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Resumo: O objetivo desta pesquisa é realizar
uma revisao sistematica da literatura acerca das
finangas sustentaveis no contexto dos Objetivos
de Desenvolvimento Sustentdvel (ODS) a partir
do Acordo de Paris. Foram analisados 100
artigos cientificos das bases Scopus e Web of
Science por meio do pacote Bibliometrix da
linguagem R. A pesquisa verifica a integracao
entre temas emergentes que, de acordo com a
literatura se encontra ainda de modo disperso.
Identificou-se um aumento no interesse pela
temdtica em estudo, embora ainda tenha
sido confirmado ndao haver um termo exato
para tratar de financgas sustentdveis. Termos
correlacionados e essenciais para compreensao
da conjuntura também foram identificados.
Em suma, os artigos analisados exploram as
finangas sustentaveis para diferentes contextos
e apresentam a transi¢do para essas finangas
como uma forma de ferramenta para o alcance
dos ODS. Lacunas foram identificadas, como a
necessidade de aprofundamento dos incentivos
politicos, além dos instrumentos financeiros

necessarios.
Palavras-chave: Desenvolvimento Sustentavel;
Finangas Sustentaveis; ODS; Acordo de Paris;
Bibliometrix.

Abstract: The aim of this research is to conduct a
systematic review of the literature on sustainable
finance in the context of the Sustainable
Development Goals (SDGs) following the Paris
Agreement. A total of 100 scientific articles from
the Scopus and Web of Science databases were
analyzed using the Bibliometrix package in the R
language. The research verifies the integration
between emerging themes that, according to
the literature, are still somewhat scattered. An
increasing interest in the topic under study was
identified, although it has also been confirmed
that there is no exact term for dealing with
sustainable finance. Related and essential
terms for understanding the situation were also
identified. In summary, the analyzed articles
explore sustainable finance in different contexts
and present the transition to such finances
as a way and tool to achieve the SDGs. Gaps
were identified, such as the need for further

exploration of political incentives, in addition to
the necessary financial instruments.

Keywords: Sustainable Development;
Sustainable Finance; SDG; Paris Agreement;
Bibliometrix.

1 INTRODUGAO

O debate em relagao ao desenvolvimento
sustentavel estd alcancando gradativamente
mais relevancia em razao de uma redugao
dos protétipos de crescimento voltados
exclusivamente para criacdo de valor,
rendimento e atrelados ao aumento do
processo do capitalismo financeiro, que
resultam na destruicdo do meio ambiente e
o aprofundamento das desigualdades sociais
(OECD - Organizacdo para a Cooperagcdo e
Desenvolvimento Econémico, 2012).

A globaliza¢do, intensificada a partir do
Século XXI, promoveu um cendrio em que
para se manter competitivo, um pais (ou uma
empresa) necessita pensar além das estritas
questdes econdmicas. E preciso agora que
haja uma visdao e agdo holistica dentro dos
negécios, considerando também questdes
sociais e ambientais (Thorstensen; Mota, 2020).
Destarte, hd atualmente um novo modo de
pensar tanto pela sociedade, quanto pelas
empresas, instituicdes e governo.

Herciu e Ogrean (2014) asseguram que a
busca pelo desenvolvimento sustentavel tem
sido enfatizada nos ultimos anos por todos os
agentes, sendo que a ldgica do financiamento
perpassa agora nao sO pelo simples retorno

financeiro (Cavalcante, 2018). Nesse
cendrio, Cavalcante (2018) afirma que a
promog¢ao do desenvolvimento sustentdvel

requer que se contemple diversos agentes e
gue se extrapole também o setor privado. Para
o autor, novas institui¢des, inclusive publicas,
devem contribuir e facilitar o desenvolvimento
de atividades sustentaveis.

A necessidade acerca de retratar as
finangas sustentaveis decorre, em grande
parte, dos Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel (ODS) estabelecidos pela ONU em
2015 e muito do Acordo de Paris, onde houve



BAZANI, Camila Lima; FERREIRA, Giselle Fernandes; CARLI, Ananda Silva Singh De; BORSATTO, Jaluza Maria Lima Silva;
ARAUJO, Aracy Alves. Financas Sustentaveis no Contexto dos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS): uma
Revisdo Sistematica da Literatura. RACEF — Revista de Administracdo, Contabilidade e Economia da Fundace. v. 15, n. 3, p.

192-218, 2024.

194

um compromisso global quanto as mudancas
climaticas, indicando a impreterivel necessidade
de manter o aumento da temperatura média
mundial “bem abaixo” dos 2 °C em relagao
aos niveis pré-industriais e, ainda, em envidar
esforcos para limitar o aumento a 1,5 °C (ONU,
2015).

Para van Veelen (2021) as formas “verdes”
de financiamento sdao consideradas cada vez
mais importantes na mitigacdo das alteracdes
climdticas. Monasterolo e Angelis (2020)
asseguram que o alcance das metas climaticas
estabelecidas no Acordo de Paris depende de
uma transicao para o financiamento sustentavel,
que garanta, portanto, uma economia de baixo
carbono. No entanto, vale destacar que essa
transicdo requer consideravel investimento.

Diante do exposto, o objetivo desta
pesquisa é realizar uma revisao sistematica da
literatura acerca das finangas sustentaveis no
contexto dos Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel (ODS) a partir do Acordo de Paris.
Justifica-se a pesquisa desta temadtica pela
necessidade de ponderar e cogitar acerca
das finangas sustentaveis como um desafio
imprescindivel, sobretudo em um mundo
comandado pelo fundamento da conjuntura
financeira e do rendimento liquido a todo preco,
essencialmente constante e de individualismo
progressivo.

A justificativa prdtica da tematica é
promover discussdes acerca do contexto
atual das pesquisas relacionadas as financgas
sustentaveis no cenario dos ODS, identificando
lacunas no conhecimento existente e propondo
direcbes para futuras investigagcdes. Esse
enfoque permitird uma compreensao mais clara
das praticas e desafios associados as finangas
sustentdveis, auxiliando tanto pesquisadores
quanto formuladores de politicas e gestores
na implementacao eficaz de estratégias que
contribuam para a realizagdo dos ODS. A
analise sistematica da literatura existente
permitira também a identificacdo de boas
praticas e ineficiéncias, o que é crucial para
a evolugdo e otimizacdao das iniciativas de
financiamento sustentavel. A justificativa tedrica
é que a pesquisa traz conceitos de diversos

autores acerca das finangas sustentaveis,
desenvolvimento sustentavel e a integracdo
com os ODS, fundamentados na Agenda
2030, com intuito de fornecer subsidios para
a argumentacdo da tematica e contribuindo
com o enriquecimento da literatura e o
debate referente ao assunto, haja vista que
embora existam muitas publicacdes sobre a
sustentabilidade, considera-se que ela ainda
se encontra de modo disperso (Blyukozkan;
Karabulut, 2018). De acordo com Danilov
(2021), os estudos que abordam os problemas
do financiamento sustentavel tiveram um
aumento. No entanto, na perspectiva do autor,
os trabalhos tedricos ainda sao insignificantes
e sub-representados nas principais revistas
cientificas. E por fim, a justificativa social é que
este estudo estd ligado com o compromisso dos
agentes em impulsionarem as metas da Agenda
2030, que resultam no crescimento sustentavel
e proporcionam a paz e prosperidade para a
vida dos individuos da sociedade. Ademais,
considera-se uma relacdo direta do tema com o
ODS 17 - Parcerias e Meios de Implementacao,
que tem como um de seus focos assegurar a
mobilizacao de recursos financeiros para apoiar
o desenvolvimento sustentavel.

