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Introducéo

Nas Ultimas décadas o planeta se deparou com crises simultaneas que acirraram as preocupagdes para seguir rumo a um desenvolvimento menos prejudicial ao
meio ambiente. A busca de medidas paramitigar o grave problema das emissdes de gases de efeito estufa (GEE) e o financiamento dessas a¢fes se tornou um
dos maiores desafios. E a obteng&o desses recursos financeiros para alcangar as metas do desenvolvimento sustentével envolve tanto do setor piblico como o
setor privado, tendo o setor financeiro um papel essencial na alocagdo de recursos, fazendo surgir o conceito de Finangas Sustentaveis.

Problema de Pesquisa e Objetivo

Considerando a posic¢éo do Brasil no mercado de finangas verdes da América L atina, e aimportancia dos bancos publicos e privados no fornecimento de
linhas de financiamento para aquisi¢@o de bens e servigos sustentavel's, a questao problema que orienta este estudo é Qual o estado das publicagdes cientificas
sobre Finangas Sustentaveis no Brasil? Para responder esta pergunta, o estudo tem por objetivo desenvolver uma andlise bibliométrica abrangendo o tema de
Financas Sustentaveis, afim de analisar o atual estado das publicagSes cientificas sobre o tema no Brasil.

Fundamentacéo Tedrica

As financas verdes sdo uma area de estudos muito recente e que buscam maneiras de tornar a economia mais sustentavel para o planeta, através de estudos dos
problemas ambientais e daimplementag&o de agbes para minimizé-los (ZHANG; ZHANG; MANAGI, 2019). Segundo Sartore (2012) as empresas passaram a
adotar préticas de finangas verdes, pois comegaram a correlacionar aimplementacdo de agdes socio responsaveis com um melhor desempenho econémico.
Isso se torna mais evidente, quando se observa que o mundo econdmico passa por variaveis, de modo que deve sempre buscar meios mais estaveis de retorno.
Metodologia

O presente estudo caracteriza-se por ser uma pesquisa descritiva com abordagem qudlitativa, privilegiando-se a revisdo e a selegdo da bibliografia, bem como
aandlise de documentos que se relacionavam ao problema, ao tema e aos assuntos correlatos. Os artigos foram selecionados a partir dos periodicos nacionais
de Qualis A ou B, publicados no periodo de 2011 a4 2021. A selegéo dos artigos foi realizada a partir da pesquisa do portal da CAPES e no Google Académico,
pelos termos “finangas sustentaveis’, “financas verdes’ e “finangas ambientais’, e com isso foram selecionados 20 artigos.

Anélise dos Resultados

Foram selecionados, ap6s aplicagdo dos filtros, 20 artigos do periodo de 2011 a 2021. Em geral, eles possuem entre 1 a4 autores, estéo publicados em 18
periodicos diferentes, evidenciando a diversidade de peri6dicos em que os artigos do tema foram publicados. Dentre os periédicos analisados, apenas 2
possuem mais de um artigo dentro da tematica. Além disso, a maioria dos artigos foram publicados em periédicos de Qualis B (80%), sendo a classificagdo B2
acom amaior nimero de artigos. Ja os artigos publicados em periddicos de Qualis A sdo aminoria (20%).

Concluséo

A partir da andlise dos artigos observa-se que muitos paises e empresas privadas ja entendem a importancia de se pensar e agir em prol de uma economia
sustentavel . Porém, esses estudos e esforgos ainda estfo apenas comegando, o que fica evidente com o nimero de artigos encontrados sobre o tema. E
Necessario, portanto, que 0s governos, ainiciativa privada e ainstituicoes internacionai s busquem unir forgas para tornar as finangas verdes e o
desenvolvimento sustentavel uma realidade cada vez maior. Verificou-se que é necessario realizar muitos estudos a respeito desta temética.
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ANALISE BIBLIOMETRICA DA PRODUCAO CIENTIFICA SOBRE FINANCAS
SUSTENTAVEIS NO BRASIL

1. Introducao

Nas ultimas décadas o planeta se deparou com crises simultineas que acirraram as
preocupagdes para seguir rumo a um desenvolvimento menos prejudicial ao meio
ambiente. A mudanga global do clima juntamente com a crise ambiental desencadeada
por ela, impde a necessidade de se buscar um modelo de desenvolvimento baseado na
baixa emissao de gases de efeito estufa (GEE), na preservagao das fungdes ecologicas dos
ecossistemas e, a0 mesmo tempo, gerar prosperidade econdmica e bem estar social para
um numero cada vez maior de pessoas.

A busca global por reducao de emissdes segue no sentido de se criar estratégias, por meio
de acordos internacionais no ambito da Convengdao Quadro das Nacdes Unidas sobre
Mudanca do Clima (UNFCCC). No entanto, estes esforcos ainda estao longe de promover
as mudancas necessarias para lidar de maneira adequada com a questao climatica que ¢
determinante na constru¢do de um modelo sustentdvel de desenvolvimento.

Em dezembro de 2015, 196 paises reunidos durante a 21° Conferéncia das Partes
aprovaram o Acordo de Paris, um tratado internacional que tem como objetivo fortalecer
a resposta global a ameaga das mudancgas climaticas, e se comprometeram em reduzir as
emissoes de gases do efeito estufa, além de tornar urgente a adog¢do de iniciativas e
politicas relacionadas as mudangas climaticas, acelerando a busca por investimentos deste
mercado.

