filantropia assistencialista para investimentos
sociais estratégicos orientados a criagcdo de Valor Compartilhado (PORTER;
KRAMER, 2011), postulando a interdependéncia entre o desempenho econdmico
empresarial e o progresso social dos territérios de atuagdo. Todavia, a eficacia
estratégica do ISP depende de sua capacidade de superar o risco de
Greenwashing - praticas de comunicagao que camuflam impactos negativos com

acdes sociais superficiais - através de uma prestagcdo de contas (disclosure)
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transparente e baseada em evidéncias de impacto real. Nesse sentido, a
proposicéo deste protocolo de sinergia alinha-se a visdo de Bakker et al. (2023),
que defendem que os ODS deixaram de ser apenas diretrizes éticas para se
tornarem componentes criticos de uma estratégia de negdcios resiliente e voltada
a geracao de valor.

O Grupo Neoenergia, subsidiario do grupo espanhol Iberdrola e um dos principais
agentes do setor elétrico nacional, operacionaliza esta integracéo por intermédio
do Instituto Neoenergia. Atuando nos segmentos de redes, fontes renovaveis e
mercados liberalizados (NEOENERGIA, 2024a), a organizagao utiliza o Instituto
como o brago executor de sua estratégia de sustentabilidade. Em 2023, reportou-
se a execugdao de 17 iniciativas sociais mapeadas sob a égide dos ODS
(NEOENERGIA, 2024a). Esta estrutura reforca o componente financeiro (+F) do
modelo ESG, no qual o desempenho social é integrado a reducdo de passivos
socioambientais e ao fortalecimento do rating de sustentabilidade do grupo.

Nao obstante os avangos documentais reportados, identifica-se uma lacuna
cientifica no que tange a compreensao de como tais projetos sociais integram-se
efetivamente ao compromisso financeiro da organizacdo, denominado ESG+F, sob
a Otica da Materialidade Dupla (ADAMS et al.,, 2021). Este conceito avalia o
impacto bidirecional entre o desempenho socioambiental (impact materiality) e o
valor financeiro da empresa (financial materiality). A integragdo financeira (+F)
pressupde que o ISP nao é apenas um custo social, mas um ativo capaz de
mitigar riscos operacionais, reduzir o custo de capital e garantir a perenidade
institucional.

Por conseguinte, o presente trabalho, de natureza qualitativa e pautada em analise
documental, objetiva investigar a convergéncia entre o ISP da Neoenergia, sua
estratégia corporativa e os ODS. Busca-se demonstrar a fungdo do investimento
social como catalisador da resiliéncia corporativa e da manutengao da Licenga
Social para Operar (BOUTILIER; THOMSON, 2011), reconhecendo, contudo, os
limites intrinsecos aos relatoérios de sustentabilidade como fontes primarias e a

necessidade de separar o discurso institucional da pratica efetiva.
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2. Revisao da Literatura

2.1. Desenvolvimento Sustentavel: Arcaboug¢o dos ODS e Agenda 2030

A evolucdo do constructo de sustentabilidade alcangou um novo patamar de
operacionalizagdo com a ratificacdo da Agenda 2030 pela Organizagdo das
Nacoes Unidas (ONU) em 2015 (ONU, 2015). A proposi¢cao dos 17 Objetivos de
Desenvolvimento Sustentavel (ODS), consubstanciados em 169 metas
interdisciplinares, estabeleceu um framework global que integra as dimensdes
ambiental, social e econdmica de forma indissociavel.

Conforme assevera Atchabahian (2022), este marco orienta estratégias de
responsabilidade coletiva que transcendem a governanga estatal, convocando o
setor corporativo a atuar como agente proativo de transformacéo socioambiental
através da integracao sistémica de metas globais em contextos locais. No entanto,
a literatura critica adverte que a adocgao superficial dos ODS sem uma mudanca
no core business pode caracterizar o SDG Washing, onde as empresas
selecionam metas de facil alcance (cherry-picking) para fins reputacionais, sem
alterar estruturas produtivas impactantes (BAKKER et al., 2023).

