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HARD LAW E SOFT LAW NA REGULAÇÃO DA
SUSTENTABILIDADE: COMPLEMENTARIDADE E

TENSÃO ENTRE FONTES NORMATIVAS1

HARD LAW AND SOFT LAW IN SUSTAINABILITY
REGULATION: COMPLEMENTARITY AND

TENSION BETWEEN NORMATIVE SOURCES

Clara Egydio Previdi de Barros*
Fábio Martins Bonilha Curi**

Resumo: O presente artigo objetiva analisar a trajetória das dis-

cussões internacionais e a consolidação do conceito de ESG (Envi-

ronmental, Social e Governance) e Sustentabilidade, analisando as

principais fontes normativas que englobam o tema. Para tal foi reali-

zada pesquisa doutrinária e histórica, abordando os marcos funda-

mentais da discussão sobre sustentabilidade, desde as tratativas ini-

ciais no meio acadêmico, como a publicação do livro A Primavera

Silenciosa, até as discussões entre Estados, iniciadas na Conferência

de Estocolmo em 1972, culminando no conceito atual de ESG. Foram

analisados os posicionamentos de diversos países, as conclusões des-

sas conferências e o conceito de sustentabilidade estabelecido em

1987 pelo Relatório de Brundtland, diferenciando-o de desenvolvi-

mento sustentável e do modelo ESG, sendo este último estudado em

sua formação histórica, seus três pilares e as diferentes interpreta-

ções, destacando-se a visão melhor aderida pelo mercado. Os resul-

tados demonstram a importância da articulação entre as fontes do di-

reito sustentável, classificadas em leis vinculantes (hard law) e nor-

mativas privadas (soft law). Em conclusão, as leis vinculantes e as
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normativas privadas atuam conjuntamente, cada qual com seus ônus

e bônus, para guiar as instituições sobre o desenvolvimento sustentá-

vel e a aplicação prática dos princípios ESG.

Palavras-chave: Sustentabilidade. Desenvolvimento Sustentá-
vel. ESG. Conferencias. Hard law. Soft law.

Abstract: This article aims to analyze the trajectory of interna-

tional discussions and the consolidation of the concept of ESG (Envi-

ronmental, Social and Governance) and Sustainability, analyzing the

main normative sources that encompass the theme. To this end, doc-

trinal and historical research was carried out, addressing the funda-

mental milestones of the discussion on sustainability, from the initial

negotiations in the academic environment, such as the publication of

the book The Silent Spring, to the discussions between States, initi-

ated at the Stockholm Conference in 1972, culminating in the current

concept of ESG. The positions of several countries, the conclusions of

these conferences and the concept of sustainability established in

1987 by the Brundtland Report were analyzed, differentiating it from

sustainable development and the ESG model, the latter being studied

in its historical formation, its three pillars and the different interpreta-

tions, highlighting the vision best adhered to by the market. The re-

sults demonstrate the importance of the articulation between the

sources of sustainable law, classified as binding laws (hard law) and

private norms (soft law). In conclusion, binding laws and private

regulations work together, each with its own burdens and bonuses, to

guide institutions on sustainable development and the practical appli-

cation of ESG principles. 

Keywords: Sustainability. Sustainable Development. ESG. Con-
ferences. Hard law. Soft law.

Sumário: Introdução. 1. A construção históri-
ca da sustentabilidade: consenso moral, dis-
puta política e repetição institucional. 2. Sus-
tentabilidade, desenvolvimento sustentável,
TBL e ESG: distinções conceituais e mudan-
ça de racionalidade. 3. Fontes normativas da
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sustentabilidade: complementariedade e ten-
são entre hard law e soft law. 3.1. O núcleo
crítico: conflitos metodológicos e o risco de
inconsistência (e de greenwashing estrutu-
ral). Conclusão.

Introdução.

A sustentabilidade é um tema que apesar de muito debatido,

ainda gera incertezas quanto à sua efetividade no debate contempo-

râneo. As dúvidas são perceptíveis: aquilo que começou como alerta

acadêmico-científico, transformou-se em agenda multilateral, migrou

para a regulação jurídica interna e, mais recentemente, passou a ser

operacionalizado (e disputado) no espaço empresarial por meio de

métricas, relatórios e ratings. Paralelamente a isso, a expressão pas-

sou por variações, sendo difícil compreender as diferenças entre sus-

tentabilidade, e, por exemplo, a sigla E.S.G. Essa trajetória, portanto,

não é linear nem pacífica: o debate sempre esteve tensionado pela

desigualdade material entre Estados, pela lentidão decisória das ins-

tâncias jurídicas e pela tentativa do mercado de não perder o foco em

sua finalidade precípua, qual seja, o lucro.

A premissa que fundamenta este artigo parte exatamente des-
se impasse: há urgência climática e pressão social crescente, mas o
Direito é moroso e frequentemente reativo, enquanto o setor privado
opera em ciclos rápidos e busca ferramentas de reputação, risco e
financiamento. Nesse contexto, o trabalho propõe compreender a
evolução histórica das discussões sobre sustentabilidade e examinar
como o E.S.G se consolida como linguagem empresarial contemporâ-
nea, destacando-se as “fontes” normativas que guiam a prática: hard
law (vinculante) e soft law (flexível/voluntária).

Para tanto, o estudo se apropriará do método dedutivo para se

apropriar de estudos teóricos já existentes sobre o assunto e de aná-

lise de dados públicos sobre normas, com foco na transição concei-

tual do desenvolvimento sustentável para as práticas e diretrizes ESG.

Revista Semestral de Direito Empresarial, Rio de Janeiro, n. 38, p. 189-218, jan./jun. 2026    191



Para isso, serão explorados os conceitos fundamentais, analisadas

suas principais fontes normativas observando-se os prós e contras de

cada perspectiva identificada.

1. A construção histórica da sustentabilidade: consenso moral,

disputa política e repetição institucional.

