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O tema da sustentabilidade tornous
inconternavel no mundo financeiro,
tendéncia que foi acentuada pela pan
Segundo a Autoridade Europeia dos:
Mobilidrios e dos Mercados; 0sactivos so :
dos fundos ESG na Uniao Europeia aumentaram
20% no primeiro semestre de 2021.

POR ANTONIO SARMENTO

transi¢ao para a neutralidade carbénica requer mudangas sem
precedentes nas empresas, governos e sociedade. Para facili-
tar a transi¢ao verde, serao necessarias politicas fiscais sélidas,
complementadas por uma ampla gama de politicas regulatérias
e financeiras. O sector de fundos de investimentos — que mo-
vimenta 50 bilies de euros a escala mundial - e, sobretudo, os
fundos orientados para a sustentabilidade, podem desempenhar
um papel importante no financiamento para uma economia mais verde. Segundo
um relatério sobre a Estabilidade Financeira Mundial do Fundo Monetério Inter-
nacional (FMI), o papel positivo dos fundos resulta directamente da sua capacidade
de influenciar o sector empresarial. «As finangas sustentdveis sao perfeitamente
compativeis com os interesses econémicos, desde que todos os intervenientes este-
jam alinhados com este interesse, os governos, as empresas, os consumidores. Deve
existir uma discriminacdo positiva por parte dos governos e bancos centrais quanto
ao investimento e de maneira a acelerar as transformagoes necessarias a um mundo
mais sustentdvel. Algumas induastrias ou solugoes necessitarao deste impulso para
permitir atingir uma escala economicamente vidvel», explica Pedro Lino, econo-
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ECONOMISTA E CEO
DA DIF BROKER E DA
OPTIMIZE INVESTMENT
PARTNERS

mista e CEO da DIF Broker e da Optimize
Investment Partners, a Risco.

Reconhecer e integrar factores ambien-
tais, sociais e de governanga num negdcio
podera diminuir os seus riscos e aumentar os
seus retornos no longo prazo. «Préticas sus-
tentdveis numa empresa poderao melhorar a
sua eficiéncia ao conservar recursos, reduzir
custos e elevar a produtividade. Por exemplo,
uma melhor gestao dos recursos naturais
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como a dgua e energia, ou a minimizagao de
desperdicios, poderao aumentar a eficién-
cia operacional dos negécios. Por outro lado,
as crescentes preocupacdes ambientais por
parte dos governos e das autoridades supra-
nacionais tém levado a promulgagao de uma

maior regulacao para proteger o ambiente.
Se a empresa integrar critérios de sustenta-
bilidade no seu negécio, para responder as
exigéncias regulatérias, podera, igualmen-
te, evitar multas ou externalidades negati-
vas, protegendo os seus lucros. Segundo a
McKinsey, «cerca de um ter¢o dos lucros das
empresas estard em risco devido a estes fac-
tores», afirma Rina Guerra, Equity Portfolio
Manager do Banco Carregosa, e especialista
em temas ESG, a Risco.
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RECONHECER E INTEGRAR
FACTORES ANBIENTAIS,
SOCIAIS E DE GOVERNANGA
NUM NEGOCIO PODERA
DIMINUIR 0 SEUS
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CONSULTOR DA
ACTIVTRADES, PLC

Ja Marco Silva, consultor da ActivIra-
des, Plc, traga um paralelo com a politica de
investimento de Warren Buffett, no sentido
em que ele escolhe empresas com modelos
de negécio financeiramente sustentdveis,
sem grandes complexidades e com um ris-
co controldvel. «A histéria econémica da
civilizagdo estd apinhada de exemplos de
como a insustentabilidade é apenas neg6-
cio rentéavel temporirio e que beneficia um

restrito niumero de empresas. O importan-
te a reter é que a sustentabilidade, seja ela
de que tipo for, financeira, ambiental ou
humana, é o Ginico caminho que as empre-
sas devem almejar, sem atalho. Claro que
algo que beneficia a maioria e prejudica um
nicho tem chocado contra os poderes ins-
tituidos, com enorme capacidade de lob-
by na governagao dos paises. Dai que a mu-
danga seja sempre um processo lento e que
aparece por causa de uma cenoura que é
dada para a disrupgao, geralmente até jus-
tificada pela inevitabilidade da mudanga,
como € o caso das alteragoes climaticas,
que, recordo, ndo é tema novo.»

