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Obrigacdes “verdes”
vieram “para ficar”,
diz Tiago Valente

de Oliveira, sécio

da CMS Portugal
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ESG = As emissoes de divida “verde” vao ser cada vez mais frequentes, devido a confianca dos investidores e a sua simplicidade,
defende o advogado Tiago Valente de Oliveira, socio de Corporate M&A da e membro da ESG Task Force da CMS Portugal. Mas ha

ainda um caminho a fazer no combate ao greenwashing, numa altura em que a “colagem a rotulos verdes

» 1o

¢ "tentadora’, defende.

As green bonds conquistaram a confianca
dos investidores e estao para ficar

Filipe Alves
falves@medianove.com

Temos assistido a vdrias
emissoes de green bonds, a
chamada divida “verde”, por
empresas portuguesas. E uma
tendéncia que vai continuar?

A emissao de green bonds ¢ uma
tendéncia que veio para ficar. Prova
disso ¢ que, em termos de valor
agregado, Portugal registou, em
2022, um valor global de emissao
de green bonds que excedeu 0s
quatro mil milhoes de euros. Em
todo o0 mundo, s6 em 2022, mais
de 375 mil milhoes de euros de
green bonds foram emitidos.

E porqué? Porque para se atingi-
rem os objetivos definidos para
efeitos de cumprimento do Acor-
do de Paris sobre as Alteracoes
Climdticas e a Agenda 2030 da
ONU para o Desenvolvimento Sus-
tentdvel, € necessdrio um investi-
mento anual de quase 180 mil
milhoes de euros ate 2030, inves-

Perfil: uma carreira
dedicada ao ESG e
ao Corporate M&A

B Tiago Valente de Oliveira € s6-
cio dadrea de pratica de Cor-
porate M&A da CMS Portugal e
integraaequipade coordena-
¢ao de ESG e Sustentabilidade
doescritorio. Deacordo coma
informacdo que consta na pagi-
nada CMS, temmais de10anos
deexperiéncia e desenvolve a
suaatividade maioritariamen-
tenasdreas de Corporate M&A,
fusoes eaquisigoes, direito co-
mercial e mercado de capitais.
Noinicio da carreira, passou
pelaSérvulo e pela Garrigues. E
licenciado em Direito pela Uni-
versidade de Lisboa e frequen-
touomestrado de gestaoem-
presarial do INDEG IULISCTE
Executive Education.

timento esse que vai exigir fontes
de financiamento publicas, mas
também privadas, nos quais se
integram as green bonds. Apesar
de haver outros instrumentos que
permitem resultados idénticos,
a simplicidade de implemen-
tagdo das green bonds, a sua recor-
réncia no mercado de valores mobi-
lidrios e a confianga que tém junto
dos investidores, pela regulacao
ja existente, faz com que sejam os
instrumentos mais utilizados, e
estao para ficar.

Por vezes é dificil perceber se
uma empresa tem praticas
verdadeiramente sustentaveis.
O risco de greenwashing
continua presente nesta drea?
Ha ainda um caminho a fazer no
que toca a certificar a
sustentabilidade dos projetos?
Sem duavida, o facto de as matérias
relacionadas com sustentabilida-
de, preocupaces ambientais ou
sociais atrafrem cada vez mais a
atencdo de consumidores e inves-
tidores, fazem com que a “colagem’
aos rotulos verdes seja tentadora.
Mas diria que, neste sector em par-
ticular, ao estarmos perante uma
atividade altamente regulamenta-
da, o risco de greenwashing - ou
seja, relacionar determinado pro-
duto com sustentabilidade sem
que, na verdade, essa relagao con-
siga ser devidamente demonstra-
da - ¢ mais controlado.

