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Introducéo

Segundo Herciu e Ogrean (2014), a busca pelo desenvolvimento sustentavel tem sido enfatizada por todos os agentes (pUblico, privado e sociedade civil),
sendo que a l6gica do financiamento perpassa néo so pelo retorno financeiro, mas devem contribuir e facilitar o desenvolvimento de atividades sustentaveis
(Cavalcante, 2018). A necessidade 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 um compromisso global quanto as mudangas climéticas (ONU, 2015)

Problema de Pesquisa e Objetivo

O presente estudo busca responder a seguinte questéo: Como a literatura de finangas sustentaveis esté sendo abordada no contexto dos Objetivos de
Desenvolvimento Sustentavel da ONU a partir da assinatura do Acordo de Paris? Para responder a questao esta pesguisa tem por objetivo investigar como a
literatura de finangas sustentaveis esta sendo abordada no contexto dos ODS a partir da assinatura do Acordo de Paris

Fundamentacdo Tedrica

Zhang, Zhang e Managi (2019) afirmaram que ainda ndo possui consenso entre os pesquisadores quanto a adequada definicdo de finangas sustentéveis.
Migliorelli (2021) corrobora ao afirmar que no hd uma superabundancia de conceitos, defini¢des, padrdes industriais e politicos heterogéneos, o que pode
impedir o bom desenvolvimento conceitual que embasa o financiamento sustentavel. A soluggo para esses desafios passa pela compreensdo de formas de
financiamento sustentavel com vistas ao alcance dos ODS (Sinhaet a., 2021)

Metodologia

Trata-se de uma pesquisa descritiva com abordagem qualitativa, tendo como método a revisdo sistemética da literatura. Foram analisados 100 artigos
cientificos, sendo que aidentificac8o dos estudos se deu pela busca e levantamento bibliografico nas bases Scopus e Web of Science, sem defini¢do do
periodo. A andlise foi depurada por meio da aplicacéo das fungBes do pacote Bibliometrix no software R

Anélise dos Resultados

Mesmo sob conceituagdes, abordagens e perspectivas distintas, os estudos base da presente pesquisa buscaram examinar o papel das finangas sustentéveis no
contexto atual, seja compreendendo a literatura ja existente e contribuindo para a ciéncia, seja com estudos empiricos demonstrando causas, efeitos e
apresentando sugestdes que contribuam para a mudanca de paradigma das financas tradicionais para as finangas sustentaveis.

Concluséo

A discussdo da temética é crescente e deve se acentuar ainda mais haja vista a emergéncia do desenvolvimento sustentavel e ainclusdo do financiamento
sustentavel como ferramenta para esse alcance, inclusive para atingir os ODS. Reitera-se a necessidade de pesquisas que aprofundem tantas outras teméticas
gue permeiam e estdo inseridas dentro das finangas sustentaveis. Em sintese, ressalta-se que sao necessarios estudos mais setoriais e regionais, focados no
pilar social, agueles que explorem as ferramentas para o financiamento sustentavel, e que busguem universalizacdo de conceitos

Referéncias Bibliogr &ficas

Migliorelli, M. (2021). What Do We Mean by Sustainable Finance? Assessing Existing Frameworks and Policy Risks. https://doi.org/10.3390/su Zhang, D.;
Zhang, Z. & Managi, S. (2019). A bibliometric analysis on green finance: current status, development, and future directions. Finance Research Letters, 29,
425-430. Sinha, A., Mishra, S, Sharif, A., & Yarovaya, L. (2021). Does green financing help to improve environmental & social responsibility? Designing
SDG framework through advanced quantile modelling. Journal of Environmental Management, 292. https://doi.org/10.1016/j.jenvman.2021.112751

Palavras Chave
Finangas Sustentéveis, Objetivos de Desenvolvimento Sustentével, Revisio Sistemética de Literatura



FINANCAS SUSTENTAVE,IS NO CONTEXTO DOS OBJETIVOS DE
DESENVOLVIMENTO SUSTENTAVEL (ODS): UMA REVISAO SISTEMATICA DA
LITERATURA

1. INTRODUCAO

O debate em relagdo ao desenvolvimento sustentavel vem alcangando mais relevancia em
razdo de uma reducdo dos prototipos de crescimento voltados exclusivamente para criagdo de
valor, rendimento e atrelados ao aumento do processo do capitalismo financeiro, que resultam na
destrui¢cao do meio ambiente e o aprofundamento das desigualdades sociais (OECD, 2012).