No cenario empresarial contemporaneo, a incorporacao dos ODS as estratégias
de negodcio reflete a transicdo de uma postura reativa para uma orientacao
proativa. Barbosa (2023) argumenta que o alinhamento com as metas globais ndo
se limita a mitigacao de riscos socioambientais, mas configura-se como um vetor
de diferenciacdo competitiva e inovagao. Ao enderecar desafios sistémicos, as
organizacbes promovem a geracao de Valor Compartilhado, paradigma que
sustenta a indissociabilidade entre a higidez financeira de uma corporagdo e o
progresso das comunidades inseridas em seus territérios de atuacdo (PORTER,;
KRAMER, 2011).

Nesse sentido, a literatura recente introduz o conceito de Materialidade Dupla
(ADAMS et al.,, 2021), que postula que o impacto das empresas sobre a
sociedade e o0 meio ambiente (materialidade de impacto) é tao relevante para a
tomada de decisao financeira quanto o impacto dos fatores externos sobre o valor
de mercado e a perenidade da prépria empresa (materialidade financeira). Esta

bidirecionalidade é o que sustenta a viabilidade do modelo ESG+F, transformando
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externalidades socioambientais em indicadores de desempenho financeiro.

2.2. O Paradigma ESG e o Capitalismo de Stakeholders

O acrénimo ESG (Environmental, Social and Governance) consolidou-se como o
paradigma de gestdo que integra critérios de sustentabilidade ao nucleo dos
processos decisérios financeiros. Distintamente da Responsabilidade Social
Corporativa (RSC) tradicional, o ESG prioriza a materialidade e a mensuragéo de
indicadores quantificaveis que impactam a perenidade do negédcio e a gestao de
ativos (ALVES, 2024).

E imperativo notar, contudo, o fenémeno do Impression Management (Gestao de
Impressao), onde a narrativa corporativa nos relatérios de sustentabilidade é
construida para projetar uma imagem de exceléncia socioambiental que nem
sempre condiz com o impacto verificado (NEU et al., 1998). A literatura sobre
Greenwashing aponta que a dependéncia exclusiva de fontes institucionais exige
uma analise cautelosa, diferenciando "evidéncia reportada" de ‘"impacto
verificado" por terceiros (LYON; MONTGOMERY, 2015).

A ABNT PR 2030 (2022) conceitua o ESG como um conjunto de critérios
transversais e interdependentes que funcionam como diretrizes para a avaliagao
de riscos e oportunidades de investimento. A adogao desta arquitetura estratégica
potencializa o desempenho institucional mediante: (i) Otimizagdo da Gestdo de
Riscos; (ii) Conformidade Regulatéria; (iii) Valor de Mercado e Reputagdo. Essa
mudanga de racionalidade fundamenta o chamado “Capitalismo de Stakeholders”,
onde a maximizagao de valor sustentavel no longo prazo depende do equilibrio
entre as expectativas de acionistas e o bem-estar das comunidades impactadas
(ALVES, 2024).

2.3. O Eixo Social (S) e a Materialidade Social

No ambito do tripé ESG, o eixo Social frequentemente apresenta elevada
complexidade de mensuracdo, dado que incide sobre relagdes humanas e
impactos territoriais subjetivos. Barbosa (2024) enfatiza que a sociedade
contemporanea demanda que as organizacdes atuem de forma suplementar as
lacunas estatais, operando como catalisadoras de bem-estar.

A integracédo financeira deste eixo manifesta-se no conceito de "Materialidade
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Social Financeira": a incapacidade de gerir o impacto social (como conflitos com
comunidades ou precariedade laboral) traduz-se em custos tangiveis, como
multas judiciais, interrupgdes operacionais e aumento no prémio de risco exigido
pelos investidores. Para o setor elétrico, tais diretrizes convergem para o
constructo de Justica Energética (HEFFRON, 2021), que preconiza a equidade na
distribuicdo de beneficios e encargos sociais derivados da infraestrutura
energética, garantindo a Licenga Social para Operar. O Quadro 1 sintetiza a

taxonomia destes critérios conforme a normativa nacional.

Quadro 1 — Estrutura Normativa.

