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A TESE

“Toda empresa conta histórias.
Investidores procuram evidências.”

Inovar em sustentabilidade não é empilhar indicadores.

É transformar informação dispersa em decisão de capital: risco precificado, 

oportunidade financiável e impacto com consequência econômica.





“Quanto fizemos?”          “Quanto valor geramos ou protegemos?”

Por que medir?

Empresas investem em sustentabilidade, mas nem sempre conseguem
demonstrar o retorno.

Investidores querem entender efeitos sobre receita, custos, riscos e valor.

Medir bem transforma narrativas em decisões.

A pergunta mudou: 



Importante! Não existe “o investidor”
Existem decisões de capital

O mesmo dado de sustentabilidade precisa responder a perguntas financeiras diferentes.

Para todos eles,
a narrativa só 
importa
quando vira
evidência

Evidência é aquilo que 
permite decidir: comprar, 
manter, financiar, segurar, 
precificar ou sair.

DIFERENTES INVESTIDORES, DIFERENTES EVIDÊNCIAS

Owners / controladores

Protegem patrimônio, perenidade, 
sucessão e licença social.

Fundos e gestoras

Comparam teses, valuation, risco 
ajustado e qualidade da gestão.

Bancos e credores

Avaliam capacidade de pagamento, 
garantias, covenants e continuidade.

Private equity / venture

Buscam crescimento, eficiência, 
escalabilidade e qualidade da saída.

Seguradoras
Precificam exposição, perda máxima 
provável, controles e histórico de 
sinistros.

Ratings e analistas

Observam governança, consistência, 
trajetória e sinais de risco material.

Menos promessa, mais lastro. O investidor quer entender consequência econômica, qualidade da 
gestão e capacidade de antecipação.



Valor protegido e valor gerado
Para o investidor, sustentabilidade só ganha relevância quando aparece como proteção ou geração de valor econômico

✓
VALOR 
PROTEGIDO VALOR GERADO

Multas e sanções evitadas
menos perdas financeiras e regulatórias

Passivos judiciais reduzidos
menor exposição a contingências

Interrupções operacionais evitadas
menos paradas, sinistros e perdas

Preservação de ativos e da licença para operar
proteção do fluxo de caixa

Emissões evitadas
menor exposição a carbono, taxas e barreiras comerciais

Menor custo de seguros e de capital
redução da percepção de risco

Acesso a novos mercados
clientes e contratos com exigências ESG

Receita incremental
produtos, serviços e soluções de menor impacto

Eficiência operacional
energia, água, resíduos e produtividade

Acesso diferenciado a capital
financiamento, incentivos e melhor reputação financeira

Preferência comercial
fortalecimento da marca e retenção de clientes

Inovação e novas linhas de negócio
crescimento com base em transição e adaptação

Evidências que o investidor procura

R$ R$ de multas
evitadas ▥

R$ de receita
adicional

CO₂
tCO₂e evitadas
+ efeito financeiro ✓

redução de perdas
e sinistros $ impacto em caixa,

ativos e custo de capital

✓



Um mesmo indicador pode contar histórias diferentes
Para o investidor, o número só ganha sentido quando é conectado a efeitos econômicos, operacionais e regulatórios.

R$
Menor custo
redução de despesas
operacionais

Menor exposição
à escassez
mais segurança
hídricapara a operação

Maior produtividade
uso mais eficiente
de recursos

✓

Menor risco
regulatório
menos exposição a
restrições e sanções

Resiliência operacional
mais continuidade em
cenários de estresse

EXEMPLO

Redução
de água

◎
O indicador sozinho não conta essa história.
O que importa para o investidor é o efeito no caixa, no risco e na continuidade
do negócio.



Como transformar indicadores em valor
Exemplo hipotético: redução de água

Indicador ESG

redução de 15%
no consumo de água

Impacto operacional

15.000 m³/ano economizados
menos captação e efluentes

Impacto financeiro

economia anual de
R$ 180 mil

Valor para o negócio

margem, resiliência e
menor risco regulatório

Conta hipotética

Consumo anual atual 100.000 m³/ano

Meta de redução 15%

Água economizada 15.000 m³/ano

Custo unitário de água + efluente R$ 12 por m³

Economia anual direta 15.000 × R$ 12 = R$ 180.000

Se o projeto custar R$ 300 mil, o payback simples 
seria de cerca de 1,7 ano.