De acordo com Cavalcante (2018, p. 337),
para o alcance do desenvolvimento sustentavel
“a promocgao e divulgacgao cientifica de estudos e
trabalhostém papel primordialnoembasamento
de novas propostas e arranjos institucionais”,
sendo o financiamento o maior desafio. van
Veelen (2021) afirma que ainda pouco se sabe
sobre o impacto do financiamento verde.
Diante o exposto e a relevancia da tematica, o
aprofundamento do estudo sobre as financgas
sustentaveis se torna salutar.

Kumar et al. (2022) asseguram que as
finangas sustentdveis € um campo de pesquisa
promissor, mas que as revisdes existentes ainda
sao limitadas. Assim, considera-se que este
estudo traz impacto ao campo cientifico ao
proporcionar aos pesquisadores insights para
estudos posteriores, apresentando o que ja
foi discutido sobre o referido tema, bem como
este tema tem sido tratado pela literatura,
impulsionando as futuras pesquisas quanto
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a temadtica apresentada em acordo com as
tendéncias encontradas, contribuindo para
producao cientifica relevante e aprofundamento
da discussdao que se mostra tdao pertinente no
contexto atual do desenvolvimento sustentavel.

2 REVISAO CONCEITUAL

2.1 Financas Sustentaveis e
Desenvolvimento Sustentavel

O surgimento do conceito de
sustentabilidade na agenda internacional
ocorreu em 1971, no decorrer da Conferéncia
das Nag¢des Unidas sobre o Meio Ambiente
Humano. Neste cenario, desenrolou-se o
principio da discussao acerca do meio ambiente
e o desenvolvimento econdmico. Entretanto
acredita-se que foi desde a disseminag¢dao do
relatério de Brundtland em 1987, requisitado
pela ONU, que o termo desenvolvimento
sustentdvel comecou a ser divulgado mais
vastamente ao ser dito que se trata do
desenvolvimento que satisfaz as necessidades
vigentes sem afetar o potencial das préoximas
geracdes satisfazerem as suas necessidades
particulares (Dalmacio; Buoso, 2016).

O desenvolvimento sustentdvel identifica-
se como a ligacdo dos aspectos que constituem a
sustentabilidade econémica, ambiental e social
(Sartore, 2012). A vista disso, o desenvolvimento
sustentdvelndoselimitasomenteaocrescimento
econdémico e aos assuntos ambientais, tendo,
do mesmo modo, a precisdo de tratar o
desenvolvimento social. Nessa perspectiva, é
plausivel notar que a sustentabilidade é capaz
de ser examinada e descrita fundamentada em
perspectivas distintas (Mantovani, 2020).

Por ocasido da Cupula das Nagbes Unidas
para o Desenvolvimento Sustentavel, em 2015
foram estabelecidos dezessete Objetivos
de Desenvolvimento  Sustentdvel (ODS)
desagregadosem 169 metascomyvistasaconduzir
acdes nos trés aspectos do desenvolvimento
sustentavel — econdmico, social e ambiental.
Os ODS caracterizam a base fundamental do
documento intitulado “Transformando o Nosso
Mundo: A Agenda 2030 para o Desenvolvimento

Sustentavel”, colocando em pratica as metas que
apontam os percursos a serem trilhados e os
critérios a serem incorporados para propiciar a
sua conquista. Comumente conhecido somente
como Agenda 2030, em linhas gerais, consiste
num chamado para a a¢dao conjunta de governos,
setor privado, sociedade civil e individuos com
vistas ao desenvolvimento sustentavel (ONU,
2015).
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Tabela 1 - Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS)

Objetivo de Desenvolvimento Sustentavel
ODS 1: Acabar com a pobreza em todas as suas formas, em todos os lugares
ODS 2: Acabar com a fome, alcangar a seguranca alimentar e melhoria da nutrigdo e promover a
agricultura sustentavel
ODS 3: Assegurar uma vida saudavel e promover o bem-estar para todos, em todas as idades
ODS 4: Assegurar a educagao inclusiva e equitativa e de qualidade, e promover oportunidades de
aprendizagem ao longo da vida para todos
ODS 5: Alcancar a igualdade de género e empoderar todas as mulheres e meninas
ODS 6: Assegurar a disponibilidade e gestdo sustentavel da agua e saneamento para todas e
todos
ODS 7: Assegurar o acesso confiavel, sustentavel, moderno e a prego acessivel a energia para
todos
ODS 8: Promover o crescimento econdmico sustentado, inclusivo e sustentavel, emprego pleno e
produtivo, e trabalho decente para todos e todas
ODS 9: Construir infraestruturas resilientes, promover a industrializacéo inclusiva e sustentavel
ODS 10: Reduzir a desigualdade dentro dos paises e entre eles
ODS 11: Tormar as cidades e os assentamentos humanos inclusivos, seguros, resilientes e
sustentaveis
ODS 12: Assegurar padrées de produgdo e de consumo sustentaveis
ODS 13: Tomar medidas urgentes para combater a mudanca climatica e seus impactos
ODS 14: Conservagao e uso sustentavel dos oceanos, dos mares e dos recursos marinhos para o
desenvolvimento sustentavel
ODS 15: Proteger, recuperar e promover o uso sustentavel dos ecossistemas terrestres, gerir de
forma sustentavel as florestas, combater a desertificagdo, deter e reverter a degradacéo da terra e
deter a perda de biodiversidade
ODS 16: Promover sociedades pacificas e inclusivas para o desenvolvimento sustentavel,
proporcionar 0 acesso a justica para todos e construir instituicbes eficazes, responsaveis e
inclusivas em todos os niveis
ODS 17: Fortalecer os meios de implementagdo e revitalizar a parceria global para o
desenvolvimento sustentivel

Fonte: Agenda 2030 — ONU (2015).

Nesse contexto, o Acordo de Paris, compromisso firmado em 2015 na 212 Conferéncia das
Partes (COP21) por 195 paises, ao reconhecer que as mudancas climaticas representam uma ameaca
urgente e potencialmente irreversivel para as sociedades humanas e para o planeta, sendo, portanto,
uma preocupacdo comum pela humanidade, propuseram a¢bes a fim de mitigar as mudancgas
climaticas. Nesse cendrio, as solugdes indicam a necessidade da compreensao do financiamento
sustentavel nos processos de tomada de decisdo de investimento (ONU, 2015). Sinha et al. (2021)
ressaltam que os paises ja estdo se esforcando para adotarem um mecanismo de financiamento
sustentdvel com vistas ao alcance dos ODS.

