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INTRODUÇÃO

O financiamento sustentável, com destaque para os financiamentos «verdes» revelam a preocupação crescente com

os novos desafios ambientais, sociais e de governação (ESG, Environmental, Social and Governance).

A MACEDO VITORINO criou uma equipa dedicada ao «Green Finance» para desenvolver e financiar projetos

«verdes», com um conhecimento profundo do setor energético, das questões regulatórias e financeiras.

Criámos a equipa «Green Finance» porque acreditamos que a sustentabilidade será, no futuro, condição essencial

para o acesso das empresas aos mercados financeiros.

A sustentabilidade tem uma dimensão financeira palpável que tem vindo a crescer a um ritmo exponencial. De

acordo com a Refinitiv, no ano de 2021 as obrigações «sustentáveis» atingiram o valor de 1 trilião de dólares, que

representam 10% do mercado global de dívida.

O ritmo de evolução do mercado de dívida e capital «verde» faz prever que venha a tornar-se dominante a médio

prazo e que, a longo prazo, as empresas que não cumprirem os requisitos de sustentabilidade terão maiores

dificuldades em aceder a financiamento.
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ENQUADRAMENTO Em 2019, a União Europeia (EU) aprovou o «European Green Deal» com o objetivo

de transformar a Europa numa economia moderna, eficiente e competitiva e fixou os

seguintes objetivos:

▪ NEUTRALIDADE DAS EMISSÕES DE GASES COM EFEITO DE ESTUFA EM 2050

▪ REDUÇÃO DE EMISSÕES DE GASES COM EFEITO DE ESTUFA EM, PELO MENOS, 55% 

(EM RELAÇÃO A 1990) ATÉ 2030

Em Portugal, o Plano Nacional de Energia e Clima (PNEC) estabeleceu como

objetivos a alcançar até 2030:

▪ REDUZIR A EMISSÃO DE GASES COM EFEITO DE ESTUFA ENTRE 45% E 55%, FACE ÀS 

EMISSÕES DE 2005

▪ AUMENTAR PARA 47% O VALOR DE ENERGIA DE FONTES RENOVÁVEIS NO 

CONSUMO FINAL BRUTO DE ENERGIA

▪ REDUZIR EM 35% O CONSUMO DE ENERGIA PRIMÁRIA FACE A 2005

A transição para uma economia livre de 

emissões tóxicas e ambientalmente 

sustentável está em marcha. O «Green Deal» 

europeu, com o PNEC português, a 

taxonomia europeia e o «green finance» 

marcam o início de uma nova abordagem dos 

investimentos financeiros.
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«GREEN F INANCE»

UM  N O VO P AR AD IGM A

De acordo com a Refinitiv, em 2021 as emissões de obrigações «sustentáveis»

ultrapassaram, pela primeira vez, a marca de 1 trilião de dólares, o que representa

um aumento de 45% da dívida quando comparado com 2020.

As obrigações sustentáveis representaram 10% da atividade global do mercado

global de dívida, ultrapassando largamente os 6,6% de 2020.

O valor global das obrigações verdes atingiu 488,8 mil milhões de dólares, quase o

dobro dos níveis de 2020.

Em número de emissões, as obrigações verdes aumentaram 54% em comparação

com o ano de 2020.

A Europa representou 54% do mercado de obrigações sustentáveis, contra 22% da

América e 18% da região da Ásia Pacífico.

Em 2021, as obrigações sustentáveis 

representaram 10% da atividade global do 

mercado global de dívida e em 2022 esta 

percentagem deverá aumentar.
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OS PRINCÍPIOS DA ICMA • Utilização das receitas. As receitas das emissões deverão ser afetas a projetos verdes

elegíveis (i.e. projetos com benefícios ambientais claros que deverão ser avaliados e, se

possível, quantificados pelo emitente).

• Avaliação e seleção do projeto. O emitente deverá comunicar aos investidores os

objetivos de sustentabilidade ambiental, o processo aplicável para determinar a

elegibilidade dos projetos e os procedimentos complementares através dos quais identifica

e gere os riscos ambientais e sociais associados ao projeto.

• Gestão das receitas. As receitas deverão ser depositadas em contas específicas ou

controladas mediante um processo interno formal que assegure a afetação das receitas aos

projetos verdes elegíveis que possa ser auditado pelo emitente e por auditores externos.