Também em 2015 esses paises adotaram o documento “Transformando o Nosso Mundo:
A Agenda 2030 para o Desenvolvimento Sustentavel” (A/70/L.1), formada pelos 17
Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS), 169 metas e 230 indicadores que
devem ser implementados até 2030 e constituem-se em um plano de acdo para o planeta,
os individuos e a prosperidade (Nagdes Unidas, 2020).

Segundo Pimentel (2019), os ODS sdo ferramentas de planejamento, a médio e longo
prazo, que viabilizam o alinhamento nacional de politicas sociais, ambientais e
econdmicas. E um quadro para orientar politicas ptblicas em nivel mundial considerando
a diferenciacdo de cada pais e regido, buscando a integragao dessas politicas para lidar
com os desafios do desenvolvimento sustentavel.

Além dos acordos firmados pela comunidade internacional e no ambito da UNFCCC, o
aumento das evidéncias cientificas sobre o agravamento da mudanca do clima e as
exigéncias da sociedade global por medidas mais ambiciosas, também pressionaram,
direta ou indiretamente, os paises a adotarem iniciativas domésticas, menos timidas, de
mitigagdo dos problemas ambientais.

Entretanto, embora os paises tenham concordado em buscar medidas para mitigar o grave
problema das emissdes de gases de efeito estufa (GEE), um dos maiores desafios ¢ o
financiamento de a¢des de mitigacdo e adaptagdo as mudangas climaticas e
sustentabilidade (ZHANG et al, 2019). Segundo a International Energy Agency (IEA,
2014) para manter o limite de temperatura de 2°C definido no Acordo de Paris sera
necessario US$ 53 trilhdes em investimentos para resolver o problema até 2035. Portanto
existe um consenso de que recursos financeiros devem ser mobilizados para um cendrio
de baixo carbono e para atividades resilientes ao clima para se alcancar um mundo mais
“verde” (CLARK, 2013).

Segundo o IFC (2019), para financiar esse mercado os investimentos relacionados ao
clima devem ser ampliados de 7% em 2017 para 30% em 2030. E a obtengdo desses
recursos financeiros para alcancar as metas do desenvolvimento sustentavel implica o



envolvimento tanto do setor publico como do setor privado, tendo o setor financeiro um
papel essencial na mobilizagao e alocagdo do capital necessario para essa transicao.
Neste contexto, surge o conceito de Finangas Sustentaveis ou Financas Verdes. Segundo
GIZ (2020), as Finangas Sustentaveis se referem a integracdo dos aspectos de
sustentabilidade nos processos de tomada de decisdo dos atores do mercado financeiro,
nas politicas do mercado financeiro e nos arranjos institucionais ¢ de mercado que
contribuem para a conquista de um crescimento forte, sustentavel, equilibrado e inclusivo.
J4 as Financas Verdes apresentam-se como inovagao financeira com potencial de exercer
papel relevante no financiamento da infraestrutura. Apesar de ainda nao haver um padrao
internacional unico na defini¢do dos termos “verde” e “sustentavel”, organizagdes vem
se dedicando para formalizar uma definigao.

Diante disso, verifica-se que o Brasil ¢ o pais com o maior mercado de finangas verdes
da América Latina com quase US$ 6 bilhdes de debéntures verdes emitidas desde 2016.
Porém, esse volume ainda ¢ pequeno em relacdo ao total de emissdes globais. Além disso,
o Brasil participa do Acordo de Paris e de 14 iniciativas internacionais de finangas verdes
e desenvolvimento sustentdvel, seja por meio do governo, de empresas privadas ou de
organizacoes setoriais. E integra quatro acdes por meio de instituigdes de regulacao ou
supervisao do setor financeiro.

2. Problema de Pesquisa e Objetivos

Desta forma, considerando a posi¢ao do Brasil no mercado de finangas verdes da América
Latina, e a importancia dos bancos publicos e privados no fornecimento de linhas de
financiamento para aquisi¢do de bens e servicos sustentdveis e que as Finangas
Sustentaveis afetam todos os stakeholders na cadeia de financiamento e investimento, o
presente estudo busca responder a seguinte questdo: Qual o estado das publicacdes
cientificas sobre Financas Sustentaveis no Brasil?

Para responder essa questdo, esta pesquisa tem por objetivo desenvolver uma analise
bibliométrica abrangendo o tema de Financas Sustentaveis, a fim de analisar o atual
estado das publicagdes cientificas sobre o tema no Brasil.

O estudo se justifica pela necessidade em analisar as pesquisas desenvolvidas no Brasil
sobre o tema Finangas Sustentaveis, visando apresentar aos gestores a importancia do
tema no pais, tanto no ambito do mercado financeiro como no mercado de capitais. Além
disso, o estudo se torna importante por disseminar os resultados de pesquisas sobre o tema
buscando aprimorar o conhecimento entre emissores € investidores que buscam recursos
que promovam beneficios a0 meio ambiente ou reduzam os riscos de mudancas
climaticas.

3. Fundamentacio Teorica
3.1 Desenvolvimento Sustentavel

O desenvolvimento sustentavel caracteriza-se como a juncdo dos elementos que
compdem a sustentabilidade econdmica, ambiental e social (SARTORE, 2012). Neste
sentido, de acordo com Mantovani (2020) o desenvolvimento sustentavel ndo se restringe
apenas ao crescimento econOmico € a questdes ambientais, havendo, também a
necessidade de abordar o desenvolvimento social. Sendo assim, ¢ possivel perceber que
a sustentabilidade pode ser analisada e caracterizada a partir de diferentes dimensdes.