Segundo Herciu e Ogrean (2014), a busca pelo desenvolvimento sustentavel tem sido
enfatizada nos ultimos anos por todos os agentes (setor publico, privado e sociedade civil), sendo
que a légica do financiamento perpassa nao s6 pelo simples retorno financeiro, mas devem
contribuir e facilitar o desenvolvimento de atividades sustentaveis (Cavalcante, 2018).

A necessidade 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 um compromisso global quanto as mudangas climaticas, indicando a
necessidade de manter o aumento da temperatura média mundial abaixo dos 2 °C em relagao aos
niveis pré-industriais e, ainda, em envidar esfor¢os para limitar o aumento a 1,5 °C (ONU, 2015).

Para Van Veelen (2021) as formas “verdes” de financiamento sdo consideradas cada vez
mais importantes na mitigacdo das alteragdes climaticas. Monasterolo e Angelis (2020)
asseguram que o alcance das metas climaticas estabelecidas no Acordo de Paris depende de
investimentos e de uma transi¢do para o financiamento sustentavel, que garanta uma economia de
baixo carbono.

Diante do exposto, o presente estudo busca responder a seguinte questdo: Como a
literatura de financas sustentaveis esta sendo abordada no contexto dos Objetivos de
Desenvolvimento Sustentavel da ONU a partir da assinatura do Acordo de Paris? Para responder
a questdo esta pesquisa tem por objetivo investigar como a literatura de finangas sustentaveis esta
sendo abordada no contexto dos ODS a partir da assinatura do Acordo de Paris. Justifica-se a
pesquisa pela necessidade de ponderar e cogitar as finangas sustentaveis como um desafio e uma
potencial ferramenta para auxiliar as metas definidas na Agenda 2030.

A justificativa pratica da tematica ¢ promover discussdes no contexto das pesquisas
relacionadas as finangas sustentaveis no cenario dos ODS, contribuindo com o enriquecimento da
literatura e o debate referente as formas de financiamento para o alcance desses objetivos. A
justificativa tedrica € que a pesquisa traz conceitos de diversos autores acerca das financas
sustentaveis, desenvolvimento sustentavel e a integracdo com os ODS, fundamentados na Agenda
2030, com intuito de fornecer subsidios para a argumenta¢do da tematica e contribuindo para
literatura, haja vista que embora existam muitas publicagdes sobre a sustentabilidade, considera-
se que ela ainda se encontra de modo disperso (Biiyiikzkan & 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 teéricos ainda sdo insignificantes e
sub-representados nas principais revistas cientificas. E por fim, a justificativa social ¢ que este
estudo esta ligado com o compromisso dos agentes em impulsionarem as metas da Agenda 2030,
que resultam no crescimento sustentdvel e proporcionam a paz e prosperidade para a vida dos
individuos da sociedade.



De acordo com Cavalcante (2018, p. 337), para o alcance do desenvolvimento sustentavel
“a promocao e divulgacdo cientifica de estudos e trabalhos t€ém papel primordial no embasamento
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 temadtica, o aprofundamento do estudo sobre as finangas sustentaveis se torna
salutar.

Kumar et al. (2022) asseguram que as finangas sustentdveis ¢ um campo de pesquisa
promissor, mas que as revisdes existentes ainda sdo 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 a tematica apresentada em
acordo com as tendéncias encontradas, contribuindo para produgdo cientifica relevante e
aprofundamento da discussdo que se mostra tao pertinente no contexto atual do desenvolvimento
sustentavel.

