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Sintese

Em 2015, a Unido Europeia (UE) e os seus Estados-Membros assinaram o Acordo de
Paris para reforcar a resposta mundial a ameaca das alteracdes climaticas. Um dos
seus objetivos consistia em tornar os fluxos financeiros coerentes com um percurso
conducente a um desenvolvimento com baixas emissdes de gases com efeito de estufa
e resiliente as alteracdes climaticas. E amplamente consensual que a transicdo para
uma economia com neutralidade carbdnica exigira investimentos publicos e privados
significativos.

Em 2018, a Comissdo elaborou um plano de agdo sobre o financiamento
sustentavel, que incluiu medidas destinadas a reorientar o financiamento privado para
investimentos sustentaveis, a gerir os riscos financeiros associados as alteragdes
climaticas e a melhorar a governagao sustentdvel das empresas no setor privado. Ao
mesmo tempo, a Comissao e o Banco Europeu de Investimento (BEI) prosseguiram os
seus esforcos para prestar apoio financeiro publico aos investimentos sustentaveis,
nomeadamente no dominio da a¢do climatica.

O Tribunal examinou se a Comissdo tem tomado as medidas certas para reorientar
o financiamento para investimentos sustentdveis, Com a presente auditoria, visou
perceber se o plano de acdo de 2018 deu resposta as questdes essenciais relacionadas
com o financiamento sustentdvel e se foi executado atempadamente. Avaliou também
se o apoio financeiro da UE segue critérios de sustentabilidade coerentes e se serve de
suporte ao investimento sustentdvel.

O presente relatdrio pode contribuir para a execucdo da estratégia de
financiamento da transicao para uma economia sustentavel, adotada em 2021 e que
ird finalizar e desenvolver as medidas iniciadas no ambito do plano de acao de 2018.

O Tribunal conclui que é necessaria uma agdao mais coerente da UE a fim de
reorientar o financiamento publico e privado para investimentos sustentaveis. Embora
a Comissdo tenha concentrado as suas acdes no aumento da transparéncia no
mercado, ndo lhes juntou medidas destinadas a dar resposta a questdo do custo das
atividades econdmicas insustentaveis. Além disso, tem de aplicar critérios coerentes
para determinar a sustentabilidade dos investimentos que apoia com o seu orcamento
e orientar melhor os esforcos para gerar oportunidades de investimento sustentavel.



No respeitante a medidas regulamentares especificas, o Tribunal constatou que as
acOes planeadas se centraram, a justo titulo, numa estratégia para melhorar a
transparéncia, quer no que diz respeito a determinar quais os investimentos
sustentdveis, quer ao modo como o setor financeiro e as empresas comunicam
informacdes em matéria de sustentabilidade. Muitas acdes sofreram atrasos e
precisam de etapas suplementares para se tornarem aplicdveis. Em termos concretos,
foi necessario mais tempo do que o previsto para concluir o sistema de classificacdo
comum para as atividades sustentdveis (taxonomia da UE), que constitui a base para a
rotulagem dos produtos financeiros e para a normalizacdo da divulgacdo de
informacgdes sobre sustentabilidade pelas empresas. O Tribunal considera que estas
medidas ndo serdo plenamente eficazes a menos que sejam acompanhadas por
medidas capazes de refletir os custos ambientais e sociais das atividades
insustentaveis.

No que se refere ao apoio financeiro da Unido, o Tribunal constatou que o BEI
tem um papel importante a desempenhar no apoio aos investimentos sustentaveis e
na aplicacdo da taxonomia da UE. Contudo, a analise do TCE sobre o apoio ao
investimento prestado pelo Fundo Europeu para Investimentos Estratégicos
demonstrou que este prestou menos apoio a agao climatica na Europa Central e
Oriental, onde a sua necessidade é consideravel, do que noutras regides. O Tribunal
constatou também que existe pouco apoio financeiro a projetos de adaptacao as
alteragdes climaticas, que tém dificuldade em atrair financiamento privado. Considera
ainda que a UE ndo foi suficientemente pro-ativa no apoio ao desenvolvimento de uma
carteira de projetos sustentaveis e ndo explorou plenamente o potencial dos planos
nacionais em matéria de energia e clima para identificarem oportunidades de
investimento sustentavel.

O Tribunal constatou igualmente que ndo existe um requisito coerente e
vinculativo para que todas as atividades que beneficiam de financiamento da UE
apliquem o principio de "ndo prejudicar significativamente". Acresce que, noutros
programas de despesas da Unido além do InvestEU, ndo existem requisitos destinados
a avaliar individualmente os investimentos por referéncia a normas sociais e
ambientais comparaveis as utilizadas pelo BEI. Assim sendo, podem ser utilizados
critérios diferentes ou insuficientemente rigorosos para determinar a sustentabilidade
ambiental e social das mesmas atividades financiadas por diferentes programas da UE.
Além disso, muitos dos critérios utilizados para avaliar e acompanhar o contributo do
orcamento da Unido para os objetivos climaticos ndo sao tdo rigorosos e cientificos
como os desenvolvidos para a taxonomia da UE.



O Tribunal recomenda que a Comissao deve:

concluir as medidas do plano de agao e esclarecer as disposicdes em matéria de
conformidade e auditoria;

contribuir de forma mais significativa para o financiamento sustentdavel atribuindo
um preco as emissdes de gases com efeito de estufa;

comunicar os resultados do InvestEU relacionados com o clima e o ambiente;
intensificar os esforcos para gerar uma carteira de projetos sustentaveis;

aplicar o principio de "nao prejudicar significativamente" e os critérios da
taxonomia da UE de forma coerente em todo o orcamento da Unido;

assegurar o acompanhamento e a comunicagdo de informacgdes relativamente
aos resultados do plano de acdo e a eventuais estratégias futuras.



Introducao

Em 2015, a Unido Europeia (UE) e os seus Estados-Membros assinaram o Acordo
de Paris para reforcar a resposta mundial a ameaca das alteracdes climaticas. Um dos
seus objetivos consistia em tornar os fluxos financeiros coerentes com um percurso
conducente a um desenvolvimento com baixas emissdes de gases com efeito de estufa
e resiliente as alterac¢des climaticas®. A UE e os seus Estados-Membros
comprometeram-se também a aplicar a Agenda 2030 das Nag¢des Unidas para o
Desenvolvimento Sustentavel?. A Unido consagrou nos seus Tratados os objetivos da
protecdo ambiental e do desenvolvimento sustentdvel e estd empenhada em apoiar os
esforcos internacionais para combater as alteracdes climaticas.

As alteracgGes climaticas foram reconhecidas como um risco para a estabilidade
do sistema financeiro® e para a economia no seu conjunto. As repercussdes das
alteragdes climaticas ndo dizem apenas respeito ao impacto econémico dos
acontecimentos meteoroldgicos cada vez mais extremos ou da subida do nivel do mar
("riscos fisicos"), mas também ao risco de perda de valor dos investimentos devido a
alteragdes nos quadros politicos, tecnolégicos e juridicos ligados a luta contra as
alteragdes climaticas ("risco da transicao"). O teste de esforco climatico aplicado pelo
Banco Central Europeu (BCE) a toda a economia demonstra que o impacto dos riscos
climaticos nas empresas e nos bancos podera até desencadear uma recessdo ou um
colapso dos mercados financeiros®”.

O desafio consiste em organizar e financiar uma transigcao socialmente justa e
ambientalmente sustentavel para uma economia resiliente e com impacto neutro no
clima. E amplamente consensual que esta transicdo exigird investimentos publicos e
privados significativos. Implicara a mobilizacdo de fundos para os investimentos
necessarios a concretizagdo de uma economia neutra em emissdes de didxido de
carbono, bem como o refor¢o da estabilidade financeira mediante a consideracdo de
aspetos ambientais, sociais e de governacao (ASG) quando da tomada de decisGes
empresariais e de investimento ("financiamento sustentavel").

1 Nagdes Unidas, Acordo de Paris, 2015.
Comissao, EU approach to sustainable development.

BCE, Financial Stability Review, maio de 2019; relatério do Conselho de Estabilidade
Financeira, The Implications of Climate Change for Financial Stability.

BCE, Shining a light on climate risks: the ECB’s economy-wide climate stress test, 2021.


https://unfccc.int/sites/default/files/english_paris_agreement.pdf
https://ec.europa.eu/info/strategy/international-strategies/sustainable-development-goals/eu-approach-sustainable-development-0_en#eu-commitment-to-sustainable-development
https://www.ecb.europa.eu/pub/financial-stability/fsr/html/ecb.fsr201905%7E266e856634.en.html
https://www.fsb.org/wp-content/uploads/P231120.pdf
https://www.ecb.europa.eu/press/blog/date/2021/html/ecb.blog210318%7E3bbc68ffc5.en.html

A Comissdo ainda ndo estimou a escala do investimento total necessario para
uma transicao socialmente justa e ambientalmente sustentdvel para uma economia
resiliente e com impacto neutro no clima até 2050, que abranja tanto a atenuac¢do das
alteracgGes climaticas como a adaptacdo as mesmas (resiliéncia climatica). Em 2020, a
Comissdo estimou que a meta de 55% de reducdo das emissdes de gases com efeito de
estufa até 2030 exigiria mais cerca de 350 mil milhdes de euros de investimento anual
sé no sistema energético®. Além disso, a Comissdo estimou o défice global de
investimento sustentavel no ambiente num valor situado entre 100 mil milhdes de
euros e 150 mil milhGes de euros anuais e as necessidades de investimento social em
142 mil milhdes de euros por ano até 2030°. Segundo uma estimativa elaborada por
peritos, a concretizacao da neutralidade climatica na UE-27 até 2050 exige despesas de
capital totais de cerca de um bilido de euros por ano no periodo entre 2021 e 20507.
Esta estimativa abrange as tecnologias ecoldgicas e as técnicas nos dominios da
energia, do transporte, dos edificios, da indUstria, da agricultura e da infraestrutura de
transporte de energia.

Em 2016, a Comissao criou o Grupo de Peritos de Alto Nivel em Financiamento
Sustentavel, incumbido de prestar aconselhamento sobre o desenvolvimento de uma
estratégia de financiamento sustentavel®. Este grupo incluiu peritos de alto nivel em
representacdo da sociedade civil, do setor financeiro e da comunidade académica,
bem como observadores de instituicdes europeias e internacionais®. Como referido no
relatério final do Grupo de Peritos de Alto Nivel*? e nos relatérios de outros peritos™?,
sera necessaria intervencdo publica para alcancar o nivel desejado de investimento
sustentavel, a qual devera dar uma resposta, pelo menos, as questdes essenciais
descritas em seguida.

® Comiss3o, Estado da Unido: Perguntas e respostas sobre o Plano de meta climatica
para 2030, 2020.

Comissao, Plano de Investimento para Uma Europa Sustentavel — Plano de Investimento do
Pacto Ecoldgico Europeu, 2020, nota de rodapé da p. 1.

McKinsey & Company, How the European Union could achieve net-zero emissions at
net-zero cost, 2020.

Comissao, Registo dos grupos de peritos da Comissao e outras entidades semelhantes.
Comissdo, High-Level Expert Group on sustainable finance (HLEG).
0 Final Report 2018 by the High-Level Expert Group on Sustainable Finance.

1 BEIl e Bruegel, Investment and growth in the time of climate change, 2012.


https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/pt/QANDA_20_1598
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/pt/QANDA_20_1598
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/pt/QANDA_20_1598
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:52020DC0021
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:52020DC0021
https://www.mckinsey.com/business-functions/sustainability/our-insights/how-the-european-union-could-achieve-net-zero-emissions-at-net-zero-cost
https://www.mckinsey.com/business-functions/sustainability/our-insights/how-the-european-union-could-achieve-net-zero-emissions-at-net-zero-cost
https://ec.europa.eu/transparency/expert-groups-register/screen/expert-groups/consult?do=groupDetail.groupDetail&groupID=3485&NewSearch=1&NewSearch=1&Lang=PT&lang=pt
https://ec.europa.eu/info/publications/sustainable-finance-high-level-expert-group_en
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/180131-sustainable-finance-final-report_en.pdf
https://www.bruegel.org/wp-content/uploads/imported/publications/web_version_igtcc_01.pdf

Os mercados nao refletem a totalidade dos custos sociais e ambientais das
atividades econdmicas: o mercado ndo incorpora devidamente nos precos os
efeitos colaterais negativos das emissdes de gases com efeito de estufa’? e outros
efeitos ambientais e sociais negativos das atividades econdmicas insustentaveis*?.
Por esta razdo, muitas empresas e investidores publicos e privados tém poucos
incentivos financeiros para integrarem os aspetos ASG nas suas decisdes. Como
salientado pelo Grupo de Peritos de Alto Nivel, a intervenc¢do no sistema
financeiro ndo substitui um forte sinal em termos de preco do didxido de
carbono™.

Falta de transparéncia e de divulga¢ao de informagdes no que diz respeito as
atividades sustentaveis: a escassa divulgacdo de informacgGes sobre
sustentabilidade nos setores publico e privado pode levar a assimetrias
informativas entre investidores e beneficiarios do investimento no que diz
respeito ao desempenho dos ativos em termos de sustentabilidade. A falta de
harmonizacao deixa as definicGes e critérios "ecoldgicos" abertos a diferentes
interpretagdes e ao "branqueamento ecoldgico". O interesse em investimentos
sustentaveis esta a crescer, mas os investidores ndo possuem os dados fidveis e
comparaveis de que precisam para tomar decisdes informadas™®.

Alguns investimentos sustentaveis enfrentam riscos e custos de financiamento
potencialmente mais elevados: as alteracdes no ambiente juridico, politico e
tecnolégico podem aumentar os riscos dos investimentos sustentaveis. Além
disso, a avaliagdo e o cumprimento de normas de sustentabilidade podem gerar
custos financeiros mais elevados para as atividades sustentaveis'®. Em certos
casos, 0s projetos sustentaveis precisardo de apoio publico para serem
financeiramente viaveis ("passiveis de obter financiamento")*’. Por exemplo, os
projetos de adaptacdo as alteracOes climaticas exigem frequentemente um
financiamento adiantado de grande vulto, carecem de um fluxo constante de
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Final Report 2018 by the High-Level Expert Group on Sustainable Finance, p. 11, p. 88-89.

OCDE, Sustainable and Resilient Finance: Making sense of the environmental pillar in ESG
investing, 2020.

Final Report 2018 by the High-Level Expert Group on Sustainable Finance, 2018, p. 11.

Comissdo, Avaliacdo de impacto que acompanha a proposta de diretiva relativa a
divulgacdo de informacGes sobre sustentabilidade das empresas (em inglés), 2021.

FMI, Global Financial Stability Report: Lower for Longer, October 2019 — Chapter 6:
Sustainable Finance: Looking Farther, 2019.

Final Report 2018 by the High-Level Expert Group on Sustainable Finance, 2018, p. 9.


https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/180131-sustainable-finance-final-report_en.pdf
https://www.oecd-ilibrary.org/sites/bebb0add-en/index.html?itemId=/content/component/bebb0add-en#wrapper
https://www.oecd-ilibrary.org/sites/bebb0add-en/index.html?itemId=/content/component/bebb0add-en#wrapper
https://www.oecd-ilibrary.org/sites/bebb0add-en/index.html?itemId=/content/component/bebb0add-en#wrapper
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/180131-sustainable-finance-final-report_en.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:52021SC0150
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:52021SC0150
https://www.imf.org/en/Publications/GFSR/Issues/2019/10/01/global-financial-stability-report-october-2019
https://www.imf.org/en/Publications/GFSR/Issues/2019/10/01/global-financial-stability-report-october-2019
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/180131-sustainable-finance-final-report_en.pdf
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receitas e geram beneficios ndo financeiros além do periodo de vigéncia do
projeto que sdo dificeis de avaliar do ponto de vista econdmico.

— Falta de clareza em relagdo as necessidades de investimento sustentavel e aos
projetos disponiveis: em determinados setores e areas, os investidores dispostos
a realizar investimentos sustentaveis ndo possuem informagdes sobre as
necessidades de investimento sustentavel e os projetos disponiveis. Em alguns
casos, a indisponibilidade de projetos deve-se a insuficiéncia de capacidades ou
conhecimentos técnicos por parte dos promotores de projetos privados e das
autoridades publicas. Esta situacdo é particularmente problematica no caso dos
projetos de infraestruturas sustentaveis, cuja concegao, financiamento e
execuc¢ao sao complexos, mas que sdao necessarios para concretizar a transi¢ao
para uma economia hipocarbénica e resiliente as alteracdes climaticas®®.

A UE admitiu que é necessadria intervencao publica para dar resposta a estas
guestoes. Reconheceu, nomeadamente, a necessidade de uma estratégia coerente
que alie medidas para regular os mercados financeiros a apoio financeiro para
investimentos sustentdveis. As medidas regulamentares da UE destinadas aos
investidores, as empresas e a outros participantes nos mercados financeiros podem
ajudar a reorientar o financiamento privado para investimentos sustentdveis.

O Grupo de Peritos de Alto Nivel formulou recomendacdes, que constituiram a
base do documento "Plano de Acdo: Financiar um crescimento sustentdvel"*?,
publicado em 2018 pela Comissao (a seguir designado "Plano de A¢do") e que inclui
dez "ac¢oes" (ver figura 1).

8 Idem, p. 35.

19 Comissido, Plano de A¢do: Financiar um crescimento sustentével, 2018.


https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/180131-sustainable-finance-final-report_en.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/PDF/?uri=CELEX:52018DC0097&from=PT
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/PDF/?uri=CELEX:52018DC0097&from=PT
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Figura 1 — As dez acoes do Plano de Agao
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Agdo 1: Taxonomia da UE — criar um sistema comum para classificar a
sustentabilidade das atividades econdmicas e dos investimentos

Agdo 2: Normas e rétulos — introduzir normas e rétulos a nivel da UE para os
produtos financeiros "sustentaveis", de modo a ajudar os investidores a identificar
os investimentos sustentdaveis

Agdo 3: Apoio ao investimento — utilizar os fundos da UE para apoiar
investimentos privados sustentaveis, nomeadamente através do programa
InvestEU

Acdo 4: Aconselhamento financeiro — introduzir requisitos que obriguem as
instituicdes que vendem produtos financeiros a prestar aconselhamento aos
investidores sobre a sustentabilidade dos mesmos

Acdo 5: Referenciais de sustentabilidade — desenvolver referenciais que permitam
aos investidores avaliar o desempenho dos produtos financeiros relacionados com
investimentos sustentaveis

Acdo 6: Notagoes de risco — incentivar as agéncias de notacdo e os investigadores
de mercado a integrarem melhor as consideragdes de sustentabilidade nas
informacdes que facultam aos investidores

Agdo 7: Deveres dos investidores — incentivar os investidores institucionais a
terem em conta a sustentabilidade quando da tomada de decisGes de
investimento e a prestarem informacgdes aos seus clientes profissionais e
particulares

Acao 8: Requisitos prudenciais — explorar uma forma de integrar as consideragdes
em matéria de sustentabilidade nos "requisitos prudenciais" que obrigam os
bancos e as seguradoras a manter uma reserva de ativos seguros

Acdo 9: Divulgag6es em matéria de sustentabilidade — melhorar a divulgacdo, por
parte das empresas, de informacdes sobre questdes predominantemente
relacionadas com a sustentabilidade climatica

Ac¢do 10: Governagao das empresas — reforcar a governagao das empresas para
incentivar os agentes financeiros a adotar perspetivas a mais longo prazo e
orientadas para a sustentabilidade

Fonte: TCE, com base em informagdes da Comissdo Europeia.

A figura 2 ilustra a complexidade e as inter-relagOes entre as diferentes acdes

propostas pelo Plano de Agdao no que diz respeito as principais partes interessadas

envolvidas no financiamento sustentavel.
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Figura 2 — Partes interessadas e acoes do Plano de Agao
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Fonte: TCE, com base em informag¢des da Comissao Europeia.

No ambito do quadro financeiro plurianual (QFP) de 2021-2027, a UE planeia
apoiar o investimento publico e privado afetando, no minimo, 30% do seu orcamento
a acao climatica. A contribuicdo do orcamento da Unido esta estimada em cerca de
358 mil milhGes de euros, incluindo a garantia orcamental de 7,9 mil milhdes de euros
relativa ao InvestEU. Além disso, os Estados-Membros terdo de afetar pelo menos 37%
dos fundos que receberem ao abrigo do Mecanismo de Recuperagao e Resiliéncia
(MRR) ao apoio a acdo climatica, num montante estimado em cerca de 268 mil milhdes
de euros. Paralelamente, o Banco Europeu de Investimento (BEI) planeia conceder
cerca de 192 mil milhdes de euros em financiamento a a¢ao climatica e a
sustentabilidade ambiental, com base na manutencdo dos volumes globais de
financiamento do banco. Tanto o InvestEU como o BEIl tencionam apoiar mais
investimentos publicos e privados em agao climatica por outros investidores, no
montante de cerca de 522 mil milhGes de euros. Em termos globais, o apoio financeiro
da UE poderia ajudar a conceder mais de 200 mil milhdes de euros por ano no periodo
de 2021-2027, dos cerca de um bilido de euros necessarios anualmente (ver ponto 04).
A figura 3 apresenta uma panoramica dos planos da UE e do BEI para apoiar o
investimento sustentavel relacionado com a agdo climatica e a sustentabilidade
ambiental durante o periodo de 2021-2027.
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Figura 3 — Apoio planeado da UE a a¢ao climatica no periodo
de 2021-2027
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Ambito e método da auditoria

O Tribunal teve por objetivo examinar se a Comissdo tem tomado as medidas
certas para reorientar o financiamento para investimentos sustentaveis. Para o efeito,
avaliou se as medidas do Plano de Agdo:

a) dao resposta as questdes essenciais descritas acima (ponto 05), nomeadamente:

i) aincapacidade de o mercado refletir os custos ambientais e sociais das
atividades insustentaveis;

ii) afalta de transparéncia sobre o que é considerado sustentavel;

iii) osriscos e custos financeiros acrescidos de alguns investimentos
sustentaveis;

iv) afalta de clareza em relacdo as necessidades de investimento sustentavel e
aos projetos disponiveis;

b) foram executadas conforme planeado.

O Tribunal avaliou também se o apoio financeiro da UE se baseia na aplicacdo de
critérios de sustentabilidade coerentes e se serve de suporte ao investimento
sustentavel.

O Tribunal assinala que, dada a natureza, a tipologia e a calendarizagdo das
medidas do Plano de Agdo, é demasiado cedo para avaliar a sua eficacia na
reorientacdo de financiamento publico e privado para investimentos sustentaveis.

O presente relatdrio apresenta uma panordamica abrangente das medidas
tomadas pela UE em matéria de financiamento sustentavel. Salienta os desafios e os
riscos que a Comissdo tem de enfrentar para que a estratégia de financiamento
sustentavel seja bem-sucedida. Pretende-se que o relatdrio seja relevante para a
execucdo da estratégia de financiamento da transicdo para uma economia sustentdvel,
adotada em 2021%°. Tal como referido nessa comunicacdo, as medidas do Plano de
Acdo de 2018 estabeleceram as primeiras "bases" do quadro do financiamento
sustentdvel, que deve ser "concluido e consolidado" no ambito da Estratégia

20 Comiss3o, Estratégia de financiamento da transi¢do para uma economia sustentdvel, 2021.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX%3A52021DC0390
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Europa 2021. No anexo VI sao indicadas as agdes da nova estratégia para as quais as
recomendacdes do Tribunal sdo relevantes.