Dimenséao Temas (Unidade  Critérios de Impacto na
Estratégica de Analise) Avaliagao (ABNT PR Dimensao
2030) Financeira (+F)
Capital Social Desenvolvimento  Investimento Social Manutencéao da
Territorial Privado (ISP) e Licenca Social para
Engajamento. Operar e reducao de
interrupgoes.
Etica e Direitos Humanos  Prevencao de Mitigagao de passivos
Direitos violacdes e e riscos reputacionais.
monitoramento.
Capital Praticas de Saude, seguranca e Retencao de talentos
Humano Trabalho desenvolvimento. e reducao de
turnover.
Governanga  Cadeia de Valor Homologacdo ESG e  Resiliéncia e
ética comercial. continuidade
operacional.

Fonte: Elaborado pelos autores (2026), baseado na ABNT PR 2030.

2.4. Investimento Social Privado (ISP) e o Modelo ESG+F

O Investimento Social Privado (ISP) é definido pela ABNT PR 2030 como a
alocagao voluntaria, planejada e sistematica de recursos privados para a geragao
de beneficio publico. O Instituto para o Desenvolvimento do Investimento Social
(IDIS, 2024) destaca a transi¢ao da filantropia assistencialista para a estratégica.
Enquanto o modelo tradicional era caracterizado pela esporadicidade, a
concepgao contemporanea de ISP trata os recursos como investimentos
orientados por retornos sociais mensuraveis e alinhados ao core business

organizacional.
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No modelo ESG+F, o ISP atua como indutor de resiliéncia financeira. Diferente de
uma doagao pontual, o ISP estratégico na dimensao "+F" visa a sustentabilidade
do negdcio através da valorizagdo de ativos intangiveis (reputacdo) e tangiveis
(redugdo de perdas operacionais). A integragdo financeira ocorre quando o
desempenho social do ISP influencia métricas como o ISE-B3 ou o Dow Jones
Sustainability Index (DJSI), impactando diretamente o valor das agdes e o custo
de capital da empresa (SESI, 2022).

3. Metodologia

A presente pesquisa caracteriza-se como um estudo de caso qualitativo, de
natureza exploratoria e descritiva, orientado pelo paradigma interpretativo. A
pesquisa busca compreender a integracdo estratégica do Investimento Social
Privado (ISP) no modelo de gestdo de uma organizagcdo do setor elétrico,
utilizando o Grupo Neoenergia como unidade de observacgao por sua relevancia

no indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE-B3).

3.1. Coleta de Dados e Definicdao do Corpus

A revisdo de literatura foi realizada mediante levantamento bibliografico nas
bases de dados Google Scholar, Scielo e Periédicos CAPES, utilizando os
descritores combinados (Booleanos): “ESG” AND “Investimento Social Privado”
AND “Setor Elétrico”. Foram priorizadas publicagdes do periodo 2020-2025 para
garantir a aderéncia a evolugdo normativa da Agenda 2030 e das Praticas
Recomendadas da ABNT.

O desenho metodoldogico fundamenta-se na Analise Documental (CELLARD,
2008), técnica que viabiliza a extragéo de evidéncias a partir de fontes primarias
estaveis. O corpus documental foi constituido de forma intencional,
compreendendo os seguintes documentos institucionais do Grupo Neoenergia e
do Instituto Neoenergia: (i) Relatérios Anuais e de Sustentabilidade (exercicios
2022 e 2023); (ii) Relatorios de Impacto e Inventarios de Gases de Efeito Estufa
(GEE); (iii) Estratégia de Atuacao Bienal do Instituto Neoenergia (2024-2025); (iv)
Plano Diretor das Fundagdes do Grupo Iberdrola (2022-2025).
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Ressalta-se que a selecdo dos documentos se orientou pelos critérios de
Materialidade Dupla, selecionando fontes que reportam tanto os impactos
socioambientais da organizagdo (impact materiality) quanto o reflexo desses
impactos no valor financeiro e na governanga do Grupo (financial materiality). A
analise considerou, ainda, a aderéncia aos padrbes da Global Reporting Initiative
(GRI) e do Sustainability Accounting Standards Board (SASB), que balizam o
disclosure financeiro de questdes ESG (ALVES, 2024).