A primeira camada decisiva para compreender o tratamento
contemporâneo da sustentabilidade é reconhecer que o tema surge
como síntese de conhecimento científico, pressão social e conflito
geopolítico — e não como simples “boa prática”. Antes da institucio-
nalização diplomática, dois impulsos aparecem como gatilhos: (i) a
denúncia científica dos limites materiais do planeta (Clube de Roma
e Limits to Growth), que explicita o problema do crescimento expo-
nencial do consumo frente à finitude de recursos; e (ii) a crítica eco-
lógica simbolizada por Primavera Silenciosa, que transforma dano
ambiental em linguagem pública e moral, antecipando a ideia de ris-
co sistêmico.

O Clube de Roma é uma organização fundada em 1968 que

tinha como objetivo discutir o que eles entendiam como a "situação

difícil da humanidade"2. Seu início se deu de fato com a reunião de

diversos cientistas europeus que buscavam entender e conectar com-

ponentes presentes na sociedade como um todo, mas não necessaria-

mente unidos, sendo eles questões econômicas, políticas, naturais e

sociais.

O grupo reuniu uma equipe do MIT (Massachusetts Institute of

Technology), oportunidade na qual o professor do Instituto, Jay Fos-

ter, propôs o uso de modelos computacionais para tratar dos sistemas

discutidos no grupo. Com isso, foi desenvolvido um sistema que trou-

xe à tona as implicações do crescimento exponencial desenfreado do
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consumo, considerando principalmente as limitações do planeta, co-

locando em pauta a população, produção agrícola, esgotamento de

recursos, produção industrial e poluição. Desse grupo, resultou o im-

portante relatório denominado "Os Limites do Crescimento". Esse ma-

terial foi essencial para tratar do tema sustentabilidade, principalmen-

te porque colocava em pauta o consumo humano e sobre como está-

vamos cada vez mais próximos e cada vez mais degradando o planeta

e seus recursos3.

Também no mesmo período (1969) ocorre a publicação da

obra "Primavera Silenciosa", da bióloga Rachel Carson. Em seu livro,

ela retrata exatamente a questão da proteção da natureza e os cuida-

dos que os seres humanos devem ter, principalmente considerando o

alto uso de pesticidas na agricultura, prática muito comum na época

e que ela já havia apontado trazer diversas consequências para o

meio ambiente4. 

Mesmo tendo em foco um assunto tão específico – o uso de

pesticidas –, seu texto traz uma reflexão precisa das preocupações da

época quanto ao meio ambiente. O livro colocou em pauta a destrui-

ção da fauna e da flora pelo homem, pois no fluxo em que estáva-

mos, alcançaríamos uma primavera sem vozes, sem pássaros, flores,

frutos, sem vida. Isso foi visto quase como uma previsão do futuro

que nos aguardava.

Aquela era uma primavera sem vozes. Pelas ma-

nhãs, que outrora haviam vibrado em conse-

qüência do côro matinal dos papos-roxos, dos

tordos-dos-remedos, dos pombos, dos gaios, das

corruíras, e de vintenas de outras aves canoras,

não havia, agora, som algum; sòmente o silêncio
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pairava por cima dos campos, das matas e dos

pantanais. Nas fazendas, as galinhas chocavam;

mas nenhum pintainho nascia. Os lavradores

queixavam-se por não conseguirem mais criar

porco nenhum; as crias eram pequenas, e os lei-

tõezinhos sobreviviam apenas uns poucos dias.

[...] Até mesmo os rios se mostravam agora desti-

tuídos de vida. Os pescadores já não visitavam

mais os seus cursos d’água, porquanto todos os

peixes tinham morrido. Nas calhas, por baixo dos

beirais, e por entre as telhas dos telhados, um pó

branco, granulado, ainda formava umas poucas

faixas; algumas semanas antes, êsse pó tinha caí-

do, como se fôra neve, por cima dos telhados e

dos relvados, bem como por cima dos campos e

dos rios. Nenhuma obra de feitiçaria, nenhuma

ação de inimigo, havia silenciado o renascer de

uma nova vida naquele mundo golpeado pela

morte. Fôra o povo, êle próprio, que fizera aqui-

lo. Esta cidade não existe concretamente; mas ela

poderá encontrar fàcilmente milhares de suas se-

melhantes, nos Estados Unidos e por outras par-

tes do mundo. Não sei de comunidade nenhuma

que haja sofrido todos os infortúnios que descre-

vo. Contudo, cada um de tais desastres já aconte-

ceu, efetivamente, em algum lugar; e muitas co-

munidades verdadeiras já sofreram, de fato, um

número substancial dessas desgraças. Um espec-

tro sombrio se espalmou por cima de nós, quase

que sem ser notado; e esta tragédia imaginada

poderá fàcilmente tornar-se dura realidade, de

que todos nós deveremos ter conhecimento. Que

foi que já silenciou as vozes da primavera em

inúmeras cidades dos Estados Unidos?5 
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A Conferência de Estocolmo (1972), por sua vez, inaugura a

sustentabilidade como tema multilateral não só por seus documentos,

mas pelo ambiente social e político que revela: participação de socie-

dade civil, formação de fóruns paralelos e crescimento do papel de

atores não estatais. Tratava-se do período da Guerra Fria, com am-

biente desfavorável às negociações internacionais, e um risco iminen-

te de uma nova guerra iniciar. São diversos interesses e prioridades

que foram colocados em pauta pelas delegações.

Nesse sentido, as delegações da conferência estavam dividi-

das em 3 grandes grupos, sendo eles: 1º mundo, capitalistas liderados

pelos Estados Unidos (EUA); 2º mundo, comunistas liderados pela

União das Repúblicas Socialistas Soviéticas (URSS); e 3º mundo, os

subdesenvolvidos seguindo em sua maioria um posicionamento neu-

tro – atualmente chamados de países do sul global. Este cenário de-

sencadeou duas questões de extrema relevância para o momento.

