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1 Introducao

Este artigo analisa como o ensino sobre Finangas Sustentaveis e ESG vem sendo
estruturado, trazendo a perspectiva do pragmatismo critico e interdisciplinar. A proposta
integrou fundamentos técnicos das finangas sustentdveis, instrumentos financeiros e
mecanismos de mercado com reflexdes éticas e socioambientais, visando formar
profissionais capazes de compreender e intervir nos desafios da transicdo para uma
economia de baixo carbono. O estudo parte de uma reflexao critica de que o ensino de
finangas sustentdveis necessitam dialogar com os reais impactos em sua implementagao.

A emergéncia climatica configura-se como um dos maiores desafios da
contemporaneidade, exigindo respostas urgentes e estruturais para mitigar seus impactos
e garantir a sustentabilidade ambiental e social. Nesse cendrio, a transi¢do energética
ganha destaque como um vetor crucial para a reducdo das emissdes de gases de efeito
estufa, impulsionando a migracdo de fontes fdsseis para energias renoviveis e
tecnologias limpas. As financas sustentiveis emergem, assim, cOmo um campo
estratégico, pois direcionam recursos financeiros para projetos e iniciativas que
promovam essa transi¢do, potencializando investimentos globais e locais para uma
economia de baixo carbono. A relevancia das financas sustentdveis, portanto, se
manifesta ndo apenas na viabilizacdo econdmica dessas mudangas, mas também na
integracdo de critérios ambientais, sociais e de governanca que orientam decisdes que
impactam o futuro do planeta.

Paralelamente, o interesse crescente pelo ESG (Ambiental, Social e Governanga)
tem transformado o mercado financeiro, refletindo uma conscientizagao ampliada sobre
os riscos e oportunidades associadas a sustentabilidade. Investidores, empresas e
formuladores de politicas publicas tém praticas incorporadas e andlises ESG como parte
essencial da gestdo de riscos e promocdo do desenvolvimento de desenvolvimento
sustentdvel. Esse movimento evidencia uma evolucao no conceito de valor corporativo,
que passa a incluir ndo apenas a rentabilidade econdmica, mas também a
responsabilidade social e ambiental como fatores decisivos para o sucesso e a
legitimidade das organizagdes. A inser¢do do ESG no aparelho regulatério e nas
estratégias de investimento configura, portanto, uma resposta multifacetada as



demandas sociais e ambientais contemporaneas, ampliando o papel do sistema
financeiro no enfrentamento dos desafios globais. O objetivo deste ensaio €, portanto,
lancar bases para um debate responsdvel e sobre o campo das finangas sustentaveis.

2 Problema de Pesquisa e Objetivo

Conquanto haja uma expansdo do interesse pelo tema, o ensino das financas
sustentdveis ainda apresenta uma lacuna significativa, marcadamente pela
predominancia de abordagens tecnicistas, que enfocam exclusivamente o0s
conhecimentos financeiros e os instrumentos de mercado, negligenciando as dimensoes
criticas e sociais, mesmo frente a dados que demonstram falhas e limites na
implementacdo de projetos de alavancagem de finangas sustentdveis. Nos campo das
financgas sustentdveis, os estudos tém focado nos principios de governanca (Minard,
2023; Zeidan e Onabuku (2023), nos estudos de performance (Eccles e Serafeim, 2013;
Gibson, Krueger e Mitali (2018), na regulacdo das finangas sustentdveis (Seltzer, Starks
e Zhu (2022), o debate sobre risco e retorno (Cornell e Damodaran (2020) e o debate
sobre os rankings e stocks (Swerner e Minardi, 2023). Portanto, hd uma lacuna que
compromete a formacdo integral dos profissionais, restringindo sua capacidade de
compreender os contextos socioecondmicos € ambientais nos quais as finangas operam,
e de intervir de forma ética e responsavel.

