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PARTE | - NOTA INTRODUTORIA

Nos termos do artigo 7.° da Lei n.° 43/2006, de 25 de agosto, que regula o
acompanhamento, apreciagdo e pronuncia pela Assembleia da Republica no ambito
do processo de construgdo da Uniao Europeia, com as alteragbes introduzidas pelas
Lei n.° 21/2012, de 17 de maio, Lei n.° 18/2018, de 2 maio e Lei n.° 64/2020, de 2 de
novembro bem como da Metodologia de escrutinio das iniciativas europeias aprovada
em 1 de margo de 2016, a Comissao de Assuntos Europeus recebeu a Proposta de
REGULAMENTO DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO relativo as

obrigagdes verdes europeias.

A supra identificada iniciativa foi enviada a Comissdao de Ambiente, Energia e
Ordenamento do Territério, atento o respetivo objeto, a qual decidiu ndo escrutinar a
presente iniciativa europeia.

PARTE Il - CONSIDERANDOS

A presente iniciativa comega por fazer algumas consideragdes relativamente a agenda
mais alargada da Comissédo Europeia em matéria de financiamento sustentavel,
referido que esta estabelece as bases para um quadro comum de regras aplicaveis a
utilizagéo da designagao «obrigacao verde europeia» ou «EuGB» para as obrigagdes
que visam objetivos sustentaveis do ponto de vista ambiental na acegdo do
Regulamento (UE) n.° 2020/852! (Regulamento Taxonomia). Para além disso,
menciona-se que a partir da mesma surge um sistema de registo e supervisio das
empresas que atuam como verificadores externos das obrigagdes verdes. Por sua vez,
afirma-se que este mecanismo ira contribuir para fomentar um maior desenvolvimento
do mercado de obrigagdes verdes de elevada qualidade, contribuindo assim para a
Unido dos Mercados de Capitais, minimizando simultaneamente a perturbagéo dos
mercados de obrigagSes verdes que ja se encontram em funcionamento e reduzindo o
risco de ecobranqueamento. Quanto a designagéo «obrigagdo verde europeia», a
iniciativa refere que esta estara disponivel para todos os emitentes, dentro ou fora da
Unido, que cumpram os requisitos da presente proposta.

B Regulamento {UE) 2020/852 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 18 de junho de 2020, relativo
ao estabelecimento de um regime para a promo¢io do investimento sustentavel, e que altera o
Regulamento (UE) 2019/2088 (JO L 198 de 22.6.2020, p. 13).
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O objetivo da presente proposta prende-se com a melhor exploragdo do potencial do
Mercado Unico e da Unido dos Mercados de Capitais em termos de contribuigdo para
a realizagdo dos objetivos climaticos e ambientais da Unidc em conformidade com o

artigo 2.° n.° 1, alinea c), do Acordo de Paris de 2016 sobre as alteragSes climaticas?

e com o Pacto Ecoldgico Europeud.

De acordo com a proposta presentemente analisada, o Pacto Ecolégico Europeu
indica que sera necessario um investimento significativo em todos os setores da
economia para a transicdo para uma economia com impacto neutro no clima e para
alcangar os objetivos de sustentabilidade ambiental da Unido. No que toca aos
investimentos necessérios para concretizar esses objetivos, reitera-se que no periodo
de 2021-2030, terdo de ser colocados no sistema energético (excluindo os
transportes) 336 mil milhdes de EUR por ano (a pregos constantes de 2015),
equivalentes a 2,3 % do PIB* sendo que “uma parte significativa destes fluxos
financeiros terd de provir do setor privado”. Com vista a colmar o presente défice de
investimento, pretende-se reorientar significativamente os fluxos de capitais privados
para investimentos mais sustentaveis do ponto de vista ambiental e exigir que se
repense o quadro financeiro europeu.