A auditoria do Tribunal teve por base:

— o0 exame das propostas, das orientacdes e dos relatérios pertinentes da Comissao
sobre financiamento sustentavel, nomeadamente no que diz respeito a
taxonomia da UE, a rotulagem dos produtos financeiros sustentaveis e a
divulgacao de informacGes sobre sustentabilidade;

— aandlise das disposi¢des pertinentes da legislacdo da UE em vigor e das propostas
regulamentares relacionadas com o Plano de Agdo e os principais programas de
despesa or¢camental da Unido para os periodos de 2014-2021 e 2021-2027 (Fundo
Europeu de Desenvolvimento Regional, Fundo de Coesdo, Fundo para uma
Transicdo Justa, Mecanismo Interligar a Europa, Fundo Europeu para
Investimentos Estratégicos (FEIE)/InvestEU, Mecanismo de Recuperacgdo e
Resiliéncia);

— o exame de publica¢des de investigadores, grupos de reflexao, organizacdes
internacionais e organismos e instituicdes competentes da UE sobre
financiamento sustentavel;

— aanalise da carteira de investimentos do FEIE e da aplicacdo das normas
ambientais e sociais pelo BEI, com base numa selecdo aleatdria de 12 operacdes
gue contribuem para a acao climatica;

— entrevistas com funcionarios da Comissdo e do BEl;

— contributos escritos e orais de peritos externos a que se recorreu para analisar o
ambiente de auditoria e obter opinides sobre os projetos de observacdes e de
conclusdes.

A auditoria do Tribunal ndo abrangeu a¢ées destinadas a promover o
financiamento sustentavel pelo BCE ou pelas autoridades nacionais. Devido as
restricGes associadas a pandemia de COVID-19, o Tribunal ndo p6de realizar visitas no
local as autoridades nacionais e aos projetos de investimento apoiados pelo FEIE.
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Observacoes

Nesta seccdo do relatério, o Tribunal examina se as acdes da UE enumeradas no
Plano de A¢do da Comissao ddo resposta as questdes descritas no ponto 05, em
especial no que diz respeito a transparéncia relacionada com a sustentabilidade e as
externalidades negativas. Analisa também os progressos realizados na aplicacdo das
diferentes medidas do Plano de Agdo e sublinha os riscos associados.

As acdes planeadas concentraram-se, a justo titulo, na melhoria da
transparéncia sobre o que se considera sustentavel

O Tribunal constatou que sete das dez a¢des do Plano de A¢do?! incidiam na
reorientagao do financiamento para investimentos sustentaveis, melhorando a
transparéncia no que diz respeito a sustentabilidade das atividades econdmicas e dos
produtos financeiros. A Comissdo deu resposta a esta questdo introduzindo um
sistema de classificagdo comum para as atividades sustentaveis denominado
"taxonomia da UE" (acdo 1), tendo por base o trabalho do Grupo Técnico de Peritos
criado para o efeito. A taxonomia da UE constitui o pilar para as outras medidas, que
exigem uma definicdo clara do que é "sustentavel".

Para auxiliar os investidores a identificar oportunidades de investimentos
sustentaveis, a Comissao prop0s a introducdo de normas e rétulos a nivel da UE para
os produtos financeiros sustentdveis (acdo 2); requisitos para prestar aconselhamento
aos investidores sobre a sustentabilidade dos produtos financeiros (acao 4); e
referenciais para permitir aos investidores avaliar o desempenho financeiro dos
investimentos sustentaveis (acdo 5).

A Comissdo propos ainda que as agéncias de notacdo e os investigadores de
mercado integrassem melhor as consideracdes de sustentabilidade nas informacdes
gue prestam aos investidores (acdo 6) e que os prestadores de produtos financeiros e
os consultores financeiros informassem os seus clientes sobre os riscos relacionados
com a sustentabilidade associados as decisGes de investimento (a¢do 7). No que se

21 Acdes1,2,4,5,6,7e09.



17

refere as empresas, o Plano de A¢do previa o reforco da divulgacao de informacgdes por
parte destas, sobretudo no que diz respeito a sustentabilidade relacionada com o
clima (acdo 9).

Além das medidas relacionadas com a transparéncia, o Plano de Acdo
preconizava a explora¢do da melhor forma de integrar as consideracées de
sustentabilidade nos "requisitos prudenciais" dos bancos e das seguradoras (acdo 8) e
a promocao da sustentabilidade e da governagdo das empresas com uma visdo a longo
prazo (agdo 10).

Por ultimo, a Comissao planeou aumentar o investimento sustentavel, aplicando
instrumentos e um quadro financeiro sustentavel aos fundos da UE, nomeadamente
no ambito do FEIE e do programa InvestEU (agdo 3). Esta era a Unica a¢do destinada a
reduzir o risco e o custo dos investimentos sustentaveis e a incentivar o
desenvolvimento de projetos sustentaveis. O Tribunal debruca-se sobre o FEIE e 0
programa InvestEU nos pontos 54 a 73.

Em termos gerais, o Tribunal constatou que o Plano de Ac¢do refletiu amplamente
as principais recomendacodes incluidas no relatério final do Grupo de Peritos de Alto
Nivel (ponto 07 e anexo I). A Comissao considerou, a justo titulo, a elaboracdo da
taxonomia da UE (agdo 1) como a agdo mais importante e urgente.

As medidas destinadas a refletir o custo ambiental e social das
atividades insustentaveis foram insuficientes

O Tribunal constatou que o Plano de Ag¢do ndo foi acompanhado de uma acao
especifica para dar resposta a questao dos custos ambientais e sociais das atividades
insustentaveis (ver ponto 05) nem mencionou esta questdo subjacente, apesar da
importancia que lhe foi atribuida pelo Grupo de Peritos de Alto Nivel no seu relatério
final. A Comissdo esta a trabalhar num conjunto de medidas com a finalidade de
refletir melhor o custo ambiental das emissdes de gases com efeito de estufa e de
outros danos ambientais (por exemplo, poluicdo atmosférica, ruido ou perda de capital
natural), o que poderia ajudar a reorientar o financiamento para o investimento
sustentavel. Nos pontos seguintes, o Tribunal apresenta informacdes sobre algumas
destas medidas.
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Conforme referido num relatério anterior do Tribunal, os precos do didxido de
carbono tém de ser suficientemente elevados para proporcionar os incentivos
adequados a concretizacdo dos objetivos da ac3o climatica?’. Em 2020, a Comissdo
iniciou um trabalho de reforma do Sistema de Comércio de Licengas de Emissdo da
Unido Europeia (CELE) com vista a alcangar as metas de redu¢do de 55% em 2030 e de
neutralidade climatica em 2050%3. Ao abrigo do CELE, as empresas das industrias
pesadas, de producdo de energia e calor e do setor da aviagcdo comercial tém de obter
licengas de emissao para cobrir as suas emissdes excedentarias de didxido de
carbono?*. O preco deste gas é determinado pela procura e pela oferta das licencas.
Alguns peritos propuseram a introducdo de "corredores de precos" ou, pelo menos, de
um preco minimo para as emissdes de gases com efeito de estufa, a fim de estabilizar
e aumentar gradualmente o seu preco de mercado?®. Outros argumentam que as
atuais medidas de estabilidade do mercado tém sido relevantes até a data, mas que
sera necessario revé-las no futuro?®.

O CELE abrange atualmente apenas cerca de 40% das emissGes de gases com
efeito de estufa no Espaco Econémico Europeu?’. As restantes emissdes sdo
abrangidas pelo Regulamento Partilha de Esforcos da UE?%, e os Estados-Membros s3o
responsaveis pela reducdo das emissdes em setores como os dos transportes e dos
edificios, que sdo ambos responsaveis por aumentos nas emissdes?’. A data da
auditoria, 14 Estados-Membros da UE tinham anunciado ou aplicado algum tipo de
mecanismo de tributacdo ou tarifacdo do didxido de carbono, com diferencas
significativas quanto aos setores abrangidos e ao preco atribuido as emissdes de gases
com efeito de estufa®’. Segundo o BCE, nenhum destes mecanismos permitia subir

22 TCE, "Sistema de comércio de licencas de emiss3o da Unido Europeia: a atribui¢do de

licengas a titulo gratuito necessitava de uma melhor orientagdo", 2020.

3 Comiss3o, Alteracdes climéaticas — atualizacdo do regime de comércio de licengas de

emissao da Unido Europeia (RCLE), 2020.

24 Diretiva 2003/87/CE relativa a criacdo de um regime de comércio de licencas de emiss3o de

gases com efeito de estufa na Comunidade e que altera a Diretiva 96/61/CE do Conselho.
25 CERRE, The COVID-19 crisis: a crash test for EU Energy and Climate Policies, 2020.

26 ERCST, The Review of the Market Stability Reserve (MSR), 2021.

27 International Carbon Action Partnership, EU Emissions Trading System (EU ETS), 2021.

28 Regulamento (UE) 2018/842 — Regulamento Partilha de Esforcos, 2018.
29 AEA, Trends and projections in Europe 2020, 2020.

30 Tax Foundation, Carbon Taxes in Europe, 2020.


https://www.eca.europa.eu/Lists/ECADocuments/SR20_18/SR_EU-ETS_PT.pdf
https://www.eca.europa.eu/Lists/ECADocuments/SR20_18/SR_EU-ETS_PT.pdf
https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/12660-Alteracoes-climaticas-atualizacao-do-regime-de-comercio-de-licencas-de-emissao-da-Uniao-Europeia-RCLE-_pt
https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/12660-Alteracoes-climaticas-atualizacao-do-regime-de-comercio-de-licencas-de-emissao-da-Uniao-Europeia-RCLE-_pt
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=celex:32003L0087
https://cerre.eu/wp-content/uploads/2020/04/cerre_covid-19_crisis_-_a_crash_test_for_eu_energy_and_climate_policies.pdf
https://secureservercdn.net/160.153.137.163/z7r.689.myftpupload.com/wp-content/uploads/2021/04/20210429-Final-Paper.pdf
https://icapcarbonaction.com/en/?option=com_etsmap&task=export&format=pdf&layout=list&systems%5b%5d=43#:%7E:text=The%20system%20covers%20%7E40%25%20of,has%20gone%20through%20several%20reforms
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=uriserv:OJ.L_.2018.156.01.0026.01.POR
https://www.eea.europa.eu/publications/trends-and-projections-in-europe-2020
https://taxfoundation.org/carbon-taxes-in-europe-2020/#:%7E:text=In%201990%2C%20Finland%20was%20the,over%20%E2%82%AC100%20in%20Sweden.
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sistematicamente os pregos do didxido de carbono para alcangar as metas nacionais
de reducdo das emissdes’.

Sem um mecanismo equivalente de tarifacdo do didxido de carbono noutros
paises, existe o risco de que a producao seja transferida para fora da Unido, para
paises com politicas climaticas menos rigorosas. Esta "fuga de emissdes carbdnicas"
pode conduzir a um aumento global e ndo a uma diminuicdo das emissdes. Para dar
resposta a estas questdes, a Comissdao propds avangar com um mecanismo de
ajustamento carbdnico fronteirico®?, que procuraria garantir que o preco das
importacoes refletisse de forma mais exata o seu teor carbdénico. A Comissdo planeou
a publicacdo de uma proposta relativa a este mecanismo no segundo trimestre
de 2021%,

Os subsidios a produtos de elevada intensidade carbdnica também conferem
uma vantagem as atividades insustentdveis. Por exemplo, alguns Estados-Membros
ainda concedem subsidios a combustiveis fosseis, gastando, em média, 55 mil milhdes
de euros por ano em subsidios a produc3o e ao consumo de petrdleo, gas e carvdo®*. A
Comissao solicitou aos Estados-Membros que apresentassem, nos seus planos
nacionais em matéria de energia e clima, medidas para eliminar gradualmente os
subsidios a combustiveis fosseis. Segundo a Comissdo?’, treze Estados-Membros3®
comunicaram a intencdo de introduzir planos de eliminac¢do gradual dos subsidios a
combustiveis fésseis, mas apenas seis (Alemanha, Espanha, Franca, Letdnia, Lituania e
Austria) fixaram um prazo para o fazer.

31 BCE, The implications of fiscal measures to address climate change, 2020.

32 COM(2019) 640 final — Pacto Ecoldgico Europeu, sec¢do 2.1.1.

33 Comiss3o, Programa de Trabalho da Comissdo 2021.

3% Euractiv, EU countries have "no concrete plans" to phase out fossil fuel subsidies: report,

2019.

35 COM(2020) 950 final, anexo 2 — Anexo do Relatério de 2020 sobre o estado da Unido de
Energia, em conformidade com o Regulamento (UE) 2018/1999 relativo a Governacdo da

Unido da Energia e da A¢do Climatica.

3 Bélgica, Bulgéria, Dinamarca, Alemanha, Grécia, Espanha, Franca, Itdlia, Letdnia, Lituania,

Austria, Portugal e Finlandia.


https://www.ecb.europa.eu/pub/economic-bulletin/focus/2020/html/ecb.ebbox202002_04%7Ea7d137cb35.en.html
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=COM:2019:640:FIN
https://eur-lex.europa.eu/resource.html?uri=cellar:91ce5c0f-12b6-11eb-9a54-01aa75ed71a1.0006.02/DOC_1&format=PDF
https://www.euractiv.com/section/climate-environment/news/eu-countries-have-no-concrete-plans-to-phase-out-fossil-fuel-subsidies-report/
https://eur-lex.europa.eu/resource.html?uri=cellar:c006a13f-0e04-11eb-bc07-01aa75ed71a1.0004.02/DOC_3&format=PDF
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Muitas medidas sofreram atrasos e precisam de etapas suplementares
para se tornarem operacionais

27 As dez acdes do Plano de Acdo estdo divididas em 27 medidas com prazos
distintos e deveriam ter sido finalizadas, o mais tardar, até ao final de 2019 (anexo II).
A Comissdo apenas comunicou progressos na concretizacdo dos objetivos do Plano em
julho de 2021.

2 8 0 Tribunal examinou a natureza das medidas planeadas e o seu estado de
execucgao até 7 de julho de 2021. A andlise realizada mostra que, cerca de 18 meses
apos o final do prazo, 21 medidas tinham sido concluidas e 6 estavam ainda em
execucgao (incluindo duas medidas recorrentes). Dessas 21 medidas, 11 tinham sido
concluidas com atraso em relagao aos prazos previstos no Plano de A¢ao (quadro 1).

Quadro 1 - Execug¢ao das medidas do Plano de Agao até 7 de julho
de 2021

Agles ‘ Medidas

Objetivo 1: Reorientar os fluxos de capitais para investimentos sustentaveis

@ 1) Proposta de Regulamento Taxonomia

Criar uma

taxonomia da UE 2)  Critérios da taxonomia da UE para a atenuagao das
1 para as atividades alteragdes climaticas e a adaptagdo as mesmas

ambientalmente o ] o

sustentaveis ® 3)  Critérios da taxonomia da UE para outros objetivos

ambientais

4)  Relatorio do Grupo Técnico de Peritos em Financiamento
Sustentavel sobre uma norma da UE para as obrigagdes

Criar normas e "verdes"

rotulos para os
2 produtos ® 5) Ato delegado sobre o teor dos prospetos para as emissdes

financeiros de obrigagGes "verdes"
"verdes"
@ 6) Avaliagdo da aplicagdo do rotulo ecolédgico da UE aos
produtos financeiros
Promover o
3 investimento em ~ | 7) Melhorar a eficiéncia e o impacto dos instrumentos de apoio
projetos ~ ao investimento sustentavel

sustentaveis

8) Atos delegados relativos as preferéncias dos clientes em
termos de sustentabilidade dos investimentos no caso das
empresas de investimento e das companhias e mediadores
de seguros

Incorporar a
sustentabilidade na
4 | prestagdo de
aconselhamento 9)
financeiro

Orientac¢Oes da Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios
e dos Mercados (ESMA) para os consultores de investimento
e gestores de carteiras



https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=COM:2018:0353:FIN
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/sustainable-finance/eu-taxonomy-sustainable-activities_en
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/sustainable-finance/eu-taxonomy-sustainable-activities_en
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/200309-sustainable-finance-teg-green-bond-standard-usability-guide_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/200309-sustainable-finance-teg-green-bond-standard-usability-guide_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/200309-sustainable-finance-teg-green-bond-standard-usability-guide_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/publications/200626-study-eu-ecolabel-criteria-ucits_en
https://ec.europa.eu/info/publications/200626-study-eu-ecolabel-criteria-ucits_en
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/pt/qanda_20_24
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/pt/qanda_20_24
https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/12068-Financiamento-sustentavel-obrigacao-de-as-empresas-de-investimento-aconselharem-os-clientes-sobre-os-aspetos-sociais-e-ambientais-dos-produtos-financeiros_pt
https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/11962-Financiamento-sustentavel-obrigacao-de-aconselhamento-pelas-companhias-e-mediadores-de-seguros-aos-seus-clientes-quanto-aos-aspetos-sociais-e-ambientais_pt
https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/11962-Financiamento-sustentavel-obrigacao-de-aconselhamento-pelas-companhias-e-mediadores-de-seguros-aos-seus-clientes-quanto-aos-aspetos-sociais-e-ambientais_pt
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma35-43-1163_guidelines_on_certain_aspects_of_mifid_ii_suitability_requirements_0.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma35-43-1163_guidelines_on_certain_aspects_of_mifid_ii_suitability_requirements_0.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma35-43-1163_guidelines_on_certain_aspects_of_mifid_ii_suitability_requirements_0.pdf

Desenvolver
referenciais de
sustentabilidade

10)

Regulamento delegado relativo a integragdo dos fatores ASG
na metodologia inerente ao indice de referéncia
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Agdes Medidas

11)

Criacdo dos indices de referéncia da UE para a transicao
climatica e dos indices de referéncia da UE alinhados com o
Acordo de Paris

12)

Relatério do Grupo Técnico de Peritos em Financiamento
Sustentavel sobre referenciais

Objetivo 2: Integrar a sustentabil

idade na gestdo dos riscos financeiros

® 13) Relatdrio da Comissdo sobre os progressos das agdes que
envolvem agéncias de notagao de risco de crédito
Integrar melhor a . (o .
& - 14) Avaliagdo pela ESMA das praticas atuais no mercado das
sustentabilidade - .
nas notacdes e nos @ notacgdes de risco;
Orientacdes da ESMA sobre a divulgacdo de informacdes
estudos de . N ~ .
ASG as agéncias de notagdo de risco
mercado
15) Estudo sobre os estudos de mercado e as notagdes da
sustentabilidade
Esclarecer os
deveres dos 16) Proposta de regulamento da Comissdo relativo a divulgagdo
investidores de informacgdes relacionadas com a sustentabilidade no
institucionais e dos setor dos servigos financeiros
gestores de ativos
@ 17) Analises e potencial calibracdo dos requisitos de fundos
Incorporar a préprios dos bancos
sustentabilidade
nos requisitos 18) Parecer da EIOPA sobre o modo como as seguradoras

prudenciais

©

podem contribuir para identificar, medir e gerir os riscos
relacionados com as alteragdes climaticas

Objetivo 3: Promover a transparéncia e a visdo a longo prazo na atividade financeira e econémica

Reforgar a
divulgacdo de
informagdes sobre
sustentabilidade
pelas empresas

19)

Conclusdes da Comissdo sobre a situacdo atual das regras
(balango de qualidade) quanto a divulgacdo de informacéo
financeira pelas empresas

20)

Revisdo das orientagGes em matéria de informag&es ndo
financeiras relacionadas com o clima

21)

Proposta de Regulamento da Comissdo que obriga os
gestores de ativos e os investidores institucionais a
divulgarem o modo como consideram os fatores de
sustentabilidade no processo de tomada de decisGes de
investimento

22)

Criar um Laboratério Europeu sobre a Divulgacdo de
Informacdes pelas Empresas no quadro do Grupo Consultivo
para a Informacgdo Financeira na Europa (EFRAG)

Q

23)

Medida recorrente: pedido sistemdtico da Comissdo ao
EFRAG para que avalie o impacto das novas normas
internacionais de relato financeiro (IFRS) nos investimentos
sustentdveis



https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=celex:32020R1816
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=celex:32020R1816
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:32019R2089
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:32019R2089
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:32019R2089
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/190930-sustainable-finance-teg-final-report-climate-benchmarks-and-disclosures_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/190930-sustainable-finance-teg-final-report-climate-benchmarks-and-disclosures_en.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma33-9-321_technical_advice_on_sustainability_considerations_in_the_credit_rating_market.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma33-9-321_technical_advice_on_sustainability_considerations_in_the_credit_rating_market.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma33-9-320_final_report_guidelines_on_disclosure_requirements_applicable_to_credit_rating_agencies.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma33-9-320_final_report_guidelines_on_disclosure_requirements_applicable_to_credit_rating_agencies.pdf
https://op.europa.eu/en/publication-detail/-/publication/d7d85036-509c-11eb-b59f-01aa75ed71a1/language-en/format-PDF/source-183474104
https://op.europa.eu/en/publication-detail/-/publication/d7d85036-509c-11eb-b59f-01aa75ed71a1/language-en/format-PDF/source-183474104
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/sustainable-finance/sustainability-related-disclosure-financial-services-sector_en
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/sustainable-finance/sustainability-related-disclosure-financial-services-sector_en
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/sustainable-finance/sustainability-related-disclosure-financial-services-sector_en
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:32019R0876
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:32019R0876
https://www.eiopa.europa.eu/content/technical-advice-integration-sustainability-risks-and-factors-solvency-ii-and-insurance
https://www.eiopa.europa.eu/content/technical-advice-integration-sustainability-risks-and-factors-solvency-ii-and-insurance
https://www.eiopa.europa.eu/content/technical-advice-integration-sustainability-risks-and-factors-solvency-ii-and-insurance
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:52021SC0081&from=EN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:52021SC0081&from=EN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:52021SC0081&from=EN
https://ec.europa.eu/finance/docs/policy/190618-climate-related-information-reporting-guidelines_en.pdf
https://ec.europa.eu/finance/docs/policy/190618-climate-related-information-reporting-guidelines_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/sustainable-finance/sustainability-related-disclosure-financial-services-sector_en
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/sustainable-finance/sustainability-related-disclosure-financial-services-sector_en
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/sustainable-finance/sustainability-related-disclosure-financial-services-sector_en
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/sustainable-finance/sustainability-related-disclosure-financial-services-sector_en
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/sustainable-finance/sustainability-related-disclosure-financial-services-sector_en
https://www.efrag.org/About/Governance/40/European-Lab-Steering-Group-European-Lab-SG
https://www.efrag.org/About/Governance/40/European-Lab-Steering-Group-European-Lab-SG
https://www.efrag.org/About/Governance/40/European-Lab-Steering-Group-European-Lab-SG
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O Tribunal constatou que a Comissdo ndo definiu indicadores para acompanhar e
comunicar informacdes sobre a concretizacdo das medidas do Plano de Agdo. Estes
indicadores sdo especialmente importantes porque o éxito do Plano depende da
aceitacdo de medidas voluntarias (anexo Il). Sem os indicadores, ndo sera possivel
acompanhar os progressos e avaliar o desempenho de qualquer estratégia da UE
destinada a reorientar o financiamento para investimentos sustentaveis.

A taxonomia da UE sofreu atrasos e é necessario resolver questdes pendentes antes
de poder ser plenamente aplicada

Antes de a Comissdo propor a taxonomia da UE, alguns Estados-Membros tinham
tentado atenuar o risco de branqueamento ecolégico desenvolvendo taxonomias
préprias, o que resultou num conjunto de rétulos e normas diferentes®”. Fora da UE,
alguns paises estdo a trabalhar nas suas proprias taxonomias de financiamento
sustentavel, em certos casos inspirados pelo trabalho da Unido®®. A taxonomia da UE
foi concebida como um sistema para classificar a sustentabilidade das atividades
econdmicas com base em dados cientificos. Destina-se essencialmente a ser aplicada
por emitentes de valores mobiliarios e obrigacdes, investidores institucionais, gestores
de ativos e outros participantes nos mercados financeiros que oferecam produtos

37 parlamento Europeu, Sustainable finance — EU Taxonomy.