Primeiramente, a grande maioria dos países aliados à URSS
não se dispôs a participar dos debates. Tal fato se deu pela disparida-
de no tratamento entre os países pela Organização das Nações Uni-
das (ONU), materializada na participação das Alemanhas. Como
membro efetivo da organização, a Alemanha Ocidental foi convidada
a participar ativamente dos debates, tendo inclusive poder de voto
sobre os temas. Em contrapartida, a Alemanha Oriental foi convidada
apenas como participante, sem espaço para debater e tomar decisões
sobre o tema. Como forma de protesto, a URSS e outros países não
compareceram a Estocolmo, negando sua participação nas negocia-
ções.6

Mesmo com essa importante ausência, Estocolmo evidenciou

a fratura estrutural que atravessará décadas: a disputa entre países

industrializados (com capacidade financeira e tecnológica para impor
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padrões) e países em desenvolvimento. Essa tensão Norte–Sul foi um

elemento permanente: quando os países centrais já “internalizaram”

parte do custo da degradação (após terem se industrializado sem li-

mites), podem propor freios; os países periféricos, por sua vez, rei-

vindicam soberania e equidade distributiva de custos e responsabili-

dades. O conflito é ilustrado pelo episódio Argentina–Brasil sobre o

artigo 20 da Declaração, onde soberania e prevenção de danos trans-

fronteiriços se chocam. Previa o referido artigo:

Os Estados informarão sobre as atividades reali-

zadas em seu território, quando considerar ne-

cessários tais informes para evitar consequência

prejudiciais fora de sua jurisdição nacional.7 

A delegação da Argentina acreditava que tal disposição deve-

ria ser mandatória a todas as nações – buscava formas de evitar a

construção de uma hidrelétrica em seu território. O Brasil, por sua

vez, defendeu a soberania dos Estados e sua liberdade para entender

qualquer exigência como obrigatória ou não. Ocorre que, conforme

publicado à época pelo jornal Folha de São Paulo, havia a iminência

da construção de estradas no norte do Brasil, obras estas que muitos

acreditavam que levariam a uma grande devastação da Amazônia. Se-

ria um avanço para o país, mas com uma consequência grave.8 

De todo modo, tais entraves não impediram que a conferência

alcançasse uma conclusão. Mesmo que com algumas ressalvas, as

delegações entregaram a Declaração da Conferência das Nações Uni-

das sobre o Meio Ambiente Humano, estabelecendo 26 princípios so-

bre o tema. Também foram elaboradas 109 recomendações, as quais

foram reunidas no Plano de Ação para o Meio Ambiente Humano.
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No mais, conforme bem pontuado por Lago, a influência da

Conferência de Estocolmo não se limitou aos documentos produzi-

dos no momento, mas foi de extrema relevância para não somente

fortalecer a ONU como instituição, como também para a influência na

realização de outras conferências e a criação do Programa das Nações

Unidas para o Meio Ambiente (PNUMA).

A maioria dos autores considera que as principais

conquistas da Conferência de Estocolmo – inde-

pendentemente dos êxitos ou derrotas de países

específicos ou de grupos negociadores – teriam

sido as seguintes: a entrada definitiva do tema

ambiental na agenda multilateral e a determina-

ção das prioridades das futuras negociações so-

bre meio ambiente; a criação do Programa das

Nações Unidas para o Meio Ambiente – PNUMA

(UNEP, pelas iniciais em inglês); o estímulo à

criação de órgãos nacionais dedicados à questão

de meio ambiente em dezenas de países que ain-

da não os tinham; o fortalecimento das organiza-

ções não- governamentais e a maior participação

da sociedade civil nas questões ambientais.9 

Conforme apontado no trecho acima, merece atenção a cria-
ção do PNUMA. Foi este um dos elementos essenciais decorrentes de
Estocolmo, que levou à criação de órgãos nacionais e ao fortaleci-
mento de organizações não governamentais. Tal programa manteve
os debates sobre os impactos ambientais e não permitiu que o tema
fosse esquecido.

A Conferência de Estocolmo desencadeou diversas discussões

sobre a necessidade de medidas urgentes para garantir a sobrevivên-

cia do planeta. Estas, que antes corriam em paralelo a questões eco-
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nômicas, devido a crises ambientais – como as crises do petróleo de

1973 e 1979 – passaram a ser relacionadas àquelas sobre desenvolvi-

mento dos países e os interesses da indústria. A iminência dos impac-

tos do meio ambiente na economia foi de extrema importância para

o desenvolvimento do tema sustentabilidade – termo este que ainda

não era usado ou possuía o significado que temos hoje.

Atrelar causas ambientais ao desenvolvimento econômico

leva à observação e ao estudo sobre a forma como são utilizadas as

matérias-primas, considera-se o cuidado com aquelas que são ou não

escassas, e por fim, como o espaço internacional precisa colaborar

para alcançar o desenvolvimento sustentável, termo este que se de-

monstrou extremamente necessário para as discussões.

Com isso, antes da realização de uma nova conferência, em
1983, temos a criação da Comissão Mundial sobre Meio Ambiente e
Desenvolvimento (CMMA) pela ONU. Esta comissão, presidida pela
Primeira-Ministra da Noruega na época, Gro Harlem Brundtland, pu-
blicou em 1987 o relatório “Nosso Futuro Comum”, também conheci-
do como Relatório Brundtland.

O Relatório Brundtland reorganiza o debate ao consolidar o

conceito de desenvolvimento sustentável e ao atrelar definitivamente

meio ambiente e economia: a degradação deixa de ser “externalidade”

para se tornar condicionante do próprio crescimento. Além disso, o re-

latório explicita que a efetividade depende de instrumentos institucio-

nais (leis, incentivos, participação local) e de uma mudança coordena-

da, e não de uma oposição simplista entre “vilões” e “vítimas”.

Além de estabelecer importantes orientações sobre o tema, o
relatório trouxe algo inusitado, ele consolidou o conceito de desen-
volvimento sustentável, assim como estabeleceu os conceitos ESG,
apontando que “o desenvolvimento que satisfaz as necessidades do
presente sem comprometer a capacidade das futuras gerações de sa-
tisfazer as suas próprias necessidades.”10
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Vinte anos após a Conferência de Estocolmo, a Rio 92 repre-

sentou uma maturação11, qual seja, a incorporação de aspirações do

Sul global e produção de documentos programáticos e convenções,

ampliando o “pacote normativo” ambiental. Entretanto, a produção

documental não equivaleu à execução política; a agenda se expan-

diu, porém, a implementação foi irregular e sujeitou-se a ciclos de

vontade estatal.