Investimento sustentavel

O tema da sustentabilidade tornou-se
incontorndvel no mundo financeiro, uma
tendéncia que foi acentuada pela pande-
mia. Um nimero crescente de instituicdes
tem integrado critérios de sustentabilidade
para a tomada de decisoes de investimen-
to. Rina Guerra explica que o investimento
sustentdvel «caracteriza-se pela tomada de
consciéncia dos investidores na incorpora-
¢do de factores explicitos relacionados com
o ambiente, com o meio social e com a go-
vernanga nas suas decisoes, assim como do
seu papel na sociedade, como proprietarios
ou credores, sempre com vista ao retorno
sobre o capital no longo prazo».

Segundo a especialista em temas ESG
do Banco Carregosa, os detentores de ac-
tivos institucionais, como sejam os fundos
de pensoes, as empresas seguradoras, os
fundos soberanos ou as family offices, geral-
mente investem em veiculos de investimen-
to com o objectivo de gerar retornos sobre
esse capital e representam grande parte do
fluxo de investimento global. O seu enten-
dimento de como os factores ESG podem
influenciar os retornos financeiros e o im-
pacto do seu capital na economia real tem
sido um impulsionador importante para o
investimento sustentavel e responsavel.

«No caso especifico das seguradoras,
estdo naturalmente sensiveis a alguns as-
pectos ESG pelo impacto que estes possam
ter nos produtos financeiros por elas ofe-
recidos. Por exemplo, a frequéncia e a in-
tensidade de condi¢oes climaticas extremas
afectam o pricing dos produtos do ramo
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nao vida, enquanto mudangas demogrifi-
cas poderao afectar a oferta contemplada
no ramo vida. Ha varios exemplos de segu-
radoras globais a investir em investigagdo e
modelizagao das potenciais mudangas cli-
maticas no globo, na constru¢ao de bases
de dados extensivas sobre catéstrofes natu-
rais ou ainda na modelizag¢ao dos impactos
do tabaco na esperanca média de vida das
populagoes», sublinha Rina Guerra.

RINA GUERRA
EQUITY PORTFOLIO
MANAGER DO BANCO
CARREGOSA

A industria financeira é mais uma que
pode e vai permitir acelerar as transfor-
magdes necessarias para um mundo mais
sustentdvel. «Neste caso, ird actuar como
um agente de intermediagao de canalizagao
do investimento, privilegiando as empresas
que tenham melhores préticas sustentéveis.
Entendemos que existe um escrutinio e
foco por parte dos investidores no tema
ESG, o que vai obrigar o mundo financeiro
a optar por uma oferta de investimentos
mais sustentdveis», acrescenta Pedro Lino.
«A mudanga de paradigma no ramo do
investimento, seja qual for o sector, para
“investimento sustentdvel’, tem como ca-
talisador principal as oportunidades que
estdo a ser criadas com esse rétulo, seja ao
nivel fiscal, da disponibilidade de verbas,
mas principalmente de relagoes publicas,
uma vez que ¢ usado como forma de di-
ferenciagdo», refere Marco Silva a Risco.

De acordo com dados disponibiliza-
dos pelo Banco Carregosa, a Autoridade
Europeia dos Valores Mobilidrios e dos
Mercados, os activos sob gestio dos fun-
dos ESG na UE aumentaram 20% no pri-
meiro semestre de 2021, para 1,5 bilides
de euros. Apesar de estar ainda numa fase
inicial, Portugal tem acompanhado esta
tendéncia, quer do lado da oferta, quer do
lado da procura. S6 em 2021, assistiu-se a
emissao de quase 3.000 M€ em divida com
o cunho ESG, pelas grandes empresas na-
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PARA FACILITAR
ATRANSIGAQ VERDE,
SERAO NECESSARIAS

POLITICAS
FISCAIS SOLIDAS,
COMPLEMENTADAS
POR UMA AMPLA
GAMA DE POLITICAS
REGULATORIAS
E FINANCEIRAS

cionais (Grupo EDP 2000 M€, BCP 500 ME,
REN 300 M€, Greenvolt 100 M€), um ano
recorde para este tipo instrumentos. Da
mesma forma, segundo dados da CMVM,
existiam em Portugal cinco fundos ESG
com 303 M€ (versus 272 M€ em 2019) de
activos sob gestdo, em 2020, com tendéncia
claramente crescente.