3 plataforma Internacional de Financiamento Sustentavel, Annual Report, outubro de 2020.


https://www.efrag.org/Assets/Download?assetUrl=/sites/webpublishing/SiteAssets/EC%20request%2001-06-2018.pdf
https://www.efrag.org/Assets/Download?assetUrl=/sites/webpublishing/SiteAssets/EC%20request%2001-06-2018.pdf
https://www.efrag.org/Assets/Download?assetUrl=/sites/webpublishing/SiteAssets/EC%20request%2001-06-2018.pdf
https://op.europa.eu/en/publication-detail/-/publication/8ba0a8fd-4c83-11ea-b8b7-01aa75ed71a1/language-en
https://op.europa.eu/en/publication-detail/-/publication/8ba0a8fd-4c83-11ea-b8b7-01aa75ed71a1/language-en
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-proposes-strengthened-rules-address-undue-short-termism-in-securities
https://eba.europa.eu/eba-calls-banks-consider-long-term-horizons-their-strategies-and-business-activities
https://www.eiopa.europa.eu/content/potential-undue-short-term-pressure-financial-markets
https://www.europarl.europa.eu/RegData/etudes/BRIE/2019/635597/EPRS_BRI(2019)635597_EN.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/international-platform-sustainable-finance-annual-report-2020_en.pdf
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financeiros na UE, bem como pelos bancos centrais®? (caixa 1). Além disso, as
autoridades publicas podem usa-la para classificar a sustentabilidade das suas
atividades.

O BCE decidiu que, a partir de 1 de janeiro de 2021, as obrigacdes com cupoes
ligados a taxonomia da UE ou a determinados Objetivos de Desenvolvimento
Sustentdvel passardo a ser elegiveis como garantia (isto €, ativos que garantem
dividas)®°. Esta medida pode apoiar a aceitacdo de obriga¢cdes conformes com a
taxonomia da UE, caso tenham um indicador-chave de desempenho ligado a
taxonomia®’.

A Comissdo decidiu introduzir a taxonomia da UE através de um regulamento que
cria o seu enquadramento e de um conjunto de atos juridicos, adotados pela
Comissao, que especificam mais pormenorizadamente os critérios da taxonomia da UE
para avaliar a sustentabilidade ambiental das atividades econdmicas. A taxonomia da
UE define seis objetivos ambientais (figura 4). As atividades sustentdveis tém de
contribuir de forma substancial para, pelo menos, um deles e ndo podem prejudicar
significativamente nenhum dos outros cinco.

39 Grupo Técnico de Peritos em Financiamento Sustentavel, Taxonomy: Final report of the
Technical Expert Group on Sustainable Finance, 2020, p. 26-50.

40 BCE, ECB to accept sustainability-linked bonds as collateral, 2020.

“1 Fitch Ratings, ECB's Green Bonds Buying to Boost Eligible Issuers' Liquidity, 2020.


https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/200309-sustainable-finance-teg-final-report-taxonomy_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/200309-sustainable-finance-teg-final-report-taxonomy_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/200309-sustainable-finance-teg-final-report-taxonomy_en.pdf
https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2020/html/ecb.pr200922%7E482e4a5a90.en.html
https://www.fitchratings.com/research/banks/ecb-green-bonds-buying-to-boost-eligible-issuers-liquidity-09-07-2020
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Figura 4 — Seis objetivos ambientais da taxonomia da UE
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Fonte: TCE.

Para se qualificar como ambientalmente sustentdvel nos termos do Regulamento
Taxonomia, uma atividade econdmica tem de satisfazer as quatro condic¢des indicadas
na figura 5.
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Figura 5 — Quatro condicdes para que uma atividade seja qualificada

como ambientalmente sustentavel
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A lista de atividades abrangidas pela taxonomia da UE podera mudar ao longo do

tempo. O Regulamento Taxonomia reconhece a necessidade de uma revisdao periddica

desta lista e dos critérios conexos, de modo a refletir as alteragdes regulamentares e a

evolugao tecnoldgica. A figura 6 apresenta exemplos de atividades alinhadas com a

taxonomia da UE que contribuem substancialmente para a atenuacdo das alteracGes

climaticas.
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Figura 6 — Atividades consideradas na taxonomia da UE como
contribuindo substancialmente para a atenuagao das alteragoes
climaticas

ﬂ@g Contributo substancial
Atenuacao das alteragOes climaticas
~—¥

Atividades hipocarbodnicas
Compativeis com a neutralidade carbdnica até 2050

*  Transportes sem emissoes
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Atividades potenciadoras

Permitem o desempenho hipocarbénico ou uma reducao
significativa das emissdes

*  Fabrico de turbinas edlicas
*  Atividades cientificas e técnicas para a atenuacao
das alteragdes climaticas

Fonte: TCE.
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O Tribunal constatou que o desenvolvimento da taxonomia da UE sofreu atrasos
consideraveis. Embora o Regulamento Taxonomia tenha sido proposto pela Comissao,
conforme planeado, em maio de 2018, sé foi adotado pelos colegisladores em junho
de 2020. O atraso na taxonomia da UE afeta igualmente a execucdo de outras medidas
do Plano de Acdo que exigem uma definicdo clara do que se entende por
"sustentavel", nomeadamente a divulgacdo de informacdes relacionadas com a
sustentabilidade e os rétulos dos produtos financeiros. Em junho de 2021, a Comissado
adotou o ato juridico sobre os critérios da taxonomia da UE para a atenuacdo das
alteragdes climaticas e de adaptacdo as mesmas, tendo em vista a sua entrada em
vigor em janeiro de 2022. No que diz respeito aos outros quatro objetivos ambientais
indicados na taxonomia da UE, a Comissdo nomeou um novo grupo de peritos (a
"Plataforma para o Financiamento Sustentavel"“?) para elaborar uma proposta até ao
final de dezembro de 2021, visando a entrada em vigor dos atos legislativos em janeiro
de 2023. A Plataforma também ird elaborar um relatdrio para a Comissao quanto ao
alargamento da taxonomia da UE aos objetivos sociais e a conformidade com
salvaguardas sociais minimas*. Além disso, a Comissdo consulta também o grupo de
peritos dos Estados-Membros, que relne peritos dos 27 paises da UE. A cronologia da
taxonomia da UE é resumida no anexo IV.

Tanto a anélise do Tribunal como as opinides das partes interessadas** salientam
gue ainda é necessdrio apurar o grau de sustentabilidade de algumas atividades e
tecnologias importantes com impacto significativo no ambiente, como, por exemplo, a
agricultura, a producdo de eletricidade a partir do gas natural® e a energia nuclear
(caixa 2).

42 Comissdo, Platform on sustainable finance.

% Comissdo, Plataforma para o Financiamento Sustentével, Trabalho técnico: Subgrupos (em

inglés).

4 Comissdo, Opinides recebidas sobre: Financiamento sustentavel: sistema de classificacdo da

UE dos investimentos "verdes".

% Comissdo, Regulamento Delegado (UE) .../... da Comiss3o que completa o

Regulamento (UE) 2020/852 mediante o estabelecimento de critérios técnicos de avaliagdo
para determinar em que condi¢cdes uma atividade econédmica é qualificada como
contribuindo substancialmente para a mitigacdo das alteracdes climéticas ou para a
adaptacdo as alteragdes climaticas e estabelecer se essa atividade econdmica nao prejudica
significativamente o cumprimento de nenhum dos outros objetivos ambientais, 2021.


https://ec.europa.eu/info/publications/sustainable-finance-platform_en
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/sustainable-finance/overview-sustainable-finance/platform-sustainable-finance_en#subgroups
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/sustainable-finance/overview-sustainable-finance/platform-sustainable-finance_en#subgroups
https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/12302-Financiamento-sustentavel-sistema-de-classificacao-da-UE-dos-investimentos-%C2%ABverdes%C2%BB/feedback_pt?p_id=16015203
https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/12302-Financiamento-sustentavel-sistema-de-classificacao-da-UE-dos-investimentos-%C2%ABverdes%C2%BB/feedback_pt?p_id=16015203
https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/12302-Financiamento-sustentavel-sistema-de-classificacao-da-UE-dos-investimentos-%C2%ABverdes%C2%BB/feedback_pt?p_id=16015203
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=PI_COM:C(2021)2800
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=PI_COM:C(2021)2800
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=PI_COM:C(2021)2800
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=PI_COM:C(2021)2800
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=PI_COM:C(2021)2800
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=PI_COM:C(2021)2800
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O Grupo Técnico de Peritos responsavel por determinar os critérios da taxonomia
da UE encontrou indicios do potencial contributo da energia nuclear para a
reducdo das emissdes. Porém, os peritos ndao conseguiram concluir que a energia
nuclear nao prejudica significativamente os outros objetivos ambientais.
Recomendaram que se realizassem trabalhos técnicos adicionais relativos aos
aspetos da energia nuclear conexos ao principio de "nao prejudicar
significativamente" antes de a incluir na taxonomia da UE“®, Em 29 de marc¢o

de 2021, o Centro Comum de Investigacdo (JRC) emitiu uma avaliacdo técnica
pormenorizada da energia nuclear no que respeita aos critérios de "nao prejudicar
significativamente" do Regulamento Taxonomia®’, de que a Comiss3o estd a fazer
0 seguimento.

O Tribunal constatou que existe o risco de a taxonomia da UE ndo contribuir de
forma tao eficaz para o compromisso da UE de alcancar a neutralidade carbdnica até
2050 se os atos delegados enfraquecerem os critérios cientificos propostos pelo
Grupo Técnico de Peritos*’. Mais concretamente, o Tribunal constatou que a proposta
apresentada pela Comissdo em 2020°° contradiz a proposta do Grupo Técnico de
Peritos, pois classifica determinadas centrais elétricas alimentadas a gas como
sustentaveis sem exigir que alcancem a neutralidade carbdnica até 2050, conforme
proposto pelos peritos. A Comissdo excluiu temporariamente os critérios da taxonomia
da UE para as centrais elétricas alimentadas a gas do projeto de ato delegado
publicado em abril de 2021, tencionando inclui-los mais tarde em 202152,

% Grupo Técnico de Peritos em Financiamento Sustentavel, Taxonomy Report: Technical

Annex — Updated methodology & Updated Technical Screening Criteria, 2020.

47 JRC, Technical assessment of nuclear energy with respect to the ‘do no significant harm’

criteria of Regulation (EU) 2020/852 (‘Taxonomy Regulation’), 2021.

“  Grupo Técnico de Peritos em Financiamento Sustentavel, Taxonomy: Final report of the

Technical Expert Group on Sustainable Finance, 2020, p. 53.

% Carta de 123 cientistas, How will the European Union’s Green Deal protect our future if its

definitions of Greenness are not aligned with its own ambition of net zero greenhouse gases
by 2050?

%0 Comissdo, Financiamento sustentavel: sistema de classificagdo da UE dos investimentos

"verdes", 2020, anexo |, p. 112.

*1 Comissdo, Sustainable finance package, 2021.


https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/200309-sustainable-finance-teg-final-report-taxonomy-annexes_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/200309-sustainable-finance-teg-final-report-taxonomy-annexes_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/200309-sustainable-finance-teg-final-report-taxonomy-annexes_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/210329-jrc-report-nuclear-energy-assessment_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/210329-jrc-report-nuclear-energy-assessment_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/200309-sustainable-finance-teg-final-report-taxonomy_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/200309-sustainable-finance-teg-final-report-taxonomy_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/200309-sustainable-finance-teg-final-report-taxonomy_en.pdf
https://www.smurfitschool.ie/media/businessschool/pdfsanddocuments/Open%20Interdisciplinary%20Scientists%20Letter.pdf
https://www.smurfitschool.ie/media/businessschool/pdfsanddocuments/Open%20Interdisciplinary%20Scientists%20Letter.pdf
https://www.smurfitschool.ie/media/businessschool/pdfsanddocuments/Open%20Interdisciplinary%20Scientists%20Letter.pdf
https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/12302-Financiamento-sustentavel-sistema-de-classificacao-da-UE-dos-investimentos-%C2%ABverdes%C2%BB_pt#ISC_WORKFLOW
https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/12302-Financiamento-sustentavel-sistema-de-classificacao-da-UE-dos-investimentos-%C2%ABverdes%C2%BB_pt#ISC_WORKFLOW
https://ec.europa.eu/info/publications/210421-sustainable-finance-communication_en#taxonomy
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O contributo da taxonomia da UE e dos regimes de rotulagem para reorientar o
financiamento privado em prol de investimentos sustentaveis também dependera do
seu desenvolvimento futuro. De acordo com o Regulamento Taxonomia, esta poder3,
no futuro, oferecer critérios para identificar as atividades que prejudicam
significativamente o ambiente ("taxonomia castanha"), bem como critérios relativos a
outros objetivos de sustentabilidade, desighadamente sociais ("taxonomia social")*?. A
adesdo voluntaria podera revelar-se dificil, ja que, até a data, o volume do
Regulamento Taxonomia e dos atos delegados excede as 500 péginas®® para apenas
dois dos seis objetivos ambientais. A Comissdo esta a desenvolver instrumentos
digitais para facilitar a utilizagao da taxonomia da UE e a divulgagao de informagdes
sobre sustentabilidade®.

A Comissao realizou alguns progressos na melhoria da informacgao facultada aos
investidores sobre oportunidades de financiamento sustentavel

As acOes 2,4 e 5 do Plano de Acdo visam criar instrumentos para informar os
investidores sobre oportunidades de financiamento sustentdvel e utilizar a taxonomia
da UE. Estes instrumentos podem incentivar os investidores institucionais, como os
fundos de pensdes, a reorientar o financiamento para o investimento sustentavel
(caixa 3).

2 Regulamento Taxonomia, Regulamento (UE) 2020/852 relativo ao estabelecimento de um

regime para a promogao do investimento sustentavel, e que altera o
Regulamento (UE) 2019/2088, considerando 59.

%3 Comissdo, Regulamento Delegado que estabelece os critérios da taxonomia da UE para as

alteracdes climaticas, 2021.

* Comissdo, EU Taxonomy Compass.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/PDF/?uri=CELEX:32020R0852&from=PT
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=PI_COM:C(2021)2800
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=PI_COM:C(2021)2800
https://ec.europa.eu/sustainable-finance-taxonomy/tool/index_en.htm
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Os fundos de pensdes, que sao frequentemente entidades parapublicas,
desempenham um papel importante no mercado no respeitante ao financiamento
sustentavel, tendo um potencial especial para investir em montantes elevados de
ativos a longo prazo®°.

Ativos no final de 2018
Fundos de 44 Empresas de fEE] Fundos Fundagdes e
ensdes LR seguros WRIEEEHE soberanos 9 doacoes bilides de
P délares ddlares bilides de ¢ délares

doélares

O Fjarde AP-Fonden (AP4), na Suécia, é um dos primeiros exemplos de um fundo
de pensdes que tem prosseguido uma estratégia de investimento hipocarbdnico.
Segundo o relatério anual de 2020 do fundo, as emissdes de CO, da sua carteira de
acoes cotadas diminuiram 48% desde 2010. O objetivo do AP4 é reduzir ainda
mais as emissoes a partir do nivel atual, para metade, e alcancar a neutralidade
carbdnica o mais tardar até 2040°°.

A acdo 2 (Criacdo de normas e rétulos para os produtos financeiros "verdes") lida
com o problema de alguns produtos financeiros serem comercializados como
"sustentaveis" e "ecoldgicos", embora prejudiquem significativamente o ambiente. O
risco deste "branqueamento ecoldgico" tem sido uma das maiores preocupacdes dos
investidores institucionais e dos seus clientes que desejam investir de forma
sustentdvel, bem como uma das principais razdes para a criacdo de diferentes rétulos,
como o TEEC em Franca, o FNG Siegel na Alemanha e o LuxFLAG no Luxemburgo®’.

%5 |RENA, Mobilising Institutional Capital for Renewable Energy, 2020.
6 Fjarde AP-Fonden, Annual report 2020, 2021.

7 parlamento Europeu, Sustainable finance — EU Taxonomy.


https://www.irena.org/-/media/Files/IRENA/Agency/Publication/2020/Nov/IRENA_Mobilising_institutional_capital_2020.pdf
https://www.ap4.se/globalassets/dokument/rapportarkiv/2020/arsredovisning-2020/annual-report-2020-webb-pdf.pdf
https://www.europarl.europa.eu/RegData/etudes/BRIE/2019/635597/EPRS_BRI(2019)635597_EN.pdf
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Em 2019, o Grupo Técnico de Peritos recomendou a criagdo de uma norma da
Unido voluntaria para as obrigagdes "verdes" baseada nos critérios da taxonomia da
UE®8, a fim de reduzir o risco de branqueamento ecoldgico e de promover
investimentos transfronteirigos. A Comissao apresentou a proposta de norma da UE
para as obrigacdes verdes em 6 de julho de 2021°°. Atualmente, apesar de a UE liderar
a emissao destes titulos, o seu valor de mercado permanece baixo (caixa 4). A
Comissdo tenciona igualmente contrair empréstimos no montante maximo de
250 mil milhdes de euros através da emissao de obrigagdes "verdes" para financiar o

Mecanismo de Recuperacdo e Resiliéncia (MRR)®°.

Em 2007, a bolsa de valores do Luxemburgo cotou a primeira obrigacao "verde" a
entrar no mercado: a Obrigacdo de Responsabilidade Ambiental, do BEI®*. Em 2020,
a Europa era responsavel por 156 mil milhdes de ddlares de divida "verde", o
equivalente a 48% do total das emissdes globais. No final desse ano, as entidades
dos 27 Estados-Membros da UE detinham um total de 21 bilides de ddlares de
obrigac®es por reembolsar, das quais as obrigacdes "verdes"®? representavam

422 mil milhdes de ddlares, ou seja, apenas 2%°3. Apesar do aumento das emissdes,
as obrigacdes "verdes" continuam a ser um produto financeiro marginal na UE.

Percentagem de obrigacoes "verdes" no total de
obrigagGes por reembolsar de entidades da UE-27
no final de 2020

Obrigagoes
"verdes"
2%

Obrigagdes "nao
verdes"
98%

Fonte: TCE.

No que se refere a outros produtos financeiros (isto &, fundos de investimento,
produtos de seguros de vida e depdsitos), o JRC elaborou projetos de critérios para



32

estabelecer uma ligagao entre a utilizagdo do rotulo ecolédgico da UE e a taxonomia da
UE®4, A Comiss3o tenciona adotar estes critérios no inicio de 2022.

No que se refere a utilizagdo pratica da taxonomia da UE para normas e rétulos
de produtos financeiros, existem ainda muitas incertezas sobre como comprovar a
conformidade com a mesma. Esta questdo foi levantada pela Comissdo na sua consulta
publica de 2020 sobre a estratégia renovada de financiamento sustentavel®. As partes
interessadas concordaram, em termos globais, que os responsaveis pela verificagdo
das obrigacdes "verdes" da UE devem ser sujeitos a autorizacao a nivel da Unido. No
gue diz respeito ao rotulo ecolégico da UE para produtos financeiros, também ainda
ndo é claro qual o papel que a Comissdo ou as Autoridades Europeias de Supervisao
terdo, por exemplo, na supervisdo dos organismos competentes que certificam a
utilizacdo do rétulo ecoldgico da UE que estd ligado a taxonomia da UE.

As normas e a rotulagem ndo sdo a Unica forma de incentivar os investidores a
investir de forma sustentavel. A Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos
Mercados (ESMA) recomenda, como boa pratica, que se tenham em conta
consideracdes de sustentabilidade ao prestar aconselhamento financeiro®. Os
regulamentos delegados da Comissao que exigem a consideracdo obrigatdria das
preferéncias de sustentabilidade dos clientes ndo profissionais (acdo 4) na prestacao

8 Grupo Técnico de Peritos em Financiamento Sustentavel, Report on EU Green Bond

Standard, 2019.

%9 Comiss3o, Proposta de norma aplicavel as obrigacBes verdes europeias, 2021.

8 Comiss3o, Presentation by Commissioner Hahn of the NextGenerationEU — Funding strategy

to finance the Recovery Plan for Europe, 2021.

1 Bolsa de Valores do Luxemburgo, A pioneer in green finance, 2021.

62 Classificadas como "verdes" pelo emitente.

8 Climate Bonds Initiative, Sustainable Debt: Global State of the Market 2020, 2021.

8 Comissdo, Retail financial products; Comiss3o e Climate & Company e parceiros, Testing

draft EU ecolabel criteria on UCITS equity funds, 2020.

% Comissdo, Summary Report of the Stakeholder Consultation on the Renewed Sustainable

Finance Strategy, 2020.

% ESMA, Guidelines on certain aspects of the MiFID Il suitability requirements, 2018.


https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/190618-sustainable-finance-teg-report-green-bond-standard_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/190618-sustainable-finance-teg-report-green-bond-standard_en.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:52021PC0391
https://ec.europa.eu/commission/commissioners/2019-2024/hahn/announcements/presentation-commissioner-hahn-nextgenerationeu-funding-strategy-finance-recovery-plan-europe_en
https://ec.europa.eu/commission/commissioners/2019-2024/hahn/announcements/presentation-commissioner-hahn-nextgenerationeu-funding-strategy-finance-recovery-plan-europe_en
https://www.bourse.lu/green-bonds
https://www.climatebonds.net/resources/reports/sustainable-debt-global-state-market-2020
https://susproc.jrc.ec.europa.eu/product-bureau/product-groups/432/documents
https://op.europa.eu/en/publication-detail/-/publication/91cc2c0b-ba78-11ea-811c-01aa75ed71a1
https://op.europa.eu/en/publication-detail/-/publication/91cc2c0b-ba78-11ea-811c-01aa75ed71a1
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/2020-sustainable-finance-strategy-summary-of-responses_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/2020-sustainable-finance-strategy-summary-of-responses_en.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma35-43-1163_guidelines_on_certain_aspects_of_mifid_ii_suitability_requirements_0.pdf
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de aconselhamento financeiro, previstos para o segundo trimestre de 2019, foram
adotados pela Comissdo em abril de 2021°7.

O Grupo Técnico de Peritos da Comissdo considerou que os investidores carecem
de indices hipocarbdnicos fidveis que os informem, por exemplo, sobre os retornos dos
investimentos alinhados com o Acordo de Paris®. Em 2019, com base no relatério do
Grupo de Peritos sobre os indices de referéncia em matéria climatica®, a Comissio
criou um indice climdtico da UE "alinhado com o Acordo de Paris" e um "indice de
referéncia da UE para a transicdo climatica"’? (agdo 5).

A exposi¢ao do setor privado aos riscos de sustentabilidade permanecera obscura
até os novos requisitos de divulgacdo da UE serem plenamente aplicaveis

Para melhorar os requisitos em vigor em matéria de divulgacao de informacdes
sobre sustentabilidade, a Comissdo visou a criacdo de um novo quadro a nivel da UE
para o setor financeiro e para as empresas, através das acdes 7 e 9. Os investidores e
0s supervisores no setor financeiro ainda carecem de informacdes sobre a exposicdo
de diferentes entidades a riscos de sustentabilidade e sobre os impactos ambientais e
sociais dos investimentos. Esta falta de informacdes inibe o investimento sustentavel e
pode dar origem a ativos irrecuperdveis. Além disso, impede as partes interessadas e a
sociedade civil de responsabilizarem as empresas pelos prejuizos causados ao
ambiente e a sociedade’’.

7 Comiss3o, Financiamento sustentavel — obrigacdo de aconselhamento pelas companhias e

mediadores de seguros aos seus clientes quanto aos aspetos sociais e ambientais.

