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Foi publicada, no passado dia 7 de julho, a Recomendacao (UE) 2023/1425 da Comissao, de 27 de junho
de 2023, que tem por objeto a promog¢ao do financiamento com vista a transigdo para uma economia
sustentdvel (doravante, apenas “Recomendagéo”).

Tendo em vista os objetivos ambientais definidos pela Unido Europeia, a transigdo para uma economia
sustentavel até 2050 implicara um investimento muito significativo por parte da Unido, especialmente
até 2030. E nesse contexto que surge esta Recomendacgao, que se destina a clarificar e a apoiar o
processo de financiamento privado da transicdo por parte das empresas, enquanto destinatarias do
financiamento, e as instituigdes financeiras e os investidores, enquanto financiadores da transigéo.

Centrando-se no financiamento da transi¢do, a Recomendagdo assume uma dupla finalidade: por um
lado, a clarificagdo dos “conceitos basicos associados a este tipo de financiamento” e, por outro, a
promogdo da “utilizagdo de instrumentos que possam incentivar um aumento da utilizacdo do
financiamento da transicdo privado”, através da apresentacdo, aos participantes no mercado que
pretendem obter ou fornecer este tipo de financiamento, de sugestdes praticas sobre a forma de
abordar o financiamento da transigéo.

1. Ambito de Aplicagao

A Recomendacéo é dirigida aos participantes no mercado, sendo estes (i) as empresas que desejam
contribuir para a transi¢gao para a neutralidade climatica e a sustentabilidade ambiental, com exclusado
das microempresas, (ii) os intermedidrios financeiros e os investidores dispostos a conceder
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financiamento da transigdo as empresas, (iiij) os Estados-Membros e (iv) as autoridades de supervisédo
financeira (europeias e nacionais).

Tendo em vista a concretizagdo da primeira finalidade acima referida, a Recomendagdo comecga por
tratar os conceitos-chave sobre os quais se debruca, fornecendo as defini¢des de transicdo e de
financiamento da transicdo, entendendo-se a primeira como a transicdo dos atuais niveis de

desempenho climatico e ambiental para uma economia com impacto neutro no clima, resiliente as

alteracdes climaticas e ambientalmente sustentavel, num prazo gue permita alcancar os objetivos

climaticos e ambientais da UE, e o segundo correspondendo ao financiamento de investimentos

compativeis com a transicdo e gue contribuam para a mesma, evitando dependéncias, nomeadamente:

a) investimentos em carteiras de instrumentos financeiros que sigam os indices de referéncia da
UE para a transicao climatica e os indices de referéncia da UE alinhados com o Acordo de Paris
(os “indices de referéncia da UE em matéria de clima”);

b) investimentos em atividades econdmicas alinhadas com a taxonomia europeia,
nomeadamente:

i) atividades econdmicas de transicéo, na aceg¢do do artigo 10.°, n.° 2, do Regulamento
Taxonomia, para o objetivo de atenuagéo das alteragdes climaticas;

ii) atividades econdmicas elegiveis para a taxonomia que se tornem alinhadas com a
mesma durante um periodo maximo de 5 anos (excecionalmente, de 10 anos);

c) investimentos em empresas ou atividades econdmicas com um plano de transigdo credivel, a
nivel da empresa ou a nivel da atividade;

d) investimentos em empresas ou atividades econdmicas que tenham objetivos crediveis
assentes em dados cientificos, que sejam proporcionados e corroborados por informagdes que
garantam a integridade, a transparéncia e a responsabilizagao.

2. Recomendagodes

Ao nivel das empresas, é recomendada a utilizagao de trajetérias de transi¢do crediveis com uma base
cientifica e também a utilizacao, sempre de forma voluntaria, de outros instrumentos como a taxonomia
e os indices de referéncia da UE em matéria de clima. A acrescer, é sugerida a possibilidade de serem
utilizados planos de transigéo crediveis' como forma de potenciar a definicdo das metas de transigédo e
de articular, de forma estruturada e coerente, as agdes e as necessidades especificas de financiamento
da transi¢cao ao nivel da empresa e da atividade econdémica, podendo, desse modo, os intermediarios

! Definidos na Recomendagdo como “aspetos da estratégia geral da empresa que estabelece as metas e agdes da entidade
para a sua transi¢do para uma economia sustentavel e com impacto neutro no clima, incluindo medidas como a reducéo
das emissdes de gases com efeito de estufa, em conson&ncia com o objetivo de limitar as alteracdes climaticas a 1,5 °C”.
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financeiros e os investidores mais facilmente compreender, comparar e aferir as oportunidades de
financiamento da transicao.