Sobre o que é necessario para estimular
as finangas sustentdveis em Portugal, Rina
Guerra, do Banco Carregosa, explica que do
lado da entidade reguladora, a CMVM, os
deveres de supervisao dos produtos finan-
ceiros nascentes, quer das empresas, quer
das sociedades gestoras, e a monitorizagao

ao nivel da divulgagdo de informagio nao
financeira (a par da financeira) por parte
das entidades emitentes, sao primordiais
para a promogao da estabilidade financeira
e protecgio dos investidores. «Do lado dos
emitentes, a divulga¢ao de informacao de
elevada qualidade, transparente e consisten-
te é essencial para fomentar o crescimento
das finangas sustentdveis. Do lado do go-
verno e das autoridades, ¢ importante que
promovam um enquadramento legal e fis-
cal atractivo para o desenvolvimento e bom
funcionamento deste mercado», conclui.

Pedro Lino, por seu turno, fala da
criagdo de estruturas de avaliagio ESG
com critérios objectivos, uniformes, mais
standardizados de maneira a permitir uma
correcta comparabilidade nas vérias ofertas
da industria e que sejam menos onerosos,
beneficiando do efeito escala.

O consultor Marco Silva alerta para a
necessidade de uma discriminagao positi-
va da sustentabilidade, nao com floreados
ou com incentivos menores, mas sim com
uma aposta decisiva na sustentabilidade a
todos os niveis. «Por exemplo, a nivel la-
boral, mas adaptavel a todos, com discri-
minacao positiva as empresas que paguem
melhores saldrios e oferecam melhores
condigdes e penalizagdes a quem apenas
pretenda o lucro facil num curto espago de
tempo. Porque isso no final das contas, seja
anos ou décadas, é um risco acrescido, que
na prética tem dominado a actividade em-
presarial em Portugal e, por isso, nos tem
mantido na cauda da Europa, ao nivel do
crescimento econémico.»
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POR DIOGO PEREIRA DUARTE,
SOCIO CONTRATADO DA ABREU
ADVOGADOS

O risco estd no cerne

da actividade bancdria

e pode mesmo

dizer-se que, sendo este
inevitdvel, a principal
responsabilidade

da administracao

de qualquer banco

¢ decidir sobre a tomada
e gestao de risco.

&)
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GESTAO DE RISCO,
ESG E FINTECH

ara que as decisdes sejam sustentadas e, mais importante, compativeis
com o perfil de risco da instituigao (isto é, o seu apetite e tolerancia
ao risco) devem existir estratégias, procedimentos e politicas integrados
e compreensivos que permitam a percepgao da natureza e de todos os
riscos implicados na actividade.
Nesse ambito, o risco ambiental é hoje - e sera cada vez mais
um factor incontorndvel para os bancos e, também por isso, para todos aqueles que com
eles queiram estabelecer relacées de negécio.

A projectada reforma da regulagao do sector bancdrio (a reforma do Regulamento
de Requisitos de Capital, incluida no Banking Package), com o objectivo declarado de atingir
a intermediagao de base bancdria no sentido de esta contribuir para a canalizagdo
de capitais para actividades sustentdveis, propde-se a definir o risco ambiental.

Risco ambiental serd, assim, definido como o risco de perdas derivado dos possiveis
impactos financeiros negativos, actuais ou futuros, dos factores ambientais nas
contrapartes das instituicdes bancdrias ou nos seus investimentos em activos. No risco
ambiental estdo incluidos os riscos fisicos (impactos fisicos dos factores ambientais) e de
transigao (os impactos dos factores ambientais na transigao de actividades empresariais e
de sectores para uma economia ambientalmente sustentdvel).

Os riscos ambientais estarao, assim, em aspectos centrais do sistema de gestao de risco
dos bancos: quer seja nas transacgdes com financiados, quer seja nas suas carteiras de
investimentos (as carteiras bancdrias e de negociacao); quer seja no risco de contraparte,
quer seja no risco de mercado.