%  Grupo Técnico de Peritos em Financiamento Sustentavel, Report on Benchmarks, 2019,

p. 11.

8 Grupo Técnico de Peritos em Financiamento Sustentavel, TEG Final Report on Climate

Benchmarks and Benchmarks’ ESG Disclosures, 2019.

70 Regulamento (UE) 2019/2089 relativo aos indices de referéncia da UE para a transicdo

climatica, aos indices de referéncia da UE alinhados com o Acordo de Paris e a divulgacao
das informacdes relacionadas com a sustentabilidade relativamente aos indices de
referéncia.

71 Comiss3o, Avaliacdo de impacto que acompanha a proposta de diretiva relativa a

divulgacdo de informacgGes sobre sustentabilidade das empresas (em inglés), 2021.


https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/11962-Financiamento-sustentavel-obrigacao-de-aconselhamento-pelas-companhias-e-mediadores-de-seguros-aos-seus-clientes-quanto-aos-aspetos-sociais-e-ambientais_pt
https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/11962-Financiamento-sustentavel-obrigacao-de-aconselhamento-pelas-companhias-e-mediadores-de-seguros-aos-seus-clientes-quanto-aos-aspetos-sociais-e-ambientais_pt
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/190618-sustainable-finance-teg-report-climate-benchmarks-and-disclosures_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/190930-sustainable-finance-teg-final-report-climate-benchmarks-and-disclosures_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/190930-sustainable-finance-teg-final-report-climate-benchmarks-and-disclosures_en.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:32019R2089
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:52021SC0150
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:52021SC0150
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A acdo a nivel da UE destinada a dar resposta a esta questdo foi precedida de
importantes iniciativas a nivel nacional. Por exemplo, a lei francesa relativa a transi¢ao
energética para o crescimento ecoldgico’?, de 2015, exigiu que os investidores
institucionais divulgassem os impactos climaticos dos investimentos e avaliassem a sua
exposicdo aos riscos climaticos. A nivel multinacional, o Conselho de Estabilidade
Financeira criou o Grupo de Trabalho para a Divulgacdo de Informacdes sobre a
Exposicdo Financeira as Alteracdes Climaticas’. Em 2017, este recomendou que os
intervenientes financeiros e ndo financeiros divulgassem informacgdes financeiras
relacionadas com o clima respeitantes a sua governacao, estratégia, gestdo dos riscos
e metas’?. Em 2019, a Comissdo integrou as recomendagdes do grupo de trabalho nas
suas orientacdes sobre a comunicacdo de informacgdes relacionadas com o clima no
ambito da Diretiva Divulgacdo de Informacdes N3o Financeiras’?, mas estas
orientagdes ndo eram vinculativas e as informagdes comunicadas permanecem
heterogéneas (ver também o ponto 48).

O regulamento da UE que introduziu obrigacGes em matéria de divulgacdo de
informacdes sobre sustentabilidade especificamente para o setor dos servicos
financeiros’® (acdo 9) foi adotado em 2019, quatro anos apds as exigéncias pioneiras
do direito nacional francés. Para entrar plenamente em vigor, a Comissao ainda tem de
adotar as normas técnicas’’. Segundo o regulamento, os Estados-Membros asseguram
gue as autoridades competentes dispdem dos poderes de supervisdo e de investigacdo
necessarios para monitorizar o cumprimento dos requisitos de divulgacdo pelos
intervenientes no mercado financeiro. O Tribunal constatou que, até agora, a

2 Ministério da Transi¢3do Ecoldgica francés, Le reporting extra-financier des investisseurs,

20109.

3 Grupo de Trabalho para a Divulgacdo de Informagdes sobre a Exposi¢do Financeira as

Alteracdes Climaticas, 2020 Status Report, 2020.

74 Grupo de Trabalho para a Divulgac¢do de Informagdes sobre a Exposi¢do Financeira as

Alteracdes Climaticas, Final Report — Recommendations of the Task Force on
Climate-related Financial Disclosures, 2017.

75 Jornal Oficial C 209 de 20.6.2019 — Orientac¢des para a comunicac¢do de informacgdes ndo
financeiras: documento complementar sobre a comunica¢do de informacgées relacionadas
com o clima.

76 Regulamento (UE) 2019/2088 relativo a divulgacdo de informacdes relacionadas com a

sustentabilidade no setor dos servicos financeiros.

7 AES, Final Report on draft Regulatory Technical Standards, 2021.


https://www.ecologie.gouv.fr/reporting-extra-financier-des-investisseurs
https://www.fsb.org/wp-content/uploads/P291020-1.pdf
https://assets.bbhub.io/company/sites/60/2020/10/FINAL-2017-TCFD-Report-11052018.pdf
https://assets.bbhub.io/company/sites/60/2020/10/FINAL-2017-TCFD-Report-11052018.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/PDF/?uri=CELEX:52019XC0620(01)&from=PT
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/PDF/?uri=CELEX:32019R2088&from=PT
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/jc_2021_03_joint_esas_final_report_on_rts_under_sfdr.pdf
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Comissdo ainda ndo disponibilizou orientagdes suficientes aos Estados-Membros sobre
o modo de supervisionar a aplicacdo dos requisitos do regulamento.

Para reforcar as divulgacdes em matéria de sustentabilidade pelas empresas, e
nao soé pelas instituicdes financeiras (acdo 9), a Comissdo tenciona corrigir as
insuficiéncias da Diretiva Divulgacdo de InformacGes Nao Financeiras mediante a
apresentacdo de uma nova proposta. Atualmente, apenas algumas grandes empresas
com mais de 500 trabalhadores sdo abrangidas pela diretiva, e ndo é obrigatoria a
auditoria as divulgacdes’®. Na sua analise de 2019 dedicada a comunicagdo de
informacdes sobre sustentabilidade’®, o Tribunal referiu que alguns Estados-Membros
foram além da diretiva, ampliando o seu ambito de aplicagdo e/ou exigindo auditorias
externas as informacgdes ndo financeiras.

Em abril de 2021, a Comissao publicou uma proposta legislativa para uma diretiva
relativa a divulgacdo de informacdes sobre sustentabilidade pelas empresas, que
altera a Diretiva Divulgacao de Informacdes Nao Financeiras. Segundo a Comissdo, esta
proposta abrangeria aproximadamente 49 000 empresas cotadas em bolsa, face as
11 700 atuais. Prevé a elaboracdo de normas europeias em matéria de divulgacdo de
informacgdes ndo financeiras, com o auxilio do Grupo Consultivo para a Informacao
Financeira na Europa, e apoia iniciativas de normalizagao a nivel mundial com base no
trabalho do Grupo de Trabalho para a Divulgacdo de InformagGes sobre a Exposicao
Financeira as Alteracdes Climaticas®’. A proposta da também resposta a um dos
principais desafios assinalados na analise de 2019 do Tribunal dedicada a comunicagdo
de informagdes sobre sustentabilidade: o envolvimento dos auditores. Prevé que a
auditoria externa proporcione uma garantia limitada sobre as divulga¢cdes em matéria
de sustentabilidade. De acordo com a Comissao, a prestacao de garantias razoaveis,
conforme exigido para os relatos financeiros, ainda ndo é viavel devido a falta de
normas de auditoria pertinentes®'. Nem o Regulamento Taxonomia nem a Diretiva
Divulgacdo de Informacgdes Nao Financeiras exigem que as empresas publicas ndo
cotadas comuniquem informagdes sobre a sustentabilidade das suas atividades, a nao

8 Diretiva 2014/95/UE relativa a divulgacdo de informacdes n3o financeiras e de informagdes

sobre a diversidade por parte de certas grandes empresas e grupos.

79 TCE, "Comunicacdo de informacdes sobre sustentabilidade — balan¢o da situac¢do nas

instituicdes e agéncias da UE", 2019.

80 Task Force on Climate-related Financial Disclosures.

81 Comiss3o, Questions and Answers: Corporate Sustainability Reporting Directive proposal,

21 de abril de 2021.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:32014L0095
https://www.eca.europa.eu/pt/Pages/DocItem.aspx?did=%7b33690625-87C7-47C5-8BC5-9AC5E6BBB562%7d
https://www.eca.europa.eu/pt/Pages/DocItem.aspx?did=%7b33690625-87C7-47C5-8BC5-9AC5E6BBB562%7d
https://www.fsb-tcfd.org/
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/qanda_21_1806
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/qanda_21_1806
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ser que tenham sido designadas pelos Estados-Membros como entidades de interesse
publico.

No que diz respeito a divulgacdo de informacdes financeiras, ainda ndo se
verificou qualquer alteragdo das normas internacionais de contabilidade para ter em
conta as questGes suscitadas pelas alteracdes climaticas e dar resposta aos apelos dos
investidores®?. Porém, o Conselho das Normas Internacionais de Contabilidade
publicou material didatico sobre a forma como as empresas declarantes devem
abordar as questdes relacionadas com o clima no ambito do atual corpo das Normas
Internacionais de Relato Financeiro.

As medidas destinadas a favorecer o investimento a mais longo prazo ainda estao
em fase preparatdria e ndo foram apresentadas propostas legislativas

As medidas da Comissdo no ambito da acdo 10 concentraram-se na identificagdo
das causas da visdao de curto prazo no setor financeiro.

O Plano de Agao inclui trés outras agdes que poderado incentivar o investimento
sustentavel a longo prazo. Estas englobam a melhor integracdo da sustentabilidade nas
notacgdes e nos estudos de mercado (agdo 6); a incorporacdo da sustentabilidade nos
requisitos prudenciais (acdo 8); e a andlise de tratamentos contabilisticos alternativos
para carteiras de investimento a longo prazo (uma medida no ambito da a¢do 9). Estas
acoes consistem em estudos, analises, consultas e ponderacgdo de possiveis solugdes. O
anexo lll apresenta informagdes mais pormenorizadas sobre cada agao.

O Grupo de Peritos de Alto Nivel em Financiamento Sustentavel observou, no seu
relatdrio final, que a Norma Internacional de Relato Financeiro 9 (IFRS 9)23 é
considerada por muitas empresas como tendo um impacto negativo no financiamento
a longo prazo dos investimentos em capitais proprios. No Plano de A¢do, a Comissdo
comprometeu-se a apresentar, até ao final de 2018, um relatério sobre o impacto da
IFRS 9 nos investimentos a longo prazo, o que ndo fez até a data. A alteragdo da IFRS 9
depende de uma decisdao do Conselho das Normas Internacionais de Contabilidade
(IASB), que é independente da Unido Europeia. A Comissdo comunicou-lhe as suas
preocupagoes. Atualmente, a Comissdao ndo considera que a questao seja urgente, ja

82 Final Report 2018 by the High-Level Expert Group on Sustainable Finance, 2018, p. 57.

8 https://www.ifrs.org/issued-standards/list-of-standards/ifrs-9-financial-instruments/


https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/180131-sustainable-finance-final-report_en.pdf
https://www.ifrs.org/issued-standards/list-of-standards/ifrs-9-financial-instruments/
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que as empresas potencialmente mais afetadas (companhias de seguros) podem optar
por diferir a aplicacdo da IFRS 9 até 202324,

Nesta seccdo, o Tribunal examina se o Plano de Acdo deu resposta as questoes
dos riscos e dos custos mais elevados de alguns investimentos sustentdveis e da falta
de projetos sustentaveis disponiveis (ver ponto 05). Analisa também a aplicacdo, pela
UE, das boas praticas em matéria de financiamento sustentavel nos QFP de 2014-2020
e de 2021-2027. O Tribunal descreve: a) o papel do BEI no financiamento da acdo
climatica e da sustentabilidade ambiental; b) de que forma o FEIE apoiou e se espera
qgue o InvestEU apoie e abranja as areas em que o investimento sustentavel é mais
necessario; e c) as modalidades de avaliacdo da sustentabilidade dos investimentos
financiados por subvencdes da UE.

O BEI tem desempenhado um papel importante no financiamento
sustentavel

No seu exame do apoio do FEIE aos investimentos sustentaveis, o Tribunal
analisou o papel que o BEl desempenha no financiamento sustentavel. Em primeiro
lugar, o Tribunal verificou se o Banco concede financiamento a projetos sustentaveis
em condigOes favoraveis. Em segundo lugar, verificou se o BEIl ajuda a reduzir os riscos
e os custos dos investimentos sustentdveis de outros investidores. Em terceiro lugar,
analisou outras formas utilizadas pelo Banco para promover a utilizacao dos principios
do financiamento sustentavel.

8 Comiss3o, Fitness Check on the EU framework for public reporting by companies, abril
de 2021.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:52021SC0081&from=EN
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O BEI concede financiamento a projetos de agao climatica em condigdes favoraveis

No periodo de 2012-2020, o BEI declarou 197 mil milhdes de euros de
financiamento para apoiar 670 mil milhdes de euros de investimentos em projetos
destinados a proteger o ambiente, reduzir as emissdes de gases com efeito de estufa e
ajudar os paises a adaptar-se aos impactos das altera¢des climéaticas®>. O BEIl tenciona
aumentar a percentagem de financiamento consagrada a a¢do climatica e a
sustentabilidade ambiental para 50% até 2025, o que devera resultar na concessao,
pelo Banco, de financiamento no montante de 292 mil milhdes de euros no periodo
de 2021-2030. O objetivo do Grupo BEI é apoiar um bilido de euros de investimento no
clima e no ambiente neste periodo®® (quadro 2). O investimento apoiado inclui
contribuigdes do FEIE e do InvestEU, bem como o financiamento da agao climatica e da
sustentabilidade ambiental concedido pelo Fundo Europeu de Investimento (FEI)®7,
juntamente com outro cofinanciamento publico e privado dos projetos apoiados. O BEI
ndo publicou uma reparticdo mais detalhada das suas projec¢des por objetivo climatico
e ambiental. No que diz respeito ao financiamento apoiado pelo FEIE, o BEI ofereceu
financiamento frequentemente com melhores condi¢des (como uma taxa de juro mais
baixa ou um periodo de reembolso mais alargado) do que um mutudrio conseguiria
obter no mercado.

8 Grupo BEl, Climate and Environmental Sustainability.
8  Grupo BEI, Climate Bank Roadmap 2021-2025, 2020.

87 FEl, EIF Operational Plan 2021-2023, p. 11.


https://www.eib.org/en/about/priorities/climate-action/index.htm
https://op.europa.eu/en/publication-detail/-/publication/98cc83ef-4f06-11eb-b59f-01aa75ed71a1/language-en
https://www.eif.org/operational-plan-2021-2023.pdf
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Quadro 2 - Financiamento do BEI e investimentos apoiados no dominio
do clima e do ambiente (em milhares de milhées de euros)

BEI
Financiamento total no periodo 599 630**
F|nar.1C|amento no dominio do clima e do 197 2g%%
ambiente
Dos quais FEIE/InvestEU para agdo

. 19 23%*
climdtica
FEI
Financiamento total no periodo 84 100**
Financiamento no dominio do climaedo | Nao 10%*
ambiente acompanhado
BEI e FEI
Investimento total apoiado no dominio do
clima e do ambiente (incluindo 670* 1000

FEIE/InvestEU e outro cofinanciamento
publico e privado)

* 0 acompanhamento e a comunicagdo de informagGes referentes ao periodo de 2012-2020 foram
realizados apenas para a a¢do climatica, que correspondeu a 171 mil milhdes de euros neste periodo. Os
dados totais relativos ao clima e ao ambiente incluem os volumes estimados para a protecdo do
ambiente, sem utilizar um sistema e definicées formais de acompanhamento, que serdo aplicados a
partir de 2021.

** Estimativa do TCE utilizando os mesmos valores que foram usados nas metas dos planos de
atividades do BEI e do FEI para 2021-2023.

Fonte: TCE, com base em informagdes do Grupo BEI.

O BEI verifica a conformidade com as normas ambientais e sociais

O Tribunal examinou os procedimentos de devida diligéncia em matéria
ambiental e social aplicados pelo BEI as operacdes do FEIE, a fim de avaliar de que
modo o Banco garante que os projetos deste Fundo sao sustentaveis. Foi verificado o
modo de aplicagdo destes procedimentos, na pratica, numa selecdo de 12 projetos do
FEIE.
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O Tribunal constatou que, no caso de investimentos com um impacto ambiental e
social significativo, o BEl avalia a conformidade com as suas proprias normas
ambientais e sociais, que constitui uma condicdo contratual para a concessao de
financiamento®?. Além disso, avalia a resiliéncia dos projetos as altera¢des climaticas e
pode exigir que os projetos sejam modificados para limitar os seus riscos relacionados
com o clima (ponto 02).

Durante a anadlise dos procedimentos de devida diligéncia seguidos pelo BEI, o
Tribunal concluiu que o Banco estima as potenciais emissdes de gases com efeito de
estufa® e utiliza um "preco convencional do didxido de carbono" para incluir os efeitos
externos negativos das emissdes nos custos dos projetos?’. Deste modo, reduz
efetivamente a viabilidade econdmica dos projetos com emissdes mais elevadas e
diminui a probabilidade de obterem financiamento do BEI.

Nos investimentos do FEIE em fundos que o Tribunal examinou, o BEI
encontrava-se frequentemente no grupo inicial de investidores. Devido aos seus
solidos procedimentos de devida diligéncia, a participacao do BEI desde o principio
pode assinalar a outros potenciais investidores que é provavel que o fundo invista em
projetos viaveis e sustentaveis, o que pode reduzir os seus custos de devida diligéncia
e aumentar o investimento realizado.

No que se refere a transparéncia e a divulgacdo de informacodes, o BEI apresenta,
apos a conclusdo de cada projeto, um relatério sobre o cumprimento, por parte deste,
das condig¢Bes contratuais em matéria ambiental e social. O BEI ndo era obrigado a
comunicar publicamente informacgGes sobre os resultados reais quanto ao clima e ao
ambiente a nivel dos projetos subjacentes as operacdes concluidas apoiadas pelo FEIE.
Também ndo publica a lista de projetos subjacentes que apoia através dos seus
investimentos em fundos, pelo que o desempenho ambiental ou social destes projetos
ndo é divulgado.

8 BEI, Environmental and Social Standards, 2018.

8 BEI, Methodologies for the Assessment of Project GHG Emissions and Emission Variations,
2020.

% BEI, EIB Group Climate Bank Roadmap, anexo V, 2020.


https://www.eib.org/en/publications/environmental-and-social-standards
https://www.eib.org/en/about/cr/footprint-methodologies.htm
https://www.eib.org/attachments/thematic/eib_group_climate_bank_roadmap_en.pdf
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O BEI promove o financiamento sustentavel através do dialogo com os investidores
sobre a aplicagao de critérios de sustentabilidade

Por ultimo, o BEI promove o financiamento sustentavel incentivando outros
investidores publicos e privados a adotarem boas praticas neste dominio. O Tribunal ja
anteriormente referiu o seu papel positivo no desenvolvimento dos principios comuns
para o acompanhamento do financiamento da atenuac&o climatica®’. No presente
documento, analisa o seu papel na devida diligéncia em matéria ambiental e social.

O Tribunal constatou que, ao aplicar os critérios de sustentabilidade aos projetos,
o BEl entra em didlogo com os restantes investidores, empresas e autoridades publicas
envolvidos. Deste modo, o Banco incentiva uma maior aceitacdo de normas climaticas
e ambientais mais rigorosas. O BEI estd a atualizar os seus procedimentos de devida
diligéncia e atualizou a metodologia que utiliza no acompanhamento da ag¢do climatica
para ter em conta os critérios da taxonomia da UE®?, o que deverd contribuir para a
aceitacdo desta ultima.

O apoio do FEIE ndo abrangeu todas as areas em que o investimento
sustentavel é mais necessario

O FEIE apoiou poucos investimentos sustentaveis na Europa Central e Oriental

O Tribunal analisou o contributo da carteira do FEIE para os objetivos climaticos
no periodo entre 2015 e 2020. A andlise do Tribunal foi constrangida pelo facto de as
informacdes relativas ao acompanhamento da acdo climatica ndo abrangerem os
investimentos relacionados com PME, que compdem 45% da carteira (figura 7). Esta
situagdo ocorre porque o Regulamento FEIE ndo previu esse acompanhamento e
comunicac¢ao de informacdes.

%1 TCE, "Utilizar pelo menos um em cada cinco euros do orcamento da UE em a¢3o climatica:
os trabalhos em curso sdo ambiciosos mas existe o sério risco de ndo serem suficientes",
2016.

92 Grupo BEI, Climate Bank Roadmap 2021-2025, 2020, p. xii.


https://www.eca.europa.eu/pt/Pages/DocItem.aspx?did=39853
https://www.eca.europa.eu/pt/Pages/DocItem.aspx?did=39853
https://op.europa.eu/en/publication-detail/-/publication/98cc83ef-4f06-11eb-b59f-01aa75ed71a1/language-en
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Figura 7 — Proporgao de financiamento do FEIE no dominio da agao
climatica sujeita a acompanhamento e comunicagao de informagdes

Porgoes de montantes assinados dos FEIE sujeitos a

acompanhamento e comunica¢ao de informagodes pelo BEI
(em milhares de milhdes de euros — total: 82,6 mil milhdes de euros)

Vertente inovagao e
infraestruturas (VII):
relacionada com agao
climatica

Fonte: TCE, com base em dados do BEI.

No ambito do QFP de 2021-2027, o acompanhamento da acdo climatica no
programa InvestEU incluird as PME. Além disso, os parceiros de execug¢do do InvestEU
podem utilizar os critérios da taxonomia da UE para determinar se o contributo para os
objetivos ambientais é substancial. A Comissdao também introduziu indicadores-chave
de desempenho pertinentes para avaliar o desempenho climatico e ambiental dos
projetos de infraestruturas sustentdveis, por exemplo as reducdes anuais das emissdes
de gases com efeito de estufa®®. Deste modo, melhorara as informacdes sobre o
contributo do InvestEU para a agao climatica e o ambiente em comparagao com o FEIE.
Contudo, as modalidades de comunicacdo de informacgdes ndo incluem os resultados
climaticos e ambientais reais das operac¢des concluidas a nivel dos projetos
subjacentes, e a utilizacdo dos critérios da taxonomia da UE é meramente facultativa,
ja que os parceiros de execucdo podem, em vez disso, utilizar o acompanhamento da
acdo climatica pela Unido ou outra metodologia acordada.

O Tribunal constatou que, no periodo de 2015-2020, as garantias do FEIE
relacionadas com a ac¢do climatica apoiaram quase exclusivamente investimentos
destinados a atenuar as alteragdes climaticas (figura 8). Dos 19,4 mil milhdes de euros
de financiamento destinados a investimentos em agao climatica, 32,4% diziam respeito
a energias renovaveis e consistiam sobretudo em instalaces solares e edlicas.

% Regulamento (UE) 2021/523 que cria o Programa InvestEU e que altera o Regulamento (UE)
2015/1017.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:32021R0523&qid=1619456163452
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Outros 26,2% financiavam investimentos no dominio da eficiéncia energética,
dedicados essencialmente a renovagao de edificios e a instalagdes de cogeragao.
Apenas 3,5% diziam respeito a adaptacdo as alterag¢des climaticas, o que pode refletir
as dificuldades especificas na elaboragao de investimentos em adaptagdo passiveis de
obter financiamento (ponto 05).

Figura 8 — Financiamento do FEIE por categorias de a¢ao climatica

Investimentos dos FEIE no ambito da VII no periodo de 2015-2020
Atenuacao das alterages climaticas e as mesmas

Investigagao,
e desenvolvimento e

energética ____inovagdo
26,2% 13,5%

Transportes

Energias 22,5%

renovaveis
32,4%

Redugdo dos gases com efeito de
estufa de residuos e aguas
residuais 1,4%

/ \Florestagﬁo e gestdo florestal 0,1%

Outras dreas de atenuagao 0,4%

Fonte: TCE, com base em dados do BEI.