As entidades reguladoras e os dife-
rentes players do mercado de
financiamento sustentdvel em par-
ticular sabem da relevancia que
tem a credibilidade das institui-
¢Oes e dos produtos colocados
junto dos investidores. . também
por isso que este sector tem sido
pioneiro na regulacao de matérias
que visam precisamente evitar as
situacoes de greenwashing, das
quais destaco o regulamento rela-
tivo as Obrigacoes Verdes Euro-
peis, que regula, entre outros, 0s
requisitos para que uma emis-
sao de obrigagoes possa ser assim
rotulada e, bem recentemente e
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de forma mais abrangente, a publi-
cacao pela European Securities
Market Authority (ESMA) de um
guia relativo as regras para utili-
zacao do termo ESG ou outros
relacionados com sustentabi-

lidade por parte dos fundos de
investimento.

0 cumprimento dos critérios
ESG é cada vez mais relevante
no acesso ao financiamento
bancario. Acha que as empresas
portuguesas estéo preparadas
para estanovarealidade, tendo
em conta que o nosso tecido
empresarial € composto sobre-
tudo por micro e PME?

O cumprimento dos critérios ESG
serd cada vez mais relevante no
acesso ao financiamento bancd-
1io e nas condi¢oes do mesmo. As
empresas nacionais tém perfeita

n0o¢do disso mesmo, mas sao ainda
poucos 0s casos de financiamen-
tos atribuidos com condicoes van-
tajosas devido ao cumprimento
dos critérios ESG, sendo que, de
facto, vemos que esta ¢ uma rea-
lidade ainda reservada aos gran-
des grupos econdmicos.

Temos, no entanto, vindo a assis-
tir a uma preocupacao crescente
do tecido empresarial portugués
para esta nova realidade. Sen-
timos, pelos nossos clientes, que a
maioria das empresas estd a ende-
recar esta tematica e muitos dos
pedidos de apoio que temos rece-
bidos vao no sentido de apoiarmos
aimplementacao do conjunto alar-
gado de diplomas legislativos que
tém surgido. E neste sentido que
temos vindo a desenvolver na CMS
solugdes especificas - notas infor-
mativas, ferramentas tecnolo-

gicas de verificacdo de cumprimen-
to de obrigacoes de divulgacdo de
informagao de reporte, gap analysis,
tracker legislativo com identifica-
¢ao das novidades do sector -, voca-
cionados para dar a conhecer e
procurar desmistificar o comple-
X0 normativo existente.

Como avalia o papel do sector
bancario neste tema? Os
bancos tém cumprido com as
suas obrigagoes?

De forma geral, os bancos tém
cumprido as suas obrigacoes. O
sector bancdrio tem sido um impul-
sionador no tratamento destas
matérias e, ultrapassado que estd
0 momento inicial de ajuste aos
diferentes instrumentos disponi-
veis no mercado, acredito que vai
continuar a dinamizar o sector e
a promover a utilizagao de produ-
tos financeiros inovadores.

Ha dados internacionais que
apontam para que os bancos de
menor dimenséo estejam mais
expostos a projetos menos
“verdes"”. Corremos orisco de ter
uma espécie de segregagao, com
os bancos pequenos aficarem
com os créditos “poluentes”?

Ndo acredito que aconteca. Como
referido, o volume de investimen-
to necessario para o cumprimen-
to das métricas ambientais e cli-
madticas definidas ¢ de tal ordem
que o esfor¢o de financiamento
deverd ser partilhado por entre os
diversos bancos existentes no mer-
cado portugués, com o mercado a
funcionar de forma competitiva
pela atragdo dos projetos bandei-
13, de maior envergadura. Estes pro-
jetos deverdo inclusivamente, pela
sua dimensao, ser desenvolvidos
por sindicatos bancdrios, com dife-
rentes bancos envolvidos. Depois,
antecipamos tamb¢ém que os anun-
cios que tém sido feitos pelos gran-
des bancos europeus, no sentido
de deixarem de financiar deter-
minadas atividades econdmicas
acabe por ser seguido de forma
generalizada por todo o mercado.



