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DO “NICE TO HAVE"
AO COMPLIANCE:
COMO OESG
., ESTAATRANSFORMAR
O IMOBILIARIO

~ O ESG deixou de ser um fator reputacional para se afirmar como
um requisito juridico central no setor imobilidrio. Os advogados apontam
que esta transicao traz novos desafios contratuais, num quadro legal ainda
marcado por lacunas e incertezas. Ao mesmo tempo, o cumprimento
destes critérios tornou-se determinante para a valorizacdo
e financiamento dos ativos, enquanto o incumprimento expde operadores
a riscos regulatérios, contratuais e reputacionais significativos.

TEXTO FREDERICO PEDREIRA
FOTOGRAFIAS D.R.
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Num setor historicamente orientado por métri-
cas financeiras e pela valorizagdo do ativo fisico,
0 imobilidrio enfrenta hoje uma transformacao
estrutural impulsionada por exigéncias ambientais,
sociais e de governagdo. O ESG deixou de ser um
selo reputacional para se afirmar como um ver-
dadeiro critério de conformidade — com impacto
direto na forma como os projetos sdo concebidos,
financiados, contratualizados e até geridos.

Os advogados consideram assim que o ESG dei-
xou de ser uma “tendéncia” e passou a ser um
requisito “incontornavel”. “Esta transformacao foi
impulsionada por exigéncias regulatdrias, expec-
tativas dos investidores e uma sociedade cada vez
mais consciente dos impactos ambientais e sociais
das suas escolhas”, assume o sécio da CMS Portugal
Jodo Pinheiro da Silva.

Também Jodo Fitas, associado coordenador da
Morais Leitdo, salienta que durante anos o ESG
era percecionado como um fator de “diferenciacdo
comercial” ou de “posicionamento institucional”,
mas que hoje a realidade é diferente.

“0 enquadramento juridico europeu transfor-
mou-o num verdadeiro vetor de compliance, risco
regulatdrio e valorizacdo do ativo. Em particu-
lar, a combinacdo entre a Diretiva de Relato de
Sustentabilidade Corporativa (CSRD), a Taxonomia
da Unido Europeia, o SFDR e a nova EPBD recast
veio introduzir obriga¢des concretas de reporte,
classificacdo de atividades sustentaveis, divulga-
cdo de riscos ESG e metas de descarbonizacio do
parque edificado. Isto significa que a sustentabi-
lidade deixou de ser um “nice to have” e passou a
influenciar diretamente a capacidade de um ativo
ser financiado, transacionado, arrendado e mantido
em carteira”, explica o advogado.

Assim, Jodo Fitas considera que o principal fator
que acelerou esta transicdo foi a intervencéo regu-
latoria europeia, pois criou um “enquadramento
normativo transversal a toda a cadeia de valor do
imobilidrio”. “A pressdo do lado do capital foi igual-
mente determinante. Investidores institucionais,
fundos e financiadores passaram a estar sujeitos
a obrigacBes proprias de divulgacdo e classificaclo
dos seus investimentos sustentaveis”, acrescenta.

Contudo, a integracdo de critérios ESG num
contrato imobilidrio pode acarretar desafios, como
a necessidade de adaptagdo a um quadro regula-
torio em constante evolugio e a complexidade de
medir e reportar indicadores de sustentabilidade.

“Na prédtica contratual, os principais desafios passam
pela defini¢do de obrigag¢Bes ESG vinculativas e men-
suraveis, pela reparti¢do de responsabilidades entre
as partes e pela previsdo de consequéncias em caso de
incumprimento e pela compatibilizacéo de contratos
de longo prazo”, aponta Jodo Pinheiro da Silva.
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Mas uma coisa € certa: a transi¢do para ESG pode
influenciar a atratividade dos ativos imobilidrios tanto
investidores como para financiadores. Segundo explica
Jodo Fitas, para os investidores, 0s critérios ESG passa-
ram a integrar o processo de avaliacdo do risco e da
valorizagdo dos ativos. “No setor imobilidrio, ativos com
melhor desempenho energético, certifica¢des reconheci-
das (como LEED ou BREEAM), menor exposi¢do a riscos
climaticos e maior alinhamento com a Taxonomia da
Unido Europeia tendem a beneficiar de maior procura,
menor risco de obsolescéncia regulatdria e maior capaci-
dade de retencdo de arrendatdrios de qualidade”, revela.