Desta forma, a sustentabilidade economica pode ser composta por: vantagem competitiva,
qualidade e custo, relagdes com clientes e fornecedores, resultado econdmico e direitos
dos acionistas. Enquanto isso, a sustentabilidade ambiental possui caracteristicas como:



atendimento a legislacdo, tecnologias limpas, reciclagem, tratamento de efluentes e
residuos, utilizacdo sustentavel de recursos naturais e produtos ecologicamente corretos.
Por fim, a sustentabilidade social consiste em dar suporte no crescimento da comunidade,
assumir responsabilidade social, compromisso com desenvolvimento dos recursos
humanos e projetos sociais (CORREA; RIBEIRO; SOUZA, 2014).

Porém, vale ressaltar que o desenvolvimento sustentavel segue para além dessas agdes.
Thorstensen (2020), no conjunto de sua obra, enfatiza a importancia de se ter uma visao
holistica dos problemas da sociedade, para além de focar apenas na questdo ambiental.
Deste modo, para ele a conciliagdo entre progresso e sustentabilidade se constitui como
sendo uma obrigacao de todos, exigindo assim da sociedade um expressivo envolvimento
a longo prazo.

De acordo com Dalmacio (2016), o aparecimento do conceito de sustentabilidade na
agenda internacional se deu em 1971, durante Conferéncia das Na¢des Unidas sobre o
Ambiente Humano. Neste contexto, deu-se inicio ao debate sobre o meio ambiente € o
desenvolvimento econdmico. No entanto, considera-se que foi a partir da publicagdo de
relatério de Bruntland em 1987, encomendado pela ONU, que a expressdo,
desenvolvimento sustentavel, passou a ser reproduzida mais amplamente ao ser definida
como “o desenvolvimento que satisfaz as necessidades do presente sem comprometer a
capacidade de as futuras geragdes satisfazerem as suas proprias necessidades”
(DALMACIO, 2016).

Neste sentido, o desenvolvimento sustentavel ¢ tido como sendo um processo de
mudancas em que a exploragao de recursos, a dire¢do dos investimentos, a orientacdo do
desenvolvimento tecnologico e as alteragdes institucionais sdo realizadas de maneira
consistente, de acordo com as necessidades atuais e futuras (CARIDADE, 2011).
Miecoanski e Palavecini (2017) afirmam que nas empresas o desenvolvimento
sustentavel deve ser observado como sendo um conjunto de estratégias, pensadas de
modo calculado para direcionar acdes empresariais, buscando que as mesmas estejam em
consonancia com as necessidades sociais. Assim, o lucro e a satisfagdo pessoal dos
clientes, nao devem ser os unicos direcionadores das a¢des da empresa, o bem-estar social
também deve oferecer um norte para as agoes.

Ja emrelacdo ao papel do Estado no processo de desenvolvimento Sartore (2012) sustenta
que o Estado em prol do desenvolvimento e tomando as condigdes sociais como ponto de
partida, deve se planejar e elaborar politicas publicas considerando simultaneamente
cinco temas: paz, economia, meio ambiente, justica e democracia (SARTORE, 2016)
Por fim menciona-se aqui que conforme nota-se em Silva; Lucena (2019) o
desenvolvimento sustentavel, independentemente das concepgdes existente, deve se dar
como consequéncia da combinacdo entre crescimento econdmico e melhorias na
qualidade de vida. Incluindo assim, as altera¢cdes da composi¢do do produto, na cadeia
produtiva e na aplicagdo de recursos pelos diferentes setores da economia, de modo que
gere melhorias nos indicadores de bem-estar econdmico e social (SILVA; LUCENA,
2019).

3.2 Financas Verdes

As finangas verdes ainda ndo possuem uma definicdo mundialmente aceita, mas podem
ser entendidas como o financiamento de investimentos que possuem como objetivo a
melhoria de alguma questdo ambiental (IFC, 2017). As financas verdes sdo uma area de
estudos muito recente e que buscam maneiras de tornar a economia mais sustentavel para
o planeta, através de estudos dos problemas ambientais e da implementacao de agdes para
minimiza-los (ZHANG; ZHANG; MANAGI, 2019).



As finangas verdes atualmente, segundo Sartore (2016) passaram de um requisito
contemplativo e opcional dentro das organizagdes, para se tornar algo essencial dentro da
busca por sobrevivéncia empresarial perante a concorréncia de mercado. Desse modo,
dentro do ambiente corporativo, j& ndo se observa mais uma discrepancia entre a
economia € 0 meio ambiente, mas sim, uma complementagao entre os conceitos na busca
por melhoras significativas ndo apenas dentro dos pardmetros sustentaveis, mas também
econdmicos.

A adogao das finangas verdes, inicialmente estava, segundo Miecoanski (2017) vinculada
a satisfacdo de uma necessidade de projetos mais limpos, utilizando o meio-ambiente
como impulsionador de politicas gerenciais que estivessem de acordo com a expectativa
social. Porém, o objetivo principal ndo era altruista, e na verdade ainda ndo ¢, pois as
empresas comecgaram a compreender que sustentabilidade estd intimamente vinculado ao
desenvolvimento da economia interna de uma empresa, pois incentiva o seu valor
econdmico.

Esta visao, segundo Sartore (2012) esta relacionada ao fato de que as empresas passaram
a ser recompensadas pelas praticas socialmente responsaveis, ao invés de serem punidas
pelas suas ag¢des negativas ao meio ambiente e a sociedade. Desta forma, a autora afirma
que as empresas passaram a adotar praticas de finangas verdes, pois comecaram a
correlacionar a implementacao de agdes socio responsaveis com um melhor desempenho
econdmico. De acordo com a autora, isso se torna mais evidente e necessario, quando se
observa que o mundo econdmico passa por variaveis constantemente, de modo que deve
sempre buscar meios mais estaveis de rentabilidade.

