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COMUNICACAO DA COMISSAO

sobre a interpretacio e a aplicagio de determinadas disposi¢des juridicas do Regulamento
Obrigacdes Verdes Europeias

(Texto relevante para efeitos do EEE)

(C/2025/5885)

O presente documento de perguntas frequentes visa esclarecer determinados requisitos do Regulamento
(UE) 2023/2631 (). O objetivo da presente comunicagio é apoiar as partes interessadas na aplicacio da nova norma
voluntdria para as Obrigagdes Verdes Europeias e contribuir para os esfor¢os envidados pela Comissdo Europeia no
sentido de tornar o quadro de financiamento sustentdvel da UE mais convivial.

As perguntas frequentes constantes do presente documento clarificam determinadas disposicdes previstas na legislagio
aplicavel. Ndo alargam de forma alguma os direitos e as obrigagdes decorrentes da referida legislagdo, nem impdem
quaisquer requisitos adicionais aos operadores em causa e as autoridades competentes. As perguntas frequentes
destinam-se a ajudar as empresas a interpretar e aplicar determinadas disposi¢des juridicas. O Tribunal de Justica da Unido
Europeia ¢ a tinica autoridade competente para interpretar de forma vinculativa o direito da UE. As opiniGes expressas na
presente comunicacdo ndo podem prejudicar a posi¢do que a Comissdo Europeia possa vir a adotar perante os tribunais
nacionais e da UE.

(") Regulamento (UE) 2023/2631 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 22 de novembro de 2023, relativo as Obrigagdes Verdes
Europeias e a divulgacdo opcional de informagdo relativamente a obrigagdes comercializadas como sustentaveis do ponto de vista
ambiental e a obrigacdes ligadas a sustentabilidade (JO L, 2023/2631, 30.11.2023, ELL http://data.europa.eu/eli/reg/2023/2631/0j).
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Legislagdo aplicdvel

Regulamento (UE) 2023/2631 relativo as Obrigac¢des Verdes Europeias (<Regulamento EuGB»)

Regulamento (UE) 2017/1129 («<Regulamento Prospeto») (%)

Regulamento Delegado (UE) 2019/980 da Comissdo (<Regulamento Delegado Prospeto») ()

Regulamento (UE) 2017/2402 («Regulamento Titulariza¢do») ()

Regulamento (UE) 2020/852 (<Regulamento Taxonomia») (%)

Regulamento Delegado (UE) 2021/2139 da Comissdo (Regulamento delegado relativo aos critérios técnicos de
avaliagdo») (°)

Diretiva 2013/34/UE («Diretiva Contabilistica») ()

Diretiva 2014/65|UE («Diretiva Mercados de Instrumentos Financeiros») (%)

Regulamento (UE) 2017/1129 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de junho de 2017, relativo ao prospeto a publicar em

caso de oferta de valores mobilidrios ao publico ou da sua admissdo a negociagio num mercado regulamentado, e que revoga a
Diretiva 2003/71/CE (JO L 168 de 30.6.2017, p. 12, ELI http://data.europa.eu/elijreg/2017/1129/0j).

Regulamento Delegado (UE) 2019/980 da Comissdo, de 14 de margo de 2019, que complementa o Regulamento (UE) 2017/1129 do
Parlamento Europeu e do Conselho no que respeita ao formato, ao contetido, a verificagdo e a aprovacdo do prospeto a publicar em
caso de oferta de valores mobilidrios ao ptiblico ou da sua admissdo a negociagdo num mercado regulamentado, e que revoga o
Regulamento (CE) n.° 809/2004 da Comissdo (JO L 166 de 21.6.2019, p. 26, ELL: http://data.europa.eu/eli/reg_del/2019/980/0j).
Regulamento (UE) 2017/2402 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 12 de dezembro de 2017, que estabelece um regime geral
para a titularizacdio e cria um regime especifico para a titularizacdo simples, transparente e padronizada, e que altera as
Diretivas 2009/65/CE, 2009/138/CE e 2011/61/UE e os Regulamentos (CE) n.° 1060/2009 e (UE) n.° 648/2012 (JO L 347 de
28.12.2017, p. 35, ELL http://data.europa.eu/eli/reg/2017/2402/0j).

Regulamento (UE) 2020/852 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 18 de junho de 2020, relativo ao estabelecimento de um
regime para a promogio do investimento sustentdvel, e que altera o Regulamento (UE) 2019/2088 (JO L 198 de 22.6.2020, p. 13,
ELL http://data.europa.eu/elijreg/2020/852/0j).