J& do lado dos financiadores, o associado coorde-
nador da Morais Leitdo aponta que a transicdo ESG
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tem igualmente um impacto “muito significativo”,
na medida em que as institui¢Bes financeiras estdo
sujeitas a crescentes obrigacdes de reporte e ges-
tdo prudencial de riscos ESG. “Consequentemente,
verifica-se uma preferéncia crescente por ativos
que permitam enquadramento em estruturas de
green financing”, acrescenta.

“Estes desafios representam, também, oportunidades
para inovar, diferenciar-se no mercado e contribuir
para a construcéo de cidades mais resilientes e inclusi-
vas. O futuro do setor imobilidrio serd, inevitavelmente,
moldado pela capacidade de responder de forma
proativa e responsavel aos desafios ambientais, sociais
e de governacédo”, considera Jodo Pinheiro da Silva.
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“A sustentabilidade
deixou de ser um
‘nice to have’

e passou a influenciar
diretamente

a capacidade de um
ativo ser financiado,
transacionado,
arrendado

e mantido

em carteira”

Joao Fitas

Associado coordenador
da Morais Leitdo
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CUMPRIR ESG: UM ENQUADRAMENTO LEGAL
AINDA EM CONSTRUGAO

Na hora de cumprir critérios ESG, os operadores
imobilidrios devem ter em conta diversos instrumen-
tos juridicos: diretivas europeias, como a Diretiva
de Relato de Sustentabilidade Corporativa (CSRD), e
regulamentacgdes nacionais que impdem obrigactes
de reporte e transparéncia relativamente a praticas
de sustentabilidade. Para além da CSRD, destacam-se
o Regulamento de Taxonomia da UE, o Regulamento
de Divulgacdo de Finangas Sustentdveis (SFDR), a
Diretiva EPBD (desempenho energético dos edificios),
o Sistema de Certificagdo Energética dos Edificios

IM. | Copyright licensed by Visapress | P. 5 of 8

(SCE) em Portugal e o regime juridico da avaliagdo
de impacte ambiental.

“A legislacdo ambiental tem vindo a tornar-se
mais rigorosa, impondo requisitos de eficiéncia
energética e normas de construgdo sustentavel,
mas subsistem lacunas relevantes: a auséncia de
um regime legal especifico e integrado para ESG no
imobilidrio, a falta de normas sobre “cldusulas ver-
des” em contratos de arrendamento, a insuficiente
articulagdo entre o regime de certificacfio energética
e a Taxonomia da UE, e a inexisténcia de um regime
sancionatdrio especifico para o greenwashing no
setor”, alerta o socio da CMS.
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J4 Jodo Fitas, aponta entre as principais lacunas
a assimetria entre o nivel europeu e o nacional e
a falta de um regime imobilidrio ESG auténomo e
sistematizado.

“Alguns conceitos estdo dependentes de avaliagdes
que tendem a exigir prova técnica e geram discussdo
contratual sobre os respetivos critérios, evidéncias
e quem suporta o risco/custo e as duvidas quanto a
intensidade do controlo regulatério, a harmonizagao
de praticas entre municipios e entidades setoriais e
ao grau de exigéncia que serd efetivamente imposto
em sede de licenciamento, fiscalizagdo ambiental ou
auditoria de reporte”, acrescenta.
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0 sécio da CMS, Jodo Pinheiro da Silva, explica
ainda que o quadro legal que regula o setor imo-
bilidrio tem vindo a evoluir para incorporar preo-
cupagdes ambientais, sociais e de governacao.

“Na pratica, isso traduz-se na obrigatoriedade
de certificacdo energética em transacoes imobilia-
rias, nas obriga¢des de reporte CSRD que afetam
operacles de M&A, nos requisitos de eficiéncia
energética da EPBD e em exigéncias de due dili-
gence ambiental mais rigorosas. O incumprimento
destas obrigagdes pode resultar em sangdes seve-
ras, perda de licencas e danos reputacionais irre-
pardveis”, refere.
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CONTRATOS MAIS VERDES, MAS TAMBEM MAIS
EXIGENTES
A adocdo de cldusulas ESG ou “clausulas verdes”
em contratos de arrendamento e de aquisicdo tem
vindo a crescer no mercado imobilidrio portugués,
particularmente em ativos de escritérios e logistica
com investidores institucionais. “Embora néo exista
um regime legal especifico, o0 enquadramento regu-
latério e as normas de reporte permitem identifi-
car os elementos essenciais de robustez juridica”,
refere Jodo Fitas.