67 Em 2018, o Grupo de Peritos de Alto Nivel observou que era necessario prestar
especial atengao a aceleragao do investimento infraestrutural nos paises da Europa
Central e Oriental, uma vez que representavam a maioria das lacunas de investimento
em infraestruturas sustentaveis®. O Tribunal constatou que os montantes das
operacdes do FEIE que apoiaram a acdo climatica nestes paises permaneceram
residuais até 2020 (figura 9). Globalmente, os investimentos em ag¢ado climatica
representaram 23% do financiamento total do FEIE nesta regido, em comparagao com
52% na Europa Ocidental e Setentrional e 37% na Europa Meridional no periodo

de 2015-2020. Em 2021, num relatério do BEI baseado numa analise dos planos
nacionais em matéria de energia e clima dos Estados-Membros, foi confirmada a

% Final Report 2018 by the High-Level Expert Group on Sustainable Finance, p. 38.
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existéncia de maiores necessidades de investimento climatico na Europa Central e
Oriental®.

Figura 9 — Financiamento concedido pelo FEIE para infraestruturas e
inovac¢ao no dominio da ag¢ao climatica por ano e por regidao da UE

milhdes de euros
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[
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Fonte: TCE, com base em dados do BEI.

Tendo em conta que, a semelhanca do FEIE, o apoio do InvestEU dependera de
fatores como a procura de mercado e a disponibilidade de outras fontes de
financiamento, a melhoria da cobertura geografica exigira medidas ativas destinadas a
reforcar as capacidades para gerar projetos sustentaveis nos setores e nas areas onde
estao em falta.

% BEI, Investment Report 2020-2021: Building a smart and green Europe in the COVID-19 era,
2021.


https://www.eib.org/en/publications/investment-report-2020
https://www.eib.org/en/publications/investment-report-2020
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A UE carece de uma abordagem pré-ativa para gerar uma carteira suficiente de
projetos sustentaveis

O Grupo de Peritos de Alto Nivel sublinhou, em 2018, que é necessaria
intervengdo a nivel da UE para ajudar a desenvolver uma carteira de projetos
sustentaveis, nomeadamente na Europa Central e Oriental. Recomendou, assim, a
criagdo de uma entidade da UE — Infraestruturas Sustentaveis para a Europa — que:

complemente os servigos de aconselhamento existentes para a geragdo de
projetos de investimento sustentaveis;

ajude os promotores de projetos a estabelecer contacto com investidores
privados;

trabalhe com os bancos de fomento nacionais para ajudar os Estados-Membros a
gerar carteiras de projetos no ambito dos seus planos nacionais em matéria de
energia e clima®®.

No ambito do Plano de Acdo (acdo 3), a Comissdo comprometeu-se a reforgar as
capacidades de consultoria para fins de desenvolvimento de projetos de
infraestruturas sustentaveis, mas ndo a criar uma entidade distinta com as atribuicdes
previstas para a entidade Infraestruturas Sustentaveis para a Europa.

A Comissdo tenciona reforcar os servicos de aconselhamento através da criacao
da plataforma de aconselhamento InvestEU. Esta nova plataforma seguird uma
estratégia semelhante a da Plataforma Europeia de Aconselhamento ao Investimento
(PEAI), que foi criada em 2015 a par do FEIE. Na sua auditoria de 2020 a esta ultima, o
Tribunal constatou que, até ao final de 2018, a Plataforma tinha realizado 10% das
suas tarefas de aconselhamento em setores de grande prioridade (como a energia, os
transportes e o ambiente) na Europa Central e Oriental, sendo que 16% da totalidade
das tarefas diziam respeito a acdo climatica®’. No final de marco de 2021, o nimero
destas tarefas em setores de grande prioridade na Europa Central e Oriental tinha
aumentado e 33% das tarefas de aconselhamento da PEAI diziam respeito a a¢do
climatica. A Comissdo também tomou medidas para dar resposta a recomendac¢do do
Tribunal de orientar melhor a assisténcia consultiva para as necessidades nao
satisfeitas.

% Final Report 2018 by the High-Level Expert Group on Sustainable Finance, 2018, p. 35.

9 TCE, "Plataforma Europeia de Aconselhamento ao Investimento: criada para estimular o
investimento na UE, mas o impacto é reduzido", anexo |.


https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/180131-sustainable-finance-final-report_en.pdf
https://www.eca.europa.eu/pt/Pages/DocItem.aspx?did=53644
https://www.eca.europa.eu/pt/Pages/DocItem.aspx?did=53644
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O novo portal do InvestEU dara aos promotores a oportunidade de publicarem as
informacdes relativas aos seus projetos no sitio Web correspondente — uma
continuacdo do Portal Europeu de Projetos de Investimento 2015-2020. No entanto, o
portal ndo foi concebido para direcionar ativamente os investidores nem para oferecer
avaliaces de sustentabilidade ou outras avaliagGes técnicas e financeiras dos projetos
ai publicados.

Os planos nacionais em matéria de energia e clima foram concebidos,
nomeadamente, para apoiar o desenvolvimento de uma carteira de projetos
sustentdveis no dominio do clima e da energia, proporcionando clareza aos
investidores no que diz respeito a escala e ao tipo de investimentos previstos pelos
Estados-Membros. Porém, o Tribunal concluiu que as informacdes sobre as
necessidades de investimento®® incluidas nos planos estavam incompletas, eram
incoerentes (anexo V) e apresentavam grandes disparidades (figura 10). Embora tenha
prestado algum apoio aos Estados-Membros, a Comissdo ndo elaborou um quadro
comum para estes aplicarem na avaliagdo das suas necessidades e na identificagao de
projetos sustentaveis emblematicos. Existe, pois, o risco de que alguns planos
nacionais em matéria de energia e clima ndo contribuam para uma carteira credivel de
projetos sustentaveis nos setores e nas dreas nos quais, atualmente, estes ndo
existem.

% Regulamento (UE) 2018/1999 relativo & Governac3o da Unido da Energia e da A¢do
Climatica.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:32018R1999&qid=1625436142452
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Figura 10 — Necessidades de investimento em energia e clima
identificadas nos planos nacionais em matéria de energia e clima dos
Estados-Membros, em percentagem do seu PIB

Necessidades de investimento em percentagem do PIB
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Fonte: TCE, com base em dados da Comissdo e do Eurostat (PIB nacional de 2020).
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O orcamento da UE carece de critérios cientificos coerentes para evitar
prejuizos significativos ao ambiente

O Tribunal examinou se as disposicdes juridicas aplicaveis no periodo
de 2021-2027 aos programas de despesas da UE e ao Fundo de Recuperacdo e
Resiliéncia estavam em consonancia com as a¢des da Comissdao em matéria de
financiamento sustentavel. Embora a taxonomia da UE e os requisitos em matéria de
normas, rétulos e divulgacao de informacgdes nela baseados se destinem
essencialmente a participantes nos mercados financeiros, também podem ser
aplicados pelo setor publico. Conforme referido anteriormente (ver ponto 63), o BEI ja
decidiu aplicar os critérios da taxonomia da UE as suas prdprias operagoes, que
incluirdo as apoiadas pelo InvestEU. A Comissdo comprometeu-se a "[examinar]
igualmente a forma como a taxonomia da UE podera ser utilizada pelo setor publico no
guadro do Pacto Ecoldgico Europeu, para além do programa InvestEU" e sublinhou a
importancia da convergéncia entre os setores privado e publico®®. O Grupo Técnico de
Peritos recomendou que o orcamento da UE siga os principios da taxonomia da UE de
"n3o prejudicar significativamente" em todos os investimentos*®°,

Embora a taxonomia da UE ndo tenha sido criada para prevenir o financiamento
de investimentos ndo sustentaveis, os seus critérios podem ser aplicados para verificar
se um investimento causa danos ambientais. O Tribunal examinou se os principais
programas de despesa da UE aplicarao os critérios da taxonomia da UE para avaliar os
danos ambientais de forma comparavel ao BEI.

O principio de "nao prejudicar significativamente" nao é aplicado a todas as
despesas da UE

O Tribunal constatou que ndo existe um requisito coerente e vinculativo para que
todas as atividades que beneficiam de financiamento da UE apliquem o principio de
"nao prejudicar significativamente". Este principio foi introduzido no Regulamento
Disposicdes Comuns (aplicavel aos fundos da politica de coesdo) e no MRR. A data da
auditoria, a Comissdo apenas tinha publicado as orientagdes pertinentes para a sua
aplicacdo no MRR%. Todavia, ao abrigo das orientacdes do Mecanismo, a utilizacdo

% COM(2020) 21 final, Plano de Investimento para Uma Europa Sustentdvel — Plano de
Investimento do Pacto Ecolégico Europeu.

100 Grupo Técnico de Peritos em Financiamento Sustentdvel, Statement of the EU Technical
Expert Group on Sustainable Finance (TEG) — 5 high-level principles for Recovery &
Resilience, 2020, p. 2.

101 Regulamento (UE) 2021/241 que cria o Mecanismo de Recuperacdo e Resiliéncia.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:52020DC0021
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/200715-sustainable-finance-teg-statement-resilience-recovery_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/200715-sustainable-finance-teg-statement-resilience-recovery_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/200715-sustainable-finance-teg-statement-resilience-recovery_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/200715-sustainable-finance-teg-statement-resilience-recovery_en.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?toc=OJ:L:2021:057:TOC&uri=uriserv:OJ.L_.2021.057.01.0017.01.POR
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dos critérios da taxonomia da UE para a aplicagdo deste principio € meramente

102

facultativa'®’. No que diz respeito a politica agricola comum, o principio ndo foi

introduzido na legisla¢do aplicavel.

As orienta¢des para a aferi¢do da sustentabilidade no ambito do InvestEU*%®

contém recomendacdes sobre a forma de determinar se os projetos tém um impacto
ambiental, climatico ou social. Estas orienta¢des foram elaboradas em cooperacgado
com os parceiros de execucdo e tém em conta o principio da UE de "ndo prejudicar
significativamente" e os critérios pertinentes. O Tribunal ndo encontrou, noutros
programas de despesas da Unido, requisitos para avaliar individualmente projetos de
investimento por referéncia a normas sociais e ambientais comparaveis as utilizadas
pelo BEI ou pelo InvestEU. Assim sendo, podem ser utilizados critérios diferentes ou
insuficientemente rigorosos para determinar a sustentabilidade ambiental e social das
mesmas atividades financiadas por diferentes programas da UE.

O Tribunal constatou ainda que determinados programas de despesas da UE

permitem o financiamento de atividades prejudiciais ao ambiente. Por exemplo, a
politica de coesdo permite investimentos limitados em infraestruturas de gas em
alguns Estados-Membros*®*. Ao abrigo do MRR, os Estados-Membros também podem
apoiar investimentos em combustiveis fosseis excecionalmente e caso a caso, se o
abandono de fontes de energia com elevada intensidade carbdnica puder conduzir a
uma reducdo particularmente acentuada e rdpida das emissdes de gases com efeito de
estufa'®®. Conforme referido pelo Tribunal, quaisquer investimentos em combustiveis
fésseis correm o risco de se tornarem ativos irrecuperaveis®®. Em contrapartida, o BEI
decidiu eliminar gradualmente o apoio a projetos de infraestruturas de combustiveis

192 Jornal Oficial C 58 de 18.2.2021, p. 1.

103 Comissdo, Commission Notice on Technical guidance on sustainability proofing for the
InvestEU Fund, 2021.

104 cOM(2018) 372 final, Proposta de Regulamento do Parlamento Europeu e do Conselho
relativo ao Fundo Europeu de Desenvolvimento Regional e ao Fundo de Coesao.

105°C(2021) 1054 final, Comunicacdo da Comissdo — Orientacdes técnicas sobre a aplicacdo do
principio de "ndo prejudicar significativamente" ao abrigo do Regulamento que cria um
Mecanismo de Recuperacao e Resiliéncia.

196 Jornal Oficial C 209 de 1.9.2020, p. 1 — Parecer n? 5/2020 do TCE.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/PDF/?uri=CELEX:52021XC0218(01)&from=PT
https://europa.eu/investeu/system/files/2021-04/investeu_sustainability_proofing_guidance_en_0.pdf
https://europa.eu/investeu/system/files/2021-04/investeu_sustainability_proofing_guidance_en_0.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=COM:2018:372:FIN
https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/c_2021_1054_pt.pdf
https://www.eca.europa.eu/Lists/ECADocuments/OP20_05/OP20_05_PT.pdf
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fosseis convencionais e de produgao de eletricidade, incluindo o gas natural, a partir
do inicio de 2022'%7,

Os procedimentos de acompanhamento do contributo do or¢gamento da UE para os
objetivos climaticos ndo sao tao rigorosos e assentes na ciéncia como os critérios da
taxonomia da UE

Embora a UE ndo avalie o contributo de projetos individuais para a concretizagdo
dos objetivos climaticos, como faz o BEIl, a Comissdo acompanha as despesas do
orcamento da Unido dedicadas a a¢do climatica ("acompanhamento da acdo
climatica"). Para o efeito, aplica um coeficiente de 100% as despesas orcamentais que
determina contribuirem de forma significativa para a a¢do climatica, de 40% as que
contribuem de forma moderada e de 0% as que contribuem de forma nao
significativa'®®, O Tribunal observou, em documentos anteriores, que esta metodologia
pode levar a sobrestimativas do contributo para a agdo climatica. Mais concretamente,
criticou a metodologia por aplicar de forma demasiado ampla o coeficiente de 100%'%°
e por ndo comunicar as despesas e os resultados reais. O Tribunal notou igualmente
gue a Comissdo ndo tem em conta o impacto negativo de algumas atividades

financiadas pela UE nas alterag¢des climaticas**®.

Ao abrigo do sistema aplicavel em 2021-2027, as atividades apoiadas pelo MRR e
pelos fundos da politica de coesdo terdo, em alguns casos, de alcancar limiares
baseados nos critérios da taxonomia da UE para que se declare que contribuem
a 100% para a acdo climatica®*'. Contudo, a Comissdo continuara a aplicar o
coeficiente de 40% as atividades que ndao cumprem nenhum desses critérios. O
Tribunal constatou que, também noutros dominios, a metodologia seguida no
orcamento da Unido para acompanhar as despesas relacionadas com a ac¢do climatica
nao utiliza estes critérios (caixa 5). Sem uma aplica¢do coerente da taxonomia da UE,
existe o risco de os fundos mobilizados para a vertente climatica do MRR nao

107 BEI, EIB energy lending policy, 2019.

198 Comissdo, Draft General Budget of the European Union for the financial year 2021 —
Statement of revenue and expenditure by section, working document part I: Programme
Statements of Operational Expenditure.

105 TCE, "Utilizar pelo menos um em cada cinco euros do orcamento da UE em ac3o climética:
os trabalhos em curso sdo ambiciosos mas existe o sério risco de ndo serem suficientes",
2016.

110 TCE, "Acompanhamento das despesas relativas ao clima no orgamento da UE", 2020.

111 SWD(2021) 12 final — Documento de trabalho dos servicos da Comissdo, Guidance to
Member States: Recovery and Resilience Plans.


https://www.eib.org/attachments/strategies/eib_energy_lending_policy_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/about_the_european_commission/eu_budget/2020-06-24_db2021_wd1_programme_statements.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/about_the_european_commission/eu_budget/2020-06-24_db2021_wd1_programme_statements.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/about_the_european_commission/eu_budget/2020-06-24_db2021_wd1_programme_statements.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/about_the_european_commission/eu_budget/2020-06-24_db2021_wd1_programme_statements.pdf
https://www.eca.europa.eu/pt/Pages/DocItem.aspx?did=39853
https://www.eca.europa.eu/pt/Pages/DocItem.aspx?did=39853
https://www.eca.europa.eu/pt/Pages/DocItem.aspx?did=54194
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/document_travail_service_part1_v2_en.pdf
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cumprirem os critérios baseados nesta taxonomia e que serao aplicaveis a norma da
Unido para as obrigacdes "verdes".

O Grupo Técnico de Peritos prop0s critérios da taxonomia da UE para dois
dominios no setor agricola: a producdo de culturas e a pecuaria. Os peritos
definem os dois critérios a cumprir para que se considere que a atividade contribui
substancialmente para a atenuacgdo das alteracoes climaticas:

1) demonstrar que a atividade evita ou reduz substancialmente as emissbes de
gases com efeito de estufa provenientes da producdo e das praticas conexas;

2) manter os sumidouros existentes e aumentar a fixacao de didéxido de
carbono?,

Estes critérios ndo sdo aplicados na contabilizacdo das despesas agricolas como
contribuindo para a acdo climatica.

A data da auditoria do Tribunal, a Comissdo tinha decidido retirar
temporariamente do Regulamento Delegado os critérios aplicaveis as atividades
agricolas, a fim de alcancar uma maior coeréncia entre os diferentes instrumentos
que visam concretizar as ambicdes ambientais e climaticas do Pacto Ecoldgico™*.
Ao mesmo tempo, quaisquer novas alteragdes ao acompanhamento da agao
climatica na politica agricola comum foram adiadas pelos colegisladores para
depois de 31 de dezembro de 2025.

112 Grupo Técnico de Peritos em Financiamento Sustentavel, Taxonomy Report: Technical
Annex — Updated methodology & Updated Technical Screening Criteria, 2020, p. 112,
p. 126 e p. 140.

113 Comissdo, Regulamento Delegado que estabelece os critérios da taxonomia da UE para as
alteracoes climaticas, 2021, p. 4.


https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/200309-sustainable-finance-teg-final-report-taxonomy-annexes_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/200309-sustainable-finance-teg-final-report-taxonomy-annexes_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/200309-sustainable-finance-teg-final-report-taxonomy-annexes_en.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=PI_COM:C(2021)2800
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=PI_COM:C(2021)2800
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O Tribunal constatou que o apoio da UE a investimentos tem de ser mais
consentaneo com os principios do financiamento sustentavel. O financiamento
concedido pela Unido através de subvencdes ndo da o exemplo no que diz respeito a
aplicacdo dos critérios de sustentabilidade e do principio de "n3do prejudicar
significativamente" da taxonomia da UE. A utilizacdo dos critérios desta taxonomia na
concessdo de subvengdes e/ou no acompanhamento das despesas proporcionaria
dados mais exatos, compardveis e cientificos para o acompanhamento das despesas
climaticas. A Unido poderia também dar o exemplo ao aplicar a taxonomia da UE ao
seu orcamento, garantindo a coeréncia com o objetivo do Plano de A¢do de promover
o financiamento sustentavel no setor privado.
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Conclusoes e recomendacoes

O Tribunal conclui que é necessaria mais a¢do da UE a fim de reorientar o
financiamento publico e privado para investimentos sustentdveis. As medidas do Plano
de Acdo tém de ser concluidas e acompanhadas por acdes para melhor refletirem os
custos sociais e ambientais das atividades econdmicas insustentdveis. Além disso, a UE
tem de aplicar critérios coerentes para determinar a sustentabilidade dos
investimentos que apoia e orientar melhor os esforcos para gerar oportunidades de
investimento sustentavel.

O Tribunal constatou que sete das dez a¢bes do Plano de A¢do incidiam na
guestdo essencial de melhorar a transparéncia no que diz respeito a produtos
financeiros e atividades sustentaveis. Apenas uma acdo se destinava a dar uma
resposta as questdes essenciais de reduzir o risco e o custo do financiamento de
investimentos sustentdveis e de incentivar o desenvolvimento de projetos
sustentaveis. O Plano de Agdo nao foi acompanhado por medidas suficientes para
refletir os custos ambientais das atividades insustentaveis (pontos 15 a 22).

Muitas medidas do Plano de Acdo sofreram atrasos e precisam de etapas
suplementares para se tornarem operacionais. A Comissdao concentrou-se na
elaboracdo da taxonomia da UE, que podera esclarecer quais as atividades
sustentdveis e constituir uma base para a divulgacao de informacdes sobre
sustentabilidade pelos setores publico e privado. A entrada em vigor da taxonomia da
UE regista um atraso considerdvel, o que estd também a atrasar as outras medidas que
nela se baseiam, nomeadamente a rotulagem dos produtos financeiros e a divulgacao
de informagdes sobre sustentabilidade. O Tribunal considera que, quando entrar em
vigor, a taxonomia da UE podera ser uma boa ferramenta de base cientifica para os
investidores avaliarem as oportunidades de investimento e para as empresas
alinharem as suas atividades econdmicas com objetivos de sustentabilidade (pontos 27
a 36).

A eficacia da taxonomia da UE e dos regimes de rotulagem dependerd
amplamente da sua aceitacdo voluntaria e de a sua credibilidade ser ou ndo apoiada
por uma verificacdo adequada. Tal poderd revelar-se dificil devido ao nimero e a
complexidade dos seus critérios. Acresce que a exposi¢ao do setor privado aos riscos
de sustentabilidade e o impacto das empresas no ambiente e na sociedade
permanecerdo obscuros até os novos requisitos de divulgacdo da UE serem
plenamente aplicaveis. No entender do Tribunal, a Comissao ainda ndo esclareceu de
forma suficiente as modalidades de verificacdo, pelas autoridades competentes dos
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Estados-Membros, das divulgagdes de informagdes sobre sustentabilidade pelos
participantes nos mercados financeiros. Além disso, as disposicGes propostas para a
auditoria a divulgacao de informagdes sobre sustentabilidade pelas empresas estao
pendentes de aprovacao legislativa. Acresce que as medidas destinadas a favorecer o
investimento a mais longo prazo ainda estdo em fase preparatéria e ndo foram
apresentadas propostas legislativas (pontos 37 a 53).

O Tribunal recomenda que a Comissao deve:

a) concluir os elementos em atraso das medidas regulamentares do Plano de Acdo,
nomeadamente a taxonomia da UE, e fazer o seguimento das acdes preparatdrias
no dominio da governacdo das empresas;

b) esclarecer as modalidades de verificagdo das alegacdes de que os investimentos
subjacentes aos produtos financeiros cumprem a taxonomia da UE;

c) clarificar o papel dos auditores e supervisores na verificacdo, respetivamente, da
comunicacao e das divulgacdes de informacgdes sobre sustentabilidade pelas
empresas, e das divulgacdes de informacdes pelos participantes nos mercados
financeiros.

Prazo: a), b) e ¢): final de 2022

Conforme observado pelo Grupo de Peritos de Alto Nivel, as acées da Comissdo
destinadas a reorientar o financiamento privado para investimentos sustentaveis ndo
serao eficazes se nao se incluirem os efeitos colaterais negativos de cariz ambiental e
social no preco das atividades econdmicas. Neste contexto, o Tribunal observa que a
Comissao iniciou trabalhos relativos as propostas de revisao do Sistema de Comércio
de Licencas de Emissdo da Unido Europeia e do Regulamento Partilha de Esforgos, que
abrangem as medidas em vigor de redugdo das emissdes na UE (pontos 22 a 26).
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Para ter melhor em conta os custos ambientais e sociais das atividades econdmicas
insustentaveis e aumentar a atratividade do financiamento sustentdvel, o Tribunal
recomenda que a Comissdo deve identificar medidas adicionais destinadas a garantir
gue o preco das emissOes de gases com efeito de estufa reflete mais adequadamente
0 seu custo ambiental.