• Divulgação de informação. Os emitentes deverão divulgar e manter disponível

informação sobre a afetação das receitas, os projetos e o impacto respetivo, numa base

anual ou sempre que se verifique uma alteração material, incluindo indicadores qualitativos

e, se possível, quantitativos.

Os Green Bond Principles são um quadro de 

princípios definidos pela ICMA (International 

Capital Market Association) que ajudam a 

classificar os projetos «verdes».
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https://www.icmagroup.org/assets/documents/Sustainable-finance/2021-updates/Green-Bond-Principles-June-2021-100621.pdf
https://www.icmagroup.org/About-ICMA/


INVESTIMENTOS 

«VERDES» ELEGÍVEIS

Os principais tipos de investimentos «verdes» identificados pela ICMA são:

▪ Energias renováveis, nomeadamente produção, transmissão, aparelhos e

produtos;

▪ Eficiência energética, nomeadamente em edifícios novos e remodelados,

armazenamento de energia, aquecimento urbano, redes inteligentes,

eletrodomésticos e produtos;

▪ Prevenção e controlo da poluição;

▪ Transportes «limpos», nomeadamente transportes elétrico, híbridos,

públicos, ferroviários, infraestruturas para veículos de energia limpa e

redução de emissões poluentes;

▪ Gestão sustentável das águas e águas residuais; e

▪ Adaptação às alterações climáticas, incluindo sistemas de apoio à

informação, tais como sistemas de observação do clima e de alerta precoce.

A definição dos projetos elegíveis para 

financiamentos «verdes» é um dos aspetos 

fundamentais da estruturação e 

documentação do financiamento.
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A TAXONOMIA 

EUROPEIA

O Regulamento (EU) 2020/852 relativo ao estabelecimento de um regime para a

promoção do investimento sustentável (designado “Regulamento Taxonomia”)

qualifica uma atividade económica como sustentável do ponto de vista ambiental se

essa atividade económica:

▪ Contribuir substancialmente para um ou mais objetivos ambientais, ou seja,

(i) a mitigação das alterações climáticas, (ii) a adaptação às alterações

climáticas, (iii) a utilização sustentável, (iv) a proteção dos recursos hídricos

e marinhos, (v) a transição para uma economia circular, (vi) a prevenção e o

controlo da poluição e (v) a proteção e o restauro da biodiversidade e dos

ecossistemas;

▪ Não prejudicar significativamente nenhum dos objetivos ambientais

elencados no artigo no 17 do Regulamento Taxonomia;

▪ Se desenvolver em conformidade com determinadas salvaguardas mínimas; e

▪ Satisfizer os critérios técnicos de avaliação estabelecidos pela Comissão no

Regulamento Delegado (UE) 2021/2139.

O Regulamento Taxonomia cria uma 

classificação segura, precisa e rigorosa dos 

tipos de projetos elegíveis e dos objetivos dos 

projetos sustentáveis.
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REQUISITOS DO 

REGULAMENTO TAXONOMIA

O Regulamento Taxonomia impõe que os projetos obedeçam aos seguintes

requisitos:

▪ Identificar os potenciais contributos mais relevantes para o objetivo

ambiental e os requisitos mínimos que devem ser satisfeitos para evitar

prejudicar significativamente quaisquer objetivos ambientais relevantes;

▪ Ser quantificáveis ou, quando tal não for possível, utilizar indicadores de

sustentabilidade;

▪ Basear-se em elementos científicos concludentes e no princípio da

precaução;

▪ Ter em conta o ciclo de vida considerando o impacto ambiental da atividade

económica e o impacto ambiental dos produtos e serviços resultantes dessa

atividade, a natureza e a escala da atividade económica, e o potencial

impacto no mercado da transição para uma economia mais sustentável; e

▪ Abranger todas as atividades económicas pertinentes num setor específico e

assegurar que essas atividades são tratadas de forma equitativa.