3.2. Procedimentos de Analise de Conteudo e Validagao

O tratamento dos dados observou os pressupostos da Analise de Conteudo
(BARDIN, 2011), processada em trés fases: (i) Pré-analise; (ii) Exploracdo do
Material; (iii) Tratamento dos Resultados.

Para garantir o rigor cientifico e mitigar a subjetividade, adotou-se o procedimento
de "Validacgao por Pares" (triangulacdo de pesquisadores), onde a codificacdo de
cada iniciativa foi revisada de forma independente por dois autores, resolvendo-
se discrepancias por consenso.

Ademais, instituiu-se uma secéao critica sobre o Viés de Disclosure. Reconhece-
se que os relatorios institucionais operam sob a légica do Impression
Management; portanto, a analise focou na busca por "evidéncia comprobatéria”
(metas quantificadas, orgamentos executados e indicadores auditados por
terceiros) em detrimento de "narrativas afirmativas" desprovidas de dados
métricos. Esta diferenciagdo entre "evidéncia reportada" e "impacto verificado" é

fundamental para a sustentabilidade das inferéncias tedricas deste estudo.

3.3. Framework de Integracao: Protocolo SDG Compass

Para estruturar a convergéncia entre as diretrizes da matriz (Iberdrola, 2026) e a
operacionalizagao territorial (Instituto Neoenergia), aplicou-se o protocolo SDG
Compass (GRI; UN GLOBAL COMPACT; WBCSD, 2015). A analise

operacionalizou as cinco etapas do protocolo, conforme detalhado no Quadro 2.

Quadro 2 — Operacionalizagao SDG Compass.



https://doi.org/10.66104/jcz8sk45

REMUNOM

ISSN 2178-6925

Etapa do Protocolo
1. Entender os ODS
2. Definir Prioridades

3. Estabelecer Metas

4. Integracao

5.
Relato/Comunicagao

Procedimento de
Aplicagao

Traducao das metas
para o contexto setorial
elétrico.

Aplicagdo da Razéo de
Sinergia sobre temas
materiais.
Identificacdo de KPIs
(Key Performance
Indicators) sociais e
horizontes temporais.
Alinhamento do ISP a
Governancga +F e ao
core business.
Verificagao de
transparéncia e
asseguracao externa.
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Evidéncia Documental
Utilizada

Agenda 2030; CNAE
(Classificagéo Nacional de
Atividades Econémicas) Setor
Elétrico.

Matriz de Materialidade
Neoenergia.

Plano Diretor de Fundagdes
2022-2025.

Relatérios de Sustentabilidade
(GRI).

Pareceres de Auditoria (PwC -
PricewaterhouseCoopers/IKPMG
- Klynveld Peat Marwick
Goerdeler).

Fonte: Elaborado pelos autores (2026), baseado em GRI, UN Global Compact e

WBCSD (2015).

No ambito da Etapa 2 (Definicdo de Prioridades), realizou-se a quantificacdo da

sinergia estratégica mediante o calculo da Razao de Sinergia (RS), definida pela

formula:

Onde:

RS = (Mc/Mt) x 100

e« Mc (Metas Comuns): representa o numero de metas dos ODS (unidade de

analise:

nivel de meta especifica, ex.: 6.1, 7.1) identificadas como

convergentes entre o plano estratégico da holding e as linhas de atuagéao do

instituto.

« Mt (Total de Metas): o universo total de metas mapeadas no portfélio de ISP

do Instituto Neoenergia (2024) no periodo analisado.

A adogao de uma abordagem binaria (1 para presenga da meta; 0 para auséncia)

justifica-se pela necessidade de objetividade na Analise de Conteudo

Documental, permitindo identificar a extensdo do alinhamento estratégico.

Reconhece-se, como limitagdo, que esta abordagem ndo mede a intensidade do

10
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investimento financeiro por meta, mas sim a centralidade estratégica de cada
ODS na governanga da organizagdo. Para a validagdo pratica, a codificagao
seguiu exemplos concretos: se uma iniciativa de saneamento rural do Instituto
citava explicitamente o acesso a agua potavel, era codificada como Meta 6.1
(Presenga = 1). Caso a Holding também listasse a Meta 6.1 em seus
compromissos de sustentabilidade, essa meta comporia o conjunto Mc. Este rigor
busca evitar extrapolagdes causais sem lastro documental.