Porém, de acordo com Sartore (2012), foi a partir da crise de 2008 que as finangas verdes
ganharam maior relevancia. Isto, pois, neste contexto os investimentos socialmente
responsaveis foram os que sofreram menos os impactos da crise € passaram a ser vistos
como uma alternativa para a reformulagdo do mercado financeiro. Por conta disso, criou-
se uma crenca de que investimentos socialmente responsaveis possuiam um maior retorno
€ uma maior seguranga em relacdo as empresas listadas nos indices mais tradicionais,
apesar de nenhum estudo, até o momento, comprovar tal afirmagao.

Desta forma, a adogao de medidas que implementem e incorporem principios sustentaveis
esta, antes de tudo, intimamente vinculada a ceder a pressao social, governamental e dos
acionistas, de que as empresas atinjam um patamar minimo de sustentabilidade dentro de
seus processos. Este movimento tem como objetivo o atendimento a Acordos
Internacionais, tratados, acordos governamentais, que buscam sobretudo, maior
transparéncia das empresas, € projetos que observem o principio do bem para a
coletividade (PALAVECINI, 2017).

4. Metodologia

Como o objetivo do trabalho ¢ desenvolver uma analise bibliométrica abrangendo as
finangas verdes, a fim de analisar o atual estado das publicacdes cientificas sobre o tema
no Brasil, o presente estudo caracteriza-se por ser uma pesquisa descritiva. Segundo Gil
(2008), a pesquisa descritiva visa apresentar as caracteristicas de determinada populagdo
ou a elaboragdo de relagdes entre as suas variaveis de analise. Justifica-se a utilizagao
deste instrumento, ao fato do objetivo de o estudo estar bem definido, os pesquisadores
sabem exatamente o que pretendem com a pesquisa, como buscar as informagdes € como
verificar a frequéncia com que as mesmas ocorrem.

A abordagem predominante deste estudo estabeleceu-se segundo as premissas da
pesquisa qualitativa, privilegiando-se a revisao e a sele¢do da bibliografia, bem como a
analise de documentos que se relacionavam ao problema, ao tema e aos assuntos
correlatos.



Os artigos foram selecionados para andlise a partir dos periddicos nacionais de Qualis A
ou B, publicados no periodo de 2011 a 2021. Foi realizada uma analise de contetido dos
artigos buscando identificar e caracterizar categorias como objetivos dos periddicos,
objetivos do artigo, ano de publicag¢do, metodologia adotada no estudo, contribui¢des da
pesquisa e sugestoes de estudos futuros. A sele¢ao dos artigos foi realizada a partir da
pesquisa do portal da CAPES e no Google Académico, pelos termos “financas
sustentaveis”, “financas verdes” e “finangas ambientais”. Os artigos que possuiam esses
termos e se enquadravam nos requisitos foram selecionados para andlise e categorizados
por meio de uma planilha. Nessas caracteristicas foram selecionados 20 artigos para
analise.

5. Resultados e Discussoes
5.1 Analise Bibliométrica

Na pesquisa foi possivel perceber que a quantidade de artigos sobre o tema proposto ¢
muito pequena, quando comparado ao total de artigos publicados. Além disso, alguns
artigos selecionados mesmo estando dentro da tematica proposta e contenham as palavras
pesquisadas, nao estdo exatamente de acordo com os objetivos desta pesquisa.

Em relagdo ao ano de publicacdo de cada um dos 20 artigos ao longo dos anos, a partir
de 2011 até 2021, € possivel perceber que em metade dos anos foram publicados 2 artigos
por ano. Fora dessa regra estdo os anos de 2015 e 2018 sem nenhuma publica¢do, os anos
de 2014 e 2021 com apenas uma publicagdo, 2017 com 3 publicagdes e por fim o ano de
2012 com 5 publicacdes sobre o tema, sendo 0 ano com maior numero de artigos. Porém,
¢ necessario destacar que 3 dos 5 artigos publicados em 2012 s3o da mesma autora, sendo
ela a unica autora com mais de um artigo a respeito da tematica.

Distribuicdao de Artigos por Ano
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Figura 1 — Distribui¢do de artigos por ano
Fonte: Elaborado pela autora

Os dados coletados apontam que os artigos a respeito do tema selecionado possuem de 1
a 4 autores. A partir da figura 2 ¢ possivel perceber que os artigos estao bem distribuidos
em relacdo a quantidade de autores por artigos. Apesar disso, a quantidade de artigos
elaborados por 1 ou por 2 autores € ligeiramente maior quando comprado a quantidade
de artigos escritos por 3 ou 4 autores.
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Figura 2 — Quantidade de autores por artigo
Fonte: Elaborado pela autora

Os 20 artigos selecionados estao divididos em 18 periddicos diferentes, evidenciando a
diversidade de periddicos em que os artigos do tema foram publicados. Dentre todos os
periddicos analisados, apenas 2 possuem mais de um artigo dentro da temaética
publicados. Sendo eles a Revista de Gestao, Finangas e Contabilidade com 2 artigos do
tema publicados e a Revista de Finangas Aplicadas também com 2 artigos dentro da
tematica publicados.

