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No passado dia 30 de novembro de 2023 foi publicado, no Jornal Oficial da Unido
Europeia, o Regulamento (UE) 2023/2631 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 22

de novembro de 2023, relativo as Obrigag6es Verdes Europeias e a divulga¢do opcional
de informacdo relativamente a (i) obriga¢cdes comercializadas como sustentdveis do
ponto de vista ambiental e (ii) obrigacGes ligadas a sustentabilidade (“Regulamento”).

O Regulamento surge no contexto da publicacdo do Plano de Acdo: “Financiar um

Crescimento Sustentdvel” e faz parte do pacote de iniciativas do Pacto Ecolégico

Europeu, que definiram como objetivo a implementa¢do de uma norma para obriga¢des
sustentdveis do ponto de vista ambiental, a fim de aumentar ainda mais as
oportunidades de investimento e facilitar a identificacdo dos investimentos sustentaveis
do ponto de vista ambiental através de uma rotulagem.

Ao mesmo tempo, as normas e os rotulos da EU para os produtos financeiros
sustentdveis visam conferir maior credibilidade e confianca nestes produtos nos
mercados financeiros.

Principais aspetos:

Com o objetivo de facilitar a comparacdo entre produtos e combater o greenwashing, o
Regulamento vem estabelecer:

1. Um conjunto uniforme de requisitos para os emitentes de obrigacdes que
pretendam utilizar a designacdo «Obrigacdo Verde Europeia» («European Green
Bond» ou «EuGB»);

2. Um sistema de registo e supervisao das empresas que atuam como verificadores
externos das Obrigacdes Verdes Europeias; e

3. Modelos para a divulgacdo opcional de informacdes relativamente a (i)
obrigacdes comercializadas como sustentaveis do ponto de vista ambiental e (ii)
obrigacdes ligadas a sustentabilidade (sustainability-linked bonds).

O que sdo Obrigag¢oes Verdes Europeias?

As obrigacOes verdes, sendo valores mobilidrios representativos de divida, tém a
particularidade de as suas receitas serem afetadas a atividades econdmicas que
contribuam para um objetivo ambiental.

Desde que cumpra os requisitos previstos no Titulo Il do Regulamento, uma obrigacdo
verde podera ser designada como “EuGB” ou “Obriga¢ao Verde Europeia” se os
emitentes utilizarem as receitas dessas obrigacbes para financiar atividades
sustentaveis do ponto de vista ambiental que estejam alinhadas com os objetivos
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ambientais estabelecidos no Regulamento da Taxonomia ou que, por outro lado,

contribuam para a transformacdo de determinadas atividades de forma a que estas se
venham a tornar sustentdveis do ponto de vista ambiental.

E possivel emitir obrigagdes rotuladas como ESG ou sustentaveis sem aplicar o
Regulamento?

Sim, desde que nao sejam transacionadas como Obrigacdes Verdes Europeias ou EuGB.

Sem embargo, o Regulamento disponibiliza modelos de divulgacdo opcional para a
emissao de obrigacdes sustentaveis do ponto de vista ambiental e obrigacées ligadas a
sustentabilidade (sustainability-linked bonds).

Que entidades podem emitir Obrigacdes Verdes Europeias?

Podem emitir Obrigacdes Verdes Europeias: empresas financeiras, empresas nao
financeiras, e até entidades ndo empresariais, tais como entidades soberanas ou
entidades municipais, do Espaco Econdmico Europeu ou de paises terceiros.

N3o obstante, as jurisdicGes de paises terceiros ndo cooperantes para efeitos fiscais ou
de paises de risco elevado e os emitentes estabelecidos nesses paises ndo podem utilizar
a designacdo de Obrigacdo Verde Europeia ou EuGB.

No caso de a entidade emitente se consubstanciar numa entidade soberana, serdo
aplicaveis regras especificas.