4. Resultados e Discussao

A anadlise integrada dos instrumentos de governanca do Grupo Iberdrola,
Neoenergia e seu Instituto revela uma arquitetura que busca operacionalizar a
Teoria da Materialidade Dupla (ADAMS et al., 2021; EDMANS, 2023). Os dados
sugerem que a organizacdo monitora como o cenario climatico afeta seu
desempenho financeiro (materialidade financeira) e como suas operagdes
impactam o capital social dos territérios (materialidade de impacto). Diferente de
competidores como a Engie Brasil, que foca sua estratégia social na transicéo
energética justa, ou a EDP Brasil, que possui forte énfase em inovacgéo urbana, a
Neoenergia utiliza o Instituto como um "braco de fronteira" para gerir riscos sociais
em areas de concessdao (NEOENERGIA, 2024b).

4.1. Grupo Neoenergia: Contexto Institucional e o Compromisso ESG+F

O propdsito da organizagao converge com o conceito de Justica Energética
(HEFFRON, 2021). Conforme detalhado no Quadro 3, o componente Financeiro
(+F) manifesta-se no que Serafeim (2022) define como “Desempenho Integrado”,
onde métricas sociais sao internalizadas para prote¢cao de valor e mitigagcado de
riscos operacionais. A manutengédo da Licenga Social para Operar (BOUTILIER;
THOMSON, 2011) configura-se como o principal ativo intangivel identificado. No
Quadro 4, observa-se como a rede de parcerias institucionais atua como um
mecanismo de validacdo externa, reduzindo a percep¢cdo de risco para
investidores.

Quadro 3 — Matriz de Compromissos Holding.

Eixo ODS Acao Operacional Meta SDG Materialidade
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Estratégico (Evidéncia) Compass Financeira (+F) /
Justificativa
Descarbonizacdo 13 Politica contra 13.2 Mitigagao de
Mudanga Climatica e passivos e prémio
frota elétrica. de risco.
Universalizagdo 7 Programa "Luz para 7.1 Expansao da base
Todos" (areas rurais). de ativos e
garantia
contratual.
Inovagao 7 P&D (Pesquisa e 7.b Reducao de furtos
Desenvolvimento) em e otimizac&o do
Smart Grids e redes CAPEX (Capital
inteligentes. Expenditure).
Justica Social 10 Eficiéncia em 10.2 Reducao de
comunidades inadimpléncia e
vulneraveis. capital
reputacional.

Fonte: Elaborado pelos autores (2026), baseado em Neoenergia (2024b) e ABNT

PR 2030.

Quadro 4 — Rede de Parcerias.

Nivel de Parceiros
Engajamento Estratégicos
Global Pacto Global;
Iberdrola.
Setorial CEBDS (Conselho
Empresarial
Brasileiro para o
Desenvolvimento
Sustentavel);
Instituto Ethos.
Territorial Universidades;

ONGs locais.

OoDS

17

17

4e6

Fungédo no Métrica de
Protocolo ESG+F Validacao
Alinhamento com Auditoria de
padrdes globais. Asseguracao
(GRI).
Lideranca e Manutencao
benchmarking no indice
setorial. ISE-B3.
Gestao de Reducao de
externalidades e litigios
suporte a Licenca territoriais.

Social para Operar.

Fonte: Elaborado pelos autores (2026), baseado em Neoenergia (2024b) e Lyon et

al. (2018).

4.2. O Instituto Neoenergia e a Responsabilidade Politica Corporativa

A aplicagdo da Razado de Sinergia (RS), formalizada na metodologia, permitiu

transpor a analise qualitativa para uma métrica de governanca. O Quadro 5

apresenta a matriz binaria (1 ou 0) que serviu de base para a codificagao,

enquanto o Quadro 6 sistematiza o percentual de alinhamento encontrado através
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da férmula da Razao de Sinergia.