2. FINANCAS SUSTENTAVEIS E DESENVOLVIMENTO SUSTENTAVEL

O surgimento do conceito de sustentabilidade na agenda internacional ocorreu em 1971,
no decorrer da Conferéncia das Nagdes Unidas na questdo do Ambiente Humano. Neste cenario,
desenrolou-se o principio da discussdo acerca do meio ambiente e o desenvolvimento economico.
Entretanto acredita-se que foi desde a disseminacdo do relatério de Bruntland em 1987,
requisitado pela ONU, que o termo desenvolvimento sustentdvel comecou a ser divulgado mais
vastamente ao ser dito que o desenvolvimento que satisfaz as necessidades vigentes sem afetar o
potencial das proximas geragdes satisfazerem as suas necessidades particulares (Dalmacio &
Buoso, 2016).

O desenvolvimento sustentavel identifica-se como a ligacdo dos aspectos que constituem
a sustentabilidade econdmica, ambiental e social (Sartore, 2012). A vista disso, esse
desenvolvimento ndo se limita somente ao crescimento econdmico € aos assuntos ambientais,
tendo, mas também aos aspectos sociais. Nessa perspectiva, ¢ plausivel notar que a
sustentabilidade ¢ capaz de ser examinada e descrita em perspectivas distintas (Mantovani, 2020).

Por ocasido da Cupula das Nagdes Unidas para o Desenvolvimento Sustentavel, em 2015
foram estabelecidos os dezessete ODS com vistas a conduzir agdes nos trés aspectos do
desenvolvimento sustentavel — econdmico, social e ambiental (Quadro 1). Os ODS caracterizam
a base fundamental da Agenda 2030, colocando em pratica as metas que apontam 0s percursos a
serem trilhados e os critérios a serem incorporados para propiciar a sua conquista.

uadro 1: Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS)
Objetivos 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 seguranga alimentar ¢ melhoria da nutri¢do e promover a agricultura
sustentavel
ODS 3: Assegurar uma vida sauddvel e promover o bem-estar para todos, em todas as idades
ODS 4: Assegurar a educagdo inclusiva e equitativa e de qualidade, e promover oportunidades de
aprendizagem ao longo da vida para todos
ODS 5: Alcangar a igualdade de género e empoderar todas as mulheres e meninas
ODS 6: Assegurar a disponibilidade e gestdo sustentdvel da 4gua e saneamento para todas e todos
ODS 7: Assegurar o acesso confidvel, sustentavel, moderno e a preco 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 industrializagdo inclusiva e sustentavel

ODS 10: Reduzir a desigualdade dentro dos paises ¢ entre eles

ODS 11: Tornar as cidades e os assentamentos humanos inclusivos, seguros, resilientes e sustentaveis

ODS 12: Assegurar padrdes de produ¢do e de consumo sustentaveis

ODS 13: Tomar medidas urgentes para combater a mudanca climética e seus impactos

ODS 14: Conservagdo e uso sustentavel dos oceanos, dos mares e dos recursos marinhos para o
desenvolvimento sustentavel

ODS 15: Proteger, recuperar ¢ promover o uso sustentavel dos ecossistemas terrestres, gerir de forma
sustentavel as florestas, combater a desertifica¢do, deter e reverter a degradagdo da terra e deter a perda de
biodiversidade

ODS 16: Promover sociedades pacificas e inclusivas para o desenvolvimento sustentdvel, proporcionar o
acesso a justica para todos e construir institui¢des eficazes, responsaveis e inclusivas em todos os niveis

ODS 17: Fortalecer os meios de implementagdo e revitalizar a parceria global para o desenvolvimento
sustentavel

Fonte: Agenda 2030 — ONU (2015).