A auséncia de um olhar interdisciplinar e critico no ensino das finangas
sustentdveis reduz a profundidade do debate, fragilizando a preparacdo dos estudantes
para lidar com os conflitos e contradicdes inerentes a implementacdo de préticas
sustentdveis. Essa lacuna ressalta a necessidade de compensar e ampliar os curriculos,
incorporando reflexdes que dialogam com a complexidade e a urgéncia dos desafios
ambientais e sociais atuais. O objetivo deste ensaio é, portanto, lancar bases para um
debate responsavel e sobre o campo das financgas sustentdveis.

O estudo propde questionar a forma como os contetidos de finangas sustentaveis
tém sido abordados, ndo raro olvidando os aspectos pragméticos sobre os impactos e
reais contribui¢des das financas sustentdveis. O objetivo é trazer uma perspectiva critica
sobre o ensino das financas sustentdveis no ambito do debate ESG. O estudo adota um
enfoque interdisciplinar e sensivel as realidades dos projetos de finangas sustentaveis no
pais, articulando a abordagem critica que possibilita uma complementaridade necesséria
entre conteddos técnicos e empiricos, e os debates sobre justica socioambiental no
campo das financas sustentaveis.

3 Fundamentacio e Discussao

Os pressupostos tedricos partem do debate sobre financas sustentdveis, bem
como o ESG como paradigma e como campo de disputa (convergéncias e criticas).
Dialoga-se com instrumentos € mercados verdes, titulos verdes, sociais e sustentaveis;
sustainability-linked bonds; financiamento verde no setor publico e privado e regulagio,
taxonomia verde e crédito de carbono. Por fim, costura-se o pragmatismo critico e a
pedagogia critica e interdisciplinaridade como propostas para andlise e formacdo para
solucdo de problemas complexos para a integracdo entre saber técnico e reflexdao
socioambiental (Dewey, 2007; Serva, 2023).

A formacdo em finangas sustentdveis necessita da integracdo entre teoria e
pratica, e na concretude dos investimentos verdes, permitindo que os estudantes nao
apenas compreendam os conceitos e aspectos técnicos, mas também identifiquem as
limitagdes e contradi¢des presentes no mercado de baixo carbono, a partir de dados



disponiveis (Reinaldo e Soares, 2024). A abordagem interdisciplinar € estratégia para
ampliar a visdo critica, enriquecendo o processo de aprendizagem no campo. Observa-
se que a articulagdo com diferentes dreas do conhecimento, € essencial para substanciar
as discussoes sobre finangas sustentdveis.

3.1 Financas sustentaveis e ESG: fundamentos e debates

Os principios e praticas de finangas sustentdveis consolidam-se como um campo
que busca alinhar crescimento econdmico ao desenvolvimento sustentdvel, integrando
dimensdes ambientais, sociais e de governanga as decisdes corporativas.
Fundamentadas em autores como Minardi (2023), Matos (2020) e autores do
pragmatismo critico, as finangas sustentdveis oferecem uma perspectiva critica ao curto-
prazismo das finangas tradicionais, propondo a criacdo de valor no longo prazo por
meio de estratégias que conciliem eficiéncia econdmica e responsabilidade
socioambiental. Nesse contexto, o investimento ESG ndo apenas se estabelece como
paradigma de decisdo financeira, mas também como campo de disputa, em que
convergem visdes que defendem seu potencial de impacto positivo e criticas que
questionam a efetividade das métricas e a profundidade da transformagao promovida.

A evolucdo do investimento sustentdvel evidencia essa articulag@o entre teoria e
pratica. Desde o Protocolo de Kyoto, em 1997, que inaugurou o mercado de crédito de
carbono, até os Principios de Investimento Responsdveis (PRI) em 2006 e a formulagdo
dos Objetivos de Desenvolvimento Sustentivel (ODS) em 2015, observa-se um
crescimento expressivo dos ativos ESG. Em 2020, US$ 35,3 trilhoes, cerca de 36% dos
ativos globais, estavam vinculados a préticas sustentdveis, refletindo o reconhecimento
crescente da relevincia econdmica e social desse campo, embora desafios persistam na
transicdo verde, exigindo uma visdo sistémica e integracdo entre multiplos atores e
dimensdes, principalmente baseada em evidéncias.

