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A sustentabilidade enquanto tfrave-mestra do imobiliario

Numa era marcada por chagas como pandemia, aguecimento global ou imigracdo ilegal, entre
outras, a sustentabilidade surge como um (o) valor que tende a conformar sociedade civil, governos
e empresas, com vista a promocdo de atuacdes e prdticas verdes, sé assim se garantindo o
ambiente e os recursos naturais, de modo a satisfazer as necessidades das geracoes existentes, sem

comprometer as geracoes futuras. E este € o caminho...

O Acordo de Paris, concretizando os 17 Objetivos de Desenvolvimento Sustentdvel estipulados
pela Agenda 2030 da ONU (os chamados ODS), trouxe para a ribalta a ideia da sustentabilidade

na sua tripla dimensdo:

a AMBIENTAL
relacionada com a preservacdo e utilizacdo ponderada dos recursos naturais;

a SOCIAL

cuja principal preocupacdo é a edificacdo de uma sociedade mais justa, inclusiva
e democrdtica;

e ECONOMICA
almejando a obtencdo da dita economia circular.
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Ora, a relevancia da sustentabilidade no mercado imobilidrio € cada vez maior — e foi agravada

com o encarceramento resultante da pandemia -, refletida seja:

nas técnicas de construgcdo

que integrem critérios de sustentabilidade na sua execugdo;

nos respetivos materiais

com o destinatdrio do produto com preocupacoes j&d quanto a existéncia de
isolamento térmico, de coberturas ou zonas ajardinadas ou de utilizacdo de

produtos com emissdes baixas ou nulas de compostos orgdnicos voldateis

3 na escolha da prépria construtora ou promotora sustentavel

aquela que da cumprimento ao 11 ODS, ou seja, a que contribui para a
criacdo de cidades e comunidades inclusivas, seguras, resilientes e

sustentdveis

Mas no desenvolvimento dessa atividade por tais promotoras sustentdveis - ou o investimento nelas
ou no seu produto - verifica-se, na esmagadora maioria dos casos, o recurso a intervengado do sector
financeiro enquanto meio de financiamento. Ora a qualificacdo de empresa sustentdvel passard a
ser um dos critérios elegiveis para a atribvicdo de financiamento pelas respetivas instituicoes

financeiras.
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Com efeito, associado ao reagjustamento dos requisitos de capitais proprios das instituicdes
financeiras e de crédito (acompanhado de um eventual ajustamento dos indices de Basileia),
vemos, por parte dessas entidades, a criagdo de incentivos ao financiamento de empresas
sustentdveis e ao investimento sustentavel. Isto €, a obtencdo e condicdes de financiamento junto
das instituicdes de crédito passa a ter em conta também fatores de sustentabilidade, podendo

agravar ou melhorar as condicdes de contratacdo desse crédito.

Ndo podemos esquecer que o impacto da sustentabilidade
no setor financeiro — 0 mesmo que serve de pipeline e
principal motor do crescimento econdmico - ocupa uma
posicdo crucial nesta transicdo que se vem falando.
Enquanto financiador, este setor € o predileto de intervencdo
do legislador, que nele atua quer mediante a criacdo de
incentivos, quer mediante a imposicdo de requisitos
prudenciais mais apertados. E neste setor que vemos as
primeiras iniciativas, sobretudo a nivel europeu, que visam sustentar esta green ftransition. A
intervencdo regulatdria nossa contemporénea tem como principal objetivo viabilizar a transicdo
para o financiamento e investimento sustentdvel, apostando na fransparéncia do mercado
(conseguida mediante a divulgacdo de informacdo ndo financeira!) e promovendo o ajustamento

das estruturas de capital e de governance das entidades nele atuantes.
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Por outro lado, novas formas de financiamento surgem acompanhadas de um novo perfil de

investidor: aquele que procura um [JLeL NN IR

Além das conhecidas greens bonds, estamos
certos que este tipo de investidor ird apostar em
empresas cuja valoracdo da respetiva atividade
- sustentavel - ¢é facilitada por forca do
cumprimento dos deveres de divulgacdo de
informacdo ndo financeira. O mundo do project
finance e da captacdo alternativa de capitais
(p.ex. através de private equity ou do novo
instrumento de financiamento? ao dispor das
empresas - os empréstimos participativos) serd
revolucionado pela inclusdo de fatores de
sustentabilidade na decisdo de investimento.
Pela sua atualidade ndo poderd deixar de ser
feita referéncia a recentissima aprovacdo da
figura do empréstimos participativo e que se
assume, de forma inequivoca, como uma forma
de capitalizar as empresas, um novo tipo de
insfrumento de financiamento em

complemento ao financiamento bancdrio, e

que pode ser contabilzado - total ou
parcialmente — como capital proprio. O que vai
possibilitar uma maior e mais acelerada retoma
das nossas empresas atuantes na drea do
imobilidrio e uma retoma que terd de ser

intrinsecamente sustentdvel.

No entantfo, com a popularizacdo destes
esforcos, aumenta o risco de deformacdo do
préprio conceito por via das prdticas de
ecobrangueamento ou green PR, suscetiveis de
abalar a confianca do mercado neste tipo de
iniciativas. Apesar de os alicerces j& estarem
implantados (tendo sido criado um quadro
comum de categorizacdo da atfividade
sustentdvel com a infroducdo do Regulamento
de Taxonomia?®), é fundamental a intervencdo
do legislador, na sua faceta regulatéria, para

salvaguarda deste nobre objetivo social.

"Vide Regulamento (UE) 2019/2088 do Parlamento Europeu e do Conselho (“Regulamento SFDR”); Diretiva 2014/95/UE do Parlamento Europeu e do Conselho
de 22 de outubro de 2014; e Proposta de Diretiva sobre a Divulgagcdo de Informacdes Ndo Financeiras.
2Vide Comunicado do Conselho de Ministros de 9 de dezembro de 2021, em particular o seu ponto 5.

3Regulamento (UE) do Parlamento e do Conselho de 18 de junho de 2020.
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