Nesse contexto, o Acordo de Paris, compromisso firmado em 2015 na 21* Conferéncia
das Partes (COP21) por 195 paises, ao reconhecer que as mudangas climaticas representam uma
ameaca urgente e potencialmente irreversivel para as sociedades humanas e para o planeta,
propuseram acdes a fim de mitigar as mudancas climdticas. Entretanto, o atingimento desses
objetivos encontra alguns desafios conforme destacado por Leal Filho et al. (2023), como a
ruptura das cadeias de suprimentos, a inflagdo nos paises, os problemas de energia, a pandemia
da Covid-19, os conflitos pelo mundo e os proprios trade-offs entre os ODSs. A solugdo para
esses desafios passa pela compreensdo de formas de financiamento sustentavel com vistas ao
alcance dos ODS (Sinha et al., 2021).

Nesse cenario, cabe discutir acerca das finangas sustentaveis ou também conhecida como
finangas verdes e que, de acordo com Zhang, Zhang e Managi (2019), ainda ndo possui consenso
entre os pesquisadores quanto a adequada defini¢do. Migliorelli (2021) corrobora ao afirmar que
no panorama atual hd uma superabundancia de conceitos, defini¢cdes, padrdes industriais e
politicos heterogéneos, o que pode impedir o bom desenvolvimento conceitual que embasa o
financiamento sustentavel.

Conforme Brito e Gonzalez (2007) o termo “finangas sustentaveis” condensa a ligagdo de
duas ideias de progressivo vigor nos ultimos 30 anos e que recentemente tem ganhado atencao da
literatura em decorréncia das mudancas climaticas (Zhang, Zhang e Managi, 2019). A primeira
ideia se refere a atuacdo dos bancos em financiar o desenvolvimento econdmico; a segunda, a
inquietagdo da sociedade com a caréncia de recursos naturais e as implicagdes sociais do
desenvolvimento. Todavia, apenas no final da década de 1990 a definicao de desenvolvimento
sustentdvel surge a agenda das entidades financeiras, quando entdo inicia o uso da ideia de
finangas sustentaveis (Brito & Gonzalez, 2007).

Nessa perspectiva, o desenvolvimento sustentavel ¢ considerado como um processo de
modificagdes em que a exploracdo de recursos, o rumo dos investimentos, o sentido do
desenvolvimento tecnologico e as mudangas institucionais sdo concretizadas de forma compacta,
mediante as necessidades presentes e futuras (Caridade, 2011). Assim sendo, Miecoanski e
Palavecini (2017) declaram que nas entidades o desenvolvimento sustentavel precisa ser visto
como um agrupamento de estratégias, elaboradas de forma calculada para orientar agdes
institucionais, procurando que as proprias estejam em concordancia com as necessidades sociais.
Dessa forma, o lucro e a satisfagdo particular dos consumidores, ndo podem ser os exclusivos
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orientadores das atuagdes da organizagdo, o bem-estar social igualmente precisa proporcionar um
rumo para as agoes.

3. METODOLOGIA

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

Para atender ao objetivo deste estudo, a revisdo sistematica foi utilizada a fim de verificar
a integracdo entre temas emergentes, que envolvem o desenvolvimento sustentavel 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 analise, 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 ¢ considerada uma das maiores bases de produ¢do académica,
com artigos de qualidade e carater multidisciplinar (Valenzuela-Fernandez et al., 2019), além de
possuir grande flexibilidade para o uso bibliométrico. J4 a Web of Science ¢ 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 apos o lancamento da Agenda 2030, ndo
houve identificagdo do periodo. Para a busca dos artigos foram utilizadas as expressdes
“Sustainable Finance”, “Green Finance” ou “Environmental Finance” sendo cada um dos
termos ligados pelo conectivo “and” com as expressoes “SDG”, “Sustainable Development
Goals”, “2030 Agenda” ou “Paris Agreement”. Foram incluidos na selecdo 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 com vistas a confirmar a relagdo entre os temas foco do presente estudo e
aqueles que ndo apresentavam relacdo clara com a pesquisa, foram desconsiderados. Nessa
analise 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 satde e a necessidade do desenvolvimento de finangas sustentaveis de modo a
assegurar o acesso universal aos servicos de satide, em alinhamento ao ODS 3 - "Saude ¢ Bem-
estar”.