A Recomendagado incentiva ainda a utilizagao de instrumentos para obter financiamento da transigao,
referindo-se a possibilidade de existirem diferentes tipos de empréstimos e emissées do mercado de
capitais com caracteristicas especificas, associados a metas de desempenho em matéria de
sustentabilidade (como os empréstimos verdes, com possibilidade de taxas de juro “competitivas” se o
desempenho ambiental previsto subjacente ao crédito contribuir para reduzir os riscos relacionados
com a transigdo, ou os empréstimos ligados a sustentabilidade, cujas taxas de juro poderao estar ligadas
a consecucgao das metas de desempenho em matéria de sustentabilidade previstas, evitando os efeitos
de dependéncia, e ainda as green bonds e outras ligadas a sustentabilidade, assim como o
financiamento mediante a emissdo de agdes e crédito especializado).

Ja as pequenas e médias empresas (PME) sdo incentivadas a colaborar com os intermediarios

financeiros e os investidores para avaliar as opgdes de financiamento e os servigos de apoio disponiveis.

A Recomendacgao sugere, assim, as PME, que contemplem a possibilidade de obter financiamento da
transicdo para os seus investimentos relacionados com a transi¢do, como por exemplo as novas
tecnologias verdes, as tecnologias facilitadoras ou as politicas de aprovisionamento ecoldgico (por
exemplo, as energias renovaveis). E, designadamente, sugerido que as empresas de maior dimensao
colaborem com as instituicdes de financiamento para oferecer condigdes de financiamento e/ou de
aquisicao favoraveis aos seus parceiros da cadeia de valor que necessitem de financiamento da
transicdo, em especial as PME de setores relevantes para a transigao.

Ainda quanto as PME, é apresentada a possibilidade de serem oferecidas solugdes de financiamento
especificas, proporcionadas e adequadas, no ambito das quais os intermediarios financeiros e os
investidores sdo convidados a aplicar o principio da proporcionalidade nas suas relagdes com as PME,
ndo devendo solicitar-lhes mais informagdes do que o necessario. Os intermediarios financeiros e os
investidores sdo ainda incentivados a oferecer programas de educacgao e sensibilizacao, servicos de
assessoria ou ferramentas baseadas na Web para ajudar as PME a aumentar a sua sensibilizagao para
os riscos e para as oportunidades da transicao.

E sugerida a possibilidade de os intermediarios financeiros e dos investidores oferecerem, além das

solugdes acima referidas de concessdo de empréstimos e de outros instrumentos de financiamento a
utilizar pelas empresas, outras solugdes de financiamento especificas para a transicdo a empresas ou
projetos com necessidades significativas de financiamento da transi¢do, bem como de criagdo de
incentivos para fomentar um bom desempenho das empresas em relagédo as suas metas de transigéo.

Por fim, a Recomendacao incentiva os intermediarios financeiros e os investidores a estabelecer uma
politica de comunicagao com os clientes e empresas em cuja transi¢ao se estd a investir que seja
direcionada a apresentacgao das estratégias de financiamento e respetivas condigdes de elegibilidade.

Sérvulo & Associados Sociedade de Advogados, SP, RL

resente publicacdo da Sérvulo & Associados xclusivamente informativos. O seu conteudo ndo constitui

advogado cliente. A reprodugéo total ou parcial do

Por

933 000

www.servulo.com

T.+351210

)



’ A Recomendacao Europeia relativa a promogéao do
ng Update financiamento com vista a transicédo para uma
economia sustentavel: um chiaroscuro normativo

3. Apreciagao Critica

Em sintese, a Recomendacao apresenta um ambito subjetivo de aplicagdo maximalista, ao distribuir
recomendagdes a uma gama muito diversificada de instituicdes: como vimos, fa-lo as empresas em
geral, aos intermediarios financeiros e investidores, as PME, aos Estados-membros e as autoridades de
supervisao. Em resultado, a Recomendacao oscila entre, de um lado, um tom excessivamente genérico
(v.g. no tratamento das solugdes de financiamento especificas para a transi¢cao) e, de outro lado, um
registo pouco realista (hnomeadamente quando repousa a solugdo do tema na oferta de condi¢des de
financiamento mais favoraveis pelas instituicdes financeiras e nos programas de educagéo,
sensibilizacdo e assessoria a cargo de intermediarios financeiros).

E certo que um dos enfoques principais do documento reside na importante recomendacéo de
credibilidade dos planos de transicao e dos objetivos que lhe estao subjacentes. Todavia, esperar-se-
ia mais desta Recomendagéo sobretudo no ambito das indicagdes a dirigir a PME, onde estao a sentir-
se dificuldades mais agudas de adaptacao ao processo de transi¢ao para a neutralidade carbénica.
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