Além da economia direta, o investidor olha para:

Proteção de margem: despesa recorrente menor e 
geração de caixa mais previsível

Resiliência operacional: menor exposição à 
escassez hídrica e a paradas produtivas

Risco regulatório menor: menos pressão de 
restrições, multas e exigências futuras

Valor estratégico: melhor posição competitiva em
cadeias e clientes com exigências ESG

$
O ponto não é o indicador em si.
É demonstrar como ele altera custo, risco, caixa e continuidade do negócio.



Exemplo de valoração

Fonte: REDE D’OR (2026). Relato Integrado de Sustentabilidade 2025.



Um mesmo indicador pode contar histórias diferentes

Para o investidor, o número só ganha sentido quando é conectado a
efeitos econômicos, operacionais e regulatórios.

R$
Menor custo
redução de despesas
com energia elétrica

Menor exposição
tarifária
mais proteção contra 
reajustes e volatilidade de 
preços

Maior produtividade
uso mais eficiente de
recursos e 
equipamentos

✓

Menor risco regulatório
menos exposição a
restrições e exigências

Maior resiliência 
operacional
mais estabilidade em
cenáriosde estresse ou
escassez

EXEMPLO

Redução
de energia

O que importa para o investidor é o efeito no caixa, no risco e na
competitividade do negócio.



Como transformar indicadores em valor
Exemplo hipotético: redução de energia

Indicador ESG

redução de 12%
no consumo de energia

Impacto operacional

240 MWh/ano economizados
menor consumo e demanda

Impacto financeiro

economia anual de
R$ 192 mil

Valor para o negócio

margem, resiliência e
menor exposição tarifária

Conta hipotética

Consumo anual atual 2.000 MWh/ano

Meta de redução 12%

Energia economizada 240 MWh/ano

Tarifa média de energia R$ 800 por MWh

Economia anual direta 240 × R$ 800 = R$ 192.000

Se o projeto custar R$ 350 mil, o payback simples 
seria de cerca de 1,8 ano.

Além da economia direta, o investidor olha para:

Proteção de margem: menor despesa recorrente
e geração de caixa mais previsível

Exposição tarifária menor: mais proteção contra
reajustes e volatilidade de energia

Resiliência operacional: menor carga e melhor
eficiência de equipamentos e processos

Valor estratégico: redução de emissões associadas ao
consumo e melhor posição competitiva

Como esse trabalho altera custo, risco, caixa e competitividade do negócio.



Exemplo DE VALORAÇÃO

Fonte: REDE D’OR (2023). Relatório de Sustentabilidade 2022.



Exemplo de valoração

Fonte: REDE D’OR (2026). Relato Integrado de Sustentabilidade 2025.



Um mesmo indicador pode contar histórias diferentes
Para o investidor, a taxa de acidentes só ganha sentido quando é conectada a custo, risco, produtividade e 
continuidade operacional.

EXEMPLO

Taxa de
acidentes

R$
Menor custo
afastamentos, dias 
perdidos, horas extras e 
substituições evitadas

Menor passivo
menos indenizações, 
ações e contingências
trabalhistas

Maior produtividade
menos interrupções e 
perda de eficiência

✓

Menor risco regulatório
menos exposição a 
autos,interdições e 
sanções

Mais continuidade operacional
menos paradas, retrabalho
e pressão sobre equipes

! O valor aparece quando a empresa mostra o efeito no caixa, no risco e na continuidade
do negócio.



Como transformar indicadores em valor
Exemplo hipotético: saúde e segurança

Indicador ESG

Redução de 1.020 dias perdidos

Impacto operacional

menos afastamentos e paradas

Impacto financeiro

economia anual de
R$ 590 mil

Valor para o negócio

margem, continuidade
e menor risco trabalhista

Conta hipotética

Base operacional 12.000 colaboradores

Dias perdidos caiu de 1.951 para 931

Ebitda no ano R$ 2,5 bilhões

Ebitda/colaborador por dia R$ 578

Custo evitado 1.020 dias x R$ 578 = R$ 590 mil

Além da economia direta, o investidor olha para:

Proteção de caixa: menos gastos não planejados, 
contingências e indenizações

Continuidade operacional: menos paradas, retrabalho
e perda de eficiência

Risco regulatório menor: menor exposição a fiscalização, 
autos e interdições

Custo de capital e seguros: melhor percepção de 
controle, governança e previsibilidade

+
É importante demonstrar como saúde e segurança protege caixa, operação, pessoas e valor para o 
investidor.