O período posterior é repleto de marcos importantes, tais

como (Joanesburgo/Rio+10,12 Rio+20,13 Agenda 2030, Acordo de Pa-

ris14 e Estocolmo+50, porém, em todos há uma dupla constatação: há

continuidade discursiva e refinamento institucional, mas resultados

frequentemente aquém da urgência — gerando ceticismo social e, até

mesmo, enfraquecimento e descrédito da expressão sustentabilidade.

Em outras palavras: o plano multilateral produziu legitimidade

e trouxe o tema da sustentabilidade à tona. A efetividade, contudo,

não se materializou como era desejado e necessário.
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11  ALEXANDRE HARLEI FERRARI. De Estocolmo, 1972 a Rio+20 em 2012: o discurso ambiental

e as orientações para a educação ambiental nas recomendações internacionais. [s.l.] Editora

ANAP, [s.d.].p.78

12  ORGANIZAÇÃO DAS NAÇÕES UNIDAS. United Nations, [s.d.]. World Summit on Sustainable

Development, 26 August-4 September 2002, Johannesburg. Disponível em:

https://www.un.org/en/conferences/environment/johannesburg2002. Acesso em: 27 mar.

2026.

13  ORGANIZAÇÃO DAS NAÇÕES UNIDAS. United Nations, [s.d.]. Building on the Millennium

Development Goals. Disponível em: https://www.un.org/en/conferences/environment/rio2012.

Acesso em: 27 mar. 2026.

14  ORGANIZAÇÃO DAS NAÇÕES UNIDAS. Stockholm+50, [s.d.]. About. Disponível em:

https://www.stockholm50.global/about/about. Acesso em: 27 mar. 2026.



2. Sustentabilidade, desenvolvimento sustentável, TBL e ESG:

distinções conceituais e mudança de racionalidade.

O contexto histórico acima permite uma melhor compreensão

da origem das ideias eu permeiam o tema sustentabilidade, isso por-

que, o conceito não é fixo determinado, ele se altera com o tempo e

com o contexto econômico e social. Porém, é importante destacar

que “sustentabilidade”, “desenvolvimento sustentável” e “ESG” não

são sinônimos. 

Sustentabilidade é um conceito transdisciplinar, dinâmico e

com demarcações históricas importantes; desenvolvimento sustentá-

vel (DS) tem natureza de uma formulação-guia (macroobjetivo) para

compatibilizar necessidades presentes e futuras; e ESG, assim como a

sigla TBL são modelos de operacionalização. 

O desenvolvimento sustentável, na formulação brundtlandia-

na, contém dois núcleos críticos: (i) “necessidades” (com centralidade

da pobreza e justiça social) e (ii) “limitações” tecnológicas e institu-

cionais. Isso desloca a discussão do “ambiente” como tema isolado

para uma economia política do futuro: padrões de consumo, desi-

gualdade global e capacidade administrativa são parte do problema.

Sobre sustentabilidade, Mikhailova afirma não se tratar so-

mente de um objetivo macro, mas sim de um conceito de economia

ecológico. Daí o seu caráter transdisciplinar 

O conceito de sustentabilidade é não somente

um objetivo no nível macro, mas o principal con-

ceito da Economia Ecológica. Justifica-se, assim,

a abordagem do conceito de sustentabilbidade

com base em um enfoque transdisciplinar. Na

medida que essa abordagem vem sido desenvol-

vida, os conceitos da sustentabilidade e de de-

senvolvimento sustentável continuam evoluindo.

As próximas seções abordam a evolução das
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definições de desenvolvimento sustentável e as

etapas da sua mensuração, na prática.15 

Desenvolvimento sustentável (DS) surge com o relatório

Brundland com o objetivo de estabelecer um conceito guia. Segundo

o relatório, DS é o “o desenvolvimento que satisfaz as necessidades

do presente sem comprometer a capacidade das futuras gerações de

satisfazer as suas próprias necessidades” (Tradução Livre).16 

O relatório associa a ideia de justiça social e valores éticos,
reconhecendo vulnerabilidades e observando que é necessária a bus-
ca por soluções e investimentos que preservem a realidade das gera-
ções futuras. Somado a isso, apresentam também a pobreza como
uma das principais causas de problemas ambientais, não sendo pos-
sível afastar tal pauta ao tratar de DS.17 

A sigla E.S.G, por sua vez, surge em 2004 no relatório da Or-

ganização das Nações Unidas (ONU) “Who cares wins”18. Inserindo

no mesmo contexto os aspectos ambientais (Environment), sociais

(Social) e ampliando o conceito para dar espaço à governança (Go-
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em: 27 mar. 2026.

18  PACTO GLOBAL REDE BRASIL. ESG: O termo ESG. Pacto Global, [S. l.], [s. d.]. Disponível

em: https://www.pactoglobal.org.br/esg/25/02/2026. Acesso em: 25 fev. 2026



vernance). Fundamentado nesses três pilares que apesar de diferen-

tes, se complementam e juntos permitem uma operacionalização de

uma estrutura corporativa ou institucional sustentável.

Menos comentado, mas também bastante relevante o Triple

Bottom Line (TBL) é outra forma de operacionalizar o DS em raciona-

lidade corporativa: a empresa sustentável seria aquela que equilibra

people, planet, profit. Fruto do trabalho de John Elkington, publicado

em 1997, o autor reconhece a sustentabilidade como um elemento

essencial para o avanço e sobrevivência da sociedade, formulando

um guia para atingir seus objetivos. Diz o autor, in verbis: “Executivos

que buscam compreender a dimensão completa do desafio emergente

devem auditar as performances e metas futuras considerando o triple

botton line” 19(tradução livre).

Esse método, elaborado quase uma década antes do ESG, tem

como inovação “acrescentar” preocupações sociais e ambientais, mas

também reconhecer uma interdependência sistêmica, qual seja: a so-

ciedade depende da economia; mas a economia depende do ecossis-

tema.

Analisando de forma comparativa as siglas, é possível notar

uma importante transição TBL ? ESG, pois o ESG não apenas reorga-

niza a mesma tríade: ele substitui o “profit” por governança, sinalizan-

do que o mercado passa a tratar a sustentabilidade menos como “re-

sultado” econômico e mais como estrutura de decisão, controle e

transparência. A lucratividade permanece, mas seu acesso passa a de-

pender de processos, integridade, prestação de contas e gestão de

riscos.