Riscos elevados representardo também requisitos de capitais elevados, de tal forma que
riscos ambientais elevados serdo, na prética, inaceitdveis. Os bancos deixarao de contratar
ou investir, uma vez identificados esses riscos, ou sé o fardo a pregos superiores. O risco
ambiental incide, pois, sobre todos os envolvidos na relagao bancaria, e a gestao desse
risco um dever fiducidrio para todos os que tém administragao de patriménio alheio.

A due diligence dos bancos e os ratings sobre risco ambiental irdo crescer em
importancia. Para mitigar riscos ambientais e manter a relagao bancdria a custos
aceitdveis, novas tecnologias poderao ser chamadas a desempenhar um papel relevante.
Pense-se, por exemplo, na importancia das tecnologias de registo distribuido
(distributed ledger technology, ou DLT) como forma de gerir os riscos de cadeias
de distribuicdo, na supply chain finance, trade finance ou receivables finance. Pense-se

como a tokenizagao pode auxiliar o governo
e monitoriza¢ao de produtos verdes, como
obrigagdes soberanas, e a sua distribuigao 0 RlSCO AMB'ENTAI_
/ /

A par da gestao de risco, outros beneficios E HUJE = E SERA
ambientais podem ser atingidos com auxflio
da tecnologia. O financiamento colaborativo CADA VEZ MA'S
mercados voluntarios de compensacao de carbono. 4

A tecnologia e os factores ESG sao os verticais INC“NT“RNAVEL
que, de forma independente, mais transformaram
o sector financeiro nos ultimos anos e parecem PARA 08 BANcos
agora poder confluir em ambiente e tecnologia:

por investidores de retalho.

(crowdfunding) pode ajudar PME no esforgo de

transicao e os NFT podem dar um novo fulgor aos = UM FACTUR
a GreenTech. K1
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Y ASSOCIAGAO
PORTUGUESA
DE SEGURADORES

0 CONTRIBUTO
DO SECTOR SEGURADOR
PARA UM

DESENVOLVIMENTO SUSTENTAVEL

A sustentabilidade é um assunto
incontornavel para os anos vindouros.

POR LU{S MALCATO,
DIRECTOR DO GABINETE DE ASSESSORIA ECONOMICO-FINANCEIRA DA APS

m tema com cada vez maior projec¢do ao nivel da opinido publica, a
sustentabilidade estd progressivamente mais presente na agenda dos
decisores politicos nacionais e internacionais. Embora sejam questoes
ambientais, em particular as alteragoes climaticas, as principais impul-
sionadoras deste movimento global, nao nos podemos esquecer que os
objectivos de desenvolvimento sustentdvel, tal como definidos pelas Nagoes Uni-
das, abarcam também preocupagoes sociais e de governagao — dreas que, no seu
conjunto, sao designadas por ESG (Environmental, Social and Governance).

Isto transforma a sustentabilidade numa temdtica de espectro de actua¢ao mui-
to largo, com um dinamismo muito préprio e onde se assistem a desenvolvimentos
de fontes muito diversas que irdo, inevitavelmente, ter impactos directos e indirec-
tos nas empresas de seguros.

No entanto, a experiéncia acumulada e a natural proximidade entre o seu mo-
delo de negécio (tendencialmente de longo prazo) e as preocupagdes com a sus-
tentabilidade parecem colocar o sector segurador numa posigao privilegiada para
contribuir activamente para a promogao de um desenvolvimento econémico e so-
cial sustentdvel.

Neste ambito, identificamos claramente cinco grandes dreas onde a sustentabi-
lidade assume uma especial relevancia no sector segurador (e vice-versa): a Subs-
cricdo de Riscos; a Politica de Investimentos; o Regime Prudencial; o Reporte Cor-
porativo e as Divulgagoes Associadas a Produtos. Todas estas dreas tém em curso
projectos, legislativos e ndo s6, muitos deles com objectivos e calendérios bastante
ambiciosos e, por vezes, sem uma preocupagdo clara de assegurar a coeréncia entre
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si, factos que tornam o seu desenvolvimen-
to e implementagao ainda mais desafiantes.