Ainda sobre o Pacto Ecolégico Europeu, considera-se que, para assegurar a
credibilidade de investidores e empresas em matéria de investimentos sustentaveis do
ponto de vista ambiental, podera ser empregue uma estratégia envolvendo uma clara
rotulagem dos produtos de investimento de retatho e do desenvolvimento de uma
norma europeia para as obrigagbes verdes que facilite o investimento sustentavel do
ponto de vista ambiental da forma mais conveniente. Esta questdo torna-se mais
premente tendo em conta que a emissdo de obrigagdes verdes continua a
corresponder a uma pequena proporgdo do total das obriga¢bes emitidas, tendo
representado cerca de 4 % do total das obrigagbes emitidas pelas empresas em

2 Decisio {UE) 2016/1841 do Conselho, de S de outubro de 2016, relativa a celebragiio, em nome da
Unido Europeia, do Acorde de Paris adotadono ambito da Convengdo-Quadro das Na¢des Unidas sobre
Alteragdes Climaticas (JO L 282 de 19.10.2016, p. 4).

3 Comunicagdo da Comissdo intitulada «Pacto Ecoldgico Europeu», COM(2019) 640 final.

o) Avaliacdo de impacto que acompanha a Comunicagdo «Reforgar a ambig3o climatica da Europa para
2030 - Investir num futuro climaticamente neutro para beneficio das pessoas» SWD/2020/176 final
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20205. Por isso mesmo, sugere-se que um maior crescimento do mercado de
obrigagdes verdes de elevada qualidade constituira uma fonte significativa de
investimento ecolégico, contribuindo assim para colmatar o défice de investimento do
Pacto Ecoldgico Europeu. Foi a partir desses pressupostos que o plano de
investimento do Pacto Ecolégico Europeu, de 14 de janeiro de 20208, anunciou a

criagdo de uma norma para as obrigagoes verdes.

Por outro lado, considera-se que pode ser “dispendioso e dificil” para os investidores
determinar o impacto ambiental positivo dos investimentos baseados em obrigagdes e
comparar entre si as diferentes obrigagdes verdes existentes no mercado, criando
incerteza e podendo criar “riscos reputacionais” decorrentes de possiveis acusagoes
de “ecobranqueamento”. Assim sendo, a proposta pretende eliminar esses obstaculos,
estabelecendo uma norma para as obrigagdes verdes de elevada qualidade, norma
essa que devera: 1) melhorar a capacidade dos investidores para identificarem e
confiarem em obrigagdes verdes de elevada qualidade; 2) facilitar a emissdo dessas
obrigagdes, esclarecendo a definigao das atividades econdmicas «verdes» e
reduzindo os potenciais riscos reputacionais para os emitentes dos setores em
transi¢ao; e 3) normalizar a pratica da verificagao externa e aumentar a confianga nos
verificadores externos, através da introdugio de um regime voluntério de registo e de

supervisio.

Ao mesmo tempo, refere-se gue a proposta vem estabelecer um quadro para todos os
emitentes de obrigagdes verdes, tanto do setor publico como privado e incluindo as
empresas financeiras e nao financeiras, e que o seu enquadramento poderd
igualmente ser utilizado pelos emitentes de obrigagbes cobertas, bem como de

titularizagcbes de valores mobilidrios sao emitidos por uma entidade com objeto

especifico’.

5 Relatério sobre a estabilidade e a integracdo financeiras na Europa de 2021

6 Comunicagdo da Comiss3o sobre o plano de investimento para uma Europa sustentével/Plano de
tnvestimento do Pacto Ecoldgico Europeu, COM(2020) 21 final.

7 Neste contexto, importa notar que o Regulamento (UE) 2021/557 do Parfamento Europeu e do
Conselho, de 31 de margo de 2021, que altera o Regulamento (UE) 2017/2402 que estabelece um -
regime geral para a titularizagdo e cria um regime especifico para a titularizagdo simples, transparente e
padronizada a fim de apoiar a recuperacéo da crise da COVID-19, exige que a Comissdo apresente um
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A titulo exemplificativo, considera-se que a proposta do Parlamento Europeu e do
Conselho apresenta muitas utilizagdes potenciais, tais como um banco que emita uma
obrigagao verde europeia para financiar hipotecas verdes, um fabricante siderdrgico
que emita uma obrigagdo verde europeia para financiar uma nova tecnologia de
producdo com emissdes mais baixas ou um organismo soberano que emita uma
obrigagao verde europeia para financiar um regime de subvengdes para instalagGes de
energias renovaveis, entre outros.