Em termos práticos, essa mudança explica por que ESG se dis-

semina: ele conversa com o “idioma” do investidor (risco, disclosure,
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governança), com o “idioma” do consumidor (marca e identidade) e

com o “idioma” regulatório (compliance e deveres). Em outras pala-

vras, permite demonstrar compromisso, atrair capital e construir re-

putação, ainda que nem sempre consiga provar impactos materiais

no desenvolvimento sustentável.

De toda forma, essa ambiguidade (ferramenta de sustentabili-

dade vs. ferramenta de mercado) é um ponto crítico, pois ESG não é

a sustentabilidade em si (e nem desenvolvimento sustentável). Trata-

se de um modelo que operacionaliza pretensões e todo modelo,

pode distorcer, simplificar e até simular dados e informações.

3. Fontes normativas da sustentabilidade: complementariedade

e tensão entre hard law e soft law.

O presente artigo não tem a pretensão de se aprofundar em

leis ou normas (públicas ou privadas) que versam sobre sustentabili-

dade. Os objetivos são menos pretensiosos, mas bastante importan-

tes, pois o que se percebeu ao longo dos últimos anos é que no que

diz respeito à sustentabilidade, há normas com caráter cogente, pro-

mulgadas por Entes com poder de jurisdição; e a há normas privadas

ou públicas que apesar de figurarem como recomendações, sujeitam

seus “violadores” a sanções privadas de bastante impacto, gerando,

consequentemente, dúvidas sobre o tema. 

O denominado “hard law” pode ser descrito como o conjunto

de normas vinculantes (tratados ratificados e leis internas), cuja força

reside na possibilidade de exigibilidade e cobrança. O mérito do

“hard law” é óbvio: ele cria deveres e permite responsabilização. Mas

possui uma fragilidade central no campo ambiental: o tempo.20 
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No Brasil, por exemplo, temos uma diversidade de leis que

são tidas pelo meio jurídico como relacionadas ao ESG, mesmo que

não necessariamente versem explicitamente sobre ele. É o caso do

artigo 170, inciso VI da CF, por meio do qual tem- se a previsão cons-

titucional da proteção do meio ambiente como um princípio da or-

dem econômica.21 

Focando ainda na questão ambiental, podemos tratar também

da Lei nº 12.305/2010, que instituiu a Política Nacional de Resíduos

Sólidos. Com ela foi estabelecida a obrigação não somente do Estado,

mas também de empresas e do próprio cidadão, sobre o devido cui-

dado com o tratamento de resíduos sólidos, estabelecendo princípios

e objetivos para tal.22 

Estas normas, além de muitas outras, são fontes de direitos

vinculantes que permitem ao Estado a cobrança de instituições sobre

seu cumprimento. Porém, por mais que sejam essenciais, as normas

de hard law possuem uma desvantagem que implicam de forma drás-

tica a movimentação do mercado, qual seja, a demora para serem ins-

tituídas. Observe-se abaixo o quadro que demonstra o trâmite de al-

gumas das leis que remetem à sustentabilidade, e o tempo que levam

para efetivamente fazer efeito ou serem atualizadas.
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Quadro 1. Exemplo e Histórico Hard Law

Diploma Legal Histórico
Período entre Marcos

(Aprox.)

Acordo de Paris

Como base teve a Convenção – Quadro das Nações
Unidas sobre Mudança do Clima, adotada em Nova

York em 1992; teve seu debate iniciado e sua
celebração em 2015; ratificado em 2016; decreto

9.073 apenas em 2017.23

25 anos (de 1992 a
2017)

Lei nº 12.305/2010
Discussões iniciadas pela PL 203/91 em 1991;

passou por diversas alterações e incrementos; texto
aprovado em 2010.24

19 anos (de 1991 a
2022)

Projeto de lei
572/2022

PL apresentado em 14 de março de 2022. Sem
movimentações relevantes até o momento, em
16/06/2026 foi apresentado requerimento para
remessa do projeto à comissão subsequente,

considerando-se o esgotamento de prazo para
manifestação da Comissão de Desenvolvimento

Econômico e para evitar estaguinação do mesmo.25

33 anos (de 1989 a
2022) da primeira

versão para o texto de
hoje.

Versão atual 5 anos
(2017 a2022)

Decreto nº
3.678/2000

Promulga a Convenção sobre o Combate da
Corrupção, concluída em Paris em 17 de dezembro
de 1997; em vigor internacionalmente em 1999, no

Brasil em 2000.26

3 anos (de 1997 a 200)

Lei nº 12.846/2013
Originou-se da ratificação do Decreto nº

3.678/2000; projeto de lei foi o 6826/2010; lei
promulgada em 2013.27

10 anos (de 2000 a
2010) entre a

ratificação do decreto
e a PL 3 anos (de 2010

a 2013) para
promulgação da lei

23 24 25 26 27Fonte: Autoria própria (2026)
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Essa demora não é mero defeito burocrático; ela revela a na-

tureza política do problema: sustentabilidade exige redistribuição de

custos e reorganização produtiva, o que implica resistências internas,

assimetrias de poder, disputas setoriais e necessidade de base técni-

co-científica. O Direito, por desenho, é cauteloso; mas o clima e os

mercados não aguardam.

É nesse vácuo que o soft law ganha centralidade. Nesse con-

texto, com uma sociedade cada vez mais consciente, a demanda por

condutas que reflitam o DS e o ESG é exponencial. Conforme ensina

Valério de Oliveira Mazzuoli, o direito internacional precisa se adap-

tar, ser flexível para que todas as necessidades sejam atendidas de

forma eficiente, conceituando desse modo o soft law:

Apesar de não ter ainda, na doutrina internacio-
nalista uma conceituação adequada do que seja
soft law – que , em português, pode ser traduzida
por direito plástico, direito flexível ou direito ma-
leável –, pode-se afirmar que na sua moderna
acepção ela compreende todas aquelas regras
cujo valor normativo é menos constringente que
o das normas jurídicas tradicionais, seja porque
os instrumentos que as abrigam não detêm o sta-
tus de “normas jurídicas”, seja porque seus dispo-
sitivos, ainda que inseridos no quadro de instru-
mentos vinculantes, não criam obrigações de di-
reito positivo aos Estados, ou não cria senão
obrigações constringentes.28 
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Constituem-se assim “normas” que, ao contrário do hard law,

não possuem poderes para obrigar a submissão do indivíduo a ela.