Prazo: final de 2022

O apoio financeiro da UE aos investimentos ndo se baseia em normas de
sustentabilidade coerentes. O BEI tem desempenhado um papel importante na
concessao de financiamento a projetos sustentaveis em condi¢des favoraveis e na
avaliacdo da conformidade com as normas ambientais e sociais. Além disso, tem
promovido o financiamento sustentavel, através do dialogo com os investidores sobre
a aplicagao de critérios de sustentabilidade. No entanto, a procura de apoio do FEIE
ndo abrangeu suficientemente todos os setores e areas geograficas que necessitam de
investimentos sustentdveis. Foi direcionado menos apoio do FEIE relativo a acao
climatica para a Europa Central e Oriental em comparacdo com outras areas, e 0s
investimentos na adaptagdo as alteragdes climaticas representam apenas uma
pequena parte do financiamento apoiado pelo Fundo. O Tribunal constatou
igualmente que as modalidades de comunicagdo de informagdes do InvestEU nao
incluem os resultados climaticos e ambientais reais dos projetos subjacentes as
operagdes financeiras nem revelam os montantes do financiamento do programa que
sdo acompanhados segundo os critérios da taxonomia da UE (pontos 55 a 67).
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Para aumentar a transparéncia dos investimentos e dos resultados do InvestEU, o
Tribunal recomenda que a Comissdo deve:

a) divulgar que proporgdo do financiamento pelo InvestEU é acompanhada segundo
os critérios da taxonomia da UE;

b) comunicar os resultados relacionados com o clima, como a reducédo real das
emissOes de gases com efeito de estufa, das operagbes de financiamento
pertinentes concluidas.

Prazo: a partir do final de 2022

O Tribunal constatou igualmente que a UE carece de uma abordagem proé-ativa
para gerar uma carteira suficiente de projetos sustentdveis. Num relatério anterior, o
TCE referiu que a Plataforma Europeia de Aconselhamento ao Investimento realizou
poucas tarefas de aconselhamento em setores prioritarios (como a energia e os
transportes) na Europa Central e Oriental. O Tribunal observa que, subsequentemente,
foram realizados progressos na orienta¢do do apoio ao aconselhamento para estas
areas e no desenvolvimento de projetos suscetiveis de serem apoiados ao abrigo da
garantia InvestEU. Contudo, ndo existe um servico a nivel da UE responsavel por
orientar ativamente os investidores para projetos, e o potencial dos planos nacionais
em matéria de energia e clima para gerarem projetos sustentaveis é subexplorado
(pontos 69 a 73).
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O Tribunal recomenda que a Comissdo deve:

a) atribuir prioritariamente o apoio de aconselhamento as areas e aos setores com
elevadas necessidades de investimento sustentavel, mas com baixa capacidade
para gerar os projetos necessarios, nomeadamente em matéria de adaptacdo as
alteragdes climaticas;

b) tendo em vista a atualizagdo préoxima dos planos nacionais em matéria de energia
e clima, ajudar os Estados-Membros a melhorar a exaustividade e a coeréncia das
informagdes que apresentam nos seus projetos de planos atualizados em relagao
as necessidades de investimento nos diferentes setores e regides, incluindo a
adaptacdo as alteragdes climaticas.

Prazo: final de 2023

As modalidades de avaliacdo da sustentabilidade das despesas da UE ndo seguem
plenamente as boas praticas em matéria de financiamento sustentdvel no que diz
respeito a aplicacdo do principio de "ndo prejudicar significativamente" e de critérios
ambientais e sociais baseados em dados cientificos, como os desenvolvidos para a
taxonomia da UE. O Tribunal constatou que n3o existe um requisito coerente e
vinculativo para que todas as atividades que beneficiam de financiamento da UE
apliguem o principio de "ndo prejudicar significativamente". Embora este principio
tenha sido introduzido nos fundos abrangidos pelo Regulamento Disposi¢ces Comuns
e pelo Regulamento MRR, nao o foi, por exemplo, na legislagao aplicavel da politica
agricola comum. A Comissdo apenas publicou orientacGes para a aplicacdo deste
principio ao abrigo do MRR. Todavia, a utilizagdo dos critérios da taxonomia da UE para
a aplicacdo deste principio ao abrigo do MRR é facultativa. O Tribunal também nao
encontrou, noutros programas de despesas da Unidao além do InvestEU, requisitos
destinados a avaliar individualmente os investimentos por referéncia a normas sociais
e ambientais comparaveis as utilizadas pelo BEI. Assim sendo, podem ser utilizados
critérios diferentes ou insuficientemente rigorosos para determinar a sustentabilidade
ambiental e social das mesmas atividades financiadas por diferentes programas da UE
(pontos 74 a 78).
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Os procedimentos de acompanhamento da contribuicdo do orcamento da Unido
para os objetivos climaticos ndo sao tao rigorosos e assentes na ciéncia como os
critérios da taxonomia da UE que o BEIl se comprometeu a aplicar. Ao ndo aplicar esta
taxonomia ao orcamento da Unido, a UE arrisca-se a prejudicar os seus préprios
esforcos para promover o financiamento sustentavel no setor privado. Corre ainda o
risco de que o contributo do orgamento da UE para a agao climatica seja sobrestimado
e ndo seja comparavel aos valores resultantes do acompanhamento da agao climatica
do BEl e do InvestEU. Por ultimo, a Unido arrisca-se a que os fundos mobilizados para a
vertente climatica do MRR ndo cumpram as normas baseadas na taxonomia da UE que
serdo aplicdveis a norma da Unido para as obrigacdes "verdes". Este incumprimento
poderia também afetar a disponibilidade do mercado financeiro para comprar
obrigacOes "verdes" e financiar o MRR (pontos 79 a 81).

O Tribunal recomenda que a Comissdo deve:

a) aplicar o principio de "ndo prejudicar significativamente" em todo o or¢gamento
da Uniao;

b) incluir o principio de "ndo prejudicar significativamente" na proposta de revisao
do Regulamento Financeiro;

c) integrar plenamente os critérios da taxonomia da UE, a medida que ficarem
disponiveis, na metodologia de acompanhamento da acdo climatica pela Unido;

d) complementar a atual comunicag¢do de informagGes sobre a contribuigdo do
orcamento da UE para a acdo climatica, divulgando as despesas da Unido neste
dominio a que é aplicado um coeficiente de 100% com base nos critérios da
taxonomia da UE.

Prazo: apds a adogdo dos atos delegados relativos a taxonomia da UE (2022)

Por ultimo, a Comissdo apenas comunicou informacgGes sobre a execugdo do
Plano de A¢do em julho de 2021. Além disso, ndo elaborou indicadores de
desempenho relacionados com os objetivos do Plano de A¢do. Sem esses indicadores,
ndo sera possivel acompanhar os progressos e avaliar o desempenho quanto a
reorientacdo do financiamento para investimentos sustentaveis (pontos 27 a 29).
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O Tribunal recomenda que a Comissdo deve:

a) criarindicadores de desempenho comuns que permitam acompanhar melhor os
progressos;

b) comunicar informacgGes sobre a execucdo do Plano de A¢do e sobre uma eventual
nova estratégia para o financiamento sustentdvel.

Prazo: final de 2023

O presente relatério foi adotado pela Camara V, presidida por Tony Murphy, Membro
do Tribunal de Contas, no Luxemburgo, em 20 de julho de 2021.

Pelo Tribunal de Contas

Klaus-Heiner LEHNE
Presidente
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Anexos

Criar e manter uma taxonomia comum em matéria de . . e .. .
1 - , Acao 1: Estabelecer um sistema de classificacdo da UE para as atividades sustentaveis

sustentabilidade a nivel da UE

Esclarecer os deveres de os investidores assumirem mais
2 | uma visdo a longo prazo e terem mais em conta as

preferéncias de sustentabilidade

Acdo 4: Incorporar a sustentabilidade na prestacdo de aconselhamento financeiro
Acdo 7: Esclarecer os deveres dos investidores institucionais e dos gestores de ativos

Atualizar as regras em matéria de divulgacdo de
informacodes para tornar os riscos de sustentabilidade
plenamente transparentes, a comecar pelas alteracées
climaticas

Acdo 7: Esclarecer os deveres dos investidores institucionais e dos gestores de ativos
Acdo 9: Reforcar as divulgacdes e as regras contabilisticas em matéria de
sustentabilidade

Principais elementos de uma estratégia a nivel retalhista
em matéria de financiamento sustentavel:

4 | aconselhamento financeiro, rotulagem ecoldgica e
normas minimas para o investimento socialmente
responsavel

Acdo 2: Criagdo de normas e rotulos para os produtos financeiros "verdes"
Acgdo 4: Incorporar a sustentabilidade na prestagdao de aconselhamento financeiro

Desenvolver e aplicar normas e rétulos de
5 | sustentabilidade oficiais a nivel europeu, a comegar pelas | Agdo 2: Criagdo de normas e rétulos para os produtos financeiros "verdes"
obrigacdes "verdes"



Principais recomendacgdes do grupo de peritos

Criar a entidade "Infraestruturas Sustentdveis para a
Europa"
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Partes relevantes do Plano de Agao

Nenhuma agao relevante no Plano de Agao

Governagao e lideranga (alinhar melhor a cultura
empresarial com uma visdo a longo prazo)

Acdo 10: Promover um governo sustentdvel das empresas e atenuar a visdo de curto
prazo nos mercados de capitais

Incluir a sustentabilidade no mandato de supervisao das
Autoridades Europeias de Supervisdo (AES) e alargar o
horizonte do acompanhamento dos riscos

Agdo 4: Incorporar a sustentabilidade na presta¢do de aconselhamento financeiro
Acgdo 8: Incorporar a sustentabilidade nos requisitos prudenciais
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Anexo Il — Execuc¢ao e resultados das a¢oes do Plano de Acao da UE

Execucao e resultados das agoes do "Plano de A¢ao: Financiar um crescimento sustentavel” até julho de 2021

Data de execugao

: = : : : Modo de
Resultado previsto no Plano de A¢ao prevista/real Estado Resultado final previsto =
o execug¢ao
(adicionar estado)
Objetivo 1: Reorientar os fluxos de capitais para investimentos sustentaveis
Proposta legislativa da Comissdo relativa ao . .
. Regulamento Taxonomia relativo ao
estabelecimento de um enquadramento . . .
. . 3 29 trimestre de 2018/ estabelecimento de um regime para a
1. | para promover o investimento sustentdvel . ~ . . '
. PR . 22 trimestre de 2018 promocgao do investimento
enviada pela Comissdo a autoridade X
I sustentdvel =
legislativa
Relatério técnico sobre taxonomia do Grupo
Técnico de Peritos em Financiamento . Taxonomia da UE para a atenuagdo
, . . N 12 trimestre de 2019/ n . p, . ¢ I
~ 2. | Sustentavel, respeitante a atenuagdo das . das alteragdes climaticas e a
Agdo 1: alteragdes climéticas e a adaptagdo as 2¢ trimestre de 2020 adaptagdo as mesmas
Taxonomia da UE ¢ ptac ptac
mesmas
Relatério técnico sobre taxonomia do Grupo
Técnico de Peritos em Financiamento
Sustentdvel, respeitante as quatro Taxonomia da UE para a dgua, os "
3. | atividades ambientais restantes (a 29 trimestre de 2019/? ® residuos, a prevengdo da polui¢do e a
responsabilidade pela tarefa foi assumida biodiversidade
pela Plataforma para o Financiamento
Sustentével)
" Relatdrio do Grupo Técnico de Peritos em . L
Agdo 2: . . P . 29 trimestre de 2019/ Norma da UE para as obrigacGes I'
p 4. | Financiamento Sustentdvel sobre a norma . " "
Normas e rétulos e " 19 trimestre de 2020 verdes
da UE para as obrigagGes "verdes




Resultado previsto no Plano de Agao

Data de execugao
prevista/real
(adicionar estado)

Resultado final previsto
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Modo de
execucao

Ato delegado da Comissdo sobre o teor dos
prospetos para as emissdes de obrigacdes
"verdes"

22 trimestre de 2019/
?

Teor normalizado dos prospetos para
as emissdes de obrigacdes "verdes"

Projeto de relatdrio técnico do JRC sobre o
rotulo ecoldgico da UE para os produtos
financeiros

?/
49 trimestre de 2019

Criacdo de um regime voluntario de
rotulagem da UE para os produtos
financeiros

Agdo 3
Promover
investimentos
sustentaveis

Melhorar a eficiéncia e o impacto dos
instrumentos de apoio ao investimento
sustentdvel

Agao recorrente

Q

Melhoria da eficiéncia e do impacto
dos diferentes instrumentos da UE,
incluindo um reforgo da capacidade de
aconselhamento para o
desenvolvimento de projetos
sustentaveis

Agao 4
Incorporar a
sustentabilidade
na prestagao de
aconselhamento
financeiro

Proposta da Comissao de um ato delegado
MIFID Il e Diretiva Distribuicdo de Seguros
(IDD)

22 trimestre de 2018/
492 trimestre de 2020

As empresas de investimento e os
mediadores de seguros oferecem
produtos adequados para satisfazer as
necessidades dos clientes em termos
de preferéncias de sustentabilidade. A
avaliagdo destas preferéncias dos
clientes é obrigatdria quando da
prestacdo de aconselhamento sobre
produtos de investimento com base
em seguros.

A ESMA inclui as preferéncias de
sustentabilidade no ambito das suas
orientagGes sobre a avaliagdo da adequagdo

49 trimestre de 2018/
49 trimestre de 2020

Orientag¢des da ESMA para os
consultores de investimento e
gestores de carteiras sobre as boas
praticas de recolha de informag&es




Resultado previsto no Plano de Agao

Data de execugao
prevista/real
(adicionar estado)

Resultado final previsto
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Modo de
execucao

quanto as preferéncias dos clientes
em matéria de fatores ASG

Agdo 5
Referenciais de
sustentabilidade

Atos delegados da Comissdo relativos a

22 trimestre de 2018/

Regulamento que exige que as
empresas que publiquem referenciais

10. | consideragdo dos fatores ASG na . financeiros expliguem o modo como a
. . 32 trimestre de 2020 ..
metodologia inerente aos referenciais metodologia inerente aos mesmos
reflete os critérios ASG
indices de referéncia para a transicdo
1 Criacdo de dois novos tipos de referencial 22 trimestre de 2018/ climatica I'
" | em matéria climatica 22 trimestre de 2018 indices de referéncia alinhados com o
Acordo de Paris
RecomendacgGes sobre os requisitos de
divulgacdo de informagGes ASG e os
Relatério do Grupo Técnico de Peritos em . requisitos técnicos minimos aplicaveis
) . P i 292 trimestre de 2019/ q . . P I
12. | Financiamento Sustentdvel sobre aos indices de referéncia para a

referenciais

32 trimestre de 2019

transigdo climatica e aos indices de
referéncia alinhados com o Acordo de
Paris

Objetivo 2: Integrar a sustentabilidade na gestdo dos riscos financeiros

Acdo 6
Sustentabilidade
nas notagoes e
nos estudos de
mercado

13.

Relatério da Comissdo sobre os progressos
das agdes que envolvam agéncias de
notacdo de risco de crédito

32 trimestre de 2019/
?

Parecer sobre as medidas necessarias
para melhorar a transparéncia e
melhor consideragdo dos fatores ASG
nas notagGes de risco publicadas pelas
agéncias de notagdo de risco




Resultado previsto no Plano de Agao

Data de execugao
prevista/real
(adicionar estado)

Resultado final previsto
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Modo de
execucao

Avaliacdo pela ESMA das atuais praticas no
mercado da notagdo de risco; orientagGes

22 trimestre de 2019/

Orientagdes da ESMA sobre os
requisitos de divulgagdo de
informacgdGes aplicaveis as notagdes de

conta os critérios de sustentabilidade e
estabilidade financeira da taxonomia da UE

critérios de sustentabilidade e
estabilidade financeira da taxonomia
da UE

14. . N ~ . . . . ~
da ESMA as agéncias de notagdo de risco 22 trimestre de 2019 risco e consideragdo dessas Q
sobre a divulga¢do de informagdes ASG orientagGes no trabalho de supervisao =
da ESMA
15 Estudo sobre os estudos de mercado e as 22 trimestre de 2019/ Estudo sobre os estudos de mercado e @
" | notagbes da sustentabilidade 42 trimestre de 2020 as notagdes da sustentabilidade ANN
Alteragdes dos quadros dos OICVM e
das Diretivas MiFID I, DGFIA, IDD e
Proposta legislativa da Comissdo de um Solvéncia Il: esclarecer o modo como
Agdo 7 regulamento relativo a divulgacdo de 29 trimestre de 2018/ os gestores de ativos, as empresas de
Deveres dos 16. | informagdes relacionadas com a 49 trimestre de 2020 seguros e os consultores financeiros
investidores sustentabilidade no setor dos servigos devem integrar os riscos de =
financeiros sustentabilidade nos seus
procedimentos organizativos e
operacionais
Integragdo dos riscos climaticos nas
Integragdo dos riscos climaticos nas politicas politicas de gestdo dos riscos das
Acdo 8 de gestdo dos riscos das institui¢cGes e na instituicdes e na potencial calibragdo
Re guisitos 17 potencial calibragdo dos requisitos de 42 trimestre de 2019/ dos requisitos de fundos préprios dos
ru?ienciais " | fundos préprios dos bancos, a fim de ter em 29 trimestre de 2019 bancos, a fim de ter em conta os Q}
P =
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Modo de
execucao

18.

Avaliacdo pela EIOPA do modo como os
emitentes podem contribuir para identificar,
avaliar e gerir os riscos decorrentes das
alteragOes climaticas através das suas
atividades

39 trimestre de 2019/
32 trimestre de 2019

Parecer da EIOPA sobre o modo como
as seguradoras podem contribuir para
identificar, avaliar e gerir os riscos
decorrentes das alteragGes climaticas
através das suas atividades de
investimento e de subscrigdo

Objetivo 3: Promover a transparéncia e a visao a longo prazo na atividade financeira e econémica

Agao 9
Divulgacoes em
matéria de
sustentabilidade

Conclusdes da Comissdo no balango de

22 trimestre de 2019/

As conclusGes do balango de
qualidade devem ser tidas em conta

19. ualidade sobre a publicagdo de informagdo . na proposta da Comissdo para a
d ) P ¢ ¢ 22 trimestre de 2021 proposta da ~om bal A\
financeira pelas empresas revisdo da Diretiva Divulgagao de
InformagGes N3o Financeiras.
. . " - Suplemento a Diretiva Divulgagdo de
Revisdo das orientacdes em matéria de P o . . gat
informacgGes nao financeiras, no que InformagGes Ndo Financeiras:
. g\ . o - q 29 trimestre de 2019/ orientagdes para a integracao entre as I
20. | respeita as informagdes relacionadas com o . . " . .
. . . 29 trimestre de 2019 informacdes relacionadas com o clima
clima das grandes entidades de interesse . o . ~
. . e outras informagdes financeiras e ndo
publico (mais de 500 trabalhadores) ) .
financeiras
. Novos requisitos de transparéncia
Proposta que obriga que os gestores de . .
. . . N relativos aos gestores de ativos e
ativos e os investidores institucionais a ) . S -
. . . investidores institucionais em matéria
91 divulgarem o modo como consideram os 22 trimestre de 2018/ de:

fatores de sustentabilidade no processo de
tomada de decisGes de investimento

29 trimestre de 2018

— integragdo dos riscos de
sustentabilidade nas decisdes de
investimento;
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— consideragdo dos principais
impactos adversos das decisdes de
investimento na sustentabilidade;

— informagdes sobre a coeréncia das
politicas de remuneragdo com a
integracao dos critérios de
sustentabilidade.
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Modo de
execucao

22.

Estabelecer um Laboratério Europeu sobre a
Divulgagdo de Informagdes pelas Empresas
no quadro do EFRAG

32 trimestre de 2018/
32 trimestre de 2018

O Laboratério Europeu sobre a
Divulgagdo de Informacgdes pelas
Empresas deve estimular a inovagdo
no dominio da comunicagdo de
informacgGes pelas empresas e
promover o didlogo entre as empresas
gue comunicam as informacgdes, os
utilizadores e outras partes
interessadas pertinentes.

23.

Pedido sistematico da Comissdo ao EFRAG
para que avalie o impacto das novas IFRS
nos investimentos sustentaveis

Acdo recorrente

Q

Em 2019, o presidente do IASB
informou que a Fundagdo IFRS ndo
esta preparada para entrar no
dominio da divulgagdo de informacg&es
sobre sustentabilidade e deve
concentrar-se nas necessidades de
informacdo financeira dos
investidores. O IASB decidiu ndo ter
em conta os impactos de
sustentabilidade no desenvolvimento
das IFRS.
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Modo de
execucao

24.

Pedido da Comissdo ao EFRAG para que
analise tratamentos contabilisticos
alternativos solidos para a mensuragado do
justo valor das carteiras de investimento a
longo prazo em instrumentos de capitais
proprios e equivalentes

22 trimestre de 2018/
12 trimestre de 2020

25.

Relatério da Comissdo sobre o impacto da
IFRS 9 nos investimentos a longo prazo

49 trimestre de 2018/
2

Apds a rececdo dos conselhos técnicos
do EFRAG, a Comissdo iniciou
trabalhos com o IASB, no contexto da
revisdo pds-execucdo da IFRS 9 pelo
IASB, sobre a reintroducdo da
reciclagem de instrumentos de
capitais préprios como alteragdo do
IASB a IFRS 9. O IASB alargou a opgdo
para as seguradoras de adiarem a
aplicagdo da IFRS 9 até 1 de janeiro
de 2023. As seguradoras, enquanto
grupo importante de investidores a
longo prazo, ainda ndo tém de ser
vinculadas pela ndo reciclagem nos
termos da IFRS 9.

Acdo 10
Governagdo
sustentavel das
empresas

26.

Avaliagdo de formas possiveis de promover
a governacao sustentdvel das empresas

29 trimestre de 2019/
12 trimestre de 2020

Estudo sobre os requisitos de devida
diligéncia ao longo da cadeia de
abastecimento:

1. necessidade de os conselhos de
administracdo das empresas
divulgarem uma estratégia de
sustentabilidade;

2. necessidade de os diretores
atuarem no interesse a longo prazo
das empresas;

3. exploragdo das pressodes de curto
prazo injustificadas.
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Data de execugdao
: : : Modo de
prevista/real Resultado final previsto

Resultado previsto no Plano de Agao =
execucao

(adicionar estado)

Conselho: adotar uma perspetiva a
Relatérios da ESMA, da EBA e da EIOPA . mais longo prazo entre as instituigdes
~ 12 trimestre de 2019/ ) ‘g P . . - ¢ @
27. | sobre as pressdes de curto prazo . financeiras através de disposi¢cGes 4
I 42 trimestre de 2019 S ) . - N
injustificadas juridicas mais explicitas em matéria de
sustentabilidade
Executada x 5
Executada N3do ~ Instrumentos v Instrumentos @ Investigacao e
dentro do x_s Recorrente R L. $
prazo com atraso executada = obrigatérios voluntdrios N estudos

Fonte: TCE.



Agao 1:
Estabelecer um
sistema de
classificacdo da
UE para as
atividades
sustentaveis

Acdo 2:

Criar normas e
rétulos para os
produtos
financeiros
"verdes"

Acdo 3:
Promover o

investimento em

projetos
sustentaveis

Acdo 4:
Incorporar a
sustentabilidade
na prestagao de

aconselhamento

financeiro
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Em margo de 2020, a Comissdo publicou o documento Taxonomy: Final
report of the Technical Expert Group on Sustainable Finance, que inclui
recomendacgbes sobre a concec¢do da taxonomia da UE. O anexo técnico,
que complementa o relatério, contém uma proposta de critérios técnicos
de avaliacdo para as atividades econdmicas capazes de contribuir
substancialmente para a atenuagdo das alteragdes climaticas ou a
adaptacdo as mesmas.

O Regulamento Taxonomia relativo ao estabelecimento de um regime
para a promogao do investimento sustentdvel foi adotado em junho

de 2020.

Em novembro de 2020, a Comissdo publicou o projeto de ato delegado
que aplica os critérios técnicos de avaliagdo para a atenuagdo das
alteragdes climaticas e a adapta¢do as mesmas.

