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O INVESTIMENTO ESG

• Papel do setor financeiro na transição para a sustentabilidade

• Montantes significativos de investimento são necessários para garantir a

transição

• A regulação europeia tem criado as bases para garantir esse investimento
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O INVESTIMENTO ESG

PRODUTOS 
FINANCEIROS

ESG

INTERMEDIARIO 
FINANCEIRO

INVESTIDOR

COMERCIALIZADOR
SERVIÇOS DE INVESTIMENTO:

• Receção e execução de ordens
• Consultoria para investimento

• Gestão de Carteiras 

PRODUTOR
• Definir características do produto
• Produzir produto
• Definir mercado alvo



REGULAÇÃO EUROPEIA

Destacam-se os seguintes aspetos cobertos pela regulação:

Conhecer e sensibilizar para os fatores ESG.

Definir as preferências do investidor em termos de

sustentabilidade

INVESTIDORES

Informação a clientes investidores.

Formação a colaboradores.

Serviços de investimento: execução de ordens

Avaliação da adequação (suitability)

PRODUTOS DE
INVESTIMENTO

Definição do Mercado Alvo do produto (investidores)

(Governo do Produto)

Informação de produto clara e completa (ESG)

INTERMEDIARIOS
FINANCEIROS EVITAR

Green
Washing



REGULAÇÃO ESG – DEVERES EM MATERIA DE SUSTENTABILIDADE

NOVEMBRO 2022

Formação de 
colaboradores 
dos 
intermediários 
financeiros

Integrar nas ações de
formação, realizadas pelos
colaboradores, conteúdos
sobre os riscos e fatores de

sustentabilidade
e os objetivos relacionados
com a sustentabilidade.

NOVEMBRO 2022

Definição do 
mercado alvo 
tendo em conta 
ESG

Integrar os fatores de
sustentabilidade nos
processos de identificação e
reavaliação do mercado-alvo
dos instrumentos financeiros

AGOSTO 2022

Preferências do 
investidor na 
avaliação da 
adequação 
(suitability)

Proceder à recolha de
informação sobre as
preferências dos investidores
em matéria de sustentabilidade
e integrar essa informação nos
processos de avaliação da
adequação (suitability).

2020 e 2021     
- Reg. Taxonomia  
- SFDR 
Regulamento 
Sustainable
Finance
Disclosure
Regulation

Definir linguagem comum para
atividades sustentáveis. Definir
produtos de Gestão de Ativos
(Gestão de Carteiras e
Fundos de Investimento):
.Características ESG – art 8

• Objetivos ESG – art 9



DIAGNÓSTICO DA SITUAÇÃO DA IMPLEMENTAÇÃO DA REGULAÇÃO

• 29/11/2022: Questionário enviado a 67 IF (incluíndo 14 sucursais), com prazo de resposta até 
13/12/2022.

Questionário composto por 58 perguntas (13 de resposta 
“aberta”).

• Secção A - Informações Gerais; 
• Secção B - Formação;
• Secção C - Preferências em matéria de sustentabilidade;
• Secção D - Avaliação da adequação (suitability); e 
• Secção E - Governo de Produto.

Dispensados do preenchimento: 15 IF (incluindo 5 sucursais), que informaram não se encontrar 
a prestar qualquer serviço ou atividade de investimento a investidores não profissionais.

QUESTIONÁRIO REALIZADO AOS INTERMEDIÁRIOS FINANCEIROS

Dados analisados: Questionários preenchidos por 52 IF.



DIAGNÓSTICO DA SITUAÇÃO DA IMPLEMENTAÇÃO DA REGULAÇÃO

▪ CONCLUSÕES:

▪ FORMAÇÃO:

À data de resposta do Questionário, todos os IF já tinham realizado ações de formação integrando matérias relacionadas com as 
temáticas da sustentabilidade, ou tinham planeadas ações de formação para esse efeito.

Contudo, no final do ano de 2022, ainda existia uma percentagem relevante destes colaboradores que não tinha tido qualquer ação de 
formação

A maior parte dos IF indicou ter realizado entre 1 e 6 ações de formação.



