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1. Introducao

No ambito da green agenda da Unidao Europeia, preveem-se nos proximos anos varias
iniciativas legislativas e regulatorias na area do investimento sustentavel, com o
objetivo de reorientar os fluxos de capitais para esse tipo de investimento,
possibilitando o cumprimento dos objetivos energéticos e climaticos decorrentes das
convencgoes internacionais.

Nesse contexto, entra em vigor, no dia 10 de marco de 2021, um novo regulamento
sobre transparéncia em matéria de investimento sustentavel (o Regulamento da
Transparéncia), o qual é diretamente aplicavel em Portugal’, e exige aos operadores
do setor financeiro que gerem ativos ou organismos de investimento coletivo, ou que
prestem servicos de consultoria financeira, o cumprimento de novas regras de
transparéncia em matéria de investimento sustentavel e riscos de sustentabilidade.

O Regulamento da Transparéncia é complementado pelo designado regulamento da
taxinomia’ (0 Regulamento da Taxinomia), que entrou em vigor em 12 de julho de
2020.

2. Que entidades estao sujeitas?

Para uma melhor compreensdao das novas regras, é
necessario ter em conta os seguintes conceitos chave:

“Fatores de sustentabilidade”
As questdes ambientais, sociais e laborais, o respeito dos
direitos humanos, a luta contra a corrupcao e o suborno.

“Risco em matéria de sustentabilidade”

Um acontecimento ou condicao de natureza ambiental,
social ou de governagdo cuja ocorréncia é suscetivel de
provocar um impacto negativo significativo efetivo ou

potencial no valor do investimento.

“Investimento sustentavel”

Um investimento numa atividade econdémica que (a)
contribui para um objetivo de natureza ambiental’, ou
contribui para um objetivo de natureza social, desde que (i)
nao prejudique significativamente nenhum desses objetivos;
e (i) as empresas beneficiarias empreguem praticas de boa
governacao.'

Estao sujeitas ao Regulamento da Transparéncia as empresas de investimento e instituicoes de crédito que prestem servicos de gestao de carteiras
deinvestimento, empresas de seguro que proponham aos seus clientes produtos de investimento com base em seguros (ou cujo valor esta exposto
ao mercado de instrumentos financeiros), bem como gestoras de fundos de investimento imobiliario, capital de risco, EuSEfs, hedge funds, fundos

de pensoes e fundos de investimento harmonizados (os Gestores de Ativos).

Também estarao abrangidas as instituicoes de crédito, consultoras de investimento, empresas de investimento, gestoras de OICs, mediadores de
seguros e seguradoras, na medida em que prestem consultoria relativamente a produtos de investimento (os Consultores Financeiros).

" Regulamento (UE) 2019/2088 do Parlamento Europeu e do Conselho de 27 de novembro de 2019 relativo a divulgacdo de informacdes relacionadas com a sustentabilidade no

setor dos servigos financeiros.

2 Regulamento (UE) 2020/852 do Parlamento Europeu e do Conselho de 18 de junho de 2020 relativo ao estabelecimento de um regime para a promogao do investimento sustentavel,

e que altera o Regulamento (UE) 2019/2088.



3. Quais sao os novos requisitos de transparéncia?

Os requisitos de transparéncia sao varios, e a sua aplicacao depende da prestacao de servicos de gestao de ativos, de consultoria financeira ou de
ambos pelo operador.

Apresentamos de sequida uma tabela que elenca os principais deveres a que estas entidades estao sujeitas.

REQUISITO SUMARIO AMBITO DE APLICACAO

Regras gerais Os deveres de informacao variam consoante a resposta dada a seguinte questao:a | Gestores de ativos
entidade tem em conta os principais impactos negativos nas decisdes de I Consultores financeiros
investimento sobre os fatores de sustentabilidade (ou, tratando-se de consultores
financeiros, nos seus servicos de consultoria)?

Se aresposta for afirmativa, os gestores de ativos devem informar os clientes sobre:

I Politicas relevantes de identificacdo e definicdao de prioridades no que se refere aos
principais impactos negativos e indicadores em matéria de sustentabilidade;

I Os principais impactos negativos em matéria de sustentabilidade e medidas
conexas tomadas ou, se for o caso, planeadas;

I A sintese das politicas de envolvimento;

I A referéncia ao cumprimento de codigos de conduta empresarial responsavel e
normas internacionais de due diligence_e de apresentagao de relatorios e, se for o
caso, o grau de alinhamento com os objetivos do Acordo de Paris.

Os consultores financeiros, caso a resposta seja afirmativa, devem informar se os
seus servicos de consultoria para investimento ou de seguros tém em conta os
principais impactos negativos sobre os fatores de sustentabilidade.