Thorstensen e Mota (2020), na totalidade de sua producdo, destacam a relevancia de se ter um
olharabrangente das adversidades da sociedade, para além de salientar somente no tépico ambiental.
Nesse sentido, na visdo das autoras a pacificacdo entre progresso e sustentabilidade se estabelece
como sendo um dever de todos, demandando da sociedade um significativo comprometimento a
longo prazo. E necessdria a atencdo dos diversos atores — inclusive os financeiros, empresariais e
politicos — para apoiar os ODS em uma transicdo para o financiamento sustentavel.

A sustentabilidade econOmica pode ser integrada por: vantagem competitiva, qualidade
e custo, vinculos com clientes e fornecedores, produto econdmico e direitos dos sdcios.
Entrementes, a sustentabilidade ambiental tem atributos como: acatar a legislacdo, tecnologias
limpas, reciclagem, protecdo de efluentes e residuos, emprego sustentdvel das riquezas naturais
e mercadorias ecologicamente corretas. Em sintese, a sustentabilidade social corresponde em
oferecer apoio no progresso da comunidade, assumir responsabilidade social, comprometimento
com desenvolvimento dos recursos humanos e programas sociais (Corréa; Ribeiro; Souza, 2014). E
de se esperar que as empresas sejam transparentes e responsaveis frente aos investidores e tantas



BAZANI, Camila Lima; FERREIRA, Giselle Fernandes; CARLI, Ananda Silva Singh De; BORSATTO, Jaluza Maria Lima Silva;
ARAUJO, Aracy Alves. Financas Sustentaveis no Contexto dos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS): uma
Revisdo Sistematica da Literatura. RACEF — Revista de Administracdo, Contabilidade e Economia da Fundace. v. 15, n. 3, p.

192-218, 2024.

197

outras partes interessadas, desde comunidades
e sociedade de modo geral até o préprio governo
(Perdeli Demirkan et al., 2021).

Nesse cenario, cabe discutir acerca das
finangas sustentaveis ou também conhecida
como financas verdes e que, de acordo com
Zhang, Zhang e Managi (2019), ainda nao
possui consenso entre o0s pesquisadores
quanto a adequada definicao. Migliorelli (2021)
corrobora ao afirmar que no panorama atual ha
uma superabundancia de conceitos, definicdes,
padrdes industriais e politicos heterogéneos,
0 que pode impedir o bom desenvolvimento
conceitual que embasa o financiamento
sustentavel. Conforme Brito e Gonzalez (2007)
o termo “finangas sustentaveis” condensa a
ligacdo de duas ideias de progressivo vigor
nos ultimos 30 anos e que recentemente tem
ganhado atencdo da literatura em decorréncia
das mudancas climaticas (Zhang; Zhang; Managi,
2019). A primeira ideia se refere a atuacdo
dos bancos em financiar o desenvolvimento
econbmico; a segunda, a inquietacdo da
sociedade com a caréncia de recursos naturais
e as implicagbes sociais do desenvolvimento.
Todavia, apenas no final da década de 1990
a definicdo de desenvolvimento sustentavel
surge a agenda das entidades financeiras,
guando entdo inicia o uso da ideia de financgas
sustentdveis precisamente (Brito; Gonzalez,
2007).

Nessa perspectiva, o desenvolvimento
sustentdvel é considerado como um processo
de modificacbes em que a exploragdo de
recursos, o rumo dos investimentos, o sentido
do desenvolvimento tecnoldgico e as mudancas
institucionais sdao concretizadas de forma
compacta, mediante as necessidades presentes
e futuras (Caridade, 2011). Assim sendo,
Miecoanski e Palavecini (2017) declaram que
nas entidades o desenvolvimento sustentdvel
precisa ser visto como um agrupamento de
estratégias, elaboradas de forma calculada
para orientar agdes institucionais, procurando
que as préprias estejam em concordancia com
as necessidades sociais. Dessa forma, o lucro
e a satisfacdo particular dos consumidores,
ndo podem ser os exclusivos orientadores das

atua¢des da organizacdao, o bem-estar social
igualmente precisa proporcionar um rumo para
as agoes.

Por sintese declara-se aqui que de acordo
com os estudos de Silva e Lucena (2019) o
desenvolvimento sustentavel, apesar dos pontos
de vista existentes, deve se dar como resultado
do arranjo entre crescimento econdémico e
aprimoramento na qualidade de vida. Inserindo
assim, as mudancas da constituicdo do produto,
na cadeia produtiva e na utilizagao de recursos
pelos distintos campos da economia, de forma
qgue resulte em melhorias nos parametros de
bem-estar econémico e social.

2.2 Triple Bottom Line

A  definicdo de  desenvolvimento
sustentavel abrange um amplo espectro que
caracteriza o progresso humano (Brown et al.,
1987), a utilizagdo de recursos (MIEG, 2012) e as
interacdes comerciais (Strandhagen et al., 2017).
Segundo Elkington (1998), idealizador do Triple
Bottom Line, tal sustentabilidade é composta
por trés fundamentos: social, econdmico e
ambiental, e sob a dtica organizacional, essa
abordagem promove a incorporag¢ao de novas
tecnologias e praticas para alcancar as metas
nas trés dimensées (Montabon et al.,, 2016),
fornecendo uma estrutura capaz de medir
o desempenho do negdécio e o sucesso da
organizac¢ao (Goel, 2010).

O Triple Bottom Line é um constructo que
abrange eintegra, portanto, os trés fundamentos
(Alhaddl, 2015), quais sejam: a sustentabilidade
econOmica, que tem como objetivo assegurar
liquidez e obter lucro ; a sustentabilidade social,
que promove o desenvolvimento do capital
humano e social, com vistas ao progresso da
humanidade e sociedade; e a sustentabilidade
ambiental, que busca a conserva¢ao dos
recursos naturais e se refere ao uso de recursos
gue podem ser regenerados, tanto de origem
bioldgica quanto ndo bioldgica (Hubbard, 2009;
Norman et al., 2004; Schulz; Flanigan, 2016; Bai
et al., 2020; Kiel et al., 2020). Para alcancar a
sustentabilidade, é essencial considerar todas
essas dimensdes (Evans et al., 2017) e integra-las
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na estratégia organizacional (Schulz; Flanigan,
2016).

A sustentabilidade envolve assim a
realizacdo dos objetivos presentes sem
comprometer a capacidade das geragdes futuras
de atender as suas préprias necessidades, por
meio da gestdo eficiente e da conservagao
do meio ambiente e dos recursos naturais
ndo renovaveis (ONU, 1991). Esse conceito
sugere que o crescimento das pequenas e
médias empresas (PMEs) pode ocorrer de
forma sustentavel, equilibrando o crescimento
financeiro autossuficiente com a manutencao
de sua viabilidade a longo prazo.

, Os modelos de negdcios sustentaveis
(SBMs) incorporam o Triple Bottom Line e
englobam varias dimensdes, incluindo o meio
ambiente e a sociedade em geral (Bocken et al.,
2014). Esses modelos sdo fundamentais para
orientar e implementar processos inovadores
de negdcios voltados para a sustentabilidade,
ao adotarem estratégias de economia circular
(EC), como o estreitamento, desaceleracdo e
fechamento do ciclo de recursos (Geissdoerfer
et al, 2017), tornando-os importantes
impulsionadores da vantagem competitiva
(Bocken et al., 2014).