Quadro 5 — Matriz de Intersecc¢éo Binaria.
ODS Analisado Neoenergia Instituto Iberdrola Classificagao de

(Brasil) (ISP) (Global) Sinergia
ODS 1 (Pobreza) [1] [1] [1] Nucleo Comum
ODS 2 (Fome) [1] [0] [0] Exclusivo Holding
ODS 3 (Saude) [0] [1] [1] Sinergia Instituto + Matriz
ODS 4 (Educacgao) [1] [1] [1] Nucleo Comum
ODS 5 (Género) [1] [1] [1] Nucleo Comum
ODS 6 (Agua) [0] [1] [0] Exclusivo Instituto
ODS 7 (Energia) [1] [1] [0] Sinergia Local (Brasil)
ODS 8 (Trabalho) [1] [0] [0] Exclusivo Holding
ODS 9 (Industria)  [1] [0] [0] Exclusivo Holding
ODS 10 [1] [1] [1] Nucleo Comum
(Desigualdade)
ODS 11 (Cidades) [1] [0] [0] Exclusivo Holding
ODS 13 (Clima) [1] [0] [0] Exclusivo Holding
ODS 17 [0] [1] [1] Sinergia Instituto + Matriz
(Parcerias)

Fonte: Elaborado pelos autores (2026). Nota: A codificagédo [1] baseia-se na
identificacdo de evidéncias documentais vinculadas as metas especificas da
Agenda 2030.

Quadro 6 — Resultados da Razéo de Sinergia (RS) e Interpretacéo Tedrica.

Categoria Razao de ODS Inferéncia sobre o Modelo ESG+F
de Sinergia Sinergia Representativos

(RS %)
Nucleo 31% 1,4,5e 10 Identidade Global: Reflete os valores
Comum transversais da matriz europeia.
Exclusivo 38% 2,8,9,11e13 Estratégia de Negdcio: Foco em
Holding infraestrutura verde e descarbonizagao

(+F).

Exclusivo 8% 6 Gestao de Fronteira: Gestao de riscos
Instituto hidricos e Licenga Social para Operar.
Outras 23% 3, 7e17 Escalabilidade: Adaptagao local e
Sinergias parcerias por missoes.

Fonte: Elaborado pelos autores (2026). Nota: Calculo baseado na aplicagdo da
Razao de Sinergia.
4.3. Discussao Critica: Viés de Disclosure e Greenwashing

Apesar da sinergia documental identificada, é imperativo analisar os dados sob a
otica do Impression Management (NEU et al., 1998). A literatura sobre
Greenwashing e Impression management (LYON; MONTGOMERY, 2015) alerta
que empresas de setores de alto impacto ambiental tendem a enfatizar o pilar
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Social (ISP) para mitigar o escrutinio sobre externalidades negativas. Diferente de
uma "evidéncia verificada", o que os relatorios apresentam € uma "evidéncia
de

codificagao pratica, demonstrando a conexao potencial entre a agcédo social e o

reportada"” intencionalidade estratégica. O Quadro 7 exemplifica essa

Received: 13/01/2026 - Accepted: 11/03/2026

ganho financeiro (+F).

Quadro 7 — Quadro Metodolégico: Exemplos de Codificagdo e Evidéncia

Financeira.

OoDS

ODS
5

ODS

Iniciativa de ISP
(Evidéncia)

Escola de Mulheres
(Formacgéo de
Eletricistas).

Projetos de
Saneamento e

Meta SDG Compass |
Agenda 2030

5.5: Garantir a
participacao plena e
efetiva das mulheres e a
igualdade de
oportunidades.

6.1: Alcangar o acesso
universal e equitativo a

Evidéncia de Integracao
+F (Sugerida)

Reducgao de custos com
recrutamento externo e
diminui¢ao do turnover
técnico.

Minimizacéo de litigios
territoriais, seguranca

Agua para agua potavel e segura. hidrica e manutencgéo da
comunidades Licenca Social para
rurais. Operar

ODS Programa Luz para 7.1: Assegurar 0 acesso Expansao da base de

7 todos (Eletrificagdo  confiavel, sustentavel e clientes ativos, aumento

rural).

moderno a energia para
todos.

da receita bruta e
valorizagéo de ativos.