Regulamento Delegado (UE) 2021/2139 da Comissdo, de 4 de junho de 2021, que completa o Regulamento (UE) 2020/852 do
Parlamento Europeu e do Conselho mediante o estabelecimento de critérios técnicos de avaliagdo para determinar em que condicdes
uma atividade econdémica é qualificada como contribuindo substancialmente para a mitigagdo das alteragdes climdticas ou para a
adaptacdo as alteragdes climdticas e estabelecer se essa atividade econémica ndo prejudica significativamente o cumprimento de
nenhum dos outros objetivos ambientais (JO L 442 de 9.12.2021, p. 1, ELL http://data.europa.eu/eli/reg_del/2021/2139/oj).

Diretiva 2013/34/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013, relativa as demonstracdes financeiras anuais, as
demonstragdes financeiras consolidadas e aos relatdrios conexos de certas formas de empresas, que altera a Diretiva 2006/43/CE do
Parlamento Europeu e do Conselho e revoga as Diretivas 78/660/CEE e 83/349/CEE do Conselho (JO L 182 de 29.6.2013, p. 19, ELL:
http://data.europa.eu/eli/dir/2013/34/oj).

Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativa aos mercados de instrumentos
financeiros e que altera a Diretiva 2002/92/CE e a Diretiva 2011/61/UE (reformulacdo) (JO L 173 de 12.6.2014, p. 349, ELL: http://
data.europa.eu/eli/dir/2014/65/0j).
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SECCAO 1

Utilizacdo da designagio «Obrigacio Verde Europeia»

1.  Pode uma «obrigagio verde» existente que esteja plenamente alinhada pela taxonomia da UE ser convertida
numa Obrigacio Verde Europeia (EuGB), por exemplo, rotulando-a retroativamente como uma EuGB? E
quanto ao refinanciamento?

Sim, ¢ possivel, em principio, converter uma «obrigac¢do verde» existente que esteja plenamente alinhada pela taxonomia da
UE numa EuGB, desde que sejam cumpridos requisitos rigorosos.

O artigo 3.° do Regulamento EuGB estabelece que a designagido «Obrigagdo Verde Europeia» ou <EuGB» s6 pode ser utilizada
para as obrigacdes que cumpram os requisitos estabelecidos no titulo II desse regulamento. Estes requisitos incluem
disposi¢des sobre os requisitos relativos as obrigagdes, nomeadamente a utilizagdo das receitas, a transparéncia e as
verificagdes externas.

O artigo 10.°, n.° 1, do Regulamento EuGB prevé que os emitentes de Obrigacdes Verdes Europeias preencham uma ficha de
informagdo sobre a EuGB, tal como definida no anexo I desse regulamento, e obtenham um parecer positivo de um
verificador externo antes da emissdo da EuGB. Além disso, o artigo 14.°, n.° 1, exige que o emitente publique um prospeto,
nos termos do Regulamento Prospeto (nos casos em que seja exigido um prospeto), e estabelece determinadas condigdes,
nomeadamente que as obrigagdes sejam designadas por «Obrigagdes Verdes Europeias» ou «<EuGB» em todo o prospeto.

Para que uma «obrigagdo verde» existente que esteja plenamente alinhada pela taxonomia da UE seja convertida numa
EuGB, os requisitos do Regulamento EuGB, incluindo os acima referidos, terdo de ser cumpridos antes de essa conversdo
poder produzir efeitos. Antes de qualquer nova rotulagem, o emitente tem, nomeadamente, de: i) preencher a ficha de
informagdo e obter uma verificagdo externa positiva desse documento, ii) atualizar o prospeto existente emitido nos
termos do Regulamento Prospeto, e iii) assegurar que os investidores sejam informados da conversdo de forma oportuna,
clara e exata. O emitente tem igualmente de assegurar que os investidores tenham conhecimento e acesso a todas as
informagdes relativas ao estatuto da obrigacio e a documentagdo nova e atualizada que lhe esteja associada. Tal é essencial
para evitar confusdes e evitar que os investidores sejam induzidos em erro.

Tal como declarado pela Comissdo Europeia em resposta a uma pergunta colocada pela Autoridade Europeia dos Valores
Mobilidrios e dos Mercados (ESMA) (°) numa sessdo de perguntas e respostas, os emitentes podem comunicar e publicitar a
sua utilizagdo prevista da designacdo «Obrigacdo Verde Europeia» ou «EuGB» nos termos das disposi¢des pertinentes do
Regulamento Prospeto antes da emissio dessa obrigacdo. Daqui resulta que também seria possivel fazé-lo antes de uma
conversio, desde que os emitentes ndo induzam os investidores em erro quanto ao eventual resultado da verificacdo
externa e da andlise da atualizacdo do prospeto pelas autoridades competentes.