Markley e Davis (2007) e Pemer et
al. (2020) também demonstraram que
organizagdes que priorizam este tripé
aumentam sua vantagem competitiva. Dessa
forma, a teoria da sustentabilidade destaca a
importancia fundamental dos conselhos de
administracdo e das equipes de alta gestao
na implementacdo de uma boa governanga
corporativa. Essa abordagem visa equilibrar
atividades econdmicas, sociais e ambientais
para alcangar um desempenho sustentavel das
empresas. Conforme Pandiangan et al. (2022)
a teoria do Triple Bottom Line sugere que, para
garantir a sua continuidade, uma empresa
deve ndo apenas focar na obtengdo de lucro,
mas também considerar e se engajar no bem-
estar social e na preservacao ambiental. Nesse
cendrio, as finangas sustentaveis assumem um
papel essencial ao alinhar o financiamento
do desenvolvimento econdmico com as
preocupacdes ambientais e sociais, se tornando

elemento chave com vistas ao desenvolvimento
e crescimento sustentavel (Tolliver et al., 2021).

2.3 Environmental, Social and Governance
(ESG)

Considera-se que as finangas sustentdveis
sdo um campo que envolve a integracao
de praticas de Environmental, Social and
Governance (ESG) nas decisOes de investimento
e financiamento. Assim, desde a formaliza¢ao
do principio ESG em 2004, o conceito tem sido
amplamente adotado. Diversas conquistas tém
impulsionado o progresso e a consolidagao
de tais praticas, incluindo a criacdo de
sistemas de avaliagdo, normas de divulgacao
e indices relacionados. Esses avangos estdo
continuamente estabelecendo novos padrdes
para o desenvolvimento sustentavel.

Tal abordagem emergiu nas ultimas duas
décadas como um principio ético fundamental
nas economias modernas, sendo formalmente
introduzido em 2004, quando Kofi Annan, entao
Secretario-Geral da Organizacao das Nagdes
Unidas, iniciou um debate sobre a promogao
de praticas de investimento responsaveis. Em
resposta a essa iniciativa, um grupo de dezoito
instituicdes financeiras de nove paises colaborou
em 2005 para elaborar o relatério influente
“Who Cares Wins: Connecting Financial Markets
to a Changing World.”

Esse relatério defendeu que as instituigdes
financeiras deveriam considerar as praticas ESG
emsuasdecisdesdeinvestimento, representando
a primeira formalizacdo do conceito. Em 2006, as
Nac¢des Unidas estabeleceram os Principios para
Investimento Responsavel (PRI), com o objetivo
de ajudar os investidores a compreenderem
o impacto das praticas ESG no investimento
e a promover a integracdao com as praticas de
investimento das institui¢cdes financeiras. O PRI
define ESG como uma abordagem que incorpora
aspectos ambientais, sociais e de governanca
nas decisdes de investimento, muitas vezes
chamada de investimento sustentavel, ético ou
de impacto (PRI, 2018; PRI, 2021).

O ESG frequentemente serve como um
critério e abordagem utilizada por investidores
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para avaliar o comportamento corporativo e o
potencial de desempenho financeiro futuro.
Como um modelo de investimento voltado
para a andlise da sustentabilidade empresarial,
os trés componentes do ESG sdao aspectos
essenciais a serem considerados durante o
processo de anadlise e decisdao de investimentos
(Li et al. 2021).

As praticas ESG sdo utilizadas para avaliar
a sustentabilidade e o impacto social das
atividades empresariais e se referem as questdes
ambientais, sociais ou de governanga que podem
influenciar positivamente ou negativamente
o desempenho financeiro ou a solvéncia de
uma entidade, seja ela soberana ou individual
(EBA, 2021). Assim, como um principio de
desenvolvimento sustentdvel e coordenado que
considera os beneficios econdmicos, ambientais,
sociais e de governanga, representam uma
filosofia de investimento voltada para o
crescimento de valor a longo prazo, sendo um
método de governanca abrangente e pratico (LI

et al., 2021).
Com a crescente popularizagdo do
conceito ESG, ele tem sido amplamente

estudado, aplicado e promovido, atraindo a
atencdo de académicos globalmente, mas ha
ainda uma caréncia de revisGes literarias (Li et
al., 2021). As revisGes existentes concentram-
se predominantemente em dareas como
investimento (Daugaard, 2020), a relevancia
das métricas no investimento socialmente
responsavel (Widyawati, 2020), o impacto
das pontua¢des na avaliagdo do desempenho
sustentdvel corporativo (Drempetic et al.,
2020), a origem e o significado do conceito
ESG em investimentos (Eccles; Viviers, 2011)
e a importancia das praticas ESG no processo
de tomada de decisdo financeira (ZIOLO et
al., 2019). Além disso, ha revisdes focadas na
governanca corporativa (Yoshikawa et al., 2021)
e na relagdo entre governanga corporativa e
responsabilidade social (Aluchna; Roszkowska-
Menkes, 2019).

A ampla adogdo do ESG tem impulsionado
0 aumento da producdao académica nessa
area. Diversas revisdes de literatura tém
sintetizado o progresso da pesquisa global

sobre a tematica, embora a maioria tenha se
concentrado predominantemente na América
do Norte e na Europa. Tsang et al. (2022)
fazem um resumo da literatura acerca dos
determinantes, caracteristicas, impactos e
fatores moderadores da divulgacdo. Gillan et al.
(2021) analisam a literatura sobre os fatores e
impactos econdmicos no contexto das financas
corporativas. Brooks e Oikonomou (2018) e
Huang et al. (2022) investigam a relacdo entre
ESG e o desempenho financeiro das empresas,
enquanto Grewal e Serafeim (2020) abordam
a medicdo e a gestdo do desempenho de
sustentabilidade corporativa. Além disso,
Daugaard (2020) utiliza analises quantitativas
para revisar sistematicamente a literatura sobre
investimentos ESG.

Observa-se que as analises sobre ESG
frequentemente abordam aspectos especificos
das dimensdes que o compdem, e estudos
focados na interacao entre questdes ambientais
e sociais tém surgido, demonstrando que as
praticas ESG desempenham um papel crucial na
previsao do desempenho financeiro futuro e na
influéncia social das empresas. Assim, enquanto
principio de investimento que integra os fatores
ambientais, sociais e de governanga, tais praticas
constituem uma forga essencial para promover
o desenvolvimento sustentdvel das empresas (Li
et al., 2021).

3 METODOLOGIA

Este estudo caracteriza-se como uma
pesquisa descritiva com abordagem qualitativa,
tendo como método a revisao sistematica da
literatura. A pesquisa descritiva é aquela que
pretende descrever os fatos e fendbmenos de
determinada realidade, além de estabelecer
correlagdes entre variaveis e definir sua natureza
(Trivifios, 1995; Vergara, 2000).

J& a pesquisa qualitativa busca o
aprofundamento na compreensao  de
determinado grupo social (Goldenberg, 1997).
Evidencia-se a relevancia deste método de
pesquisa por possibilitar identificar a auséncia
de dados, lacunas existentes e futuros esforgos
de pesquisa (Petticrew; Roberts, 2006). Tranfield
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et al. (2003) asseguram que este método
envolve rigor no processo cientifico de pesquisa
bibliografica.