São os casos dos acordos não ratificados por um país, certificações,

raitings entre outras métricas que estabelecem critérios, metodologias

e obrigadões que devem ser observados por aquele que as aplica.

As instituições, sejam Estados, organizações, empresas priva-

das ou públicas, adotam voluntariedade nos padrões que estão à sua

disposição – não há o caráter obrigatório, mas diante da necessidade,

o utilizam. Adiantando-se o tema que será melhor explorado ao de-

correr deste trabalho, uma empresa que pretende demostrar a susten-

tabilidade de sua instuição não põe contar apenas com os mecanis-

mos da lei – omissos e não precisos sobre a classificação do assunto.

Em contrapartida, pode se utilizar Global Reporting Initiative

(GRI),29 utilizando padrões de relatórios mundialmente reconhecidos

como meios aptos a demonstrar o desempenho e medidas tomadas

pela empresa. O ponto chave é a empresa opta por tal uso de modo

voluntário, não há qualquer tipo de exigência ou obrigação decorren-

te do uso dos padrões GRI.

Quando a ciência avança mais rápido que a decisão política,

normas flexíveis funcionam como ponte: padronizam informações

(disclosure), estabelecem expectativas e criam incentivos reputacio-

nais e financeiros. O soft law entra como um mecanismo utilizado na

ausência de uma norma mais forte, sendo aplicado em um cenário de

total voluntariedade do indivíduo. 

Como exemplo no âmbito internacional, temos a Agenda

2030, plano este constituído na resolução 70 da Assembleia Geral da

ONU. Seu conteúdo elenca os 17 ODS que devem orientar as institui-

ções, sempre na busca para alcançar os fatores elencados – a título de
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exemplo: erradicação da pobreza; cidades e comunidades sustentá-

veis e combate às alterações climáticas. Observe-se que estes não

constituem uma regra, não há elemento mandatório. A própria ONU

se refere à agenda como um “apelo global”,30 sendo sua aplicabilida-

de uma disposição voluntária da instituição interessada.31 

Nesta perspectiva Marcelo Varella traz a ideia da “formação

jurídica de normas privadas”, as quais são estruturadas por grupos

privados, reconhecidas e aplicadas no âmbito internacional – o pró-

prio ente privado supre a ausência da lei, e regula o âmbito em que

está instalado:

Neste caso, não há participação do Estado, mas

seu acordo ou tolerância explícita ou implícita

sobre a existência dessas normas. As regulações

produzidas por associações das empresas funcio-

nam de uma forma paralela à regulação pública.

A certificação exclusivamente privada é aceita

pelo direito internacional, como as normas da

Organização Mundial do Comércio para a verifi-

cação dos padrões reconhecidos pela Internatio-

nal Standard Organisation, por exemplo. Isso

quer dizer que os Estados aceitam como norma

jurídica internacional uma regra produzida exclu-

sivamente por empresas privadas, a partir do mo-

mento em que é aceita internacionalmente pelas

empresas.32 
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No plano corporativo, a soft law assume forma ainda mais
concreta por meio de padrões privados, frameworks e sistemas de
rating. Esses mecanismos estruturam a divulgação de informações
ESG e influenciam diretamente decisões de investimento e financia-
mento. A título de exemplo, cita-se o GRI, o International Financial
Reporting Standards (IFRS33, S&P Global Corporate Sustainability As-
sessment (CSA)34, entre outros.

3.1. O núcleo crítico: conflitos metodológicos e o risco de incon-

sistência (e de greenwashing estrutural).

Conforme já apontado, quando se trata de uma demanda cria-
da e resolvida pelo mercado, o cenário que se encontra é uma grande
variedade, trazendo a mesa de materiais excelentes. A construção de
uma boa imagem e um bom resultado dependem sim da variedade,
contudo, se não bem administrados, abrem o jogo para novos riscos.

A fim de tornar mais claro o tema, destaca-se que dentre as
categorias de divulgação, há os frameworks – orientações sobre “‘CO-
MO’ as informações devem ser preparadas e estruturadas, e de
‘QUAIS’ tópicos abrangentes são abordados” viabilizando a divulga-
ção de informações – e os standards – “requerimentos específicos,
detalhados e replicáveis sobre ‘O QUE’ deve ser reportado em cada
tópico”,35 padronizando a coleta de dados. 
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De uso muito comum há também o rating, que constitui uma

nota atribuída pela agência a uma empresa, quantificando o impacto

das práticas adotadas pelas empresas, considerando os 3 pilares tra-

tados. Por fim, o índice, constituindo indicadores que visam a classi-

ficação das empresas, permite o maior destaque daquelas que obtêm

os melhores.

São os casos dos já citados International Financial Reporting

Standards (IFRS) que, por meio do IASB (contabilidade) e do ISSB

(sustentabilidade), estabelece normas voltadas à transparência e fide-

dignidade, focando em informações materiais que influenciem a de-

cisão de investidores através dos padrões IFRS S1 e S2. 

A S&P Global, por sua vez, como agência de rating utiliza o
Corporate Sustainability Assessment (CSA), uma avaliação anual ba-
seada em questionários específicos por área que analisam tópicos de
sustentabilidade para atribuir notas divulgadas em seu Anuário. Ou-
tro exemplo que merece destaque é o raiting do London Stock Ex-
change Group (LSEG). Nomeado LSEG Data & Analytics (antigo Refi-
nitiv), adota uma métrica de 0 a 100 baseada em 23 tópicos controver-
sos de ESG; diferentemente da S&P, sua estrutura não utiliza formulá-
rios, mas sim a análise de dados públicos atualizados semanalmente,
tornando as pontuações definitivas apenas após o ciclo dos últimos
cinco relatórios.36 

O cuidado é preciso ao pontuar que, mesmo que com objeti-
vos similares entre si como transparência, contabilidade e segurança,
as metodologias por elas estabelecidas podem ser extremamente es-
tranhas umas às outras. 