Os requisitos fixados pelo Regulamento 

Taxonomia fornecem a base para a definição 

concreta dos compromissos que devem estar no 

centro dos financiamentos «verdes».
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O FUTURO REGULAMENTO

DAS OBRIGAÇÕES VERDES

A proposta de Regulamento das Obrigações Verdes da Comissão Europeia,

estabelece os seguintes requisitos para a classificação como “obrigação verde

europeia”:

▪ As receitas das obrigações deverão ser aplicadas em atividades que

cumpram o Regulamento Taxonomia (Regulamento (EU) 2020/852)

▪ Antes da emissão, os emitentes deverão preencher uma ficha informativa de

acordo com o modelo constante do Regulamento, obter uma certificação

externa e publicar ambos os documentos;

▪ Os emitentes deverão elaborar um relatório anual relativo à afetação das

receitas até à sua utilização integral e um relatório relativo ao impacto

ambiental da utilização das receitas, pelo menos uma vez durante a vigência

das obrigações; e

▪ Os emitentes devem obter uma verificação pós-emissão do relatório

relativo à afetação de receitas por entidade externa.

Embora o regulamento das obrigações verdes 

ainda não tenha sido aprovado pode ser já 

utilizado na preparação de emissões de 

obrigações «verdes».
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O QUE PODEMOS FAZER Podemos ajudar financiadores e promotores em todos os aspetos jurídicos do

financiamento, nomeadamente:

▪ Identificar os projetos elegíveis face à Taxonomia Europeia e aos Princípios

da ICMA

▪ Assessoria estratégica na definição dos critérios de elegibilidade dos

projetos

▪ Definir os compromissos «verdes» relativos à aplicação de fundos e ao

projeto

▪ Preparação da ficha técnica e documentação financeira necessária para o

financiamento

▪ Colaborar com os assessores técnicos na certificação e auditoria do projeto

▪ Acompanhar e verificar o cumprimento dos compromissos «verdes» ao

longo da vida do contrato

A capacidade de resposta aos desafios 

ambientais, sociais e de governação (ASG) 

será, no futuro próximo, um dos fatores 

críticos na obtenção de financiamento para 

todo o tipo de empresas.
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SOMOS UMA SOCIEDADE DE ADVOGADOS COM UMA 

PRÁTICA VERDADEIRAMENTE INTERNACIONAL.

ASSESSORAMOS OS NOSSOS CLIENTES EM TODOS OS 

ASPETOS DO DIREITO COMERCIAL, DIREITO 

BANCÁRIO, DIREITO DO TRABALHO, DIREITO FISCAL, 

REESTRUTURAÇÃO DE EMPRESAS E CONTENCIOSO.



COMERCIAL E SOCIETÁRIO

ASSESSORAMOS CLIENTES 

NACIONAIS E ESTRANGEIROS NOS 

VÁRIOS ASPETOS JURÍDICOS 

NECESSÁRIOS AO 

DESENVOLVIMENTO DOS SEUS 

NEGÓCIOS EM PORTUGAL. 

CONSTITUIÇÃO DE SOCIEDADES, 

INVESTIMENTO ESTRANGEIRO, 

FUSÕES E AQUISIÇÕES, 

CONTRATOS COMERCIAIS, 

CONTRATOS DE FRANQUIA E DE 

AGÊNCIA (FRANCHISING), 

DISTRIBUIÇÃO E PROPRIEDADE 

INDUSTRIAL.
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PROJETOS E REGULAÇÃO

ASSESSORAMOS ENTIDADES PÚBLICAS E EMPRESAS PRIVADAS EM PROJETOS 

DE GRANDE DIMENSÃO E COMPLEXIDADE NOS MAIS DIVERSOS SECTORES, 

NOMEADAMENTE EM INFRAESTRUTURAS E TRANSPORTES, ÁGUAS E 

RESÍDUOS, HOSPITAIS, ENERGIA E TELECOMUNICAÇÕES.

CONTENCIOSO E ARBITRAGEM

TRABALHAMOS EM TODAS AS ÁREAS 

DE CONTENCIOSO CIVIL, COMERCIAL, 

LABORAL E PROPRIEDADE INDUSTRIAL, 

EM ADMINISTRATIVO E FISCAL E AINDA 

EM PROCESSOS DE INSOLVÊNCIA E 

REESTRUTURAÇÃO DE EMPRESAS. PARA 

CADA PROCESSO QUE NOS É 

CONFIADO CRIAMOS UMA EQUIPA 

MULTIDISCIPLINAR, ONDE PARTICIPAM 

ADVOGADOS ESPECIALIZADOS NAS 

VÁRIAS QUESTÕES EM CAUSA, 

PREPARADA PARA TRATAR TANTO AS 

MATÉRIAS PROCESSUAIS COMO OS 

ASPETOS SUBSTANTIVOS DO LITÍGIO.