Para atender ao objetivo deste estudo, a
revisao sistematica foi utilizada a fim de verificar
a integra¢cdo entre temas emergentes, que
envolvem o desenvolvimento sustentdvel e,
especificamente, as finangas sustentaveis, como
um desafio contemporaneo no contexto dos
ODS e Agenda 2030. Aria e Cuccurullo (2017)
confirmam que a bibliometria tem se estendido
a diversas areas do conhecimento e que o
mapeamento cientifico se torna relevante a
medida que as pesquisas tém se aprofundado e
se tornado cada vez mais volumosas. De acordo
com Vergara (2000) a pesquisa bibliografica
utiliza como subsidio para seu desenvolvimento
material ja elaborado, com levantamento
de informacdes dos aspectos relacionados a
tematica. Na presente pesquisa foram utilizados
artigos cientificos para a andlise, sendo que a
identificagdo dos estudos se deu pela busca e
levantamento bibliografico nas bases Scopus e
Web of Science.

Ressalta-se que a Scopus é considerada
uma das maiores bases de producgao
académica, com artigos de qualidade e carater
multidisciplinar (Valenzuela-Fernandez et al.,
2019), além de possuir grande flexibilidade para
o uso bibliométrico (Aria; Cuccurullo, 2017). Ja
a Web of Science é também uma das bases de
dados bibliograficas mais utilizadas, fornecendo
acesso a mais de 36 milhdes de artigos (Aria;
Cuccurullo, 2017).

Por considerar um tema emergente e que
eclodiu apds o langcamento da Agenda 2030, ndao
houve identificacdo do periodo. Para a busca dos
artigos foram utilizadas as seguintes palavras-
chaves: “Sustainable Finance”, “Green Finance”
ou “Environmental Finance” sendo cada um dos
termos ligados pelo conectivo “and” com as
expressdes “SDG”, “Sustainable Development
Goals”, “2030 Agenda” ou “Paris Agreement”.
Foram incluidos na selecdao apenas artigos de
periddicos com acesso aberto em uma busca
em titulos, resumos e/ou palavras-chaves. Essa
busca inicial totalizou 151 artigos. Desse total,
44 artigos foram excluidos pois constavam mais

de uma vez na lista.

Posteriormente, nos 107 artigos restantes
foi realizada a leitura do titulo, resumo e
palavras-chaves dos artigos encontrados com
vistas a confirmar a relagdo entre os temas
foco do presente estudo e aqueles que nao
apresentavam relagdo clara com a pesquisa,
foram desconsiderados. Nessa anadlise foram
excluidos 07 artigos, restando, portanto, 100
artigos, que passaram a compor a base final
para este estudo. E importante ressaltar que
grande parte desses 07 estudos excluidos
tinha como foco a saude e a necessidade do
desenvolvimento de finangas sustentaveis de
modo a assegurar 0 acesso universal aos servigos
de saude, em alinhamento ao ODS 3 - “Saude e
Bem-estar”.

A analise foi depurada por meio da
aplicacao das func¢des do pacote Bibliometrix.
Este pacote é uma ferramenta de cédigo aberto
em linguagem R que possibilita uma analise
abrangente de mapeamento cientifico (Aria;
Cuccurullo, 2017). Assim, inicialmente, apods
a identificacdo e selecdao dos 100 artigos, eles
foram organizados pelas categorias de “Estrato
Qualisdapublica¢cdao”, considerandoQualis Capes
2017-2020, “Ano da publicagdo” e “Periddico”
em que foi publicado”. Posteriormente, foi feita
uma analise do que vem sendo discutido e
abordado nos artigos base da pesquisa.

4 ANALISE DOS RESULTADOS
4.1 O cenario atual

Observando o Grafico 1 e corroborando
com Muchiri et al. (2022) foi possivel identificar,
portanto, um aumento crescente no interesse
pela tematica finangas sustentdveis, visto que
0s numeros de publicagdes estdao aumentando.
Ainda, é relevante argumentar a énfase que o
ano de 2022 apresentou em publicagdes do
tema, visto que a temdtica vem apresentando
visibilidade e mais pessoas estdo interessadas
em estudar sobre otema.Jaoanode 2023 iguala
com o numero de publicagdes do ano de 2020,
porém trata-se de um ano que ainda nao foi
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finalizado, estudos estao sendo desenvolvidos e, portanto, espera-se que terdo muitas publicacdes
sobre a tematica ainda no ano vigente.

Grafico 1 — Numero de artigos publicados por ano

Numero de artigos/ano
40
30

20

. |I||

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Fonte: Elaborado pelas autoras.

Quando é relacionado o numero de artigos com o estrato qualis, nota-se que os artigos
utilizados na pesquisa posuem avaliacdo formidavel, considerando que muitos dos artigos utilizados
no estudo estdo classificados em A1 ou A2. Justificando a questdo do destaque no maior nimero
de artigos estarem classificados como NA, ou seja, “ndo avaliado”, se deve aos seguintes fatores: i)
tem periddicos que estdo classificados em outra area e ndo foram encontrados para o filtro utilizado
da drea de avaliacdo “Administracao Publica de Empresas, Ciéncias Contabeis e Turismo”; ii) para
classificar os periddicos foi utilizado como critério a avaliagdo Qualis Capes disponivel na Plataforma
Sucupira, ndo sendo, portanto, considerado o fator de impacto do periddico.

Grafico 2 — Numero de artigos publicados por estrato

Numero de artigos/Estrato Qualis

50

40
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20
0 — -
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Fonte: Elaborado pelas autoras.

Na Tabela 2 (préxima pagina) todos esses periddicos foram listados de acordo com o nimero
de publicagdes analisadas na presente pesquisa.
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Tabela 2 — Distribuicdo dos artigos nos periddicos

Periédico Numero de artigos
China Quarterly of International Strategic Studies
Land Use Policy
World Development
Anthropocene Review
Mirovaya Ekonomika | Mezhdunarodnye Otnosheniya
Agricultural and Resource Economics
Acrn Journal of Finance and Risk Perspectives
Advances in Climate Change Research
Journal of Asian Finance, Economics and Business
Ecological Economics
Credit and Capital Markets
Ecological Indicators
Public Finance Quarterly-Hungary
Virtual Economics
Journal of Cleaner Production
International Journal of Energy Economics And Policy
Sustainability: Science, Practice, and Policy
Economy of Regions
Geoforum
Journal of Environmental Management
Waste Management
Energies
Human Review. International Humanities Review
Meditari Accountancy Research
International Journal of Climate Change Strategies and Management
Energy Efficiency
Revista Mexicana de Economia y Finanzas Nueva Epoca
Environmental Technology and Innovation
Vestnik Sankt-Peterburgskogo Universiteta. Ekonomika
Deturope
Frontiers in Psychology
International Journal of Sustainable Development and Planning
Sustainable Production and Consumption
Science Progress
Environment, Development and Sustainability
Canadian Journal of Development Studies
Borsa Istanbul Review
International Journal of Green Economics
Frontiers in Energy Research
International Journal of Environmental Research and Public Health
Annals of Operations Research
Finance: Theory and Practice
China Economic Review
Economic Analysis and Policy
Applied Economics Letters
Thermal Science
Sustainable Development
Economics and Sociology
International Journal of Professional Business Review
Economic Change and Restructuring
Economics. Journal Articles
World Economy and International Relations
Economic Research-Ekonomska Istrazivanja
Green Finance
Review of Political Economy
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Continua na proxima pagina
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Continuagdo da Tabela 2

Periodico Numero de artigos

Frontiers in Environmental Science

Journal of Risk and Financial Management
Environmental Research Letters

Climate Policy

Journal of Sustainable Finance and Investment
Environmental Science and Pollution Research
Sustainability 1

Bl on| on| B ] cof o)

Fonte: Elaborada pelas autoras.