Se a resposta for negativa, qualquer das entidades devera informar os clientes dos
motivos para essa posicao, incluindo, se for caso disso, informando sobre se e quando
tencionam ter em conta esses impactos negativos.

Nota: a partir de 30 de junho de 2021, o opt-out descrito no paragrafo anterior deixa
de estar disponivel para as entidades que, a data de encerramento do respetivo




REQUISITO SUMARIO

balanco, excedam o critério do niumero médio de 500 trabalhadores durante o
exercicio financeiro.

AMBITO DE APLICACAO

Politicas de
sustentabilidade

Dever de dispor de uma politica sobre a integracao dos riscos em matéria de
sustentabilidade no processo de tomada de decisdes de investimento (gestores de
ativos) e aconselhamento (consultores financeiros).

Gestores de ativos

Consultores financeiros

Politicas de
remuneragao

Dever de dispor de politicas de remuneragao com informacao sobre a forma como
essas politicas asseguram a integragao dos riscos em matéria de sustentabilidade.

O objetivo é assegurar uma maior transparéncia no modo como as politicas de
remuneracao estimulam a adocao de decisdes adequadas em matéria de
sustentabilidade, e nao encorajam a tomada de decis6es que conduzam a riscos de
sustentabilidade.

Gestores de ativos

Consultores financeiros

Informacgodes pré-
contratuais
genéricas

Dever de indicar nas informacgoes pré-contratuais:

I O modo como os riscos em matéria de sustentabilidade sdo integrados na
atividade de gestao de ativos ou consultoria de investimento;

I Os resultados da avaliacao de impacto e riscos em matéria de sustentabilidade no
rendimento dos produtos financeiros disponibilizados ou sobre os quais é prestado
aconselhamento.

Alternativamente, as informacoes pré-contratuais podem conter uma explicagao
clara e concisa das razdes pelas quais a entidade considera que sao irrelevantes os
riscos em matéria de sustentabilidade.

Gestores de ativos

Consultores financeiros

Informagodes pré-
contratuais sobre
produtos
financeiros

Sempre que a resposta tenha sido afirmativa no campo 1 acima, as informacoes pré-
contratuais sobre um produto financeiro especifico devem ainda conter, para cada
produto financeiro:

Gestores de ativos




REQUISITO SUMARIO AMBITO DE APLICACAO

I Uma explicacao clara e fundamentada sobre se, e em caso afirmativo de que
forma, um produto financeiro tem em conta os principais impactos negativos
sobre os fatores de sustentabilidade;

I Uma declaracdo de que esta disponivel informagédo sobre os principais impactos
negativos nos fatores de sustentabilidade nas informacdes a divulgar nos
relatoérios periédicos.

Sempre que a resposta tenha sido negativa no campo 1 acima, deve constar uma
declaragao de que o interveniente no mercado financeiro nao tem em conta os
impactos negativos das decisdes de investimento sobre os fatores de
sustentabilidade e as razdes para essa posicao.

6. Informagdes pré-  Sempre que um produto financeiro promova, entre outras, “caracteristicas | Gestores de ativos
contratuais sobre  ambientais ou sociais”, ou uma combinacao destas caracteristicas, desde que as

produtos empresas em que sao efetuados os investimentos respeitem as praticas de boa
financeiros que governagao, a obrigagao de prestacao de informagdes pré-contratuais deve ainda
promovam incluir:
caracteristicas - L -

I Informacdes sobre o modo como essas caracteristicas sdo alcancadas;

ambientais ou
sociais ou tenham | Se tiver sido designado um indice de referéncia, informagoes sobre se e de que
como objetivo forma este indice corresponde a essas caracteristicas, e indicagao do local onde é
investimentos possivel consultar a metodologia utilizada para o calculo do indice.

sustentaveis : . . . .
Sempre que um produto financeiro tiver como objetivo “investimentos

sustentaveis” e tiver sido designado um indice de referéncia, as informagoes pré-
contratuais devem ainda ser acompanhadas de:

I Informacgdes sobre a forma como o indice designado esta alinhado com esse
objetivo; ou

I Uma explicacdo sobre por que razdao e de que forma o indice designado esta
alinhado com esse objetivo difere de um indice geral de mercado.
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Estes requisitos sao detalhados em normas técnicas de regulamentacao preparadas
pela Autoridades de Supervisao Europeias, assumindo um elevado grau de
complexidade técnica.

7. Deveres de Relativamente aos produtos financeiros descritos no campo 6, os relatérios I Gestores de ativos
reporte periédico  periodicos das gestoras de ativos devem conter uma descricao dos seguintes
elementos:

I Os que promovem carateristicas ambientais ou sociais:
o Informagdes sobre o modo como essas caracteristicas sao alcangadas;
I Os que tém como objetivo investimentos sustentaveis:

o Impacto global do produto financeiro em matéria de sustentabilidade,
através de indicadores de sustentabilidade relevantes; ou

o Caso tenha sido designado um indice de referéncia, uma comparagao entre
oimpacto global do produto financeiro em matéria de sustentabilidade com
os impactos do indice designado e de um indice geral através de indicadores
de sustentabilidade.