DIAGNÓSTICO DA SITUAÇÃO DA IMPLEMENTAÇÃO DA REGULAÇÃO

▪ CONCLUSÕES:

• PREFERENCIAS EM MATERIA DE SUSTENTABILIDADE: 

Apenas um pouco mais de metade dos IF (28) se encontrava a recolher informação, 

e dentro deste universo, apenas 16 IF recolhiam informação relativamente a todos os clientes. 



DIAGNÓSTICO DA SITUAÇÃO DA IMPLEMENTAÇÃO DA REGULAÇÃO

▪ CONCLUSÕES:

• PREFERENCIAS EM MATERIA DE SUSTENTABILIDADE: 

A maior parte dos IF (42) optou por colocar novas perguntas aos clientes.
Contudo, a quantidade de perguntas que  cada IF optou por elaborar é muito diverso. 



DIAGNÓSTICO DA SITUAÇÃO DA IMPLEMENTAÇÃO DA REGULAÇÃO

▪ CONCLUSÕES:

• COMUNICAÇÕES AO INVESTIDOR: 

• 32 IF indicaram que tinha sido ou estava a ser desenvolvido um processo de comunicação com os clientes.

• Em 28 IF as comunicações compreendiam explicações sobre o
conceito de sustentabilidade, e em que consistiam as
componentes E, S e G, bem como os motivos pelos quais
estavam a ser pedidas informações; e

• Em 17 IF as comunicações continham outros conceitos e/ou
explicações, como os principais impactos negativos sobre os
fatores de sustentabilidade, em que consistem o SFDR e o
Regulamento da Taxonomia e outros 2 IF indicaram disponibilizar
informação contendo exemplos práticos.

❑ 22 IF - comunicações individualizadas a cada investidor;
❑ 14 IF - comunicações divulgadas de uma forma genérica 

aos investidores;
❑ 15 IF - comunicações presenciais; e 
❑ 14 IF - comunicações através de canais à distância.



DIAGNÓSTICO DA SITUAÇÃO DA IMPLEMENTAÇÃO DA REGULAÇÃO

▪ CONCLUSÕES:

• AVALIAÇÃO DA ADEQUAÇÃO

Alguns IF adotaram classificações para os clientes:
• Que não manifestaram preferências (ex., clientes neutros), e 
• Que manifestaram preferências (ex. escalas numéricas ou  classificações qualitativas).

Consultoria para investimento 
(se nenhum produto corresponde às preferências de sustentabilidade)
• 16 IF não apresentam a recomendação; 
• 26 IF dão ao cliente a possibilidade de adaptar as suas preferências, no âmbito da recomendação em questão; e 
• 1 IF indicou que a recomendação poderia ser apresentada, sendo indicado na proposta que esta não atendia às preferências 

de sustentabilidade do cliente (não está de acordo com o disposto nas Orientações da ESMA).

Gestão de carteiras 
(as preferências de sustentabilidade manifestadas pelo cliente não podem ser cumpridas)
• 12 IF dão ao cliente a possibilidade de adaptar as suas preferências, face à estratégia de investimento; e
• 11 IF, o cliente pode definir uma nova estratégia de investimento.



DIAGNÓSTICO DA SITUAÇÃO DA IMPLEMENTAÇÃO DA REGULAÇÃO

▪ CONCLUSÕES:

• GOVERNO DE PRODUTO

Distribuidores:

• 24 IF indicaram que a identificação do mercado-alvo de novos produtos já contemplava a identificação de (eventuais) 
objetivos relacionados com a sustentabilidade;

• 21 IF indicaram que procederam a uma revisão do mercado-alvo dos instrumentos financeiros, tendo em consideração 
eventuais objetivos relacionados com a sustentabilidade, mas destes apenas 7 indicaram que a referida revisão se 
encontrava concluída.

Produtores (5 IF) :

• Todos indicaram ter introduzido alterações nos seus procedimentos internos para identificação do mercado-alvo 
potencial de novos produtos, mas apenas 2 IF informaram que estas alterações já se encontravam concluídas;

• 4 IF indicaram que procederam a uma revisão do mercado-alvo dos instrumentos financeiros, tendo em consideração 
eventuais objetivos relacionados com a sustentabilidade, mas apenas 2 IF indicaram que esta revisão se encontrava
concluída. 