Reforcando um dos resultados de Rodriguez-Rojas et al. (2022), verificou-se que o periddico
“Sustainability” foi aquele com maior nimero de publicacdes, destacando com 14 artigos publicados
da base de dados coletada. Em segundo lugar, ha dois periddico que se igualam com 5 artigos
publicados cada, sendo eles “Journal of Sustainable Finance and Investment” e “Environmental
Science and Pollution Research”. Ao compararmos com a primeira colocagdao, notamos uma diferenga
significativa dos nimeros e reforcamos a relevancia do periédico “Sustainability” na tematica tratada.

A partir da Figura 1 identifica-se uma rede de colaboracao centrada em trés principais locais,
mas com evidéncia clara para a China.

Figura 1 — Rede de colaboracao

Fonte: Elaborada pelas autoras a partir do Bibliometrix.

Como era de se esperar em virtude da pesquisa realizada, alguns termos sdo os destaques nos
estudos analisados, como “Green Finance”, “Sustainable finance” e “Sustainable Development Goals”.
A wordcloud (Figura 2) gerada pelas palavras chaves dos autores a partir do pacote Bibliometrix
no software R demonstra visualmente a frequéncia e a importancia das palavras no contexto em
analise. Assim, é salutar evidenciar outras palavras que aparecem num segundo plano também com
relevancia, como “Climate change”, “ESG”, “Paris Agreement” e “Green Bonds”, que sdo termos
considerados essenciais e que possibilitaram uma compreensdo mais profunda do assunto tratado.
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Figura 2 - Wordcloud
green bonds epergy efficiency

T llal’IS agreemem sreen financing

pelicy green economy ¢l sustainability eurepean mion

greenifinance

climate change®s9
sustainable development

Fonte: Elaborada pelas autoras a partir do Bibliometrix.

Os estudos de Zhang, Zhang e Managi (2019) reconheceram que ainda ndo possui consenso
entre os pesquisadores quanto a adequada definicdo dos termos finangas sustentdveis ou também
conhecida como financgas verdes. Em conformidade com os autores, ao analisar a nuvem de palavra
pode-se constatar que ainda ndo ha um termo exato para tratar de financas sustentaveis. A prépria
nuvem aponta como termo mais frequente “financas verdes”. Ha ainda “financiamento verde”
gue apresenta como um termo destaque, comprovando que termos diferentes sdo utilizados para
discorrer sobre a tematica. Migliorelli (2021) corrobora ao afirmar que no panorama atual ha uma
superabundancia de conceitos, defini¢cdes, padroes industriais e politicos heterogéneos, o que pode
impedir o bom desenvolvimento conceitual que embasa o financiamento sustentavel.

Ainda, é notavel a presenca do termo “Climate Change” na nuvem de palavras, que é
considerada uma preocupacao atual pela questdo da mudanca climatica e um esforco de transicao
para financas sustentdveis, envolvendo o compromisso do Acordo de Paris. Consoante com tal
guestdo, Monasterolo e Angelis (2020) asseguram que o alcance das metas climaticas estabelecidas
no Acordo de Paris depende de uma transicdo para o financiamento sustentdvel, que garanta,
portanto, uma economia de baixo carbono.

Com o levantamento dos artigos mais citados globalmente (Figura 3), destaca-se o estudo de
Rasoulinezhad e Taghizadeh-Hesary (2022) como o artigo mais citado.

Figura 3 — Artigos mais citados globalmente

RASOULINEZHAD E, 2022, Energy Effic. °
SINHA A, 2021, J ENVIRON MANAGE @
CLARK R, 2018, Land USE Policy °

MONASTEROLO I, 2020, Ecol. Econ. °
2
5 TOLLIVER C, 2019, Environ. Res. Lett. °
-
3 KHAN MA, 2022, Borsa Istanb. Rev. e
[=]
KUMAR S, 2022, Ann. Oper. Res. @
LEE JW, 2020, J. Asian Financ. Econ. Bus. @
LIV H, 2022, Environ. Sci. Pollut. Res. 152)
MIGLIORELLI M, 2021, SUSTAINABILITY D

Global citations

Fonte: Elaborada pelas autoras.

Rasoulinezhad e Taghizadeh-Hesary (2022) abordaram em sua pesquisa a questdo do
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financiamento verde no contexto do
desenvolvimento das energias renovdaveis,
enfatizando a existéncia de interacbes entre
energia verde, financiamento verde e eficiéncia
energética com intuito de favorecer a meta
em atingir os objetivos de desenvolvimento
sustentdvel (ODS) que possuem relacdo, como
energia acessivel e limpa, a¢do climdtica e vida
terrestre, associados com a protec¢ao do planeta
até 2030.

O estudo de Sinha et al. (2021), estd em
segundo lugar no ranking de artigos mais citados.
Os autores discutem a questao do financiamento
verde como um possivel elemento que auxilia
na melhoria da responsabilidade ambiental
e social. Conforme o levantamento realizado
pelos autores, os mecanismos de financiamento
verde podem ter impactos transformacionais
negativos graduais na responsabilidade
ambiental e social.

Por fim, Clark et al. (2018) argumentam
sobre as lacunas de financiamento para o clima
e o desenvolvimento sustentavel. Os autores
fizeram uma analise critica da literatura e a partir
disso, concluiram que sdo necessarios esforgos
mais estruturados para estimular investimentos
em iniciativas de longo prazo e sustentdveis
a escala paisagistica. Os esforgos vigentes
para assegurar financiamento, implementar
iniciativas e edificar a base de conhecimento sdo
considerados crescentes, porém permanecem
fragmentados e muitas vezes sdao de natureza
setorial.

4.2 Discussao dos Estudos

Os 100 artigos analisados neste artigo
exploram as finangas sustentdveis para
diferentes contextos. De modo geral, eles
apresentam a transicdo para essas finangas
como uma forma de ferramenta para o alcance
dos ODS, sendo grande parte evidenciando
a preocupag¢do com as questdes climaticas,
utilizando o termo “financiamento climatico”
como aquele destinado a mitigacdo e adaptacao
as alteragbes climaticas. O ODS 13 é especifico
em abordar metas e a¢des contra a mudanca
global do clima.

Streimikiene, Mikalauskiene e Burbaite
(2023) confirmam em seu estudo que quanto
mais sustentavel for o modelo de financiamento,
melhor serd o alcance dos ODS. Os autores
encontraram forte relacdo entre o modelo de
financiamento sustentavel com os Objetivos
relacionadosaostrés pilares, que sdo econémico,
social e ambiental, incluindo ODS 13.