No que diz respeito ao refinanciamento, um emitente pode emitir uma Obrigagdo Verde Europeia para substituir outro tipo
de «obrigacdo verde» existente, desde que tal seja feito em conformidade com o artigo 3.° do Regulamento EuGB.

2. Se o emitente cumprir o disposto no Regulamento EuGB aquando da emissio de uma EuGB, mas for
considerado em situa¢io de incumprimento num momento posterior durante a vigéncia da obrigagio, quais
sdo as consequéncias? Por exemplo, o que acontecerd se uma verificacio pds-emissio concluir que a afetacio
das receitas ndo respeita o disposto nos artigos 4.° a 8.° do Regulamento EuGB?

Nos termos do artigo 3.° do Regulamento EuGB, se se verificar que um emitente violou uma disposi¢do do titulo II, o
mesmo perderd o direito de utilizar a designagdo «Obrigagdo Verde Europeia» ou «<EuGB» e poderd também ser objeto de
uma sangdo. Os poderes das autoridades competentes nesta matéria estdo estabelecidos nos artigos 45.° e 49.° do
Regulamento EuGB.

O artigo 3.° do Regulamento EuGB estabelece que a designagdo «Obrigagdo Verde Europeia» ou <EuGB» s6 pode ser utilizada
para as obrigacdes que cumpram os requisitos estabelecidos no titulo Il desse regulamento. Tal aplica-se durante a vigéncia
da obrigacdo. Consequentemente, se um emitente ndo cumprir os requisitos af estabelecidos, a obriga¢do em causa deixa de
poder ser designada por «Obrigagdo Verde Europeia» ou «EuGB». Tal seria o caso, por exemplo, se uma verificagdo pds-
-emissdo concluisse que a afetacdo das receitas ndo respeita os requisitos estabelecidos nos artigos 4.° a 8..

(’) Sessdo de perguntas e respostas da ESMA sobre a interagdo entre o Regulamento Obrigacdes Verdes Europeias (Regulamento EuGB) e o
Regulamento Prospeto, de 6 de junho de 2025 (ESMA_QA_2254).
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Além disso, o Regulamento EuGB habilita a autoridade competente do Estado-Membro de origem, designada nos termos do
artigo 31.° do Regulamento Prospeto, a impor san¢des administrativas e tomar outras medidas administrativas em relacao
aos emitentes de Obrigacdes Verdes Europeias caso, nomeadamente, estes infrinjam as suas obrigacdes nos termos do
titulo II, capitulo 2, e dos artigos 18.° e 19.° do Regulamento EuGB (exceto nos casos em que o emitente esteja abrangido
pelo artigo 1.°, n.* 2, alineas b) e d), do Regulamento Prospeto). No caso das obrigagdes de titulariza¢do, as autoridades
competentes designadas nos termos do artigo 29.°, n.° 5, do Regulamento Titularizagdo supervisionam o cumprimento,
pelos cedentes, das obrigacdes que lhes incumbem por forca do titulo II, capitulo 2, e dos artigos 18.° e 19.° do
Regulamento EuGB.

SECCAO 2

Utilizagdo das receitas

3. Podem as receitas das EuGB ao abrigo da «abordagem gradual» ser afetadas a desembolsos de empréstimos
(ativos financeiros) efetuados antes da emissdo das EuGB?

A «abordagem gradual» prevista no artigo 4.°, n.° 1, alinea d), do Regulamento EuGB permite aos emitentes de EuGB afetar
as receitas a ativos financeiros criados ndo mais de cinco anos depois da emissdo da Obrigagio Verde Europeia, desde que
sejam afetadas em conformidade com os requisitos da taxonomia. A disposi¢io ndo impede os emitentes de afetarem as
receitas a ativos financeiros criados antes da emissdo da Obrigagdo Verde Europeia, desde que esses ativos cumpram os
requisitos da taxonomia.

4. Pode uma EuGB ser utilizada para garantir os ativos financeiros existentes do emitente ao abrigo da
«abordagem de carteira»?

A «abordagem de carteira» prevista no artigo 4.°, n.° 2, do Regulamento EuGB permite aos emitentes de EuGB afetar as
receitas de uma ou mais Obrigacdes Verdes Europeias em circulagdo a uma carteira de ativos fixos ou ativos financeiros em
conformidade com os requisitos da taxonomia. A disposicdo ndo impede esses emitentes de afetarem as receitas a ativos
criados antes da emissdo da Obrigacdo Verde Europeia, desde que esses ativos cumpram os requisitos da taxonomia.