A andlise foi depurada por meio da aplicacdo das funcdes do pacote Bibliometrix. Este
pacote ¢ uma ferramenta de cddigo aberto em linguagem R que possibilita uma andlise
abrangente de mapeamento cientifico (Aria & Cuccurullo, 2017). Assim, inicialmente, apos a
identificagdao e selecdo dos 100 artigos, eles foram organizados pelas categorias de “Estrato
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Qualis da publicagdo”, considerando Qualis Capes 2017-2020, “Ano da publicagdao” e
“Periddico” em que foi publicado”. Posteriormente, foi feita uma andlise do que vem sendo
discutido e abordado nos artigos base da pesquisa.

4. RESULTADOS E DISCUSSOES
4.1 RESULTADOS

Observando o Grafico 1 e corroborando com Muchiri et al. (2022) foi possivel identificar
um aumento crescente no interesse pela tematica finangas sustentaveis, destacando o ano de 2022
com maior nimero de publicagdes.

Grafico 1 — Numero de artigos publicados por ano
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Fonte: autores.

Quando ¢ relacionado o numero de artigos com o estrato qualis, nota-se a relevancia do
tema pois muitos estudos analisados foram publicados em periddicos classificados em Al ou A2.
Entretanto, um maior nimero de artigos estarem classificados como NA (ndo avaliado), se deve
ao fato de periodicos que estdo classificados em outra area que nao seja “Administragdo Publica
de Empresas, Ciéncias Contédbeis e Turismo”, e também o fato de muitos peridédicos, apesar de
terem alto fator de impacto, ndo serrem classificados pelo critério Qualis Capes disponivel na
Plataforma Sucupira.

Grafico 2 — Numero de artigos publicados por estrato
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Fonte: autoras.

Quadro 2 apresente todos os periodicos listados de acordo com o nimero de publicagdes
analisadas na presente pesquisa.



Quadro 2 — Distribui¢do dos artigos nos periodicos

Numero

Periodico .
todt de artigos

China Quarterly of International Strategic Studies

Land Use Policy

World Development

Anthropocene Review

Mirovaya Ekonomika I 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 v 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
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Economics. Journal Articles




World Economy and International Relations
Economic Research-Ekonomska Istrazivanja
Green Finance

Review of Political Economy

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

Sy (SIS E N E Y [USR [OR) [URR [WRY [N} [ )

Fonte: autoras.

Reforgando um dos resultados de Rodriguez-Rojas et al. (2022), verificou-se que o
periodico “Sustainability” foi aquele com maior nimero de publicacdes, 14 artigos publicados da
base de dados coletada. Outros dois periodicos se destacaram com 5 artigos publicados cada,
sendo eles “Journal of Sustainable Finance and Investment” e “Environmental Science and
Pollution Research”.

Considerando o tema da pesquisa, confirmou-se alguns termos de destaque nos estudos
analisados, como “Green Finance”, “Sustainable finance” e “Sustainable Development Goals”. A
wordcloud (Figura 1) gerada pelas palavras chaves dos autores a partir do pacote Bibliometrix no
software R demonstra visualmente a frequéncia ¢ a importancia das palavras no contexto em
analise. Além disso, as palavras destacadas no segundo plano como “Climate change”, “ESG”,
“Paris Agreement” e “Green Bonds”, sdo termos relevantes e que possibilitaram uma
compreensao mais profunda do assunto tratado.