No contexto da gestdo de riscos climaticos
e financas sustentaveis, é discutida também
em boa parte dos estudos analisados a energia
limpa e a eficiéncia energética, com foco na
guestao da economia de baixo carbono, como
meta do Acordo de Paris. Kong (2022) encontrou
que, como uma forma importante de promover
a neutralidade carbonica, as novas energias
e o financiamento verde tém um grande valor
e papel potencial e sdo de grande significado
para sociedade humana para combater
eficazmente as alteragdes climaticas e alcancar
o desenvolvimento sustentavel.

Os resultados de Liu & Xia (2023)
demonstram que as energias renovaveis e o
financiamento verde s3ao bons indicadores
ambientais. Zhou et al. (2019) reforcam a
importancia do financiamento verde para
cumprir com as metas rigorosas consistentes
com “bem abaixo de 2 °C” previsto no Acordo
de Paris, mas indicam que estes investimentos
s6 acontecerdao com fortes incentivos politicos.
Nesse contexto, apresenta-se como uma lacuna
para pesquisa um aprofundamento nesses
incentivos politicos como forma de apoiar e
promover o financiamento sustentavel, além
dos instrumentos financeiros necessarios.

Nos estudos analisados ha trabalhos
empiricos e outros mais tedricos, e de
abordagem qualitativa. Dentre aqueles que
apresentaram o local de andlise destaca-se
os estudos em paises da Unido Europeia e
de membros da OECD (Organizacdo para a
Cooperacdo e Desenvolvimento Econ6mico). Ha
também estudos com paises do BRICS, sendo
maioria com a China, e também outros paises
da Asia, além de alguns estudos em paises da
Africa. De antem3o, ressalta-se a como sugestdo
a necessidade de maior quantidade de pesquisas
para compreender o financiamento sustentdvel
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em paises da América Central e América do Sul.

Emboraagrande maioria tenha examinado
as politicas e estratégias de um ou mais paises
como um todo, houve estudos com foco mais
setorial, em pequenas e médias empresas
(Verdolini et al., 2018; Alagpuria, 2021),
industrias, como a automobilistica (Yang; Li;
Chen, 2023), ou ainda na agricultura, sendo este
setor o mais recorrente (Negra et al., 2020; Van
Veelen, 2021). Negra et al. (2020) objetivaram
contribuir cientificamente com requisitos e
estratégias para o co-desenvolvimento de
indicadores que permitam melhor as empresas
e investidores do setor agricola integrarem
consideragdes de sustentabilidade do sistema
alimentar na gestao e alocacdo de capital. van
Veelen (2021) defende que, ao analisar a forma
como a agricultura hipocarbénica é montada
como um recurso para investimento, pode-
se comegar a compreender por que razao o
financiamento verde é agrupado em alguns
locais, mas ndo noutros.

Na perspectiva dos estudos citados
imediatamente anteriores, sugere-se para
pesquisas futuras o aprofundamento em
analises mais regionais e setoriais ou até
mesmo municipais, no intuito de evidenciar
situa¢des locais que possam contribuir com
a compreens3ao e entendimento das finangas
sustentdveis, como é o caso das pesquisas
de Lavrikova et al. (2021) que analisaram as
regides de Distrito Federal dos Urais na Russia,
e Chen, Zhang & Chen (2023) que examinaram
provincias na China.

Os artigos com abordagem tedrica e
mais conceitual (Kumar et al., 2022; OZILI,
2022; Rodriguez-Rojas et al., 2022) fizeram
analise da literatura com vistas a uma melhor
compreensado dos principais temas da pesquisa,
bem como identificar caminhos futuros de
pesquisa, fornecendo uma visdao abrangente
para compreensdao do financiamento verde a
académicos, decisores politicos e profissionais.
Sob esta abordagem, Clark et al. (2018), sob
uma analise critica da literatura quanto ao
financiamento, ja vinham identificando a
necessidade esforcos muito mais coordenados
para incentivar investimentos em iniciativas de

longo prazo e sustentaveis.

A pesquisa bibliométrica de Khan, Nasir
& Rashid (2022) abordaram a importancia das
praticas de energia verde na era pds-COVID-19.
Outros trabalhos também abrangeram a
questdo da pandemia pelo COVID-19 no
contexto das finangas sustentaveis (Nerlinger;
2020; Boncheva, 2022). No entanto, foram
encontrados poucos com essa abordagem, o
gue poderia indicar uma lacuna para um maior
nimero e mais profundas pesquisas sobre a
relacdo e impacto desta pandemia nas financas
sustentaveis, haja vista considerarmos que a
pandemia traz efeitos para a sustentabilidade
até os dias atuais.

De modo geral, destaca-se grande
heterogeneidade dentre os artigos nos termos
adotados para tratar da tematica, ora “financas
sustentaveis”, ora “financas verdes”, ora
“financiamento sustentavel”, confirmando o
ja achado de Migliorelli (2021). E importante
destacar que os autores da presente pesquisa
compreendem as finangas sustentaveis como
uma forma mais abrangente, em que engloba
ndao somente o pilar ambiental, mas também os
pilares social e econdmico da sustentabilidade.
Assim, estudos sob o pilar social também foram
aqui analisados.

Embora possam ser considerados poucos
dentre os estudos sob andlise, ha autores
que abordaram as finangas sustentaveis
especificamente no contexto do pilar social
da sustentabilidade, examinando o impacto
social no contexto das instituicdes financeiras
(Kocornik-Mina et al., 2021). Outros estudos
fizeram emergir o termo “Finangas Sociais

e Sustentaveis” (Rizzello; KABLI, 2020a)
e exploraram o instrumento financeiro
denominado “titulos de impacto social” e sua

interacdo com ODS (Rizzello; Kabli, 2020b). Ja
Fioramonti et al. (2019) trataram de uma nova
economia centrada no bem-estar. Ainda sob
a questdo social, Saha et al. (2022) avaliaram
o moderador da desigualdade de género.
Os autores concluiram que a presenga deste
moderador reduz o potencial dos mecanismos
de financiamento verde para impulsionar as
ecoinovagdes.
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Como ja era esperado, embora ndo
tenha sido um termo chave para as buscas no
artigo, identificou-se trabalhos no contexto das
financgas sustentdveis que abordaram as praticas
e critérios ESG (Environmental, Social and
Governance) (Nerlinger, 2020; Liyanage et al.,
2021; Evlakhova, 2022; Grau; OMS; Gonzalez,
2022; Dong et al., 2023). As praticas ESG podem
ser consideradas fator estratégico para as
organiza¢des haja vista serem um diferencial
em termos de sustentabilidade empresarial
(Al Amosh; Khatib, 2023) e por estarem se
consolidando pela relevancia tomada pelos
ODS, tornando-se essa relagdo, portanto, um
caminho promissor para as pesquisas futuras.
Danilov (2021) aborda a transi¢cdo do paradigma
classico de finangas para um novo paradigma de
finangas sustentdveis, incluindo os investidores
responsaveis, que sao aqueles que compartilham
dos principios ESG, como importantes atores.