Tal divergência é natural, esperada e faz parte do processo.
Trata-se de diversas camadas que, acabam por influenciar indicado-
res no que trata de suas exigências, princípios e elementos a serem
ponderados.
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Considere-se, em primeiro plano, a entidade autora por si.

Não é possível negar que a estrutura elaborada por uma instituição

vinculada ao PNUMA terá os mesmos critérios que aqueles desenvol-

vidos pelo LSEG. Embora se busque a transparência em uma perspec-

tiva macro sobre o ESG, no nível micro, as entidades possuem finali-

dades distintas que resultam em informações muito pontuais. 

Aponta-se inclusive que tais especificidades – mesmo que ela-

boradas a fim de sanar os interesses de suas gestoras – podem e são

extremamente exploradas pelas empresas. Estas usam diferentes nor-

mativas e diretrizes levando em consideração o que cada metodolo-

gia oferece e como pode melhor se adequar ao seu cenário. Reitera-

se, não existe regra certa, levando muitas vezes à combinação de di-

ferentes normas, a fim de se demonstrar um único conceito.

Para exemplificar tal comportamento, o presente destaca o re-

latório de sustentabilidade da Natura referente ao ano de 2024. Este

conta com diversas normas e diretrizes utilizadas a fim de representar

o desenvolvimento e desempenho da empresa naquele ano. 

O destaque abaixo constitui quadro extraído do referido rela-

tório onde a Natura traz ao leitor quais as normas utilizadas para em-

basar os resultados apresentados. É interessante observar que seu re-

porte se baseia em dois critérios: o reporte financeiro e o reporte não

financeiro – ambos contando com métricas diversas como GRI ou

mesmo os próprios objetivos de desenvolvimento sustentável da

ONU. 

Ao apresentar seus resultados ao mercado a empresa estudada

não se limita à apenas uma estrutura. A diversidade de fontes é utili-

zada exatamente para enriquecer a mensuração do seu avanço e de-

senvolvimento no meio do ESG:37 
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Figura 1 – Normas bases utilizadas pela Natura

Fonte: NATURA&CO. Relatório Integrado Natura &Co 2024. p. 6, [s.d.].

E a Natura não é a única, o relatório de sustentabilidade de

2024 da Brasilseg, por exemplo, traz como normativas orientadoras a

GRI, os Princípios para Sustentabilidade em Seguros (PSI), diretrizes

de Relato Integrado da IFRS Foundation, requisitos da Circular

666/2022 da Sucesp, dez princípios do Pacto Global e, por fim, as

ODS – todas relacionadas a setores específicos.38
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em: https://assets-bbseguros.cld.brasilseg.com.br/2025-04/Brasilseg_RS2024_D6_final_0.pdf.
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Figura 2 – Normas bases utilizadas pela Brasilseg

Fonte: BRASILSEG. Relatório de Sustentabilidade 2024. p. 6, [s.d.].

Tais levantamentos são relevantes para o presente, pois evi-

denciam a complexidade da realidade em que o tema se insere. Sim,

a diversidade de normativas exige uma atenção precisa sobre quais

critérios estão sendo observados, como e por quê. Contudo, tais di-

vergências permitem que as empresas utilizem quesitos mais especí-

ficos e que melhor reflitam determinado negócio. 

Entretanto, um cenário positivo não é a regra, sendo que di-

vergências se mostram prejudiciais quando o tópico em pauta é o

rating. Baseando-se no trabalho Aggregate confusion: The divergence

of ESG rating, em 2023 foi publicado um estudo na Revista Eletrônica

do Departamento de Ciências Contábeis e do Departamento de Atuá-

ria e Métodos Quantitativos da FEA que observou exatamente a forma

como diferentes bases podem trazer diferentes entendimentos sobre

um mesmo tema, focando nas agências Refinitiv (atual LEGD) e S&P
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analisadas pelo grupo do MIT, aplicando-as na análise e comparação

de bancos brasileiros. 

O estudo utilizou o modelo produzido por BERG, KOELBEL e
RIGOBON aprofundando-se na metodologia, o peso e o escopo de
cada fato raiting. Para tal observa-se as diferenças de escopo, de me-
todologia e peso de cada estrutura (scope, measurement e wheight).39

Dando destaque as divergências pontuais são possíveis pontuar com
exatidão que “melhorar as pontuações com um provedor de rating
não resultará necessariamente em pontuações melhores em outro”
(tradução livre).40 

Observe-se as comparações elaboradas pelos grupos.

Tabela 1. Divergências de Pesos.

Agência/Fatores S&P Refinitiv

Ambiental
Social

Governança

13%
32%
55%

14,4%
49,6%
36%

Fonte: MARTININGO FILHO et. al (2023. p.12)

Quadro 2. Divergências de Escopo.

Agência/Fatores S&P Revinitiv

Ambiental
Estratégia Climática
Relatório Ambiental

Eficiência Eco operacional

Emissões
Uso de Recursos

Inovação

Social

Capital Humano
Atração e retenção de talentos

Inclusão financeira
Práticas trabalhistas

Cidadania e filantropia
Direitos humanos
Saúde e segurança
Relatórios sociais

Força de trabalho
Direitos humanos

Comunidade
Responsabilidade do produto
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Governança

Governança corporative
Finanças sustentáveis

Códigos de conduta empresariais
Gerenciamento de riscos e crises

Políticas anticrime
Segurança da informação

Materialidade
Influência política

Outro

Gerenciamento
Acionistas

Estratégia de CSR (Corporate
Social Responsability)

Fonte: MARTININGO FILHO et. al (2023. p.12)

Adicionalmente, as metodologias S&P e Refinitiv não possuem

os mesmos processos para o cálculo das pontuações. Enquanto a pri-

meira utiliza a soma ponderada de indicadores previamente normali-

zados, a outra usa um sistema de classificação percentual, comparan-

do o desempenho das empresas entre elas. 41

Tais diferenças levam a uma conclusão clara: não há como

atribuir notas iguais ou similares quando estas são construídas sobre

valores distintos. Uma realidade como esta resulta em rankings dife-

rentes onde a empresa “A” tem maior rating por uma agência, e, em

contrapartida, é a pior no outro. Foi exatamente isso o que foi com-

provado no estudo ao realizar a comparação de resultados entre qua-

tro bancos.42 

Tabela 2. Divergências de Pesos.