Em abril de 2021, a Comissao publicou o projeto de ato delegado alterado
que aplica os critérios técnicos de avaliagdo para a atenuacgdo das
alteragdes climaticas e a adaptacdo as mesmas. O ato delegado foi
adotado em junho de 2021 e serd aplicdvel a partir de janeiro de 2022.

Em 2019, o Grupo Técnico de Peritos em Financiamento Sustentavel
propos a criacdo de uma norma voluntaria da UE para as obrigacdes
"verdes". Esta exigiria que o financiamento das atividades cumpra os
critérios técnicos de avaliagcdo da taxonomia da UE. Os emitentes seriam
obrigados a comunicar informag0es, por exemplo, sobre as atividades
financiadas através das obrigacGes "verdes".

A Comissdo langou, entre junho e outubro de 2020, uma consulta publica
sobre a norma da UE para as obrigacées "verdes". A Comissdo apresentou
uma proposta de regulamento relativo as obrigacdes verdes europeias em
6 de julho de 2021.

Em outubro de 2020, o JRC, da Comissdo, apresentou um projeto de
critérios para os produtos financeiros ndo profissionais, tendo em vista a
sua classificagdo como sustentaveis. Uma vez desenvolvidos, os critérios
serdo adotados através de uma decisdo da Comissao, que esta prevista
para o final de 2021/inicio de 2022. Estdo em curso os trabalhos de
elaboracdo de critérios para um rétulo ecolégico da UE para produtos
financeiros ndo profissionais.

Adocdo do Regulamento InvestEU, em margo de 2021, e aumento
para 30% da integracdo da questao climatica no orgamento da UE

As orientagdes da ESMA atualizadas apenas preveem que a integracdo da
sustentabilidade no aconselhamento financeiro seria uma boa pratica.
Os regulamentos delegados relativos a consideragdo das preferéncias de
sustentabilidade dos clientes ndo profissionais no aconselhamento
financeiro foram aprovados pela Comissdo em 21 de abril de 2021. Dizem
respeito ao aconselhamento sobre investimentos e seguros.


https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/200309-sustainable-finance-teg-final-report-taxonomy_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/200309-sustainable-finance-teg-final-report-taxonomy_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/200309-sustainable-finance-teg-final-report-taxonomy_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/200309-sustainable-finance-teg-final-report-taxonomy-annexes_en.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/PDF/?uri=CELEX:32020R0852&from=PT
https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/12302-Financiamento-sustentavel-sistema-de-classificacao-da-UE-dos-investimentos-%C2%ABverdes%C2%BB_pt#ISC_WORKFLOW
https://ec.europa.eu/info/publications/210421-sustainable-finance-communication_en#taxonomy
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/190618-sustainable-finance-teg-report-green-bond-standard_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/190618-sustainable-finance-teg-report-green-bond-standard_en.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:52021PC0391
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:52021PC0391
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:52021PC0391
https://susproc.jrc.ec.europa.eu/product-bureau/product-groups/432/documents
https://susproc.jrc.ec.europa.eu/product-bureau/product-groups/432/documents
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma35-43-1163_guidelines_on_certain_aspects_of_mifid_ii_suitability_requirements_0.pdf
https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/12068-Financiamento-sustentavel-obrigacao-de-as-empresas-de-investimento-aconselharem-os-clientes-sobre-os-aspetos-sociais-e-ambientais-dos-produtos-financeiros_pt
https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/11962-Financiamento-sustentavel-obrigacao-de-aconselhamento-pelas-companhias-e-mediadores-de-seguros-aos-seus-clientes-quanto-aos-aspetos-sociais-e-ambientais_pt

Agdo 5:
Desenvolver
referenciais de
sustentabilidade

Acdo 6:

Integrar melhor a
sustentabilidade
nas notagdes e
nos estudos de
mercado

Acdo 7:
Esclarecer os
deveres dos
investidores
institucionais e
dos gestores de
ativos

Acdo 8:
Incorporar a
sustentabilidade
nos requisitos
prudenciais
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A alteracdo do Regulamento indices de Referéncia para o Clima, de
novembro de 2019, cria dois tipos de indices de referéncia para o clima: os
"indices de referéncia da UE para a transicao climdtica" e os "indices de
referéncia da UE alinhados com o Acordo de Paris". O regulamento exige,
além disso, que a Comissdo avalie a viabilidade de um indice de referéncia
ASG mais alargado.

Na sequéncia do relatdrio final sobre indices de referéncia para o clima e
divulgacdo de informagGes ASG dos indices de referéncia, do Grupo
Técnico de Peritos em Financiamento Sustentavel, em 17 de julho

de 2020, a Comissdo adotou regulamentos delegados que definem as
divulgacdes de informacgdes relacionadas com os fatores ambientais,
sociais e de governacao.

Em 2019, a ESMA publicou o parecer técnico sobre consideracdes de
sustentabilidade no mercado das notagdes de risco e as orientacdes
relativas aos requisitos de divulgacdo de informacgdes aplicaveis as
agéncias de notagdo de risco.

Em 2020, a Comissdao nomeou um grupo de reflexdo para realizar um
estudo sobre classificagdes de sustentabilidade e investigagao.

De acordo com o documento de consulta publica sobre a estratégia
renovada de financiamento sustentdvel, a Comissdo tenciona apresentar,
até ao final de 2021, um relatério sobre a necessidade de reforgar o
quadro regulamentar relativo a divulgacao das consideragbes ASG pelas
agéncias de notagdo de risco.

Em 24 de julho de 2018, a Comissdo solicitou as Autoridades Europeias de
Supervisdo (AES) que emitissem aconselhamento técnico sobre potenciais
alteragOes aos atos delegados no que diz respeito a integragao dos riscos
de sustentabilidade e dos fatores de sustentabilidade nos procedimentos
e na organizagdo, a supervisdao dos produtos e a governagao por parte de
determinadas entidades financeiras (incluindo gestores de ativos e
investidores institucionais, companhias de seguros, consultores de
investimento e de seguros).

As AES publicaram em 30 de abril de 2019 o seu relatério final sobre o
aconselhamento técnico dirigido a Comissao.

Os regulamentos delegados relativos a integragdo dos riscos de
sustentabilidade foram adotados pela Comissdo em 21 de abril de 2021.

Segundo a alteragdo, em 2019, do Regulamento Requisitos de Fundos
Préprios, a EBA é obrigada a avaliar, até junho de 2025, o grau de risco dos
ativos ou atividades expostos a riscos sociais e/ou ambientais (riscos
fisicos e de transi¢do). Os colegisladores mandataram ainda a EBA a
avaliar, até junho de 2021, a possivel inclusdo dos riscos ASG no exame e
avaliacdo executados pelo supervisor.

No que diz respeito ao setor dos seguros, a Comissao recebeu o parecer
técnico da EIOPA sobre a integracdo dos riscos de sustentabilidade no
quadro prudencial das empresas de seguros, que fundamentou os atos
delegados ou as "medidas de nivel 2" adotados em abril de 2021. Em
setembro de 2019, a EIOPA emitiu também um parecer mais amplo sobre
a sustentabilidade no ambito da Diretiva Solvéncia Il. A Comissdo esta a
proceder a uma revisdao das medidas de nivel 1. Pretende completa-la

em 2021 e, para esse efeito, tera em conta o parecer da EIOPA de 2019.
Os riscos de sustentabilidade nos setores bancario, dos seguros, da gestdo
de ativos e das pensdes foram o tema da consulta publica de 2020 da
Comissdo sobre a estratégia renovada de financiamento sustentavel.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:32019R2089
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/190930-sustainable-finance-teg-final-report-climate-benchmarks-and-disclosures_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/190930-sustainable-finance-teg-final-report-climate-benchmarks-and-disclosures_en.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/PDF/?uri=OJ:L:2020:406:FULL&from=PT
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma33-9-321_technical_advice_on_sustainability_considerations_in_the_credit_rating_market.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma33-9-321_technical_advice_on_sustainability_considerations_in_the_credit_rating_market.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma33-9-320_final_report_guidelines_on_disclosure_requirements_applicable_to_credit_rating_agencies.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma33-9-320_final_report_guidelines_on_disclosure_requirements_applicable_to_credit_rating_agencies.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma33-9-320_final_report_guidelines_on_disclosure_requirements_applicable_to_credit_rating_agencies.pdf
https://www.responsible-investor.com/articles/european-commission-appoints-london-based-think-tank-to-conduct-sustainability-ratings-and-research-study
https://etendering.ted.europa.eu/cft/cft-display.html?cftId=5281&locale=pt
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/2020-sustainable-finance-strategy-consultation-document_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/2020-sustainable-finance-strategy-consultation-document_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/publications/210421-sustainable-finance-communication_en
https://ec.europa.eu/info/publications/210421-sustainable-finance-communication_en
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/PDF/?uri=CELEX:32019R0876&from=PT
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/PDF/?uri=CELEX:32019R0876&from=PT
https://www.eiopa.europa.eu/content/technical-advice-integration-of-sustainability-risks-and-factors-solvency-ii-and-insurance_en
https://www.eiopa.europa.eu/content/technical-advice-integration-of-sustainability-risks-and-factors-solvency-ii-and-insurance_en
https://www.eiopa.europa.eu/content/technical-advice-integration-of-sustainability-risks-and-factors-solvency-ii-and-insurance_en
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/2020-sustainable-finance-strategy-consultation-document_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/2020-sustainable-finance-strategy-consultation-document_en.pdf

Acdo 9:
Reforcar a
divulgacdo de
informacdes
sobre
sustentabilidade
pelas empresas
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Em 2018, apds o apelo da Comissdo, o EFRAG criou o Laboratdrio Europeu
sobre a Divulgacdo de Informacdes pelas Empresas.

Em 2019, a Comissdo publicou as orientagdes para a comunicac¢do de
informacdes relacionadas com o clima, com base no contributo do Grupo
Técnico de Peritos em Financiamento Sustentavel.

As conclusGes do balango de qualidade demonstram que a Diretiva
Divulgagdo de InformagGes Nao Financeiras ndo responde de forma
adequada as exigéncias de informacgdes dos diferentes grupos de partes
interessadas, principalmente investidores e organizacdes da sociedade
civil. Os investidores precisam de compreender melhor os riscos de
sustentabilidade. Alguns deles procuram produtos financeiros que
resolvem ativamente problemas ambientais e sociais e, por conseguinte,
necessitam também de informagGes sobre os impactos. As organizagdes
da sociedade civil tém de responsabilizar as empresas pelos seus impactos
e, por conseguinte, precisam de ter acesso a estas informagdes.

Em 2020, o Laboratério Europeu sobre a Divulgacao de Informacgdes pelas
Empresas publicou o seu primeiro relatério sobre como melhorar a
comunicacao de informacgdes relacionadas com o clima. A Comissao
mandatou o Laboratdrio para levar a cabo trabalhos preparatérios sobre
possiveis normas da UE para a divulgagdo de informagdes nao financeiras.
Em abril de 2021, a Comissdo publicou a proposta de Diretiva
Comunicagdo de InformagGes sobre a Sustentabilidade das Empresas, que
altera a Diretiva Divulgacdo de Informagdes Nao Financeiras, com base no
balanco de qualidade do quadro da UE relativo a prestacao publica de
informacdes por parte das empresas.

O relatério da Comissdo sobre o impacto da IFRS 9 nos investimentos a
longo prazo, previsto no Plano de Ag¢do, ainda ndo foi elaborado. A
Comissdo considera que uma tal andlise ndo é, de momento, pertinente
devido a revisdo das regras relativas ao tratamento contabilistico dos
ativos financeiros pelas empresas de seguros.

Em 2019, o Parlamento Europeu e o Conselho adotaram o Regulamento
relativo a divulgacdo de informacgdes relacionadas com a sustentabilidade
no setor dos servigos financeiros. Os colegisladores solicitaram as
Autoridades Europeias de Supervisdo (AES) que desenvolvessem, até
dezembro de 2020, projetos de normas relativas as informacgdes e aos
indicadores em matéria de sustentabilidade Em fevereiro de 2021, as AES
publicaram o projeto de normas técnicas de regulamentacao relativas ao
conteudo e a metodologia das divulgagdo ao abrigo do referido
Regulamento que, apds aprovacgdo pela Comissdo, deveriam ser aplicaveis
a partir de margo de 2021. Até dezembro de 2021, as AES tém também de
elaborar projetos de normas de divulgacdes relacionadas com os impactos
adversos no dominio das quest&es sociais, dos direitos humanos e da luta
contra a corrupgao e o suborno. SO nessa altura é que a Comissdo adotara
estas regras por meio de atos delegados e de execugdo.

Em 6 de julho de 2021, a Comissdo adotou um ato delegado que
complementa o artigo 82 do Regulamento Taxonomia, especificando o
teor, a metodologia e a apresentacao das informacdes a divulgar pelas
empresas financeiras e nao financeiras.


https://www.efrag.org/About/Governance/40/European-Lab-Steering-Group-European-Lab-SG
https://www.efrag.org/About/Governance/40/European-Lab-Steering-Group-European-Lab-SG
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/PDF/?uri=CELEX:52019XC0620(01)&from=PT
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/PDF/?uri=CELEX:52019XC0620(01)&from=PT
https://www.efrag.org/Lab1?Aspx#subtitle2
https://www.efrag.org/Lab1?Aspx#subtitle2
https://www.efrag.org/Assets/Download?assetUrl=/sites/webpublishing/SiteAssets/Letter%20EVP%20annexNFRD%20%20technical%20mandate%202020.pdf
https://www.efrag.org/Assets/Download?assetUrl=/sites/webpublishing/SiteAssets/Letter%20EVP%20annexNFRD%20%20technical%20mandate%202020.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:52021PC0189
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:52021PC0189
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:52021SC0081&from=EN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:52021SC0081&from=EN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/PDF/?uri=CELEX:32019R2088&from=PT
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/PDF/?uri=CELEX:32019R2088&from=PT
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/PDF/?uri=CELEX:32019R2088&from=PT
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=PI_COM:C(2021)4987
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=PI_COM:C(2021)4987
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Plano de Ag¢do Desenvolvimentos mais importantes e recentes

—  Em 2019, com base no pedido da Comissdo, trés AES publicaram os seus
relatérios sobre o problema da visdo de curto prazo no processo decisério
das empresas. A ESMA propde regras reforgadas para corrigir a visdo de
curto prazo injustificada nos mercados dos valores mobilidrios; a EBA insta

Acdo 10: os bancos a considerarem horizontes de longo prazo nas suas estratégias e
Promover um atividades econdmicas; a EIOPA denuncia possiveis pressGes de curto
governo prazo injustificadas dos mercados financeiros sobre as empresas.
sustentdvel das —  Em 2020, a Comissdo publicou o estudo sobre os requisitos de devida
empresas e diligéncia ao longo da cadeia de abastecimento, em que informa sobre a
atenuar a visao necessidade de introduzir novos requisitos obrigatdrios, e o estudo sobre
de curto prazo os deveres dos diretores e a governagdo sustentdvel das empresas, em
nos mercados de que conclui que, em certa medida, a visao de curto prazo das empresas
capitais tem as suas causas profundas nos quadros regulamentares e nas praticas
de mercado.

— A Comissdao comunicou em 2020 que, para integrar os fatores ASG nas
estratégias empresariais, apresentara uma nova iniciativa em 2021 sobre a
governagdo sustentavel das empresas.

Fonte: TCE.


https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-proposes-strengthened-rules-address-undue-short-termism-in-securities
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-proposes-strengthened-rules-address-undue-short-termism-in-securities
https://eba.europa.eu/eba-calls-banks-consider-long-term-horizons-their-strategies-and-business-activities
https://eba.europa.eu/eba-calls-banks-consider-long-term-horizons-their-strategies-and-business-activities
https://www.eiopa.europa.eu/content/potential-undue-short-term-pressure-financial-markets
https://www.eiopa.europa.eu/content/potential-undue-short-term-pressure-financial-markets
https://op.europa.eu/en/publication-detail/-/publication/8ba0a8fd-4c83-11ea-b8b7-01aa75ed71a1/language-en
https://op.europa.eu/en/publication-detail/-/publication/8ba0a8fd-4c83-11ea-b8b7-01aa75ed71a1/language-en
https://op.europa.eu/en/publication-detail/-/publication/e47928a2-d20b-11ea-adf7-01aa75ed71a1/language-en
https://op.europa.eu/en/publication-detail/-/publication/e47928a2-d20b-11ea-adf7-01aa75ed71a1/language-en
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/PDF/?uri=CELEX:52020DC0456&qid=1624026728880&from=EN

74

Proposta da Comissao de um
Regulamento Taxonomia
(COM(2018) 353 final)

Nomeacdo do Grupo Técnico de Peritos
para elaborar os critérios técnicos da

taxonomia
Maio Junho
Acordo politico entre o Parlamento Prazo do Plano de Agao para a elaboragao
Europeu e o Conselho sobre o dos critérios técnicos da taxonomia

Regulamento Taxonomia

O

Dezembro Junho de 2019

Publicagdo dos critérios do Grupo Técnico
de Peritos sobre a taxonomia das
atividades de atenuacdo das alteracbes
climaticas e de adaptag¢do as mesmas

Nomeacao da Plataforma para o
Financiamento Sustentavel para elaborar
os critérios da taxonomia das quatro
restantes atividades ambientais

Margo Junho Outubro Dezembro
Adogao do Regulamento Adocao prevista do ato delegado da Comissao sobre
Taxonomia uma taxonomia das atividades de atenuacgdo das
(Regulamento (UE) 2020/852) alteracgdes climaticas e de adaptacdo as mesmas
Dezembro Junho
Adocgdo prevista do ato delegado da Adocdo do ato delegado da Comissdo
Comissdo sobre uma taxonomia das sobre uma taxonomia das atividades de
quatro restantes atividades atenuacdo das alteragdes climaticas e de
ambientais adaptagdo as mesmas
(em vigor a partir de janeiro de 2023) (em vigor a partir de janeiro de 2022)

Fonte: TCE.



Bélgica

Bulgaria

Republica Checa

Dinamarca

Alemanha

Esténia

Irlanda

Sao indicadas as necessidades de investimento
para seis dominios (transi¢ao digital,
ciberseguranca, educacao, cuidados de saude,
energia e mobilidade); auséncia de ligacdo
entre as necessidades estimadas e as medidas
previstas na versao final do PNEC.

Necessidades totais de investimento durante o
periodo de 2021-2030; auséncia de
informacg0es sobre: os tipos de custos e as
metodologias de estimativa; a reparti¢cdo dos
custos por dimensées; a ldgica subjacente ao
modelo e os pressupostos; e a percentagem
das necessidades de investimentos que seria
coberta por cada fonte de financiamento.

Estimativa do total dos investimentos;
auséncia de uma sintese geral das necessidades
de investimento e do financiamento; auséncia
de informacgdes sobre os riscos de mercado.

Fluxos de investimento publico e privado
acumulados iniciados pelo Acordo Energético
(familias, industria, eletricidade, gas e
aquecimento urbano)

Investimentos adicionais no Programa de Agdo
Climatica resultante das politicas e medidas
planeadas no dominio da conversdo no periodo
de 2021-2030 (nos setores da procura final, o
valor é de 184 mil milhdes de euros no mesmo
periodo); o plano ndo inclui uma estimativa das
necessidades de investimento ndo relacionadas
com energia para setores como a agricultura e
a industria.

Necessidades de despesa do setor publico
em 2021-2030 para a execugao de medidas no
setor energético

O Plano Nacional de Desenvolvimento
2018-2027 define as prioridades de
investimento em agdo climatica para o
decénio; a versao final do PNEC ndo avalia as
necessidades globais de investimento que
permitirdo alcangar os objetivos e a ambicdo
definidos no cenario com as medidas
adicionais, embora saliente a necessidade de
mobilizar investimento privado.
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144-155 mil milhGes de euros

42,7 mil milhGes de euros

0,038-0,19 mil milhdes de euros
(1-5 mil milhdes de coroas checas)

13-24 mil milh&es de euros
(100-180 mil milhGes de coroas
dinamarquesas)

95,2 mil milhdes de euros

226 milhdes de euros/ano

21,8 mil milhdes de euros


https://ec.europa.eu/energy/sites/default/files/documents/be_final_necp_partb_en.pdf
https://ec.europa.eu/energy/sites/default/files/documents/bg_final_necp_main_en.pdf
https://ec.europa.eu/energy/sites/default/files/documents/cs_final_necp_main_en.pdf
https://ec.europa.eu/energy/sites/default/files/documents/dk_final_necp_main_en.pdf
https://ec.europa.eu/energy/sites/default/files/documents/de_final_necp_main_en.pdf
https://ec.europa.eu/energy/sites/default/files/documents/ee_final_necp_main_en.pdf
https://ec.europa.eu/energy/sites/default/files/documents/ie_final_necp_main_en.pdf

Grécia

Espanha

Franga

Crodacia

Italia

Chipre

Letdnia

Lituania

Luxemburgo

Estimativas dos investimentos nos dominios
essenciais do PNEC para o periodo

de 2020-2030; o plano carece de uma analise
da lacuna entre as necessidades de
investimento e as fontes de financiamento
disponiveis.

Total de investimentos necessarios para
alcangar as metas do plano nacional integrado
em matéria de energia e clima no periodo

de 2021-2030 (poupanga e eficiéncia, energias
renovaveis, redes e eletrificacdo e outras
medidas)

Custos totais (edificios, transportes, energia e
redes elétricas)

Estimativa do investimento total no periodo
de 2021-2030; analise parcial dos custos e das
fontes do investimento.

Investimento adicional cumulativo necessario
entre 2017 e 2030 no sistema energético
nacional

Estimativa do custo total dos investimentos
necessarios (incluindo fundos da UE,
financiamento nacional e financiamento
privado)

Estimativa do financiamento necessario
(incluindo fundos da UE e financiamento
nacional)

Investimento necessario para alcangar as
metas energéticas até 2030

Necessidades de financiamento para as
politicas e medidas planeadas para 2021-2030
(eficiéncia energética, transportes, agricultura e
silvicultura, industria, gestdo de residuos,
medidas de reducdo das emissdes de gases
com efeito de estufa, adaptacgao as alteragdes
climaticas)

Sdo apresentados os investimentos em
eficiéncia energética e energias renovaveis
(varios cenarios) até 2040; o plano omite
outras medidas relevantes para a redugdo das
emissoes de gases com efeito de estufa, como
investimentos nos transportes publicos; as
fontes de financiamento ndo sdo associadas de
forma coerente aos objetivos estratégicos; ndo
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43,8 mil milhées de euros

241 mil milhdes de euros

2019-2023: 46 mil milhGes de
euros/ano
2024-2028: 64 mil milhdes de
euros/ano
2029-2033: 85 mil milhdes de
euros/ano

19 mil milhGes de euros
(141 mil milhGes de kunas)

180 mil milhGes de euros

1,4 mil milhGes de euros

0,7 mil milhdes de euros

8,2 mil milhdes de euros

Necessidade total de fundos:
14 mil milhdes de euros

Necessidade de fundos publicos:
9,8 mil milhdes de euros

7,95 mil milhdes de euros


https://ec.europa.eu/energy/sites/default/files/el_final_necp_main_en.pdf
https://ec.europa.eu/energy/sites/default/files/documents/es_final_necp_main_en.pdf
https://ec.europa.eu/energy/sites/default/files/documents/fr_final_necp_main_en.pdf
https://ec.europa.eu/energy/sites/default/files/documents/hr_final_necp_main_en.pdf
https://ec.europa.eu/energy/sites/default/files/documents/it_final_necp_main_en.pdf
https://ec.europa.eu/energy/sites/default/files/documents/cy_final_necp_main_en.pdf
https://ec.europa.eu/energy/sites/default/files/documents/lv_final_necp_main_en.pdf
https://ec.europa.eu/energy/sites/default/files/documents/lt_final_necp_main_en.pdf
https://ec.europa.eu/energy/sites/default/files/documents/lu_final_necp_main_en.pdf

Hungria

Malta

Paises Baixos

Austria

Poldnia

Portugal

é feita uma distingcdo entre as fontes de
financiamento privadas e publicas. Por
conseguinte, ndo é possivel quantificar o
impacto direto das medidas do PNEC nas
finangas publicas.