Figura 1 - Wordcloud

green honds epergy efficiency
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sustainahle finance

...... sustainability sorese:
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sustainable development

Fonte: autoras

Os estudos de Zhang, Zhang e Managi (2019) reconheceram que ainda ndo possui
consenso entre os pesquisadores quanto a adequada definicao dos termos finangas sustentaveis ou
também conhecida como finangas verdes. Em conformidade com os autores, ao analisar a nuvem
de palavra pode-se constatar que ainda ndo h4d um termo exato para tratar de financas
sustentaveis. A propria nuvem aponta como termo mais frequente "financas verdes". Ha ainda
"financiamento verde" que 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, definigdes, padroes industriais e
politicos heterogéneos, o que pode impedir o bom desenvolvimento conceitual que embasa o
financiamento sustentavel.



Ainda, ¢ notavel a presenca do termo “Climate Change” na nuvem de palavras, que ¢
considerada uma preocupagao atual pela questdo da mudanca climatica e um esfor¢o de transi¢ao
para financas sustentaveis, envolvendo o compromisso do Acordo de Paris. Consoante com tal
questdo, Monasterolo e Angelis (2020) asseguram que o alcance das metas climaticas
estabelecidas no Acordo de Paris depende de uma transi¢do para o financiamento sustentavel, que
garanta, portanto, uma economia de baixo carbono.

Com o levantamento dos artigos mais citados globalmente (Figura 2), destaca-se o estudo
de Rasoulinezhad e Taghizadeh-Hesary (2022) como o artigo mais citado.

Figura 2 — Artigos mais citados globalmente

RASOULINEZHAD E, 2022, Energy Effic. e
SINHA A, 2021, J ENVIRON MANAGE
CLARK R, 2018, Land USE Policy °
MONASTEROLO 1, 2020, Ecol. Econ. e
TOLLIVER C, 2019, Environ. Res. Lett. 0
2, Borsa Istanb. Rev. °
Ann. Oper. Res. @

LEE W, 2020, J. Asian Financ. Econ. Bus. @

KHAN M

Documents

KUMAR S, 2|

LIV H, 2022, Environ. Sci. Pollut. Res.

MIGLIORELLI M, 2021, SUSTAINABILITY

Global citations

Fonte: autoras.

Rasoulinezhad e Taghizadeh-Hesary (2022) abordaram em sua pesquisa a questdo do
financiamento verde no contexto do desenvolvimento das energias renovaveis, enfatizando a
existéncia de interagdes entre energia verde, financiamento verde e eficiéncia energética com
intuito de favorecer a meta em atingir os objetivos de desenvolvimento sustentavel (ODS) que
possuem relagdo, como energia acessivel e limpa, agdo climdtica e vida terrestre, associados com
a protecao do planeta até 2030.

O estudo de Sinha et al. (2021), segundo artigo mais citado, os autores discutem a questao
do financiamento verde como um possivel elemento que auxilia na melhoria da responsabilidade
ambiental e social. Segundo os 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 andlise critica da literatura e a partir
disso, concluiram que s3o necessarios esfor¢os mais estruturados para estimular investimentos
em iniciativas de longo prazo e sustentaveis 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 sdo de natureza
setorial.

4.2 DISCUSSOES

Os 100 artigos analisados exploram as finangas sustentaveis em diferentes contextos. De
modo geral, eles apresentam a transicao para essas financas como uma forma de ferramenta para
o alcance dos ODS, evidenciando a preocupagdo com as questdes climaticas, utilizando o termo
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“financiamento climatico” como aquele destinado a mitigacdo e adaptagdo as alteracdes
climaticas, alinhado ao ODS 13 especifico em abordar metas e acdes 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 sera o alcance dos ODS. Os autores
encontraram forte relacdo entre o modelo de financiamento sustentavel com os Objetivos
relacionados aos trés pilares, que sdo econdmico, social e ambiental, incluindo ODS 13.