Requisitos para a utilizagcao da designacao de Obriga¢ao Verde Europeia ou EuGB

1. Utilizacao das receitas:
As receitas (liquidas) da emissdo das obrigacGes devem ser exclusiva e integralmente

afetadas antes da maturidade das obrigacGes, nos termos dos critérios estabelecidos no
artigo 3.2 do Regulamento da Taxonomia, para financiar uma ou uma combinacdo das
seguintes atividades econdmicas:

(i) Ativos fixos que ndo sejam ativos financeiros, excetuando-se, em certas
condicdes, as carteiras de ativos fixos ou financeiros alinhados com os requisitos
da taxonomia;

(ii) Determinadas despesas de capital;

(iii) Determinadas despesas operacionais;

(iv) Ativos financeiros criados ndo mais de cinco anos depois da emissdo, podendo
ser divida e/ou capital proprio; e
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(v) Ativos e despesas das familias.
Importa mencionar que os emitentes podem afetar até 15% das receitas a atividades
gue embora cumpram os requisitos da taxonomia, ndo cumpram os critérios técnicos
de avaliacdo, desde que (i) ainda ndo estejam em vigor no momento da emissdo, ou (ii)
sejam atividades no contexto de apoio internacional comunicadas de acordo com as
orientagdes, critérios e ciclos de comunicagao decididos a nivel internacional.

Existem, ainda, regras especificas quanto a utilizacdo das receitas caso sejam afetadas a
(i) ativos financeiros ou a (ii) despesas de capital e operacionais, devendo os emitentes,
neste Ultimo caso, publicar um plano CapEx.

2. Requisitos de Transparéncia e Verificagao Externa
Os emitentes estdo sujeitos a requisitos de divulgacdo especificos e harmonizados,
previstos nos modelos de divulgacdo do Regulamento, que conduzem a uma maior
transparéncia no que respeita a afetacdo das receitas, e, ao mesmo tempo, disponibiliza
aos investidores todas as informacdes necessarias para avaliar a utilizacdo das receitas
das Obriga¢Oes Verdes Europeias e comparar essas obrigacdes entre si.

Para o efeito, os emitentes de ObrigacGes Verdes Europeias sdo obrigados a preencher
e a divulgar:

(i) Uma ficha informativa sobre a obrigacdo;

(ii) Um relatorio anual de afetacgdo; e

(iii) Um relatério de impacto ambiental.
A ficha informativa e o relatério de afetacdo pds-emissao estdo sujeitos a verificacdo por
verificadores externos, antes e depois da emissdo da EuGB.

Os verificadores externos, estdo dependentes de registo e sujeitos a supervisdo da
ESMA, incluindo de paises terceiros, pese embora estes Ultimos estejam sujeitos a um
regime especial. Por sua vez, a ESMA irda manter um registo de informacbes de
verificadores externos e de verificadores externos de paises terceiros, acessivel ao
publico no seu website.
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Estes documentos podem dizer respeito a mais do que uma emissdao de ObrigacOes
Verdes Europeias.

A fim de reforgar a transparéncia perante os investidores, estes elementos e as
respetivas verificacbes externas devem ser publicados no website do emitente,
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incluindo eventuais altera¢gGes ou corre¢des, bem como, quando aplicavel, o plano
CapEx e/ou a verificacdo do relatério de impacto.

No que toca ao prospeto, os emitentes terdo de elaborar e publicar um prospeto ao
abrigo do Regulamento do Prospeto, que designe as obrigacdes como Obrigacdes
Verdes Europeias ou EuGB, exceto nos casos de obrigacdes emitidas nos termos do

artigo 1.9, n.2 2, alineas b) e d) do Regulamento do Prospeto.

Os verificadores externos deverdo também publicar e disponibilizar nos seus websites
as suas verificagcdes, bem como as metodologias e os principais pressupostos utilizados
na sua atividade de verificacdo externa, de forma suficientemente pormenorizada.

Obrigacdes comercializadas como sustentaveis do ponto de vista ambiental e
Obrigacoes ligadas a sustentabilidade (sustainability-linked bonds)

O Regulamento disponibiliza modelos de divulgacdo opcional relativamente a:

(i) Obrigacoes comercializadas como sustentaveis do ponto de vista ambiental, i.e.,
obrigacdes cujo emitente garante aos investidores ou declara através das suas
alegacOes pré-contratuais, qualquer que seja a forma destas, que as receitas da
emissdo das obrigacOes sdo afetadas a atividades econdmicas que contribuem
para um objetivo ambiental; e

(i) Obrigacoes ligadas a sustentabilidade (sustainability-linked bonds), que se
consubstanciam, para efeitos do Regulamento, em obrigacbes cujas
caracteristicas financeiras ou estruturais variam em funcdo do facto de serem
alcancados os objetivos de sustentabilidade ambiental predefinidos pelo
emitente.