Além disso, a maioria dos artigos foram publicados em periddicos de Qualis B (80%),
sendo a classificacdo B2 a com a maior nimero de artigos. Logo apos a Qualis B2, as
classificagdes B1 e B3 também possuem uma quantidade significativas de artigos. Ja os
artigos publicados em periddicos de Qualis A sdo a minoria (20%), dentre esses as
publicacdes foram feitas majoritariamente nos periddicos de Qualis Al, sendo a
classificagdo A2 a com o menor nimero de artigos.
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Figura 3 — Artigos por Classificacdo Qualis
Fonte: Elaborado pela autora

Por fim, também ¢ possivel notar que a grande maioria dos artigos foram publicados na
area de Administracdo Publica e de Empresas, Ciéncias Contabeis e Turismo (70%),
demonstrando a importancia da area para o desenvolvimento desta tematica. Além desta
area alguns artigos também foram publicados na area de Direito (15%) e na area de
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Sociologia (15%). Porém, ¢ necessario ressaltar que todos os artigos publicados na area
de Sociologia foram escritos pela mesma autora. Outro dado interessante ¢ que dentre os
14 artigos publicados na area de Administragdo Publica e de Empresas, Ciéncias
Contabeis e Turismo, 8 deles estdo mais diretamente relacionadas a analise de indicadores
e dados contébeis.

16
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10

Artigos/Area

Administracdo, Ciéncias
Contébeis e Turismo

Direito

Figura 4 — Artigos por Area de Publicagio
Fonte: Elaborado pela autora

5.2 Resultados dos Artigos

Sociologia

A andlise do presente estudo foi realizada com base em 20 artigos sobre o tema financas
sustentaveis, publicados em periddicos nacionais no periodo de 2011 a 2021. Os
resultados da pesquisa dos artigos estdo resumidos no quadro 1.

Quadro 1 — Resumo dos artigos analisados

Autor

Periodico

Objetivo

Metodologia

Resultados

(2011)
Caridade
A. V.

Revista de Finangas
Aplicadas

Apresentar a relagdo entre
desenvolvimento
sustentavel, estratégias
corporativas para a
sustentabilidade e finangas
corporativas.

Revisdo bibliografica sobre
arelacao entre estes trés
temas e discute um estudo
de caso sobre o Grupo
Bertin e a pecuaria na
Amazoénia.

Os investidores devem se interessar
pela gestdo voltada para a
sustentabilidade das empresas que
recebem seus fundos, na medida em
que cada vez mais sdo percebidos
pela sociedade como corresponsaveis
por eventuais danos socioambientais
causados pelos projetos que
financiam. O ativismo social sobre as
empresas é crescente e vai além dos
portdes da firma para incluir sua
cadeia de valor; é cada vez mais
estruturado e amparado em fatos e
dados obtidos empiricamente; e o
acesso legitimo e legal aos recursos
naturais sera limitador da atividade
econdmica. Os administradores
financeiros que desejam contribuir
para a competitividade dos negocios
em que estdo envolvidos precisam,
portanto, conhecer profundamente e
gerenciar as novas categorias de
riscos e oportunidades ligadas aos
aspectos socioambientais.




Investigar se a forma de

Empresas que sinalizaram
Responsabilidade Social Corporativa
(RSC) tiveram uma relagdo negativa

(2011) . S com o endividamento e o risco,
. . financiamento das empresas | Foi utilizado um
Teixeira E. | Revista de i L . quando comparadas com aquelas que
L ¢ afetada pela participacéo Experimento Natural, a o
A.; Nossa | Contabilidade P . ndo sinalizam. Esses resultados
. . das firmas no Indice de partir de uma amostra de . N
V.; Funchal | Financeira o1 . ajudam a entender a relevancia dos
Sustentabilidade Empresarial | 378 empresas. P o
B. indices de sustentabilidade como um
(ISE). . o
canal de informagéo crivel do
comprometimento da empresa com a
RSC.
Apontar a emergéncia do A constituiqﬁo do mercado do ISR é
mercado do Investimento Referencial tedrico de muito menos o resultado de
. Socialmente Responsavel campo de Bourdieu, da mecanismos automaticos de mercado
(2012) Revista Espaco de ) . . . . o i
Sartore M. | Dilogo ¢ (ISR) no Brasil a partir da Sociologia das Finangas ¢ | do que de uma convergéncia de elites
S ’ Desc (;gnexﬁo exploragdo sociologica do da metodologia da Analise | puscando criar uma representagdo
’ Indice de .Sustentabilidade de,qurespondéncia social no mundo das financas.
Empresarial langado na Multipla.
Bovespa em 2005.
Como diferentes esferas tém adotado
indices de sustentabilidade, a analise
sociologica pautada na ideia de
evaluation practices pode revelar
novas configuragdes da relagdo entre
sociedade e mercado financeiro. Ou
seja, a ascensdo de indices de
Analise sociologica acerca sustentabilidade representa a
(2012) Revista de dos profissionais que Levantamento disposicdo dos diferentes setores em
Sartore M. . . participam dos conselhos dos | bibliografico e analise de | incorporar esse tema a uma
Sociologia da USP o o o . . .
S. indices de sustentabilidade | indicadores linguagem universalmente aceita e
das bolsas de valores. reconhecida: a linguagem numérica.
No entanto, a construc¢do desses
indices ndo representa apenas a
produgéo de recursos de medigao,
mas também a cria¢do de
ferramentas de poder e de
representagdes sobre a realidade
social.
Pesquisa exploratéria com | Os resultados foram semelhantes e o
(2012) Analisar o desempenho do dados secundarios, onde os | ISE superou os resultados de alguns
. ISE no que se refere ao seu | indices foram analisados e | dos demais indices da BOVESPA, de
Nogueira . . o P . .
C.MS- Revista Espago retorno e risco, comparando- | utilizou-se do Indice de forma que o investimento no ISE se
G;)més A Académico o ainda com os resultados Sharpe como ferramenta mostra valido tendo em vista seu
C.C ' dos demais indices da para avaliagdo da desempenho historico.
T BOVESPA. eficiéncia dos indices de
acgoes.
(2012) Os resultados sugerem que empresas
Machado . ~ Analise de informagdes que investem recursos em prol da
Verificar a relagdo entre . . . . . b
M. AV, . . relativas aos investimentos | comunidade, seja voluntariamente ou
vestimentos . . .. . : .
Macedo M. . a . . . . ~ | ambientais e sociais por meio dos tributos, o que é ou
Revista de Ciéncias | socioambientais e a inclusdo | . .
A. S, .. N P internos e externos, pelo menos deveria ser um recurso
de Administracéo das empresas no Indice de . . . .
Machado o . | retirados dos balangos aplicado na sociedade, tem mais
M.R; Sustentabilidade Empresarial sociais das empresas sob chances de entrar na composigao da
o (ISE) da BM&FBOVESPA. | >°%¢ P . POSIG
Siqueira J. analise. carteira ISE.
R. M.
. o Os resultados obtidos demonstraram
Identificar variaveis que se . .
Foram coletados dados que as empresas que tém maior
(2013) apresentam como . . . ~
. ~ anuais das empresas, no tamanho, maior rentabilidade e sdo
Andrade L. determinantes de adesdo de ; .
o periodo de 2006 a 2011. A | de setores considerados de alto
P.; Bressan empresas brasileiras ao metodologia compreendeu | impacto ambiental, possuem maior
A A Revista Brasileira de | Indice Sustentabilidade dolog P pacto - PO
. . ) a aplicacdo de diferentes probabilidade de aderirem ao ISE.
Iquiapaza | Finangas Empresarial (ISE) da métodos, tais como a Quando se analisou se a adesdo ao
R. A, BM&FBOVESPA, ¢ se tal e N . - e
. ~ - analise de regressodes do ISE possui relagdo com as métricas
Moreira B. adesdo apresenta relacdo . .
tipo logit e de dados em de valor da empresa, os resultados
C. M. com o valor de mercado das