BANCÁRIO E MERCADO DE CAPITAIS

TEMOS EXPERIÊNCIA NO FINANCIAMENTO A EMPRESAS PÚBLICAS E 

PRIVADAS, INSTRUMENTOS DERIVADOS, FINANCIAMENTO DE 

PROJETOS, TITULARIZAÇÕES E MERCADO DE CAPITAIS.

O QUE FAZEMOS
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A  N O S SA  E Q U I PA  

«GREEN FINANCE»

A MACEDO VITORINO é um dos principais escritórios de advocacia portugueses.

Aconselhamos clientes nacionais e estrangeiros num amplo leque de setores de

atividade, nomeadamente no setor financeiro, distribuição, indústria e projetos.

Desde 2004, participámos em numerosas transações de elevada complexidade no

setor das energias renováveis, nomeadamente em operações de financiamento,

fusões e aquisições de empresas e desenvolvimento de projetos «green field».

A nossa equipa de «Green Finance» reúne as valências da MACEDO VITORINO na

área financeira e no setor das energias renováveis e de ESG para prestar aos seus

clientes uma assessoria integrada e multifacetada que permite desenvolver,

estabelecer consórcios e parcerias ou adquirir projetos em qualquer fase do seu

desenvolvimento.

Temos relações de cooperação e parcerias com as maiores sociedades de advogados

do mundo, assessores financeiros, promotores locais e produtores de energia e de

equipamentos.
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RUMO 

À TRANSIÇÃO 

ENERGÉTICA

No rumo para a transição energética, colocamos ao serviço dos nossos clientes uma

vasta experiência no desenvolvimento de projetos na área das energias renováveis e

no financiamento de projetos em todos os setores e em particular no setor da

energia.

A MACEDO VITORINO assessora clientes nas seguintes matérias:

▪ DESENVOLVIMENTO DE PROJETOS RENOVÁVEIS, NOMEADAMENTE EÓLICOS, 

FOTOVOLTAICOS E HIDROGÉNIO

▪ FINANCIAMENTO DE PROJETOS NO SETOR ENERGÉTICO (GREEN FIELD E BROWN 

FIELD)

▪ REGULAÇÃO ESPECÍFICA DO SECTOR DA ENERGIA E LICENCIAMENTO 

ADMINISTRATIVO E AMBIENTAL

▪ DERIVADOS DE ENERGIA E CERTIFICADOS VERDES
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UM PASSO EM FRENTE Fomos pioneiros no desenvolvimento dos primeiros projetos de energia eólica em

Portugal na primeira década do século, os quais contribuíram para colocar Portugal

nos primeiros lugares do mundo na redução da dependência de combustíveis fósseis.

Estamos preparados para ajudar os nossos clientes a dar um passo em frente e

ajudar na transição para uma economia livre de carbono.

Temos um conhecimento profundo de todos os aspetos do desenvolvimento,

financiamento, aquisição e venda de projetos de energias renováveis, nomeadamente

▪ ENERGIA EÓLICA (ONSHORE E OFFSHORE)

▪ ENERGIA FOTOVOLTAICA

▪ BIOMASSA

▪ GEOTÉRMICA

▪ HIDROELÉTRICA
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A ENERGIA 

NO CENTRO DO ESG

Apoiamos empresas, públicas e privadas, governos, investidores, instituições

financeiras, produtores de equipamentos e promotores locais no desenvolvimento

de projetos que respondem aos novos desafios ambientais, sociais e de governação

(ESG).

Os nossos clientes envolvidos em projetos de transição energética procuram um

aconselhamento jurídico, comercial e estratégico integrado.

Os nossos advogados têm experiência significativa em tecnologia de transição de

energia, financiamento sustentável e ESG.

Somos minuciosos e acessíveis. Procuramos compreender o negócio dos nossos

clientes e os seus objetivos comerciais.

Temos um conhecimento profundo da taxonomia europeia e estamos preparados

para a nova geração de financiamentos verdes que se avizinham.
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CONTACTOS

ANTÓNIO VITORINO

AVITORINO@MACEDOVITORINO.COM

ANDRÉ DIAS

ADIAS@MACEDOVITORINO.COM