ODS Eletrificagao da 13.2: Integrar medidas da Reducao de custos de
13 Frota Operacional mudanga do clima nas combustivel e
(Veiculos Elétricos). estratégias e antecipacgao a futura
planejamentos. tributacéo sobre carbono.
Fonte: Elaborado pelos autores (2026).

Em suma, a "sinergia estratégica" identificada sugere uma gestdo de riscos
sofisticada. Enquanto a holding foca no CAPEX renovavel, o Instituto atua na
gestao de externalidades criticas (ODS 6).

Entretanto, sem a abertura de dados de desempenho financeiro detalhados, a
dimensao +F permanece parcialmente demonstrada, apoiando-se na premissa de
que a melhoria nos ratings ESG (ISE-B3) resulta em menores juros de captacéo

(ALVES, 2024).
14
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4.4. Discussao Transversal: Materialidade Financeira e a Nova Fronteira do

Valor Socioambiental

A convergéncia estratégica identificada entre a holding e seu brago social nao
deve ser interpretada meramente como um alinhamento de diretrizes, mas como
uma resposta a evolugédo da Materialidade Dupla no cenario global p6s-2024.
Enquanto os resultados da Razdo de Sinergia (RS) demonstram um "Nucleo
Comum" de 31%, a analise critica sugere que essa intersegdo opera como um
mecanismo de Eficiéncia Social. Segundo Henderson (2020), a sobrevivéncia das
corporagdes em um cenario de policrise depende da capacidade de reimaginar o
capitalismo, onde o lucro é consequéncia da resolucéo de problemas sistémicos.
No caso da Neoenergia, o alinhamento em temas de dignidade e equidade (ODS
1, 5 e 10) sinaliza que a organizacdo busca internalizar o que Sandel (2020)
descreve como a busca pelo "Bem Comum", mitigando a "tirania do mérito"
através do desenvolvimento territorial em regides onde as lacunas estatais sao
latentes.

Sob a otica do modelo ESG+F, a atuagao do Instituto em areas de baixa sinergia
direta com o negdcio principal — como o ODS 6 (Gestdo de Fronteira) — configura
o que Serafeim (2022) define como Desempenho Integrado. A "ética da agua”,
proposta por Hoekstra (2020), estabelece que a eficiéncia hidrica e o acesso
universal ndo sdo apenas metas operacionais, mas imperativos de equidade que
sustentam a perenidade ambiental. Para o Grupo Neoenergia, ao assegurar
saneamento em comunidades vulneraveis, a organizagdo ndao apenas cumpre
uma fungao social, mas protege o ativo intangivel da reputagdo e garante a
manutengao da Licenga Social para Operar, que em 2026 ja é precificada como
um risco critico de capital por investidores institucionais.

Nesse sentido, a sinergia documentada atua como um redutor de assimetria de
informagdo. Com a consolidagcdo das normas globais de divulgacdo de
sustentabilidade (IFRS S1 e S2, 2024/2025) e o amadurecimento da ABNT PR

2030-1 (2024), o mercado exige que o impacto social (materialidade de impacto)
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seja traduzido em métricas de resiliéncia financeira (materialidade financeira).
Adicionalmente, a robustez dessa integragdo no modelo ESG+F ¢ ratificada pela
asseguracdo externa de terceira parte (Quadro 2), o que mitiga o risco de
Greenwashing e confere fidedignidade aos indicadores de impacto reportados.
Essa validagao externa é o que permite a Neoenergia transpor a barreira do
investimento social meramente reputacional para atingir a materialidade
financeira, evidenciada pela crescente emissao de titulos de divida atrelados a
metas de sustentabilidade (Sustainability-Linked Bonds).

Nesse cenario, a atuagao exclusiva do Instituto no ODS 6 (Gestdo de Fronteira)
revela-se um diferencial critico, ao suprir lacunas de saneamento e gestao hidrica
em areas onde a operagdo comercial da holding encontra limites técnicos ou
éticos, o braco social atua na reducdao de passivos territoriais e riscos de
transicao. Assim, o componente +F deixa de ser uma projecao teorica para se
materializar em um menor custo de capital e maior atratividade para fundos de
investimento que operam sob as diretrizes da normatizagdo brasileira de
vanguarda para o setor.