Exemplo de valoração

Ocorrências - empregados próprios, por região [GRI 403-2] 2019 2020

Grande Rio

Dias perdidos 1.198 700

Feminino 60 17

Masculino 1.138 683

Interior

Dias perdidos 753 231

Feminino 32 136

Masculino 721 95

TOTAL 1.951 931



IFRS S1 e S2: da divulgação à gestão
As normas organizam a informação de sustentabilidade pelo que importa para investidores: efeitos sobre caixa, risco, 
estratégia, ativos, custo de capital e capacidade de gerar valor.

A mudança principal: sair da lista de indicadores e mostrar consequências econômicas e decisões de gestão.

1 O que são

Normas globais do ISSB para divulgação
financeira relacionada à sustentabilidade.

❑ IFRS S1: requisitos gerais de 
sustentabilidade;

❑ IFRS S2: riscos e oportunidades 
climáticos;

❑ foco em informação material para 
investidores e credores.

2 O que mudam

Elas deslocam a conversa do volume de 
indicadores para relevância financeira.

❑ impacto no fluxo de caixa;

❑ impacto em ativos, passivos e 
CAPEX;

❑ impacto em receita, custos, seguros 
e capital;

❑ premissas, cenários e julgamento de 
materialidade.

3 Porque é gestão

A norma não serve só para reportar. 
Ela força a empresa a organizar decisões.

❑ conectar sustentabilidade a riscos
estratégicos;

❑ priorizar controles e investimentos;

❑ integrar áreas: riscos, finanças, 
operação e contabilidade;

❑monitorar metas, trade-offs e 
resposta gerencial.

Antes

✓ toneladas de CO₂;
✓ consumo de água;
✓ acidentes;
✓ reciclagem.

Agora

✓ efeito no caixa;
✓ efeito no risco operacional;
✓ efeito na receita e nos ativos;
✓ efeito no valor da empresa.

A monetização é um meio. O objetivo é melhorar decisão, alocação de capital e capacidade de antecipação.



Desafios de integração
Depois de traduzir o indicador em efeito financeiro, o próximo passo é decidir onde essa informação entra no sistema de gestão.

Para o investidor, o dado só ganha credibilidade quando conversa com riscos, contabilidade e governança.

! Integração com riscos $ Integração com contabilidade

Pergunta central: esse tema é relevante a ponto de entrar nos
riscos estratégicos?

Verificar relevância: avaliar magnitude, probabilidade, 
horizonte de tempo e conexão com a estratégia

Decidir integração: se material, integrar ao mapa de riscos
estratégicos ou corporativos; se não, manter na gestão local, 
com justificativa

Estruturar gestão: definir owner, controles, KRIs, plano de 
resposta e instâncias de reporte

Ganhar consistência: o investidor precisa ver o mesmo
risco na narrativa de sustentabilidade, na governança geral e 
Especialmente de riscos

Ponto de partida: isso já pode estar acontecendo, mas de forma 
mas sem integração.

Mapear efeitos já existentes: provisões, contingências, 
impairment, vida útil, estoques, custos, receitas e premissas

Conectar áreas: sustentabilidade, riscos, controladoria, 
financeiro e contabilidade não podem trabalhar em silos

Alinhar evidências: o indicador deve conversar com 
documentos, critérios técnicos, bases de cálculo e 
materialidade contábil

Evitar desconexão: pode ter conta contábil, mas sem
aparecer como parte de uma lógica integrada de criação
ou proteção de valor

✓
Transformar indicador em valor exige conectá-lo aos efeitos capturáveis pela contabilidade e pelo 
radar de gestão de riscos.