empresas.

painel.

ndo rejeitaram a hipdtese de relacdo
positiva, porém, foram encontrados




indicios de relagdo negativa no
periodo pos-crise financeira de 2008.

Estudo exploratorio de

Finangas climaticas tém contribuido
para criagdo de oportunidades de
negocios e instrumentos de mercados
em prol de uma economia de baixo

(2013) Estudar e discutir os natureza bibliografica e carbono no mundo e no Brasil,
Souza A. principais atores e iniciativas | documental, com uma principalmente com a criagdo de
L. Revista de Gestdo publicas e privadas de abordagem qualitativa e indices de sustentabilidade no
Andrade J. | Ambiental e financiamento do carbono descritiva, feita por meio | mercado financeiro, provocando o
C.; Alvarez | Sustentabilidade em prol de uma economia de | de pesquisas em surgimento de fundos de
G.; Santos baixo carbono no mundo e periddicos, documentos investimentos referenciados. Por
N. no Brasil. oficiais, relatorios e livros | outro lado, ainda ¢ incipiente a
nacionais e internacionais. | configuragdo de iniciativas voltadas
para o financiamento de a¢des para a
transi¢do para uma economia de
baixo carbono no Brasil.
Apesar de existir uma metodologia
padrio do relatorio, e ja
legitimada no mundo no que se
refere aos relatorios de
sustentabilidade da GRI, isso ndo é
concretizado integralmente por parte
das empresas investigadas,
impactando na baixa
. . . o evidenciagdo na divulgagio do
Analisar o nivel de Pesquisa qualitativa, v ¢ 1 divulgag
. R disclosure ambiental destas
(2014) transparéncia e exploratdria, bibliografica .
N 1 empresas, ou seja, enquanto a
CorréaR.; . confiabilidade das e documental, . ; .
o Revista de . ~ A maioria delas cita que realiza o
Ribeiro H. . ~ informagdes sobre emissdes | trabalhou-se com dados Sx i ~
Administragdo da L. 1 . | controle das emissdes, porém, nao os
C.M,; de GEEs das empresas secundarios e a analise foi Lo
UNIMEP L . . declara de forma quantitativa
Souza M. nacionais que declaram no realizada por meio do . . . .
] . o (mensuravel). Fica evidenciado
T.S. nivel A+ da método de analise também que 4s eMDresas que
GRIL de conteudo. 4 presas q
optaram por um relatério completo
adotam o modelo GHG Protocol, o
que torna o relato consistente e
proporciona uma comunicagao
efetiva com seus investidores e
stakeholders, no que tange as
emissoes de GEE, contribuindo a
posteriori para a consolidagdo da
imagem pelo disclosure ambiental.
Promover uma reflexdo As formas de classificacdo e difusao
socioldgica sobre a devem ser consideradas elementos
construgdo social do centrais para a compreensao dos
(2016) . A
" . mercado do Investimento Levantamento mercados, tanto em ambito local
Sartore M. | Politica & Sociedade ; T
S Sustentavel, provocada pelo | bibliografico como global.
' surgimento da Iniciativa para
a Bolsa de Valores
Sustentavel.
. . Trata-se de um estudo de | As empresas brasileiras que
Verificar, por meio de . ~ L
oo . natureza exploratdria e compdem o Indice de
indicadores contébeis, se as . L .. .
o perspectiva quantitativa Sustentabilidade Empresarial
empresas brasileiras que . .
~ P descritiva, no qual foram apresentaram desempenho superior
compdem o Indice de L \ . o )
(2016) . . o . . | comparados indicadores de | as demais em quatro indicadores:
. Revista de Finangas | Sustentabilidade Empresarial . ~
Dalmacio . mercado e contabeis, € 0 retorno das agdes; ROE; ROA; e
e Contabilidade da (ISE) da Bolsa de Valores de ~ s .
F.Z, Unime Sio Paulo (Bovespa) retorno das ac¢des das composicdo do endividamento.
Buoso D. p P empresas listadas no ISE, | Ainda assim, estudos posteriores sao

possuem desempenho
superior ao das demais
empresas que ndo compdem
o indice.