Conclui-se que o componente +F do modelo analisado reflete a transicao para
uma “Economia de Missao”, conforme delineado por Mazzucato (2021). A “Justica
Energética” deixa de ser um discurso acessorio para se tornar um pré-requisito de
governanga, garantindo que o valor compartilhado gerado pelo ISP seja o lastro
para a manutencao da competitividade e atratividade de capital da organizagao no

cenario de 2026.

5. Conclusodes

O presente estudo analisou a sinergia dos Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel (ODS) nas iniciativas de Acédo Social do Instituto Neoenergia,
compreendendo sua fungdo como executor do Investimento Social Privado (ISP)
no Eixo Social do Compromisso ESG+F do Grupo Neoenergia. A investigacao
demonstrou que a utilizagao do framework SDG Compass permitiu a organizagao

transpor a estratégia de sustentabilidade do plano tedrico para um impacto
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territorial mensuravel.

As principais inferéncias deste estudo, pautadas na aplicacdo do Protocolo de
Razao de Sinergia (RS), destacam que:

(i) Integragdo Estratégica e Materialidade Dupla: O |Instituto Neoenergia
transcende a filantropia tradicional, consolidando-se como um elo que humaniza a
marca e garante a Licenga Social para Operar. A atuagcdo evidencia a
Materialidade Dupla, na qual o investimento social (materialidade de impacto)
mitiga riscos operacionais e reputacionais que poderiam impactar diretamente o
valor financeiro da empresa (materialidade financeira).

(ii) Inteligéncia Territorial e Gestdao de Riscos: A atuacido exclusiva no ODS 6
(Agua e Saneamento) identifica uma gestdo de riscos proativa, mitigando lacunas
de infraestrutura basica que a operagado comercial direta ndo alcanga, protegendo
a reputacao do Grupo em areas vulneraveis.

(iii) Valor Compartilhado: A convergéncia nos ODS de dignidade e equidade (1, 5
e 10) valida a premissa de que a diversidade e o desenvolvimento social séo
vetores de resiliéncia e diferenciagdo competitiva.

(iv) Desempenho Integrado (+F): A inclusdo do componente Financeiro no modelo
ESG sugere que o desempenho social esta estrategicamente ligado ao rating
financeiro, embora a causalidade direta exija validagdo por dados auditados
externos.

A analise evidenciou que, ndo obstante as distingdes operacionais entre a matriz e
a subsidiaria, subsiste uma interseccdo estratégica robusta. O Instituto
Neoenergia atua como o catalisador que permite transpor a estratégia ESG para o
impacto social territorializado. Um achado central reside na transversalidade da
atuacao: a praxis das agdes sociais extrapola o escopo dos ODS prioritarios
formais, conferindo legitimagao ética a holding.

Nao obstante o rigor aplicado, o trabalho apresenta limitagdes metodoldgicas
intrinsecas ao uso de fontes secundarias e documentos de disclosure corporativo.
Reconhece-se que os relatorios anuais s&o instrumentos estratégicos de
comunicacao, podendo conter vieses de autoavaliagdo ou gestdo de impresséo.

Portanto, os resultados aqui apresentados descrevem a arquitetura estratégica
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planejada pela organizacdo, sendo recomendada a realizagdo de pesquisas de
campo futuras para contrastar os indicadores reportados com o impacto efetivo
percebido pelos beneficiarios finais.

Como agenda para trabalhos futuros, propde-se: (i) Estudos de Impacto em
Profundidade: Pesquisas de campo com beneficiarios para contrastar a percepgao
social com os indicadores reportados; (ii) Analise Comparativa (Benchmarking):
Aplicagao deste protocolo em outros players do setor elétrico para verificar se a
integragdo ESG+F € uma tendéncia setorial; (iii) Correlagdo Financeira
Longitudinal: Investigacbes econométricas para aferir a correlagao quantitativa
entre o ISP e o valor de mercado (ISE-B3).

Por fim, este estudo propde o protocolo de analise de sinergia aqui delineado
como uma ferramenta metodologica replicavel para futuras investigagbes que
busquem aferir o real alinhamento entre o discurso institucional e as praticas
efetivas da Agenda 2030.
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