Em todo o caso, acreditamos que uma
gestdo adequada das questoes ESG forta-
lecerd a contribuicao do sector segurador
para a construgdo de um sistema resilien-
te, inclusivo e sustentdvel. No entanto, os
problemas ESG sao muito abrangentes e
complexos, sendo necessario o empenho
de toda a sociedade para a promocgdo e
desenvolvimento de solugbes inovadoras
com impactos a longo prazo. Assim, é im-
portante que todos os sectores econémicos
ajam de forma concertada e que, em con-
junto, contribuam para a transi¢do para
uma economia mais sustentavel.

Para potenciar a contribui¢ao do sec-
tor segurador para esta transi¢ao, ¢ im-
prescindivel que existam compromissos
fortes, quer por parte dos governos, quer
por parte das empresas, para desenvolvi-
mento de projectos alinhados com os ob-
jectivos de sustentabilidade.

Neste contexto, continuaremos a se-
guir atentamente o desenvolvimento das
diversas iniciativas ESG e acreditamos
que, caso sejam criadas as condi¢oes pro-
picias, as empresas de seguros continuardo
a cumprir exemplarmente, como sempre o
fizeram até aqui, o papel que lhes estd in-
cumbido na promogao do desenvolvimen-
to econémico e social.
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UMA GESTAD ADEQUADA
DAS QUESTOESESG
FORTALECERA A CONTRIBUIGAO
DO SECTOR SEGURADOR
PARA A CONSTRUGAO
DE UM SISTEMA
RESILIENTE, INCLUSIVO

E SUSTENTAVEL
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Subscricao de riscos

Embora talvez menos evidente para
quem nao esteja bem familiarizado com o ne-
gbcio segurador, ndo nos podemos esquecer
que a verdadeira esséncia do negdcio segura-
dor estd na gestao de riscos — a sua identifi-
cagao, modelizagao, mensuragao e mitigagao.

Efectivamente, através de mecanismos
de prevencao e mitigacio do risco, e da mu-
tualizagdo deste entre os vérios agentes eco-
némicos, o sector segurador contribui para
proteger a sociedade, estimula a inovagao e
apoia o desenvolvimento econdémico, pelo
que podera ter também um forte papel a de-
sempenhar na promogio de praticas tenden-
tes a um desenvolvimento mais sustentavel.

E, portanto, sem surpresa que assistimos a
recente publicagdo de alteragoes a regulamen-
tagdo da Directiva de Distribuicio de Seguros
com o intuito de, por exemplo, introduzir re-
quisitos para a incorporagao de preocupagoes
com a sustentabilidade na politica de concep-
¢ao, aprovagio e governagao dos produtos.

No entanto, mesmo sem a existéncia des-
tas imposicoes legais, o sector segurador estd
ciente dos crescentes desafios ambientais, so-
ciais e de governacao que enfrenta. Estd tam-
bém ciente de como as questdes ESG estio, de
forma interligada e complexa, cada vez mais
a influenciar os factores de risco tradicionais
e, por tal facto, tém vindo progressivamente
a incorporar factores de sustentabilidade nas
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suas andlises e avaliagoes de riscos. Exemplos
disto sao as priticas de subscri¢ao negativa
— Impact Underwriting — jd anunciadas por
diversas seguradoras a nivel mundial, que
tém como objectivo reduzir ou eliminar a
exposicao a sectores de actividade que tém
impactos ambientais negativos (por exem-
plo, exploragdo de combustiveis fésseis).

Em todo o caso, riscos agora associados
com factores de sustentabilidade — em par-
ticular riscos associados a factores ambien-
tais e a elementos da natureza, mas também
sociais (Saude, Acidente de Trabalho, entre
outros) e de governagao (por exemplo: se-
guros D&O — Directors and Officers) — sao
desde hd muito tempo, alguns mesmo des-
de a génese do sector, cobertos pela activi-
dade seguradora. Existe assim muita expe-
riéncia acumulada, trabalho desenvolvido e
produtos disponiveis, mas existem também
oportunidades de negdcio por explorar.

Ainda assim, ha riscos que muito difi-
cilmente serdo segurdveis sem mecanismos
de partilha de risco mais abrangentes. A
crise pandémica e a emergéncia climdtica
que se vivem actualmente vieram eviden-
ciar a importancia das respostas a eventos
de natureza catastréfica (por exemplo, o
risco sismico), dando origem ao apareci-
mento de ideias sobre como desenvolver
mais, e mais estreitas, formas de coopera-
¢ao entre o Estado e o sector segurador.