DIAGNÓSTICO DA SITUAÇÃO DA IMPLEMENTAÇÃO DA REGULAÇÃO

▪ CONCLUSÕES:

• GOVERNO DE PRODUTO

38 IF responderam que disponibilizavam na sua 
oferta de instrumentos financeiros com características ESG.



DIAGNÓSTICO DA SITUAÇÃO DA IMPLEMENTAÇÃO DA REGULAÇÃO

• Conclusões e Recomendações

Existindo grande diversidade entre os IF no que respeita à fase de implementação em que se encontram, 
os IF devem priorizar, de forma tempestiva, as adaptações necessárias aos seus processos e procedimentos.

Nas ações de formação, recomenda-se que os IF deem igual prioridade à integração dos colaboradores que contactam
diretamente com os investidores, garantindo a respetiva capacitação nas matérias relativas aos riscos, fatores e objetivos
relacionados com a sustentabilidade;

Os IF deverão promover a adoção dos procedimentos necessários para garantir a recolha de informação sobre as preferências 
de sustentabilidade junto dos investidores, tendo, nomeadamente,  em consideração as respetivas Orientações da ESMA;

Os IF devem assegurar que os produtos e serviços que pretendem distribuir são compatíveis com as necessidades, características 
e objetivos, incluindo os relacionados com a sustentabilidade, do mercado-alvo identificado, tendo em consideração o conteúdo 
das respetivas Orientações da ESMA.

Os IF devem assegurar que os conteúdos disponibilizados aos clientes são claros, evitando o recurso a linguagem demasiado
técnica e complexa;



APOIO AO INVESTIDOR

❖ Entenda o que é investimento em produtos sustentáveis e o que são fatores ESG, e
se os mesmos se enquadram nos seus planos de investimento.

❖ Certifique-se que o investimento corresponde aos seus objetivos, ao nível de risco
que está disposto a assumir e horizonte de investimento.

❖ Verifique a inclusão de setores/atividades que geram impactos ESG positivos (de
preservação ambiental, projetos sociais ou de governo de sociedade).

❖ Verifique a exclusão de setores/atividades que geram impactos ESG negativos
(tabaco, armas, nuclear, outros).

❖ Os fundos de investimento e os emitentes podem incorporar critérios ESG de forma
diferente, aumentando a dificuldade de comparação do desempenho ESG entre
entidades e investimentos similares. Para conhecer a forma como o produto
financeiro integra fatores ESG, pode consultar relatórios de informação não
financeira onde deverá constar informação sobre as métricas e metodologias de
incorporação e medição destes elementos.

Cuidados a ter antes de investir em produtos sustentáveis 



APOIO AO INVESTIDOR

❖ Não tome uma decisão de investimento apenas com base em informação publicitária, solicite toda a informação disponível sobre o produto ESG
em que pretende aplicar o seu dinheiro.

❖ Leia com atenção a informação relativa aos produtos sustentáveis que lhe são propostos, e verifique se as características desses produtos
satisfazem o que pretende ao investir em produtos sustentáveis.

❖ Esteja atento ao risco de a informação publicitar que o produto é sustentável, quando na realidade não o é (risco de “green washing”).

❖ Certifique-se que o emitente dos instrumentos financeiros assume o compromisso de medir, ao longo do tempo, os impactos ESG do
investimento, e que tal consta da informação que lhe é disponibilizada.

❖ Compare os vários produtos sustentáveis disponíveis para investimento, e os custos de investir em cada um deles.

❖ Quando não entender os retornos esperados e os fatores de sustentabilidade dos produtos sustentáveis que lhe são oferecidos, não invista sem
antes ter mais informação sobre os mesmos, fale com o seu intermediário financeiro e/ou contacte a CMVM.

❖ Assegure-se que lhe é fornecida informação clara, eficaz e compreensível.

Cuidados a ter antes de investir em produtos sustentáveis 
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