em relagdo as demais
empresas listadas na
Bovespa, entre os anos de
2006 e 2012.

necessarios para se verificar melhor a
relagdo entre comportamento
sustentavel e o desempenho
financeiro.




Identificar caracteristicas

Constataram-se caracteristicas
isomorficas na divulgacdo de
indicadores ambientais e sociais,
uma vez que se observou um
aumento de 82% de adesdo
voluntaria ao padrio de relatorio de

(2017) isomorficas na divulgagdo de | Pesquisa descritiva, sustentabilidade da GRI para amostra
Almeida K. I indicadores de desempenho | documental e bibliografica, | investigada e indicios de processo de
Gestao, Finangas e .. . . - .
K. N . sociais e ambientais de com abordagem aprendizagem na obtengdo de
Contabilidade . X s
Callado A. empresas do setor de energia | predominantemente experiéncia do relato de
L.C. elétrica, no periodo de 2010 | quantitativa. sustentabilidade nos moldes da
a2013. Global Reporting Initiative,
incentivado pelo desejo de ascensdo
aos niveis de aplicagdo do modelo,
podendo ser interpretado como
indicativos do processo de
isomorfismo normativo.
Os resultados obtidos ndo permitiram
Constatar possiveis relagdes | Foi adotado um modelo associar movimentos de entrada ou
entre os movimentos de adaptado do Capital Asset | saida de empresas do ISE com
(2017) . . entrada ou saida de empresas | Pricing Model (CAPM). A | aumentos ou quedas nos seus
. Revista de Finangas fo . ~
Maia V. M. Aplicadas do Indice de amostra compreendeu 12 | retornos a exce¢do de uma empresa.
et al. P Sustentabilidade Empresarial | empresas que entraram ou | Sendo assim, ndo foram verificadas
(ISE) com alteragdes em sairam do indice ao longo | evidéncias estatisticas de que o ISE ¢
seus niveis de rentabilidade. | do periodo de 2010 a 2014. | um fato relevante para a elevagdo da
rentabilidade empresarial.
) Os resultados indicaram que fazer
Ver{ﬁ.car s OS'baI.lCOS que Abordagem quantitativa parte do indice de sustentabilidade
participam do Indice de S ~ . ~
.- . que utilizou teste ndo empresarial para este subsetor nao
(2017) Sustentabilidade Empresarial o ) .
. . . ~ ~ . . paramétrico de Mann- influencia no desempenho
Miecoanski | Revista de Gestéo, (ISE) séo mais rentaveis do . g i
. ~ - Whitney. Os indices empresarial.
F.R; Financas e que aqueles ndo participam .
.. S g . utilizados para representar
Palavecini | Contabilidade do indice e que também .
. - o desempenho econdmico
A.C. negociaram ac¢des na
BM&Fbovespa no ano de dos bancos foram o ROI, o
ROA, aRA, aRPL ¢ ML.
2015.
. . Os resultados obtidos na pesquisa
Pesquisa descritiva, ..
x revelaram a ocorréncia de uma
estudando a relagdo entre ~ I S
. ~ [ relacdo positiva entre a participagdo
Analisar a relagdo entre a as variaveis de 590 N
(2019) L . das empresas no Indice de
. . ~ participagdo das empresas no | empresas listadas na Bolsa . .
Silva V. Revista Gestao & C . .. . - Sustentabilidade Empresarial e o seu
. Indice de Sustentabilidade Brasil Balcdo, estudadas . .
M.; Lucena | Tecnologia . . - ROA, assim, entende-se que isto
Empresarial (ISE) e a sua por meio da regressdo do .
W.G. L. o . pode ser um atrativo para que as
rentabilidade. modelo de dados em painel -
. empresas se empenhem em participar
com efeitos fixos e erros i
~ do indice a fim de melhorar seu
padrao robustos.
desempenho.
O tamanho, o indice de
sustentabilidade empresarial (ISE), a
alavancagem e a internacionalizac@o
possuem relagdo positiva e
estatisticamente significante com a
divulgac@o de informagdes
(2019) voluntarias ambientais, sendo esses
Azevedo Y. Investigar os fatores fatores considerados como
G.P; . determinantes da divulgagdo | O método de analise determinantes para a divulgacéo
. Sociedade, L. L. . L. . ~
Medeiros o voluntaria das praticas empregado foi uma voluntaria de informagdes
.. | Contabilidade e Lo ~ ‘o L .
V. C.; Mdl Gestio ambientais adotadas pelas regressao logistica em ambientais pelas empresas listadas
A.L.R; empresas listadas na painel. na BM&FBovespa. No entanto,
Melo C. L. BM&FBovespa. observa-se que a rentabilidade, o
L. endividamento, a empresa de