Banco do Brasil Bradesco Itaú Santander

Agência Refinitiv S&P Refinitiv S&P Refinitiv S&P Refinitiv S&P

Rating 75 96 84 97 87 94 91 42

Ambiental 83 93 86 95 84 93 78 49

Social 85 94 89 98 93 93 90 40

Governança 58 96 75 96 80 92 96 41

Fonte: MARTININGO FILHO et. al (2023. p.16)
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Conforme tabela acima, se observada a escala Refinitiv, temos
em ordem do melhor para o pior desempenho: Santander, Itaú, Bra-
desco e Banco do Brasil. Porém, ao observar o S&P temos a ordem
Bradesco, Banco do Brasil, Itaú e Santander. 

As maiores discrepâncias observadas são os bancos Banco do
Brasil (BB) e Santander. O BB se diferencia em peso quando a maté-
ria apreciada é a governança, onde sua média se mostra bem abaixo
das demais entidades, prejudicando seu desempenho em geral.
Quando ao Santander, a disparidade é nítida em todos os fatores. O
desempenho do banco quando analisado pelo S&P é extremamente
baixo em comparação com os demais, e mesmo assim, se encontra na
melhor posição nas métricas da Refinitv.43 

A comparação entre os exemplos aqui apresentados concreti-
za o paradoxo inicialmente apontado neste trabalho. Sim, o mercado
não pode esperara morosidade do direito avançar, e quase como um
organismo próprio este se adapta e evolui conforme as demandas a
ele impostas. 

Contudo, o estabelecimento e reconhecimento de diferentes
metodologias é um tema profundo e que merece atenção minuciosa
ao ser estudado. 

Nesse sentido, a parte mais sofisticada (e que merece ficar no
centro do artigo) é o diagnóstico de que a proliferação de métricas
produz um paradoxo: mais informação pode gerar mais transparên-
cia, mas também pode gerar inconsistência, ruído e arbitrariedade. 

Isso não é detalhe técnico: se dois avaliadores atribuem posi-
ções opostas à mesma instituição, o mercado perde capacidade de
inferir risco e impacto; e a empresa ganha espaço para selecionar a
métrica que melhor performa (fenômeno de “shopping” de frame-
works).44 Em última instância, abre-se espaço para um greenwashing
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não apenas publicitário, mas epistemológico: o problema deixa de ser
“mentir” e passa a ser “medir de modo conveniente”.

Pontua-se ainda, como pode ser possível trazer segurança a
esse meio? Se de seu interesse um investidor estuda e busca com-
preender ao máximo a matéria, criando uma base de conhecimento
com que lhe permite analisar devidamente os relatórios apresentados
pelas empresas. Nesse cenário, um relatório bem estruturado, utili-
zando-se de diferentes métricas refletindo uma auditabilidade e trans-
parência precisa, cumpre seu papel. 

Um leigo, em contrapartida, está muito mais vulnerável a tal
tipo de material. Em primeiro, no consumo diário não se busca o con-
teúdo detalhado e extenso do conhecido compliance. As informações
estão extremamente atreladas às propagandas e breves destaques
realizados nos próprios produtos, como os selos de certificações des-
tacados.

A análise elementar para compreender o que de fato significa
a afirmação do fornecedor sobre sua “sustentabilidade” não existe,
ela é muito profunda para tal. Quais são as exigências de tal selo?
Qual a razão para a atribuição de determinada nota para uma empre-
sa? Quais os requisitos cumpridos para que determinada instituição
reconheça a empresa como ESG? Os parâmetros dessa instituição são
adequados? 

Retomando a análise anteriormente destacada, um leigo não
possui conhecimento para compreender de fato o relatório apresen-
tado pela Natura, do mesmo modo que não consegue julgar com pre-
cisão as razões pelas quais o Banco do Brasil é ou não uma empresa
de destaque no meio empresarial, sendo refém das notas conflitantes
a ele atribuídas. 

Todos estes questionamentos são essenciais, contudo, sem
uma definição sólida sobre o que é ser uma empresa ESG, sem o co-
nhecimento técnico específico para tal, acaba tornando frágil o am-
biente em que se divulga e atribui notas e conceitos ao comércio. 

Por isso, o artigo precisa afirmar com clareza: a governança da

sustentabilidade não é apenas “ter padrões”, mas construir coerência,
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comparabilidade e auditabilidade. Caso contrário, o ESG pode se

tornar mais uma gramática de legitimidade do que um mecanismo

real de transição.

Conclusão.

A evolução do tratamento da sustentabilidade, conforme ex-

posta, revela três questões principais: 1. A sustentabilidade nasce de

um encontro entre ciência, sociedade e política internacional, mas per-

manece marcada por tensões distributivas e por repetição institucional:

documentos se acumulam mais rápido do que implementações; 2- O

ESG consolida-se como linguagem empresarial, por ser um modelo de

implementação. Logo, não substitui o desenvolvimento sustentável,

mas traduz demandas socioambientais em mecanismos de governança

e risco — úteis ao mercado, porém insuficientes como prova de impac-

to; 3. Hard law e soft law atuam conjuntamente: o primeiro fornece vin-

culatividade e legitimidade; o segundo fornece velocidade, padroniza-

ção e incentivo reputacional. O problema central passa a ser a fricção

entre múltiplos padrões e a consequente instabilidade de métricas, que

pode comprometer a confiança do sistema.

A partir dessa leitura, o caminho mais realista não é escolher

entre Estado e mercado, mas reconhecer a necessidade de arranjos

híbridos: hard law como espinha dorsal (deveres mínimos e respon-

sabilização) e soft law como infraestrutura operacional (disclosure,

comparabilidade, instrumentos de transição). O êxito do modelo de-

pende menos de “mais selos” e mais de convergência metodológica,

transparência sobre pesos/escopos e mecanismos robustos de verifi-

cação. Sem isso, corre-se o risco de caminhar para uma sustentabili-

dade apenas narrativa — exatamente o tipo de futuro silencioso que

a própria genealogia do tema buscou evitar.
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