
Os Efeitos da abordagem ESG no financiamento empresarial

Paulo Peneda Saraiva (PhD)

Economista Sénior CMVM

30 maio 2023

paulosaraiva@cmvm.pt



1. Contexto

2. Mudanças, desafios e oportunidades

3. Oportunidades para as PMEs

4. Ferramentas da Sustentabilidade nas Empresas

5. Cautelas

6. Conclusão

Os Efeitos da Abordagem ESG no Financiamento Empresarial – Paulo Peneda Saraiva 



Os Efeitos da Abordagem ESG no Financiamento Empresarial – Paulo Peneda Saraiva 

1. Contexto

➢ Ambiente: primeiro fornecedor e último cliente de toda e qualquer 

atividade humana.

➢ Mais de 50% PIB Mundial de negócios dependem DIRETAMENTE dos 

recursos naturais 

➢ A proteção do Ambiente deveria ser a principal missão de todos, pois dele 

depende a sobrevivência de todos nós (a primeira das necessidades 

humanas)... Mas....

➢ 2020: consumo de 1,6 planetas Terra (1970: consumo de 1 planeta)...O que 

significa isto?

➢ Em média 1/3 da comida produzida a nível mundial é desperdiçada.



Sustentabilidade

➢ Visa criar valor para os sistemas natural e social onde se insere: 

o valor da empresa é criado com base na viabilidade destes 

sistemas (e que servem de apoio à criação de valor da empresa)

➢ Analisa os impactos e riscos da empresa nos sistemas natural e 

social onde se insere (inside-out) que por sua vez informa sobre os 

efeitos destes sistemas na empresa (outside-in).

➢ É normativa, i.e. visa a transformação do paradigma vs. a 

abordagem incrementalista (ESG).

➢ Respeita e considera os limites sociais e naturais definidos pela 

sociedade e pela física, biologia, etc.
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MUDANÇAS, DESAFIOS E OPORTUNIDADES

1. Razões para adoção da Sustentabilidade

i. Sobrevivência: sem matérias primas (água, energia e materiais) como pode 

qualquer negócio ter sucesso?

ii. Gestão dos riscos (da insustentabilidade): além do ponto i., risco reputacional, 

risco de litigância, perda de oportunidades de negócio.

iii. Vantagens económicas e financeiras: procura crescente por trabalhadores, 

consumidores e investidores.

iv. Razões éticas e morais: responsabilidade para as gerações futuras (argumento 

mais usado no passado...)

v. Regulação

vi. Oportunidades de financiamento
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MUDANÇAS, DESAFIOS E OPORTUNIDADES

Razões para não mudar:

i. Custos de investimento

ii. Ausência de conhecimento

iii. Incerteza e aversão ao risco e à mudança

iv. Fatores comportamentais: “é só aplicável às grandes 

empresas” (mas estas são os clientes das PMEs...)

v. Negação

vi. Foco excessivo no curto-prazo
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OPORTUNIDADES PARA AS PMEs

1. Grandes empresas são clientes das PMEs => a cadeia de valor das grandes empresas têm de ser (cada vez mais) sustentável

2. Empresas públicas: Lei de Bases do Clima exige a incorporação de alguns elementos da Sustentabilidade, bem como a 

definição de planos de ação climática municipais e regionais ( oportunidades a nível local e regional)

3. Financiamento bancário: além da procura de atividades sustentáveis por investidores e clientes, a regulação exige:

i. Rácio de Ativos Verdes (Green Asset Ratio): % de ativos do banco investidos em projetos e atividades ambientalmente sustentáveis.

ii. % de atividades financiadas que estão alinhadas com os objetivos do Acordo de Paris e segundo a taxonomia de atividades verdes.

iii. Diretiva Capital Requirements Directive (CRD VI): consideração dos riscos climáticos no setor bancário. 
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OPORTUNIDADES PARA AS PMEs

4. Fundos europeus: contribuição dos projetos para objetivos de sustentabilidade com fatores de alocação dos fundos 

5. Reporte contabilístico: integração progressiva de informação ESG... Empresas 360 do turismo de Portugal (Ferramenta 

Organizacional de Reporte da Sustentabilidade no Turismo – FOREST)

6. Investidores e acionistas

i. na consultoria de produtos de investimento há um questionário aos potenciais investidores sobre as respetivas preferências ESG.

ii. regulamentos europeus que obrigam os investidores a reportarem os impactos positivos e negativos dos seus investimentos.