Por dltimo, a iniciativa refere que os seus preceitos sdo baseados nas melhores
praticas do mercado, bem como nas reagdes e recomendagdes recebidas de um
grupo de peritos de alto nivel sobre o financiamento sustentdvel, cujo relatério,
publicado em 31 de janeiro de 20188, recomendou a introdugdo de uma norma oficial
da UE para as obrigagbes «verdes», como era referida na altura. Foram igualmente
recolhidas mais informagoes e contributos sobre as obrigagbes verdes na consulta
publica da Comissédo sobre a estratégia renovada de financiamento sustentavel (que
esteve aberta entre abril e julho de 2020) e na consulta especifica sobre a norma para
as obrigagoes verdes da UE {que esteve aberta entre junho e outubro de 2020).

Atentas as disposigbes da presente proposta, cumpre suscitar as seguintes questdes:

a} Da Base Juridica

A presente proposta tem por base juridica o artigo 4.°, n.° 2, alinea a) do Tratado sobre
o Funcionamento da Unido Europeia (TFUE), e baseia-se no artigo 114.° do TFUE,
que confere competéncias para a adogdo de medidas apropriadas que tenham por
objeto o estabelecimento e o funcionamento do mercado interno.

b) Do Principio da Subsidiariedade

relatdrio sobre a criagdo de um quadro especifico para a titularizagdo sustentdvel, com base num
relatdrio da Autoridade Bancaria Europeia em estreita cooperagdo com a Autoridade Europeia dos
Valores Mobiliarios e dos Mercados e a Autoridade Europeia dos Seguros e Pensdes Complementares de
Reforma, até 1 de novembro de 2021. A presente proposta ndo antecipa o que ird constar desse
relatorio. Um quadro especifico para a titularizagdo sustentavel, se tal for desejivel, poder3 diferir, em
termos de dmbito e noutros aspetos, dos valores mobilidrios de titulariza¢do elegiveis como «EuGE»,

8 https://ec.europa.eu/info/publications/sustainable-finance-high-level-expert-group_en
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Atendendo a que esta iniciativa se refere ao mercado de obrigagbes verdes - o qual é
intrinsecamente internacional, com os participantes a negociarem para além das
fronteiras nacionais —, e também pelo fato de o0 mercado dos verificadores externos
das obrigagbes verdes ser um mercado transfronteiras, pode-se considerar que os
objetivos da presente proposta ndo podem ser suficientemente cumpridos pelos
Estados-Membros e que terdo de ser alcangados a nivel da Uniao. Por conseguinte,

esta respeita e cumpre o principio da subsidiariedade.

¢) Do Principio da Proporcionalidade

Atendendo a que a presente iniciativa néo vai além do necessério para alcangar o
objetivo de permitir a eliminagdo de certos obstaculos ao bom funcionamento do
mercado de obrigagdes verdes de elevada qualidade, e que o presente regulamento
podera ajudar a orientar os fluxos de capitais para projetos sustentaveis do ponto de
vista ambiental e facilitar os investimentos verdes transfronteiras, considera-se que
esta respeita e cumpre o principic da proporcionalidade, proporcionando clareza
juridica, transparéncia e comparabilidade entre as obrigagdes verdes europeias em

toda a Uniao Europeia.

PARTE Iil - OPINIAO DA DEPUTADA AUTORA DO PARECER

A autora do presente parecer exime-se de, nesta sede, manifestar a sua opinido, a
qual é de “elaboragdo facultativa” nos termos do n° 3 do artigo 137.° do Regimento da

Assembleia da Republica.

PARTE {V - PARECER

Em face dos considerandos expostos, a Comissdo de Assuntos Europeus & de

parecer que:

1. A presente iniciativa nao viola os principios da proporcionalidade e da

subsidiariedade;

2. Em relagao a iniciativa em analise, o processo de escrutinio esta concluido.
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Palacio de S. Bento, 19 de outubro de 2021

A Deputada Autora do Parecer O Presidente da Comisséo

%%/ e 2, S

(Fabiola Cardoso) (Luis Capoulas Santos)