O associado coordenador da Morais Leitdo
aponta como elementos essenciais a “definicédo
clara do objeto e do ambito das obrigacdes ESG”,
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a “alocacdo de responsabilidades legais e o regime
de obtengdo da certificagdo de sustentabilidade
dos edificios (LEED ou BREEAM, se aplicavel),
bem como o respetivo nivel minimo exigido”, a
“previsdo de regras sobre planos de manutencéo,
monitoriza¢do e reportes anuais” e a “previsdo
da partilha de dados e métricas rastredveis (con-
sumos, perfis de carga), metodologia de cdlculo e
verificacdo, auditorias e monitorizagdo e arquivo
e disponibilidade de dados histéricos”.

Jodo Pinheiro da Silva acrescenta também, no
que toca as cldusulas verdes, a pressdo dos stakehol-
ders, incluindo clientes, investidores e reguladores,
é “cada vez maior”.
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“A complexidade de medir e reportar indicadores de
sustentabilidade exige a adocdo de métricas objetivas
ancoradas em standards reconhecidos (BREEAM, LEED,
consumo energético por metro quadrado), obrigagtes
de reporte periodico com verificacdo por terceiros
independentes, clausulas de auditoria ambiental, pena-
lidades proporcionais e graduais em caso de incumpri-
mento e declaracOes e garantias scbhre a veracidade das
informactes ESG prestadas”, salienta o socio da CMS.

RESPONSABILIDADES PARTILHADAS PARA ATIVOS
MAIS SUSTENTAVEIS

E no que toca a responsabilidades contratuais? Quais
devem ser atribuidas a senhorios e inquilinos para a
assegurar a gestdo sustentavel de ativos imobilidrios?
Jodo Pinheiro da Silva explica que a negligéncia dos
principios de ESG pode expor as empresas a litigios,
multas e excluséo de mercados, pelo que a definicéo
contratual de responsabilidades é essencial.

“Ao senhorio devem caber as obras de melhoria
energética, a obtencdo de certificacBes ambientais e a
instalacdo de sistemas de monitorizacdo. Ao inquilino
devem caber a utilizacdo racional dos recursos, a gestdo
adequada de residuos, a partilha de dados de consumo
e a cooperacdo na implementacio de medidas de sus-
tentabilidade”, revela.

Ja Jodo Fitas acrescenta que o contrato deve prever
0 escopo e prazos para as agoes ESG, alocar deveres de
cooperagdo na disponibilizacdo de dados de consumo
e faturacdo e na comunicacéo de leituras, bem como
deveres de permitir o acesso a prestadores de servigos
energéticos, estabelecer o apoio & implementacfo de medi-
das que incidam sobre a utlizacdo do edificio, e prever a
responsabilidade pelo reporte e monitorizacdo interna,
pois a governagdo e o acompanhamento de politicas,
métricas e targets fazem parte das divulgac@es exigidas.

O incumprimento destas obrigacdes pode resultar
em sancdes “severas”, “perda de licencas” e “danos
reputacionais irrepardveis”.

“Os principais riscos séo o regulatorio, na medida em
que o incumprimento de requisitos legalmente aplicaveis
constitui contraordenacéo com aplicagdo de eventuais
coimas relevantes, além de eventuais sangdes acessorias
como privagéo de subsidios e beneficios publicos, sus-
pensdo de autorizaces, licencas e alvards, encerramento
de estabelecimento ou interdicdo do exercicio de ativida-
des; o risco contratual/transacional, na medida em que
eventuais atrasos efou condi¢fes ndo cumpridas, podem
ter impacto na parte responsavel pelo cumprimento
dessas obrigacGes e gerar responsabilidade contratual;
e o risco de reporte, na medida em que certas omissoes,
declaracBes inexatas, erros na aplicacdo de defini¢des
de métricas ou targets, que podem ser reconduzidos ou
interpretados como greenwashing e expor a entidade a
responsabilidade regulatdria, contratual e reputacional”,
conclui Jodo Fitas.