7. Mercado de capitais: papel fundamental na transição energética (European Green Deal) e diferente da abordagem do 

setor bancário.

8. Novos nichos: investimentos de impacto, capital de risco, empreendedorismo social, CMVM ESG Inov.
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Ferramentas da Sustentabilidade nas Empresas

1. Conhecimento em Sustentabilidade: Academia IAPMEI (Pt), UN Global Compact (cursos grátis e em português).

2. Produção Mais Limpa: abordagem para minimizar os impactos negativos ambientais (desperdícios, resíduos, emissões) e 

aumentar a eficiência produtiva.

3. Análise do Ciclo de Vida do Produto: avaliação dos impactes ambientais de todas as fases do produto/serviço.

4. Eco-eficiência: utilização racional e mais eficiente de recursos naturais e minimizando os impactos negativos no ambiente.

5. Circularidade: modelo de produção e de consumo que envolve a partilha, o aluguer, a reutilização, a reparação, a 

renovação e a reciclagem de materiais, energia, e produtos existentes.

6. Eco-design / design ecológico: (parte da circularidade) design de produtos (incluindo estratégias) de uma forma 

consciente, racional e circular dos recursos naturais.

7. Elementos sociais: envolvimento das partes interessadas, comunidade local, empregados nas decisões empresariais.

8. Transparência e boa governação: comunicação das medidas pró Sustentabilidade evitando o green/sustainable washing

9. Cálculo e Reporte de impactos: várias opções sem custos (ver FOREST).
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7 Cautelas com o Green/sustainable washing (incluindo o competence greenwashing)

1. Trade-offs escondidos: quando um aspeto da insustentabilidade é aparentemente resolvido, mas que acaba por contribuir 

para outro elemento de insustentabilidade.

2. Ausência de prova: quando há falta de evidência (por 3ºs) para provar afirmações sobre aspetos de sustentabilidade.

3. Afirmações vagas: quando as afirmações de sustentabilidade são pouco específicas.

4. Certificações sustentáveis pouco credíveis: a ausência de informação sobre o processo 

de certificação sustentável.

5. Irrelevância: publicidade de elementos sustentáveis que não são relevantes.

6. De dois maus, o menor: quando existem afirmações sobre aspetos sustentáveis 

de um produto que é insustentável por natureza.

7. Falsidade: quando existe falsidade nas afirmações sobre elementos sustentáveis.
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Evitar o Green/sustainable washing na cadeia de valor

1. Possuir conhecimento rigoroso sobre sustentabilidade (em toda a organização): envolvimento do Board / gestores de 

topo pois para uma empresa ser (mais) sustentável, a Sustentabilidade terá de ser algo transversal dentro da empresa.

2. Identificação dos principais impactes ambientais: a maioria dos impactes está mesmo na cadeia de valor.

3. Disponibilidade de informação: partilhar e disponibilizar informação sustentável por toda a empresa, em especial quem 

irá publicar e fazer as afirmações de cariz sustentável (ou seja, esta informação não deve estar isolada).

4. Utilização de standards internacionais: os standards não-internacionais pecam por credibilidade e podem ser uma red

flag para grupos e ONGs que procuram situações de green/sustainablewashing.

5. Usar o product compliance data já existente para desenvolver o programa de Sustentabilidade da cadeia de valor.

6. Envolvimento dos fornecedores logo no início: quanto mais cedo melhor, pois será mais fácil para os fornecedores 

preparar informação e dados se souberem o que é necessário enviar (ver. ponto 4.)

7. Desenvolver capacidade de tratamento de dados e informação: por forma a serem facilmente analisados.
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Conclusão

➢ As empresas e a humanidade enfrentam o maior desafio de sempre.

➢ A solução passa pela mudança de paradigma de gestão: Sustentabilidade.

➢ A Sustentabilidade não é uma “moda” ou uma tendência passageira

➢ O sistema financeiro exige e continuará a exigir (cada vez mais) práticas 

sustentáveis.. e penalizará as práticas não sustentáveis.

➢ O mercado de capitais está à procura de oportunidades de investimento 

sustentável => e porque não ir além dos “mínimos olímpicos”?

➢ Primeiro passo: obter conhecimento sobre Sustentabilidade e evitar o 

green/sustainable washing (incluindo o competence greenwashing)

➢ Haverá alternativa?
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