-

Politica de investimentos

A drea de investimentos é aquela que,
a primeira vista, serd mais afectada pelos
desenvolvimentos em torno da sustenta-
bilidade. Efectivamente, enquanto grande
investidor institucional, o sector segurador
poderd, caso sejam criadas as condigoes
para tal, dar um importante contributo para
o financiamento sustentével da economia.

No entanto, a inexisténcia de uma
uniformiza¢ao de conceitos relacionados
com sustentabilidade dificulta a avaliacao
e seleccdo de investimentos ESG (o Regu-
lamento da “Taxonomia” é um dos meios
para la chegar, mas é ainda muito limitado e
dificil de implementar operacionalmente),
existindo risco de greenwashing, ou seja, o
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risco de serem feitas aplicacoes em activos
que sao erroneamente classificados, pelo
emitente ou por terceiros, como sustentd-
veis em termos ambientais.

Neste contexto, tendo em conta que a
esmagadora maioria da carteira das segu-
radoras estd investida em titulos de divi-
da publica e privada, sdo muito relevantes
para o sector os desenvolvimentos associa-
dos a criagao de requisitos para “Obriga-
¢oes Verdes” e/ou que ajudem a identificar
claramente o que sdo activos ou projectos
considerados sustentdveis. Assim, ¢ indis-
pensavel dar seguimento a iniciativas como
a criagao de um European Green Bond
Standard, o estabelecimento de um Euro-
pean Single Access Point (ESAP) que inclua
informagao relacionada com sustentabili-
dade e a definigao de regras para a atribui-
¢ao de ESG ratings a activos financeiros.

Por outro lado, dado o volume da car-
teira de activos do sector (10 trilides de
euros a nivel europeu, 53 mil milhoes em
Portugal), para além de criar mecanismos
de classificacio, ¢ também importante ga-
rantir uma maior disponibilidade de ac-
tivos ESG em mercados regulamentados.
Para tal, serd muito relevante criar as con-
di¢oes adequadas e fomentar a utilizagao
do mercado de capitais como meio de fi-
nanciamento das empresas. Espera-se que
para isto consigam contribuir as iniciativas
actualmente em curso relacionadas com a
Unido de Mercado de Capitais.

F IMPRESCINDIVEL
QUE EXISTAM COMPROMISSOS
FORTES, QUER POR PARTE
DOS GOVERNGS,
QUER POR PARTE
DAS EMPRESAS,
PARA DESENVOLVIMENTO
DE PROJECTOS
SUSTENTAVEIS

Regime prudencial

No que respeita a requisitos pruden-
ciais quantitativos, a proposta de revisao da
directiva Solvéncia I, recentemente apre-
sentada pela Comissao Europeia, procura
incorporar preocupagoes relacionadas com
sustentabilidade, tornando obrigatéria a
realizagao de uma andlise de cendrios cli-
maticos de longo prazo (obrigagao que po-
dera posteriormente ser alargada a outros
riscos ambientais), bem como através de
uma eventual altera¢ao da forma de deter-
minagao dos requisitos de capital exigiveis
a investimentos, tornando-a, total ou par-
cialmente, dependente das caracteristicas
destes ao nivel da sustentabilidade.

Sobre a andlise de cendrios climaticos
(e ambientais), desde que esta seja devida-
mente testada e calibrada e desde que seja
facultado tempo suficiente para a sua im-
plementagio operacional, o sector segura-
dor ndo apresenta qualquer oposi¢do a uma
medida deste tipo, considerando que pode-
rd mesmo ser um instrumento util.