Custo adicional do sistema, totalmente
descontado, no cenario com as medidas
adicionais, no periodo analisado de 2016-2040

Custo total, ndo descontado, suportado pelo
Governo no periodo de 2018-2030 (custos de
investimento por setor, investimentos
repartidos por tecnologia, investimento anual
nas familias); o plano final inclui as fontes de
financiamento discriminadas, mas nao
suficientemente pormenorizadas. O orgamento
do Estado é a fonte implicita da vasta maioria
do financiamento, com margem para
financiamento da UE, se necessario, sem mais
informacdes relativas a percentagem de
necessidades de investimento que podera ser
coberta pelos programas de financiamento da
UE.

Investimentos cumulativos no periodo

de 2019-2030 (agregado: ambiente construido,
novas construgdes, edificios ndo residenciais
existentes, residéncias existentes, mobilidade,
combustiveis renovaveis, promog¢do dos
veiculos elétricos, transporte de mercadorias,
agricultura e uso do solo, industria, produgdo
de eletricidade, etc.).

Volume estimado de investimento total para
cada dimensdo da Unido da Energia no periodo
até 2030; o plano nacional em matéria de
energia e clima (PNEC) carece de uma avaliacdo
geral das fontes de financiamento para o
investimento necessario.

Necessidades de investimento para o
periodo de 2021-2030

Estimativa de investimento global e adicional
para a neutralidade do setor energético no
periodo de 2016-2030 (eletricidade,
transportes, edificios, industria, outros); o
plano nao especifica de forma pormenorizada a
metodologia utilizada para chegar a estas
estimativas; ndo sao facultadas informacgdes
sobre as fontes dos orcamentos regionais.
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57 mil milhdes de

euros/20 401 mil milhdes de
forintes (valor anual médio
de 1,64 mil milhdes de
euros/582,9 mil milhdes de
forintes)

1,66 mil milhGes de euros

56-75 mil milhGes de euros

166-173 mil milhGes de euros

Cerca de 195 mil milhdes de euros

Adicional: 10,8-14,7 mil milhdes
de euros

Global: 407-431 mil milhGes de
euros


https://ec.europa.eu/energy/sites/default/files/documents/hu_final_necp_main_en.pdf
https://ec.europa.eu/energy/sites/default/files/documents/mt_final_necp_main_en.pdf
https://ec.europa.eu/energy/sites/default/files/documents/nl_final_necp_main_en.pdf
https://ec.europa.eu/energy/sites/default/files/documents/at_final_necp_main_en.pdf
https://ec.europa.eu/energy/sites/default/files/documents/pl_final_necp_part_5_en.pdf
https://ec.europa.eu/energy/sites/default/files/documents/pt_final_necp_main_en.pdf

Romeénia

Eslovénia

Eslovaquia

Finlandia

Suécia

Fonte: TCE.

Valor do investimento total para o periodo
de 2021-2030 (procura energética, redes
elétricas, centrais elétricas, geradores de
vapor); o plano contém uma avaliacdo parcial
das necessidades de investimento, das
despesas e das fontes de financiamento, bem
como outras informagdes pertinentes.

Sintese das necessidades totais de
investimento para o periodo de 2021-2030; o
plano ndo apresenta uma sintese abrangente
das fontes quantificadas de financiamento para
cada dominio de investimento. Também nao é
analisada a complementaridade das diferentes
fontes de financiamento. O plano ndo inclui
uma avaliacdo das fontes de investimento a
nivel regional.

Custos totais de investimento para alcangar as
metas relativas as fontes de energia
renovaveis; ndo é feita a correspondéncia entre
todas as necessidades de investimento e as
potenciais fontes de financiamento.

Renovacdo de edificios publicos: montante
total estimado de financiamento para medidas
do setor publico no periodo de 2021-2030

Custos de investimento relacionados com a
descarbonizagdo da produgdo de eletricidade

Custos de investimento relacionados com a
descarbonizagao da produgado de calor

O plano apresenta estimativas dos valores
relativos as seguintes necessidades de
investimento por setor: infraestruturas
ferroviarias, producdo de biocombustiveis,
eletricidade a partir de fontes renovaveis e
uma estimativa por alto da procura da rede
elétrica. O plano nao inclui todos os
investimentos estimados necessarios para o
periodo de 2020-2030. Também ndo contém
dados completos relativos as fontes de
investimento necessarias para atingir o
objetivo.

Com excegdo da capacidade de producdo de
eletricidade e das infraestruturas de
distribuicdo, o PNEC ndo contém uma avaliagdo
das necessidades de investimento nem das
fontes de financiamento previstas para
alcancar os objetivos da Suécia em matéria de
energia e clima.
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Cerca de 150 mil milhdes de euros

22 mil milhdes de euros

4,3 mil milhées de euros

1,24 mil milh&es de euros

0,18 mil milhdes de euros/ano

0,25 mil milhdes de euros/ano

11 mil milhGes de euros

14,5 mil milh&es de euros
(150 mil milhGes de coroas
suecas)


https://ec.europa.eu/energy/sites/default/files/documents/ro_final_necp_main_en.pdf
https://ec.europa.eu/energy/sites/default/files/documents/si_final_necp_main_en.pdf
https://ec.europa.eu/energy/sites/default/files/sk_final_necp_main_en.pdf
https://ec.europa.eu/energy/sites/default/files/documents/fi_final_necp_main_en.pdf
https://ec.europa.eu/energy/sites/default/files/documents/se_final_necp_main_en.pdf
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Em julho de 2021, a Comissdo publicou a "Estratégia de financiamento da transicdo para uma economia

sustentavel", intitulada posteriormente "Estratégia de Financiamento Sustentdvel de 2021". Nesta

estratégia, reconhece que a execugao do Plano de A¢do de 2018 exige mais trabalho e confirma o seu

empenho em conclui-lo. A Comissdo considera que o novo documento estratégico que promove o

financiamento sustentavel é necessario devido ao novo contexto mundial e a evolugdo do entendimento

do que é agora necessario para alcancar os objetivos de sustentabilidade.

A Estratégia de Financiamento Sustentavel de 2021 assinala as seguintes quatro areas principais em que

sdo necessarias medidas adicionais:

3P

=~

Esta estratégia providencia os instrumentos e
as politicas que permitem aos agentes
econdémicos em todos os setores da
economia financiar os seus planos de
transicdo e alcancar objetivos climaticos e
ambientais mais vastos, independentemente
do seu ponto de partida.

Setor financeiro:
resiliéncia e
contributo

Esta estratégia define o modo como o
préprio setor financeiro pode contribuir para
alcancar os objetivos do Pacto Ecoldgico,
tornando-se simultaneamente mais resiliente
e combatendo o branqueamento ecoldgico.

17\
y Inclusividade

Esta estratégia responde as necessidades dos
particulares e das pequenas e médias
empresas e proporciona-lhes oportunidades
para um maior acesso a financiamento
sustentavel.

@ Ambicao mundial

oo

Esta estratégia define a forma de promover
um consenso internacional para uma agenda
ambiciosa em matéria de financiamento
sustentavel a nivel mundial.

Fonte: TCE, com base em informagdes da Comissdo Europeia.

No ambito destas quatro prioridades, a Comissdo prevé as seguintes acdes mais pormenorizadas para

consolidar e finalizar o quadro de financiamento sustentavel:

1)

Ajudar os agentes econdmicos a financiar os esforgos de transicdo (Ag¢do 1)

a) Reconhecer os esforgos de transicdo na via para a sustentabilidade

b)  Incluir na taxonomia da UE outras atividades sustentaveis, ainda ndo abrangidas pelo ato

delegado adotado

c) Alargar o quadro de normas e rotulos em matéria de financiamento sustentavel
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2) Melhorar o acesso dos individuos e das empresas de menor dimensao ao financiamento
sustentavel (Acdo 2)

a)  Capacitar os investidores ndo profissionais e as PME para acederem a oportunidades de
financiamento sustentavel

b)  Aproveitar as oportunidades que as tecnologias digitais oferecem em termos de
financiamento sustentavel

c) Oferecer uma maior protecdo dos seguros contra os riscos climaticos e ambientais
d)  Apoiar investimentos sociais crediveis

e)  Aumentar a partilha de riscos entre investidores publicos e privados, aumentar a utilizagdo
de instrumentos de ecologizacdo dos orgamentos pelos Estados-Membros e reforgar a
integracdo do clima e da biodiversidade no orgamento da UE

3) Fazer com que o setor financeiro contribua para as metas do Pacto Ecoldgico (A¢do 3, Agdo 4 e
Acgdo 5)

a) Reforgar a resiliéncia econdmica e financeira aos riscos de sustentabilidade (relato
financeiro e contabilidade, notagdes de risco, gestdao dos riscos de sustentabilidade pelos
bancos e seguradoras, estabilidade financeira)

b)  Acelerar o contributo do setor financeiro para os esforgos de transigdo (i. divulgagdo de
informagdes por parte das instituigdes financeiras, deveres fiduciarios dos investidores,
comparabilidade dos estudos de mercado e das notagdes ASG; ii. acompanhar os riscos de
branqueamento ecoldgico, medir as necessidades e os fluxos de capitais)

4) Promover o consenso internacional em matéria de financiamento sustentavel (Ac¢do 6)
a) Participar em féruns internacionais
b)  Utilizar a Plataforma Internacional para o Financiamento Sustentavel (PIFS)
c) Apoiar os paises de rendimento baixo e médio

A execucdo pertinente das seguintes acoes e medidas da Estratégia de Financiamento Sustentavel
de 2021 poderd, no futuro, dar resposta a algumas das observagdes e recomendagdes formuladas no
presente relatorio especial:

1 c): A Comissdo acrescentara critérios técnicos de avaliagcdo para
atividades sustentaveis que ndo estejam abrangidas pelo primeiro

Concluir as medidas do Plano Regulamento Delegado Taxonomia Climdatica da UE.

de Acdo 1 d): A Comissdo adotard outro regulamento delegado ao abrigo do

Regulamento Taxonomia, que abrangera os restantes quatro objetivos
ambientais.



Esclarecer as disposi¢cGes em
matéria de conformidade e
auditoria

Gerar uma carteira de projetos
sustentdveis

Aplicar o principio de "ndo
prejudicar significativamente" e
os critérios da taxonomia da UE
de forma coerente em todo o
orcamento da Unido
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3 a): A Comissdo trabalhara no sentido de desenvolver normas de
relato financeiro que reflitam adequadamente os riscos de
sustentabilidade e incentivara a contabilizagdo do capital natural.

3 b): A Comissdo tomara medidas para assegurar que os riscos ASG
relevantes sdao sistematicamente refletidos nas notagdes de risco e nas
perspetivas de notagdo de forma transparente.

3 ¢): A Comissdo propora alteracdes do CRR e da CRD para assegurar a
inclusdo sistematica de fatores ASG nos sistemas de gestdo dos riscos
dos bancos.

3 d): A Comissdo propora altera¢des no ambito da futura revisdo da
Diretiva Solvéncia Il (2021), a fim de integrar sistematicamente os riscos
de sustentabilidade no quadro prudencial das seguradoras.

4 c): A Comissdo tomara medidas para melhorar a disponibilidade, a
integridade e a transparéncia dos estudos de mercado e das notagdes
ASG.

5 a): A Comissdo capacitara os supervisores para combaterem o
branqueamento ecolégico. — Acompanhar os riscos de branqueamento
ecoldgico; avaliar e rever o atual conjunto de instrumentos de
supervisdo e execuc¢do a disposi¢cdo das autoridades competentes, com
o apoio das Autoridades Europeias de Supervisdo, de modo a garantir
gue os poderes, as capacidades e as obriga¢des de supervisdo sdo
adequados a sua finalidade.

2 a): A Comissao procurara capacitar os investidores nao profissionais e
as PME para acederem a oportunidades de financiamento sustentdvel.
— O programa InvestEU proporcionara mecanismos de redugdo dos
riscos, enquanto o pilar PME do Programa do Mercado Unico prestara
servicos de aconselhamento as PME através da Rede Europeia de
Empresas e da iniciativa conjunta para polos empresariais.

2 e): A Comissdo empenhar-se-a na ecologizag¢do dos orcamentos e em
mecanismos de partilha de riscos. O programa InvestEU proporcionara
capacidade de assuncdo de riscos e apoio a iniciativas de
aconselhamento conexas ao Grupo BEI, aos bancos de fomento
nacionais e a outras instituicdes financeiras.

2 e): A Comissdo empenhar-se-a na ecologiza¢do dos orcamentos e em
mecanismos de partilha de riscos. — A Comissdo estd empenhada em
produzir metodologias de acompanhamento atualizadas e reforgadas
em matéria de clima e de biodiversidade. Estas metodologias de
acompanhamento serdo fundamentais para verificar a conformidade
das despesas no dominio do clima e da biodiversidade ao abrigo do
guadro financeiro plurianual 2021-2027 com a ambicdo da UE.



Tema das observagoes e
recomendagdes do presente
relatério especial
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Ago6es e medidas da Comissdao no ambito da Estratégia de

Financiamento Sustentavel de 2021

Assegurar o acompanhamento
e a comunicagdo de
informacdes relativamente ao
Plano de Agdo para o
financiamento sustentavel e a
estratégia futura

5 b): A Comissdo desenvolverd um quadro de acompanhamento
robusto para avaliar os progressos alcangados pelo sistema financeiro
da UE.

5 ¢): A Comissdo reforgara a cooperagdo entre as autoridades no
sentido de uma abordagem comum para acompanhar uma transigdo
ordenada e monitorizar o alinhamento do sistema financeiro da UE com
as metas do Pacto Ecoldgico.

Fonte: TCE.




Siglas e acrénimos

ASG: ambiental, social e de governacao

BCE: Banco Central Europeu

BEI: Banco Europeu de Investimento

CELE: Sistema de Comércio de Licencas de Emissdo da Unido Europeia
EFRAG: Grupo Consultivo para a Informagao Financeira na Europa
ESMA: Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados
FEIE: Fundo Europeu para Investimentos Estratégicos

IFRS: Norma internacional de relato financeiro

JRC: Centro Comum de Investigacdo

MRR: Mecanismo de Recuperacgdo e Resiliéncia

PNEC: plano nacional em matéria de energia e clima

QFP: quadro financeiro plurianual

UE: Unido Europeia
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Glossario

Acao climatica: agdo destinada a combater as alteragdes climaticas e os seus impactos.

Acompanhamento da agdo climatica: acompanhamento dos progressos rumo as
metas de despesa em acdo climatica.

Adaptacao as alteragdes climaticas: reducdo da vulnerabilidade dos paises e das
comunidades as alteragdes climaticas, reforcando a sua capacidade para absorver os
impactos das mesmas.

Alteracoes climaticas: alteragdes no sistema climatico da Terra que resultam em novos
padrdes meteoroldgicos de longo prazo.

Atenuacao das alteracdes climaticas: redugdo ou limitagao das emissdes de gases com
efeito de estufa devido ao seu efeito no clima.

Branqueamento ecoldgico: alegacdo injustificada de que um produto apoia o
ambiente e cumpre as normas ambientais.

Desenvolvimento sustentdvel: método de desenvolvimento que tem em conta os
imperativos de longo prazo, como a durabilidade dos resultados, a preservacao do
ambiente e dos recursos naturais e a equidade social e econdmica.

Divulgacao de informagdes sobre sustentabilidade: comunicagdo, por uma empresa
ou organizacao, de informacgdes sobre os impactos econdmicos, ambientais e sociais
das suas atividades e exposicdo ao risco de sustentabilidade.

Fatores ambientais, sociais e de governagao: conjunto de normas utilizadas pelos
investidores e outras partes interessadas para avaliar o desempenho nao financeiro de
uma empresa.

Financiamento sustentavel: integracdo de consideragdes ambientais, sociais e de
governacdo nas decisGes comerciais e de investimento no setor financeiro.

Gas com efeito de estufa: gas presente na atmosfera (como o didxido de carbono ou o
metano), que absorve e emite radiacdo, retendo o calor e aquecendo assim a
superficie da Terra através do fendmeno designado por "efeito de estufa".

InvestEU: mecanismo de apoio ao investimento para angariar investimento privado
para projetos de importancia estratégica para a UE. Sucedeu ao FEIE em 2021.
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Investimento sustentdvel: investimento numa atividade econdmica que contribui para
um objetivo ambiental ou social, contanto que ndo prejudique significativamente
nenhum desses objetivos e que a empresa em que é feito o investimento siga boas
praticas de governacao.

Neutralidade climatica: situacdo em que as atividades humanas produzem efeitos
liquidos nulos no clima.

Pacto Ecoldgico Europeu: estratégia de crescimento da UE adotada em 2019, que visa
alcangar a neutralidade climatica da UE até 2050.

Principio de "nao prejudicar significativamente": principio de que as atividades
econdmicas nao podem prejudicar significativamente os objetivos ambientais ou
sociais.

Risco climatico: potenciais repercussdes negativas tanto das alteragdes climaticas
como da transicdo para uma sociedade com baixas emissoes.

Risco de sustentabilidade: acontecimento ou condigdao de natureza ambiental, social
ou de governagdo cuja ocorréncia é suscetivel de provocar um impacto negativo
significativo real ou potencial no valor do investimento.

Taxonomia da UE: sistema de classificacdo da UE que determina em que medida as
atividades econdmicas sao ambientalmente sustentaveis.

Visao de curto prazo: concentracdo em horizontes a curto prazo pelos gestores das
empresas e os mercados financeiros, dando prioridade aos interesses de curto prazo
dos acionistas em detrimento do crescimento das empresas a longo prazo.



Respostas da Comissao e do BEI

https://www.eca.europa.eu/pt/Pages/Docltem.aspx?did=59378

Calendario

https://www.eca.europa.eu/pt/Pages/Docltem.aspx?did=59378
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Equipa de auditoria

Os relatérios especiais do TCE apresentam os resultados das suas auditorias as
politicas e programas da UE ou a temas relacionados com a gestdo de dominios
orcamentais especificos. O TCE seleciona e concebe estas tarefas de auditoria de
forma a obter o maximo impacto, tendo em consideracgao os riscos relativos ao
desempenho ou a conformidade, o nivel de receita ou de despesa envolvido, a
evolucdo futura e o interesse politico e publico.

A presente auditoria de resultados foi realizada pela Camara de Auditoria V —
Financiamento e administracdo da Unido, presidida pelo Membro do TCE

Tony Murphy. A auditoria foi efetuada sob a responsabilidade do Membro do TCE
Eva Lindstrom, com a colaboracdo de Katharina Bryan, chefe de gabinete, e
Andrzej Robaszewski, economista do gabinete; Ralph Otte, responsavel principal;
Martin Puc, responsdvel de tarefa; Tomasz Plebanowicz, responsdvel de tarefa
adjunto; e James Mcquade, Laura Kaspar, Dana Smid Foltynova,

Mircea-Cristian Martinescu e Jan OlSakovsky, auditores. Jesus Nieto Mufioz prestou
apoio na ilustragdo. Adrian Williams prestou assisténcia linguistica e

Valérie Tempez-Erasmi e Monika Elsner asseguraram o secretariado.
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A transi¢dao para uma economia com neutralidade carbonica
exigira investimentos privados e publicos significativos. O Tribunal
examinou se a Comissao tem tomado as medidas certas para
reorientar o financiamento para investimentos sustentaveis,
tendo concluido que é necessaria uma agdao mais coerente da UE.
Embora a Comissao se tenha concentrado, a justo titulo, em
aumentar a transparéncia no mercado, nao lhes juntou medidas
destinadas a dar resposta a questdo do custo das atividades
econdmicas insustentaveis, e muitas a¢goes sofreram atrasos.
Além disso, a Comissdao tem de aplicar critérios coerentes para
determinar a sustentabilidade dos investimentos apoiados
através do orcamento da UE e orientar melhor os esforgos para
gerar oportunidades de investimento sustentavel. O presente
relatério pode contribuir para a execugdo da estratégia de
financiamento da transicao para uma economia sustentavel,
adotada em 2021.

Relatério Especial do TCE apresentado nos termos do artigo 2879,
n? 4, segundo paragrafo, do TFUE.

i TRIBUNAL DE CONTAS EUROPEU
TRIBUNAL A 12, rue Alcide De Gasperi
CoRorey” % 1615 Luxembourg

LUXEMBOURG

Tel. +352 4398-1

I Informacées: eca.europa.eu/pt/Pages/ContactForm.aspx
Sitio Internet: eca.europa.eu

Servico das Publicacoes Twitter: @EUAuditors
da Unido Europeia




	Índice
	Síntese
	Introdução
	Âmbito e método da auditoria
	Observações
	As ações da UE relativas ao financiamento sustentável eram necessárias, mas não dão resposta a todas as questões essenciais
	As ações planeadas concentraram-se, a justo título, na melhoria da transparência sobre o que se considera sustentável
	As medidas destinadas a refletir o custo ambiental e social das atividades insustentáveis foram insuficientes
	Muitas medidas sofreram atrasos e precisam de etapas suplementares para se tornarem operacionais
	A taxonomia da UE sofreu atrasos e é necessário resolver questões pendentes antes de poder ser plenamente aplicada
	A Comissão realizou alguns progressos na melhoria da informação facultada aos investidores sobre oportunidades de financiamento sustentável
	A exposição do setor privado aos riscos de sustentabilidade permanecerá obscura até os novos requisitos de divulgação da UE serem plenamente aplicáveis
	As medidas destinadas a favorecer o investimento a mais longo prazo ainda estão em fase preparatória e não foram apresentadas propostas legislativas


	O apoio financeiro da UE aos investimentos não se baseia em critérios de sustentabilidade coerentes
	O BEI tem desempenhado um papel importante no financiamento sustentável
	O BEI concede financiamento a projetos de ação climática em condições favoráveis
	O BEI verifica a conformidade com as normas ambientais e sociais
	O BEI promove o financiamento sustentável através do diálogo com os investidores sobre a aplicação de critérios de sustentabilidade

	O apoio do FEIE não abrangeu todas as áreas em que o investimento sustentável é mais necessário
	O FEIE apoiou poucos investimentos sustentáveis na Europa Central e Oriental
	A UE carece de uma abordagem pró-ativa para gerar uma carteira suficiente de projetos sustentáveis

	O orçamento da UE carece de critérios científicos coerentes para evitar prejuízos significativos ao ambiente
	O princípio de "não prejudicar significativamente" não é aplicado a todas as despesas da UE
	Os procedimentos de acompanhamento do contributo do orçamento da UE para os objetivos climáticos não são tão rigorosos e assentes na ciência como os critérios da taxonomia da UE



	Conclusões e recomendações
	Anexos
	Anexo I – Cobertura das principais recomendações do Grupo de Peritos de Alto Nível no Plano de Ação
	Anexo II – Execução e resultados das ações do Plano de Ação da UE
	Anexo III – Desenvolvimentos mais importantes e recentes relativos ao Plano de Ação
	Anexo IV – Cronologia da taxonomia da UE
	Anexo V – Planos nacionais em matéria de energia e clima: estimativas dos Estados-Membros e apresentação das necessidades de investimento
	Anexo VI – Comissão: nova estratégia de financiamento da transição para uma economia sustentável

	Siglas e acrónimos
	Glossário
	Respostas da Comissão e do BEI
	Calendário
	Equipa de auditoria