No contexto da gestdo de riscos climdticos e finangas sustentaveis, discute-se também a
energia limpa e a eficiéncia energética, com foco na questdo 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 € o financiamento verde tém um papel
potencial e significativo na sociedade humana para combater eficazmente as alteracdes climaticas
e alcangar o desenvolvimento sustentavel.

Os resultados de Liu & Xia (2023) demonstram que as energias renovaveis € o
financiamento verde sdo bons indicadores ambientais. Zhou et al. (2019) reforgam 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 acontecerao com fortes
incentivos governamentais. Nesse contexto, apresenta-se como uma lacuna para pesquisa um
aprofundamento sobre regulamentos governamentais como forma de apoiar e promover o
financiamento sustentavel, além dos instrumentos financeiros necessarios.

Nos estudos analisados héa trabalhos empiricos, 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 OCDE (Organizacdo para a Cooperagdo e Desenvolvimento
Economico), e estudos com paises do BRICS, sendo maioria com a China, além de estudos em
outros paises da Asia ¢ da Africa. De antemdo, ressalta-se a como sugestio a necessidade de
maior quantidade de pesquisas para compreender o financiamento sustentdvel em paises da
América Latina.

A andlise também destacou estudos com abordagem 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 gestdo e alocagdo de capital. Van Veelen (2021) defende que, ao analisar a forma como a
agricultura hipocarbdnica ¢ montada como um recurso para investimento, pode-se comegar a
compreender por que razdo o financiamento verde ¢ agrupado em alguns locais, mas nao noutros.

Na perspectiva dos estudos citados, sugere-se para pesquisas futuras o aprofundamento
em analises mais regionais e setoriais ou até mesmo municipais, no intuito de evidenciar
situagdes locais que possam contribuir com a compreensdo e entendimento das financas
sustentaveis, como € 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 teodrica e mais conceitual (Kumar et al., 2022; Ozili, 2022;
Rodriguez-Rojas et al., 2022) fizeram andlise da literatura com vistas a uma melhor compreensao
dos principais temas da pesquisa, bem como identificar caminhos futuros de pesquisa, fornecendo
uma visdo abrangente para compreensdo do financiamento verde a académicos, decisores
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politicos e profissionais. Sob esta abordagem, Clark et al. (2018), sob uma analise critica da
literatura quanto ao financiamento, ja vinham identificando a necessidade esfor¢os 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 pos-COVID-19. Outros trabalhos também abrangeram a questao
da pandemia pelo COVID-19 no contexto das finangas sustentaveis (Nerlinger; 2020; Boncheva,
2022). No entanto, foram encontrados poucos com essa abordagem, o que poderia indicar uma
lacuna para um maior nimero ¢ mais profundas pesquisas sobre a relagdo e impacto desta
pandemia nas finangas 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 “finangas sustentaveis”, ora “financas verdes”, ora “financiamento
sustentavel”, confirmando os resultados de Migliorelli (2021). E importante destacar que os
autores da presente pesquisa compreendem as finangas sustentaveis como uma forma mais
abrangente, em que engloba ndo 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 analise, ha autores que
abordaram as finangas sustentaveis especificamente no contexto do pilar social da
sustentabilidade, examinando o impacto social no contexto das instituigdes financeiras
(Kocornik-Mina et al., 2021). Outros estudos fizeram emergir o termo “Financas Sociais e
Sustentaveis” (Rizzello & Kabli, 2020a) e exploraram o instrumento financeiro denominados
“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 ecoinovagoes.

Embora ndo tenha sido um termo chave para as buscas, identificou-se trabalhos no
contexto das financas sustentaveis que abordaram as praticas e critérios ESG (Environmental,
Social and Governance) (Nerlinger, 2020; Liyanage et al., 2021; Evlakhova, 2022; Grau, Oms &
Gonzélez, 2022; Dong et al., 2023). As praticas ESG podem ser consideradas fator estratégico
para as organizacgdes 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 relacdo um caminho promissor para as pesquisas futuras. Danilov (2021) aborda
a transi¢cdo do paradigma classico de finangas para um novo paradigma de finangas sustentaveis,
incluindo os investidores responsaveis, que sao aqueles que compartilham dos principios ESG,
como importantes atores.