Nota: as regras em matéria de relatorio periodico s6 sao aplicaveis a partir de 1 de
janeiro de 2022.

O Regulamento da Taxinomia acrescenta alguns deveres de informagao em matéria
ambiental, aplicaveis a este tipo de produtos.

I Gestores de ativos e

8. Websites Dever de publicar e atualizar nos sitios web a informacao indicada no ponto 1 desta : i
consultores financeiros

tabela sobre os fatores de sustentabilidade.
Informacao sobre politicas de sustentabilidade descrita no campo 2.
Informacao sobre politicas de remuneragao descrita no campo 3.

Relativamente aos produtos financeiros indicados no ponto 6 desta tabela, os
gestores de ativos devem ainda disponibilizar as sequintes informacoes:




N.2 | REQUISITO SUMARIO AMBITO DE APLICACAO
I Informacdes referidas no ponto 6;

I Descricao das carateristicas ambientais ou sociais ou do objetivo de investimento
sustentavel;

I Informacao sobre as metodologias utilizadas para avaliar, medir e monitorizar as
carateristicas ambientais ou sociais do impacto dos investimentos sustentaveis
selecionados para o produto financeiro, incluindo as suas fontes de dados, os
critérios de analise para os ativos subjacentes e os indicadores de sustentabilidade
relevantes utilizados para medir as caracteristicas ambientais ou sociais ou o
impacto global do produto financeiro em matéria de sustentabilidade;

I Informacdes relativas a reporte periédico descritas no ponto 7.

4.  Osrequisitos adicionais decorrentes do Regulamento da Taxonomia

O Regulamento da Taxonomia define detalhadamente os objetivos ambientais que a Uniao Europeia pretende prosseguir e assegurar; por outras
palavras, trata-se de uma evolugao legislativa que permitird essencialmente determinar o que pode ser qualificado como economia “verde” ou
Nnao.

Este diploma tem impacto pratico a trés niveis:

1. Os Estados Membros ficam vinculados aos standards previstos no Regulamento da Taxonomia, sempre que determinem se uma atividade

econdémica é qualificada como sustentavel do ponto de vista ambiental para efeitos de quaisquer medidas que estabelecam requisitos
aplicaveis aos intervenientes no mercado financeiro ou aos emitentes;

2. Os gestores de ativos sao obrigados, nas suas informagoes pré-contratuais e reportes periddicos (descritos no capitulo 3), a prestar
informacoes adicionais sobre o alinhamento ou nao dos produtos com o Regulamento da Taxinomia, incluindo a indicagao expressa sempre
que os produtos nao forem sustentaveis do ponto de vista ambiental;

3. Asgrandes empresas ja sujeitas a Diretiva 2013/34/EU (transposta em Portugal através do Decreto-Lei n.2 89/2017) ficam sujeitas ao dever
de informar, nos seus documentos de prestacao de contas, se as suas atividades estao alinhadas com o Regulamento da Taxinomia.

Para cada um dos objetivos ambientais definidos no Regulamento, sao estabelecidos critérios uniformes e padronizados para determinar se as
atividades econémicas podem ser qualificadas como sustentaveis do ponto de vista ambiental:



I Contribuicao substancial para a realizacao do objetivo ambiental;
I Nao prejudiquem significativamente o objetivo ambiental;
I Exercicio em conformidade com as “salvaguardas miimas”; e

I Satisfacao dos critérios técnicos de avaliacao que a Comissao Europeia venha a adotar através de atos delegados.

5. Pontos Chave

O Regulamento da Transparéncia, tal como complementado pelo Regulamento da Taxinomina, sera um diploma transversal na estratégia da
Uniao Europeia de estimular a alocacao de capitais para o investimento sustentavel, e tera um impacto pratico muito relevante nos operadores
do setor financeiro, compelindo-os a adotar politicas e praticas consentaneas com esses objetivos, ou informar os investidores de que nao o fazem
(alternativa que brevemente nao sera viavel para os operadores que tenham mais de 500 trabalhadores).

Os Gestores de Ativos e Consultores Financeiros deverao considerar os seguintes pontos chave no processo de adaptacao aos requisitos destes
Regulamentos:

I Confirmar se estao sujeitas a estes diplomas;

I Rever procedimentos de due diligence no desenvolvimento das suas atividades;
I Definir e rever politicas em vigor;

I Cumprir novos deveres de informacao pré-contratual e reporte periddico;

I Cumprir novos deveres de publicacao de informacao nos websites.
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