3.2 Instrumentos e mercados verdes

A operacionalizagdo das financas sustentdveis envolve instrumentos e mercados
verdes que vao além do capital privado. Titulos verdes, sociais e sustentdveis,
sustainability-linked bonds e financiamentos publicos e privados para projetos
ambientais ilustram o potencial de expansdo desses mecanismos. Além disso, a
regulacdo, a taxonomia verde e os créditos de carbono, discutidos por Thorstensen,
Mathias, Ferreira (2021), fortalecem a governanga do setor, alinhando incentivos
econOmicos a abordagem ESG, consolidando um arcaboucgo técnico que sustenta a
16gica ESG. Do ponto de vista técnico, sdo vastos os estudos no campo das finangas
sustentdveis, no tocante a perspectiva técnica do risco e retorno e performance deste
investimentos ditos verdes.

O Modelo Dindmico de Gestdo Financeira da FDC, que formaliza os sete
principios das finangas sustentdveis, refor¢a a integracao entre crescimento econdomico e
sustentabilidade: o retorno sobre o capital investido (ROIC) deve superar a taxa de
crescimento, o custo de capital deve ser adequadamente gerido, e a lucratividade, o ciclo
financeiro e os ativos devem ser tratados de forma estratégica e sustentivel. Contudo,
nao hd consenso se a adocdo de praticas ESG reduza de fato riscos e custos, mas
também potencializa a inovagdo, o diferencial competitivo. Ainda que alguns autores
advoguem que as financas sustentdveis garantam uma perenidade corporativa, e que a
sustentabilidade e valor econdmico sdo complementares, € ndo antagdnicos (Fleuriet e
Zeidan, s.d.).



3.3 Pedagogia critica e interdisciplinaridade

A dimensdo pedagdgica desse campo também merece atencdo. A pedagogia
critica, inspirada em Paulo Freire (2021), oferece fundamentos para questionar préticas
tradicionais e desenvolver capacidades reflexivas em gestores e investidores. Para
Morin (2000), a interdisciplinaridade amplia essa perspectiva, integrando saberes
técnicos e reflexdes socioambientais para enfrentar problemas complexos e sistémicos.
A combinac¢do entre conhecimento financeiro, responsabilidade social e ambiental, e
formacdo critica possibilita ndo apenas melhores decisdes corporativas, mas também
uma compreensdao mais ampla da funcdo da empresa na sociedade (Reinaldo e Soares,
2024).

Assim, finangas sustentdveis e ESG articulam principios tedricos, instrumentos
de mercado e pedagogia critica para construir um paradigma de investimento que
promove criacdo de valor duradouro e responsavel. Ao reconhecer os limites do curto-
prazismo, integrar inovacdo e eficiéncia com ética e sustentabilidade, e fomentar uma
educacgdo interdisciplinar e critica, esse campo demonstra que é possivel, e desejavel,
alinhar riqueza para acionistas com desenvolvimento social e ambiental, consolidando
uma economia mais justa, responsavel e sustentdvel.

4 Consideracoes Finais

Como consideracdes que emergem da experi€éncia em formagdo na drea de
finangas sustentdveis, ressalta-se a necessidade de fortalecer a formacdo critica para
enfrentar os desafios da transicdo verde, destacando a interdisciplinaridade para evitar
reducionismos técnicos. Considera-se necessdria a discussao criticas no campo, a partir
dos dados disponiveis, ndo apenas sobre risco e retorno, mas sobre os impactos reais
dos projetos de investimento, notadamente no contexto brasileiro. Portanto, a formacgao
em financas sustentdveis deve caminhar para uma discussdo técnica e politica do
campo.
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