Integração e pensamento sistêmico
Exemplo: redução de água em empresas do setor de papel e celulose

O indicador não termina na área ESG: ele atravessa processo industrial, produto final, risco, contabilidade e estratégia.

ETAPA 1

Indicador e valor

✓ 20.000 m³/ano de 
redução

✓ R$ 240 mil/ano de 
economia

✓ menor exposição à 
escassez hídrica

✓ menor pressão sobre 
captação e efluentes

ETAPA 2

Impacto na operação

✓ lavagem de fibras e 
madeira

✓ cozimento, 
branqueamento e 
máquinas

✓ torres, caldeiras e 
utilidades

✓ mais eficiência e 
continuidade fabril

ETAPA 3

Impacto no produto final

✓ menor custo por
tonelada produzida

✓ menor risco de parada e 
atraso

✓ mais estabilidade de 
qualidade

✓ mais capacidade de 
entrega ao cliente

ETAPA 4

Valor 

✓ proteção de margem e 
caixa

✓ potencial de 
competitividade 

✓ pode virar risco estratégico

✓ efeitos podem aparecer na 
contabilidade

!
Integração com riscos: se a água afetar continuidade, 
custo, licenças ou relação com territórios, o tema pode entrar
nos riscos estratégicos.

$ Integração com contabilidade: custos industriais, provisões, 
ativos, premissas e eficiência podem refletir esse efeito

Pensamento sistêmico = entender como um indicador ambiental afeta processo, produto, receita, risco e valor para o investidor.



Exemplo real: impacto de eventos climáticos
Quantificação, exposição de ativos e conexão entre risco climático, cadeia de valor e demonstrações financeiras.

O ponto forte aqui não é “a estética” do relatório. É a tentativa de ligar o tema climático a ativos, operação, DRE e BP.

Fonte: Irani (2026). Relatório de Informações Financeiras Relacionadas à Sustentabilidade 2025.



Exemplo real: impacto de eventos climáticos
Quantificação, exposição de ativos e conexão entre risco climático, cadeia de valor e demonstrações financeiras.

O ponto forte aqui não é “a estética” do relatório. É a tentativa de ligar o tema climático a ativos, operação, DRE e BP.

Por que é um bom exemplo

❑ traduz evento climático em consequência operacional concreta;

❑ mostra quais linhas de BP e DRE podem ser afetadas;

❑ estabelece metas de redução de emissões de GEE;

❑ ecompanha as metas por meio de indicadores de emissões de GEE.

Fonte: Lojas Renner (2026). Relatório de informações financeiras relacionadas à sustentabilidade 2025. Divulgações relacionadas ao clima.



Quando medir não significa gerir
O risco não é ter poucos indicadores. É produzir informação que não muda decisão.

1 Indicador ≠ valor

O indicador registra. 
Valor aparece quando 
reduz exposição, 
melhora resultado ou 
orienta decisão.

2 Esforço ≠ resultado

Treinamentos, 
campanhas e reuniões 
mostram atividade —
não necessariamente 
efeito.

3
ESG isolado do 
financeiro

Sem conexão com 
orçamento, investimento
e risco, a agenda vira 
narrativa paralela.

4
Sem alta 
administração

Sem quem prioriza, aloca 
recursos e aceita riscos, a
informação não vira 
gestão.

A oportunidade perdida
Muitas áreas ESG trabalham intensamente, mas 
não conseguem demonstrar o valor desse trabalho 
porque apresentam atividades isoladas, sem 
explicar o que elas evitam, protegem, melhoram ou 
viabilizam.

O business case ESG existe!!!
Equipes que dominam a linguagem financeira e de 
negócios defendem melhor projetos, disputam 
recursos e ocupam espaço mais estratégico na 
organização.

Mensagem final

Não basta mostrar o que a área ESG fez. É preciso demonstrar o que esse 
trabalho protegeu, evitou ou criou para o negócio.



Humor...  



Guias

https://ondassustentaveis.com.br/ https://www.anbima.com.br/



OBRIGADA!

regianeabreu@ondassustentaveis.com.br
glauciaterreo@ondassustentaveis.com.br

+55 21 981121974 (Regiane)
+55 11 96083 1661 (Glaucia)https://ondassustentaveis.com.br/
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