As Autoridades Competentes Nacionais terdo alguns poderes de supervisdo sobre os
emitentes que transacionarem obrigacbes como sustentdveis do ponto de vista
ambiental e obriga¢des ligadas a sustentabilidade (sustainability-linked bonds),
competindo-lhes, primordialmente, assegurar que os elementos divulgados nesses
modelos (opcionais) sdo publicados corretamente.

Supervisao dos Emitentes

O Regulamento atribui poderes de supervisdo e investigacdo as autoridades nacionais
competentes, que, em Portugal, serd a CMVM. Com efeito, a CMVM sera responsavel
por supervisionar o cumprimento das obrigacdes decorrentes do Regulamento no que
toca a emissdo de Obrigacdes Verdes Europeias, tendo, também, poderes de supervisdo
sobre os emitentes que utilizam os modelos constantes do Regulamento, conforme
referido supra.
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Conclusoes

As ObrigacGes Verdes Europeias, as obrigacdes comercializadas como sustentdveis do
ponto de vista ambiental e as obrigacGes ligadas a sustentabilidade (sustainability-linked
bonds) podem ajudar as empresas a financiar a sua transi¢cdo para a sustentabilidade.

O Regulamento tem como objetivo assegurar a divulgacdo de informacdes coerentes e
comparaveis, em conformidade com a legislacdo da Unido Europeia em matéria de
financiamento sustentdvel, principalmente no que toca ao Regulamento da Taxonomia,
mas em consonancia também com o quadro normativo de divulgacdo de informacées
em matéria de sustentabilidade, nomeadamente o Regulamento SFDR e a Diretiva CSRD.

O Regulamento, e, em especial, os requisitos necessarios para obter a designacdo de
Obrigacao Verde Europeia sao ambiciosos e exigentes. No entanto, assume-se como um
passo importante para aumentar a eficiéncia do mercado através da reducdo das
discrepancias, para garantir a fiabilidade da informacdo que é disponibilizada e
aumentar a confianga dos investidores nestes produtos ao mesmo tempo que reduz os
custos que os investidores incorreriam para verificar o cumprimento destas obrigacdes.
A outro tempo, o Regulamento vem facilitar a comparagao entre produtos e combater
o brangueamento ecoldgico (“greenwashing”), em especial no que respeita as
obrigacbes comercializadas como sustentdveis do ponto de vista ambiental e de
obrigacdes ligadas a sustentabilidade ao disponibilizar modelos de divulgacdo opcional
de sustentabilidade.

Préximos passos

O Regulamento entra em vigor no dia 20 de dezembro, e sera aplicdvel a partir de 21 de
dezembro de 2024.

Até entdo, caberd a Comissao adotar os atos delegados para completar o Regulamento,
e, ainda, um ato delegado especificando o conteldo, as metodologias e a apresentacao
das informacgbes a serem divulgadas pelos emitentes de obrigacdes comercializadas
como sustentdveis do ponto de vista ambiental e de obrigacdes ligadas a
sustentabilidade, bem como publicar orienta¢des para a divulgacdo voluntdria de
informacdo destinados aos emitentes das mesmas.

No mais tardar, também até 21 de dezembro de 2024, a ESMA devera elaborar e
apresentar a Comissdo os projetos das normas técnicas de regulamentacao.

Como podemos ajudar?

A sustentabilidade assume-se como um dos principios basilares da Abreu Advogados. A
equipa de Direito Bancario e Financeiro da Abreu Advogados tem conhecimento e
experiéncia na emissdo de obrigacGes e em matérias relacionadas com sustentabilidade
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e ESG estando especialmente capacitada para prestar apoio as entidades na emissdo de
ObrigacGes Verdes Europeias (e obrigacGes comercializadas como sustentaveis e
sustainability-linked bonds) e no licenciamento de entidades como verificadores
externos para efeitos do Regulamento.

XXX
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Thinking about tomorrow? Let’s talk today.

Rodrigo Formigal — Socio
rodrigo.formigal@abreuadvogados.com

Mafalda Santos Cordeiro — Advogada Estagiaria
mafalda.cordeiro@abreuadvogados.com

Alexandra Reborddo de Sousa — Advogada Estagiaria
alexandra.r.sousa@abreuadvogados.com
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