auditoria e governanga corporativa
ndo se apresentaram estatisticamente
significantes. Isso implica ndo ser
possivel atestar para a influéncia
desses fatores na divulgagdo de
informacdes ambientais. Em sintese,
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esta investiga¢do apresenta novas e
distintas evidéncias em relagdo aos
demais estudos empiricos realizados
no contexto nacional, tendo em vista
que estes ndo encontraram relagao
O processo de adaptag@o as
mudangcas climaticas pode propiciar
a desejavel comunicagio
0 artico explora os desafios intersist€émica entre ambiente e
o as 0§0 rtullii dades do economia. Todavia, para ser bem
s - . sucedida, essa interlocugdo requer
(2020) . - processo de adaptagio as Revisdo da literatura ¢ a fs gaoreq
Revista Brasileira de o A que vontade politica e planejamento
Damacena i . mudangas climaticas por observancia de dados
Politicas Publicas . L tenham como vetores estruturantes
F.D.L. meio do acoplamento de cientificos apresentados . L
estruturas ccondmicas basicos uma visdo sistémica, melhor
financeiras e furk dicas’ comunicacdo dos riscos, seguranga
J ’ juridica, e os beneficios da sinergia
proporcionada pelos instrumentos
fiscais, de comando e controle e
econdmico-financeiros
~ A pesquisa descritiva com | O endividamento das empresas
(2020) Apresentar a relacdo dos pesq . . . P
. . p dados coletados por meio | objeto de pesquisa cresceu ao
Mantovani titulos verdes com o nivel de -
F R.: endividamento das empresas do relatério anual da decorrer dos anos e que a
C'ass'agt'us REDECA brasileiras responsiveis FEBRABAN e das representatividade dos titulos verdes
BT ikaasi clas maiorespemissﬁes demonstragdes financeiras | sobre o total da divida com terceiros
" p . das empresas objeto de ¢ baixa.
G. destes titulos.
estudo.
Os green nudges constituem um
aliado promissor na implementacéo
de politicas ptiblicas que visem &
) promogéo da sustentabilidade
Identificar, com base na ambiental. E indisputavel que os
Teoria Economica L . i green nudges tém seus limites, ndo
(2021) Comportamental, quais sdo | Utiliza-se o método consistindo em solugdo para todos o
Fernandes os possiveis nudges adotados | dedutivo, enquanto a roblemas ambientats. Nio sc
A.D; . - pelo Estado como meio de pesquisa ¢ de natureza p R
. Revista Juridica . . o . prestam a substituir tradicionais
Nascimento Unicuritiba garantir, em alguma medida, | qualitativa e analisa it ‘bl |
L.Q; o direito ao meio ambiente | bibliografia e noticias po iticas piib 1cas de' argo esp ectro,
Belchior G. ecologicamente equilibrado, | sobre nudges e incentivos | 140 tomam prescm.dwem 0s
P.N. nos termos estabelecidos conferidos pelo Estado. Incentivos €cONOMICOS, nem a
pela Constitui¢io Federal de infligdo de san¢des repressivas,
1988. quando cabiveis. O papel dos green
nudges ¢ suplementar, completando
a panoplia de defesa do meio
ambiente.

A partir do quadro ¢ possivel notar que a maioria dos artigos utilizou como metodologia
o levantamento bibliografico, a anélise de dados e indicadores de empresas e em alguns
casos o estudo de caso. J4 em relacdo aos resultados, ¢ possivel observar que os artigos
de andlise de indicadores, em sua maioria, encontraram uma relacdo positiva das
empresas socialmente responsaveis com os indicadores das empresas, ou em alguns casos
ndo houve uma conclusdo sobre essa relagdo. Nos demais artigos, os resultados
demonstram a crescente importancia das finangas sustentaveis nas empresas € no mundo.

6. Conclusao

O presente estudo teve como objetivo analisar as pesquisas mais atuais na area de
Finangas Verdes e Financas Sustentaveis, buscando sintetizar e entender como andam as
pesquisas nacionais sobre o tema. O estudo encontrou 20 artigos na area e os analisou
com base no ano de publicagdo, a area de estudo, a quantidade de autores por artigo e a
Qualis dos periddicos em que os artigos foram publicados. Acredita-se que estudos com
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essa abordagem contribuam para os pesquisadores no fortalecimento de pesquisas sobre
o tema no pais e oferecendo sugestdes para pesquisas futuras.

Este artigo teve como objetivo analisar as pesquisas sobre finangas verdes e finangas
sustentaveis, tanto no ambito do mercado financeiro quanto no mercado de capitais,
buscando com isso auxiliar no desenvolvimento de ferramentas para a busca de recursos
direcionados a investimentos que promovam beneficios a0 meio ambiente e reduzam os
riscos de mudangas climaticas.

De maneira geral, ¢ possivel notar que ainda ¢ necessario realizar muitos estudos a
respeito desta tematica, visto que a quantidade de artigos publicados em periodicos de
Qualis A e B ainda ¢ muito pequena. Além disso, também ¢ necessario procurar a
integragdo do tema com outras areas, ja que existe uma concentragao muito grande dos
artigos na area de administracdo e ciéncias contdbeis, mas essa tematica ¢ de importancia
mundial e multidisciplinar.

A partir da andlise dos artigos € possivel perceber que muitos paises e empresas de
inciativa privada ja entendem a importancia de se pensar e agir em prol de uma economia
sustentavel. Porém, esses estudos e esforgos ainda estdo apenas comeg¢ando, o que fica
evidente com o numero de artigos encontrados sobre o tema. E necessario, portanto, que
0s governos, a iniciativa privada e a instituigdes internacionais busquem unir forgas para
tornar as financas verdes e o desenvolvimento sustentavel uma realidade cada vez maior.
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