Ja relativamente aos requisitos de ca-
pital aplicdveis a investimentos, nao acre-
ditamos que o caminho para estimular as
empresas de seguros a investir de forma
sustentavel seja através da criagdo de in-
centivos/desincentivos artificiais ao nivel
das cargas de capital aplicaveis sobre acti-
vos com base em qualificagoes verdes/cas-
tanhas. Esta prética nunca estard alinhada
com os principios do regime Solvéncia II
(que segue uma abordagem econémica ba-
seada nos riscos) e, como tal, entendemos
que, a existirem incentivos directos a in-
vestimentos sustentdveis, estes deverao ser
de outra natureza, por exemplo de natu-
reza fiscal ou, mais genericamente, outros
apoios de natureza orcamental.
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RISCOS AGORA
ASSOCIADOS A FACTORES
DESUSTENTABILIDADE
SAO DESDE HA MUITO
TEMPO COBERTOS

Por outro lado, no que res-
peita a requisitos prudenciais
qualitativos, foram recente-
mente introduzidas altera-
¢oes ao nivel dos requisitos de
governagao, com particular
énfase no “principio do gestor
prudente” aplicavel a gestao
de investimentos. Por forga
destas alteragoes, as empre-
sas de seguros devem ji ter
em conta o potencial impacto
a longo prazo da sua estraté-
gia de investimento sobre os
factores de sustentabilidade e
essa estratégia deve também
reflectir as preferéncias em
matéria de sustentabilidade,
nao sé6 da prépria empresa, mas também,
se for caso disso, dos seus clientes. Tam-
bém de acordo com as alteracdes aos ac-
tos delegados Solvéncia II, as empresas de
seguros devem explicitamente integrar a
andlise e avaliagdo dos riscos de susten-
tabilidade nos seus sistemas de gestao de
riscos, bem como incluir nas suas politi-
cas de remuneragido informagdes sobre a
forma como se toma em considera¢ao a
integracao dos riscos de sustentabilidade.

N

Reporte corporativo

De entre as diversas iniciativas que
tém como objectivo incorporar informa-
¢ao relativa a Sustentabilidade no Reporte
Corporativo, destaca-se, a nivel europeu,
a proposta de revisio da directiva de re-
porte nao financeiro através da Corpo-
rate Sustainability Reporting Directive
(CSRD). Para o sector segurador, esta
proposta tem relevancia ndo sé enquanto
fornecedor de informagdes, mas sobre-
tudo enquanto consumidor das mesmas.
Efectivamente, para incorporar nas deci-
soes de investimento as preocupacoes e
obrigagoes associadas a sustentabilidade,
é vital que a informagao corporativa sobre
sustentabilidade seja consistente, compa-
ravel e esteja disponivel num formato que
seja integravel nos sistemas das empresas

PELA ACTIVIDADE
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de seguros. Se adequadamente implemen-
tada, a CSRD, em conjunto com o ESAP,
pode consegui-lo.

Também a nivel internacional existem
iniciativas com idéntico proposito, sendo a
mais relevante destas a desenvolvida pela
[FRS Foundation que, a semelhanga do que
acontece com as normas de relato financei-
ro, pretende emitir standards globais para
divulgagoes relacionadas com sustentabili-
dade, tendo para tal criado um Internatio-
nal Sustainability Standards Board.

Divulgacées associadas a produtos

Uma outra vertente importante é a
protec¢ao dos aforradores através do for-
necimento de informagoes estandardiza-
das, transparentes e claras que permitam
tomar decisoes adequadas de investimen-
to, seja aquando da celebrag¢ao do contra-
to, seja no decurso do mesmo.

O Sustainability Finance Disclosure Re-
gulation é uma das iniciativas legislativas
que assenta nesta preocupagao. Este regu-
lamento — aplicdvel desde 10 de Margo de
2021 — apresenta varios desafios na sua im-
plementagdo, uma vez que existem varios
pontos de contacto com outra legislacao
em vigor ou ainda em desenvolvimento
(por exemplo, a CSRD), que necessitam de
ser acautelados para evitar sobreposicoes,
mas também porque, para ser integralmen-
te aplicdvel, carece ainda da aprovagao de
normas técnicas de implementacao e exe-
cucdo. Estas normas técnicas assumem
uma dimensao e complexidade tal, que a
sua entrada em vigor jd foi adiada por duas
vezes, estimando-se agora que entrarao em
vigor a 1 de Janeiro de 2023.

Ainda neste ambito, e como forma de
dar algum tipo de confianga aos investi-
dores com preocupagdes com a sustenta-
bilidade e para prevenir o greenwashing,
entendemos que poderia ser importante
definir algum tipo de mecanismo de cer-
tificagao para produtos financeiros susten-
taveis — por exemplo, uma “Ecolabel” para
produtos financeiros. Bl