Além das praticas ESG, estudos apresentaram instrumentos como forma de transi¢do para
as finangas sustentaveis e alcance dos ODS. Diversos autores abordaram os “green bonds”, ou
titulos verdes ou sustentaveis, como ferramenta para o financiamento sustentavel (Tolliver et al.,
2019; Torvanger et al., 2021; Sinha et al., 2021; Ahmed et al., 2022; Argandofia, Rambaud &
Pascual, 2022). Ahmed et al. (2022) apontaram que os titulos verdes sdo uma técnica eficaz para
promover projetos de energia verde e reduzir consideravelmente as emissodes de carbono. Outros
trabalhos evidenciaram ferramentas inovadoras como fundos soberanos (Chebanov, 2019),
crowdfunding de agdes (Martinez-Gomez et al., 2020), economia circular (Rodrigo-Gonzalez et
al., 2021; Opferkuch et al.; 2022) e as Fintechs (Moro-Visconti et al., 2020; Liu et al., 2022;
Udeagha & Muchapondwa, 2023), porém mais estudos nessa perspectiva sdo necessarios.
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De forma mais escassa, foram encontrados artigos com foco no ODS 6, que visa assegurar
a disponibilidade e gestao sustentavel da dgua e saneamento para todas e todos. Crockford (2022)
indicou que financiamento e parceria para alcangar tal objetivo ainda sdo incipientes. Bosmans &
Mariz (2023) langam mao do termo “economia azul” e constataram que a falta de defini¢des,
métricas e conhecimentos padronizados por parte dos emitentes e investidores sdo barreiras
significativas. Esse cenario demonstra que pesquisas podem ser desenvolvidas nesse contexto e
que had necessidade em aprofundar e conhecer melhor o cenario, além de buscar uma
universalizacdo das definigdes e métricas sobre a questao.

5. CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo teve como objetivo investigar como a literatura de finangas sustentaveis esta
sendo abordada no contexto dos ODS a partir da assinatura do Acordo de Paris. Por meio de uma
revisdo sistemdtica da literatura foi possivel identificar que, mesmo sob conceituagdes,
abordagens e perspectivas distintas, os estudos base da pesquisa examinaram 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 sugestdes que
contribuam para a mudanca de paradigma das finangas tradicionais para as finangas sustentaveis.
De modo geral, considera-se que ha grandes contribui¢des para tal, inclusive com recomendagdes
de quadro de politicas financeiras e fiscais e estratégias a fim de contribuir com o
desenvolvimento sustentavel, tdo iminente e necessario.

E fato que a discussio da tematica é crescente e deve se acentuar ainda mais nos proximos
anos haja vista as discussdes nos foruns internacionais e a aprovagao na COP27, do fundo de
perdas e danos para os paises mais vulneraveis, um reconhecimento de que paises que mais
contribuiram para as mudangas climaticas devem pagar a conta, e com isso estabelecer regras de
funcionamento para esse novo mecanismo financeiro, afetando diretamente as pesquisas em
finangas sustentaveis.

A emergéncia do tema e a inclusdo do financiamento sustentdvel como ferramenta para
esse alcance, inclusive para atingir os ODS, reitera-se a necessidade de pesquisas que
aprofundem tantas outras tematicas 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
sustentdvel sdo necessarias. Considera-se também importante estudos que visem contribuir para
uma universalizagdo de conceitos, defini¢des e métricas do financiamento sustentavel.

Acredita-se na contribui¢do académica desta pesquisa ao demonstrar o cenario atual, bem
como a tendéncia e perspectivas futuras, além de propor pesquisas que busquem aprofundar a
compreensao da tematica. Considera-se uma limitagao 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¢des para o que envolve as finangas sustentaveis.
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