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1. Contexto

No passado dia 5 de fevereiro, o Conselho da Unido Europeia e o Parlamento Europeu alcangaram
um acordo sobre o conteldo da proposta de Regulamento relativo as atividades de rating ambiental,

social e de governagéo (o “Regulamento sobre as atividades de rating ESG”, ou o “Regulamento”).

O acordo alcangado incide sobre a proposta de Regulamento apresentada pela Comissdo Europeia
em 13 de junho de 2023 relativo as atividades de rating ESG, integrado no amplo pacote de medidas
relativas a promogéao do financiamento sustentdvel e que constitui uma prioridade no ambito do projeto

da Uniao dos Mercados de Capitais.

A proposta de Regulamento constitui mais uma etapa na convergéncia do sistema econdmico e
financeiro com os compromissos vertidos, entre outros, no Pacto Ecoldgico Europeu e os Objetivos de
Desenvolvimento Sustentdvel das Nagdes Unidas, e serve o importante propdsito de colmatar o vazio

regulatdrio atualmente existente no mercado da “infomediagéo financeira ESG”.
2. Regulamento sobre as atividades de rating ESG: enquadramento

Em tragos gerais, constituem objetivos do Regulamento (i) melhorar a transparéncia das
caracteristicas e metodologias de rating ESG em utilizag&o e (ii) garantir uma maior clareza sobre as
operagoes dos prestadores de servigos de rating ESG e a prevengéo de riscos de conflito de interesses

a nivel dos mesmos.

Sérvulo & A iados Sociedade de Advogados, SP, RL
A presente publicacdo da Sérvulo & Associados tem fins exclusivamente informativos. O seu contetido ndo constitui Rua Garrett, 64 geral@servulo.com
aconselhamento juridico nem implica a existéncia de uma relagéo entre advogado cliente. A reprodugéo total ou parcial do 1200-204 Lisboa - Portugal www.servulo.com

conteido depende da autorizagdo expressa da Sérvulo & Associados. T.+351210 933 000

P.01


https://www.consilium.europa.eu/pt/press/press-releases/2024/02/05/environmental-social-and-governance-esg-ratings-council-and-parliament-reach-agreement/
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX%3A52023PC0314
https://finance.ec.europa.eu/publications/sustainable-finance-package-2023_en

Lo

Com efeito, propde-se o estabelecimento de regras observar pelos prestadores de servigos de rating
ESG que sejam divulgadas publicamente ou distribuidas a empresas financeiras regulamentadas na

Unido, designadamente:
a) Requisitos de transparéncia e integridade das atividades de rating ESG

Os prestadores de servigos de rating ESG serdo obrigados a divulgar publicamente as metodologias,
modelos e principais pressupostos de rating utilizados nas suas atividades, bem como,
designadamente, o numero de analistas, funcionarios e outras pessoas diretamente envolvidas nas

atividades de rating, bem como o respetivo nivel de experiéncia e formacgao.

Os prestadores de servigos de rating ESG deverdo ainda adotar e aplicar politicas e procedimentos que
garantam que as suas notagdoes se baseiam em analises exaustivas de todas as informacgoes relevantes
de que dispdem, assim como politicas em matéria de diligéncia devida que assegurem que os
respetivos interesses comerciais ndo prejudicam a independéncia ou a exatidao das atividades de
avaliagdo. Além disto, o Regulamento deverd impor a manutengcdo em constante andlise das

metodologias de rating ESG e revé-las, pelo menos, anualmente.

Para garantir a integridade das atividades de rating ESG, a proposta de regulamento fixa ainda
determinadas atividades que os prestadores de servigos de rating ESG ndo poderao praticar, tais como

atividades de consultoria a investidores ou empresas e de emissao e venda de notagdes de risco.
b) Registo na ESMA

Na arquitetura regulatoria definida pelo Regulamento, a Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e
dos Mercados (ESMA) sera confiada a atividade de supervisdo e autorizagdo das atividades de rating
ESG.

Prevé-se, assim, a obrigagcdo de qualquer pessoa que pretenda atribuir notagcdes ESG solicitar
autorizacao a ESMA, que notificara o resultado dessa avalizagao no prazo de 30 dias, devendo o pedido

de autorizagao ser apresentado em qualquer uma das linguas oficiais da Unido.

Adicionalmente, a ESMA sera incumbida de elaborar projetos de normas técnicas de regulamentacgéo
(NTR) destinadas a especificar as informagdes recebidas dos requerentes e de os apresentar a
Comissao Europeia, assegurando a qualidade e a fiabilidade dos servigos de rating ESG, a fim de

proteger os investidores e garantir a integridade do mercado.
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c) Independéncia e prevengao de conflito de interesses

A Proposta de Regulamento adota um conjunto de novos principios de organizagao e de regras claras
sobre a prevencao de conflitos de interesses, que reforgardo a integridade das operagdes dos

prestadores de servigos de notagdes ESG.

Assim, os prestadores de servicos de rating ESG devem tomar todas as medidas necessarias para
garantir que as notagdes ESG atribuidas ndo sejam afetadas por qualquer conflito de interesses
(existente ou potencial), nem por qualquer relagao comercial, quer do préprio prestador de servigos de
rating ESG, quer dos seus acionistas, gestores, analistas de rating, funciondrios ou qualquer outra
pessoa singular cujos servigos sejam colocados a disposi¢do ou sob o controlo dos prestadores de
servigos de rating ESG, ou qualquer pessoa que lhes esteja direta ou indiretamente ligada por uma

relagdo de controlo.

Caso se verifique um risco de conflito de interesses devido a estrutura de propriedade, aos interesses
de controlo ou as atividades do prestador de servigos de rating ESG, de qualquer entidade que detenha
ou controle o mesmo, ou de uma filial dele, a ESMA pode exigir a adogdo de medidas para mitigar esse

risco.
d) Subcontratagao

Os prestadores de servicos de rating ESG ndo poderdo subcontratar fungdes operacionais importantes
caso essa subcontratagao prejudique significativamente a qualidade das suas politicas e dos seus
procedimentos de controlo interno, nem a capacidade da ESMA para supervisionar o cumprimento das

obrigagdes que lhes incumbem.

Refira-se que os prestadores de servigos de rating ESG que subcontratem fungdes ou quaisquer
servigos ou atividades relevantes para a atribuicdo de um rating ESG serdo plenamente responsaveis
pelo cumprimento de todas as obrigagdes e pela divulgacédo das informagdes constantes da proposta

de regulamento.
3. Proximos passos

O Regulamento sobre as atividades de rating ESG, conforme resultou do acordo alcangado, esta sujeito
a aprovacgao pelo Conselho e pelo Parlamento antes de seguir o processo formal de adogédo. Uma vez
aprovado, o Regulamento serd diretamente aplicavel aos Estados-Membros, 18 meses apds a sua

entrada em vigor.