Além das praticas ESG, estudos também
apresentaram instrumentos como forma de
transicdo para as financas sustentdveis e alcance
dos ODS. Diversos autores abordaram os “green
bonds”, ou titulos verdes ou sustentdveis, como
ferramenta para o financiamento sustentavel
(Tolliver et al., 2019; Torvanger et al., 2021; Sinha
et al.,, 2021; Ahmed et al., 2022; Argandoiia;
Rambaud; Pascual, 2022). Os achados de Ahmed
et al. (2022) indicam que os titulos verdes sdo
uma técnica eficaz para promover projetos
de energia verde e reduzir consideravelmente
as emissdes de carbono. Também foram
encontrados trabalhos que evidenciaram
outras ferramentas inovadoras como fundos
soberanos (Chebanov, 2019), crowdfunding de
acles (Martinez-Gémez et al., 2020), economia
circular (Opferkuch et al.; 2022) e as Fintechs
(Moro-Visconti et al.,, 2020; Liu et al.,, 2022;
Udeagha; Muchapondwa, 2023). Mais estudos
nessa perspectiva sao necessarios.

De forma mais escassa, também foram
encontrados artigos com foco no ODS 6, que visa
assegurar a disponibilidade e gestao sustentavel
da agua e saneamento para todas e todos.
Crockford (2022) indica que financiamento e
parceria para alcancar tal objetivo ainda sao
incipientes. Bosmans & Mariz (2023) langam

mao do termo “economia azul” e constatam que
a falta de defini¢des, métricas e conhecimentos
padronizados por parte dos emitentes e
investidores sdao barreiras significativas. Esse
cendrio demonstra que pesquisas podem
ser desenvolvidas nesse contexto e que ha
necessidade em aprofundar e conhecer melhor
o cendrio, além de buscar uma universaliza¢do
das definicOes e métricas sobre a questao.

A Tabela 3 apresenta uma sintese das
perspectivas futuras de pesquisa a partir dos
achados na revisdao realizada no presente
estudo.
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Tabela 3 — Quadro-resumo das perspectivas futuras de pesquisa

Area de Pesquisa

Perspectivas Futuras

Referéncias

Politicas e Estratégias Investigar mais a fundo os| Daugaard (2020); Zhou et al.
incentivos politicos para promover | (2019)
o financiamento sustentavel.

Analise Regional e Setorial Realizar pesquisas mais | Lavrikova et al. (2021); Chen,

detalhadas em regites da América
Central e América do Sul.

Zhang & Chen (2023)

Setores Especificos

Analisar o financiamento
sustentavel em setores especificos
aléem dos ja estudados (e.g.,
agricultura, industria).

Negra et al. (2020); van Veelen
(2021); Yang; Li; Chen (2023)

Aspectos Sociais das Finangas
Sustentaveis

Explorar mais o impacto social e os
“titulos de impacto social” e sua
relagao com os ODS.

Rizzello; Kabli (2020a; 2020b);
Fioramonti et al. (2019); Saha et al.
(2022)

Praticas e Critérios ESG

Investigar como as praticas ESG
influenciam as financas
sustentaveis e sua integragéo nas
estratégias empresariais.

Nerlinger (2020); Liyanage et al.
(2021); Al Amosh; Khatib (2023);
Danilov (2021)

Instrumentos Financeiros

Analisar o impacto e a eficacia de
novos instrumentos financeiros,
como titulos verdes, fundos
soberanos e fintechs.

Tolliver et al. (2019); Ahmed et al.
(2022); Moro-Visconti et al. (2020);
Rodrigo-Gonzalez et al. (2021)

Financas e Pandemia COVID-19

Explorar a relagcao entre a
pandemia e o impacto nas finangas
sustentaveis de forma mais

Nerlinger (2020); Boncheva (2022);
Khan, Nasir & Rashid (2022)

aprofundada.

Desenvolver mais pesquisas sobre
financiamento e gestao sustentavel
da agua e saneamento (ODS 6) e
economia azul.

ODS Especificos Crockford (2022); Bosmans &

Mariz (2023)

Fonte: Elaborada pelas autoras

Em linhas gerais, o quadro foi organizado sob oito pilares para futuras pesquisas em financas
sustentaveis que abrangem diversas areas. As pesquisas que envolvem politicas e estratégias visam
guiar o desenvolvimento sustentavel a partir do financiamento sustentavel, enquanto analises
regional, setorial e de setores especificos podem explorar variacbes desse financiamento em
diferentes contextos. Enquanto os aspectos sociais das financas focam nas implicacGes sociais, as
praticas ESG podem investigar a ado¢do de governanca responsavel, além de abordar instrumentos
financeiros que possam examinar inovacGes como green bonds. Uma tematica que também ficou
emergente nos Ultimos anos consiste na pandemia de COVID-19, que trouxe novos desafios e
oportunidades. Ademais, ha oportunidades de pesquisas que envolvam ODS especificos conectando
financas ao cumprimento desses Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel da ONU.

5 CONSIDERAGOES FINAIS

Este estudo teve como objetivo realizar uma revisdo sistematica da literatura acerca das
financgas sustentaveis no contexto dos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) a partir do
Acordo de Paris. Tendo em vista o que foi apresentado na sec¢do anterior a partir da andlise de 100
artigos, acredita-se que houve o cumprimento do que foi proposto.

Por meio da presente pesquisa foi possivel identificar que, em suma, mesmo sob conceituagoes,
abordagens e perspectivas distintas, os estudos base da presente pesquisa buscaram examinar o
papel das financas sustentaveis no contexto atual, seja compreendendo a literatura ja existente
e contribuindo para a ciéncia, seja com estudos empiricos demonstrando causas, efeitos e
apresentando sugestGes que contribuam para a mudanca de paradigma das financas tradicionais
para as financgas sustentaveis. De modo geral, considera-se que ha contribuicdes para tal, inclusive
com recomendacdes de quadro de politicas financeiras e fiscais e estratégias a fim de contribuir com
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o desenvolvimento sustentavel, tdo iminente e
necessario.

E fato que a discussdo da tematica é
crescente e deve se acentuar ainda mais nos
proximos anos haja vista a emergéncia do
desenvolvimento sustentavel e a inclusdo do
financiamento sustentavel como ferramenta
para esse alcance, inclusive para atingir os
ODS. Diante o exposto, reitera-se a necessidade
de pesquisas que aprofundem tantas outras
temadticas que permeiam e estdo inseridas
dentro das finangas sustentaveis. Em sintese,
ressalta-se que estudos mais setoriais e
regionais, além de estudos focados no pilar
social e aqueles que explorem ainda mais as
ferramentas para o financiamento sustentavel
sdo  necessdrias. Considera-se  também
importante estudos que visem contribuir para
uma universalizacao de conceitos, defini¢bes e
métricas do financiamento sustentdvel.

Acredita-se na contribuicdo académica
desta pesquisa ao demonstrar o cendrio atual,
bem como a tendéncia e perspectivas futuras,
além de propor pesquisas que busquem
aprofundar a compreensdo da temadtica.
Considera-se uma limitacdao desta pesquisa o
uso de apenas duas bases de dados, a Web Of
Science e a Scopus, além das palavras chaves
escolhidas para as pesquisas, que poderiam ser
ampliadas, haja vista, conforme ja discutido, ndo
existir consenso entre o termo e as defini¢cdes
para o que envolve as finangas sustentaveis.
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