5.  No contexto do artigo 4.° do Regulamento EuGB, permite este regulamento que o mesmo emitente adote
uma «abordagem gradual» para determinadas emissdes de EuGB e uma «abordagem de carteira» para outras
emissdes de EuGB? Pode um emitente combinar as duas abordagens numa dnica emissio?

O Regulamento EuGB ndo impede um emitente de EuGB de optar pela «abordagem gradual» para algumas emissdes de
EuGB e pela «abordagem de carteira» para outras emissdes. No entanto, ndo é possivel combinar ambas as abordagens
numa dnica emiss3o. O artigo 4.°, n.° 1, do Regulamento EuGB estabelece a forma como um emitente de uma Obriga¢do
Verde Europeia deve afetar as receitas dessa obrigacdo ao abrigo da «abordagem gradual». Nos termos do artigo 4.°, n.* 2, e
dos considerandos 12 e 16, a <abordagem de carteira» pode ser utilizada para uma ou mais (mas nio necessariamente todas)
Obrigagdes Verdes Europeias emitidas pelo mesmo emitente. Significa isto que os emitentes podem também optar por
afetar as receitas de uma ou mais Obrigacdes Verdes Europeias em circulagdo a uma carteira de ativos fixos ou ativos
financeiros ao abrigo da «abordagem de carteira».

A «abordagem de carteira» deve ser entendida como uma alternativa a «abordagem gradual», dadas as diferencas
fundamentais entre as duas: na «abordagem gradualy, as receitas sdo afetadas gradualmente até que o montante total gerado
pela obrigacdo tenha sido afetado a ativos efou despesas elegiveis. Cada relatdrio anual relativo a afetacdo tem de descrever
todas as receitas afetadas até a data para cada EuGB, pelo que, se um emitente emitir virias EuGB ao abrigo da «abordagem
gradual», cada uma delas serd afetada aos respetivos ativos e despesas. Inversamente, a «abordagem de carteira» baseia-se no
equilibrio entre o stock total de ativos elegiveis e o valor das Obriga¢des Verdes Europeias em circulagdo, em vez da afetacio
de receitas especificas das obrigagdes a ativos especificos. Os modelos para a ficha de informacio sobre a EuGB e para os
relatérios anuais relativos a afetagio, constantes, respetivamente, dos anexos I e II do Regulamento EuGB, exigem, por
conseguinte, que os emitentes indiquem qual a abordagem que escolheram para uma determinada emissio.
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6. No ambito da «<abordagem de carteira», o valor total dos ativos fixos ou dos ativos financeiros da carteira
tem de exceder o valor total das EuGB em todos os momentos durante a vigéncia da obrigacio, ou podem
os emitentes de EuGB utilizar o periodo até ao primeiro relatério relativo a afetacio, ou os periodos entre
relatérios relativos a afetacdo, para complementar os seus ativos e cumprir os requisitos relativos a afetacio?

Nos termos do artigo 4.°, n.° 2, do Regulamento EuGB, quando os emitentes afetam as receitas de uma EuGB em
conformidade com a «abordagem de carteira», devem demonstrar, no relatério relativo a afetagdo elaborado por cada
periodo de 12 meses nos termos do artigo 11.°, que o valor total dos ativos excede o valor total das EuGB. Tal proporciona
flexibilidade aos emitentes, uma vez que sé sdo obrigados a atualizar os investidores uma vez por ano. Por conseguinte,
afigura-se possivel que o valor da carteira de ativos desga temporariamente abaixo do valor das EuGB em circulagdo
durante o periodo de referéncia do relatério. Ao mesmo tempo, flutuacdes significativas podem indicar problemas, por
exemplo, com a escolha e a gestdo dos ativos elegiveis ou uma falta de empenho por parte do emitente.

Os relatérios relativos a afetagio sdo publicados para cada perfodo de 12 meses até a data de afetagdo integral das receitas
da Obrigacdo Verde Europeia. No caso das obrigacdes que utilizam a «abordagem de carteira», considera-se que toda a
carteira de obrigagdes é «reafetada» todos os anos, refletindo a natureza dinimica que essa carteira pode ter. Em qualquer
momento, podem ser acrescentados novos ativos, podendo os mais antigos ser reembolsados (no caso de empréstimos) ou
removidos da carteira (por exemplo, por jd ndo se considerar que estejam alinhados pela taxonomia). Por este motivo, cada
relatério relativo a afetacdo publicado no 4mbito da «abordagem de carteira» exige uma verificagdo externa, exceto nos
casos em que ndo se verifique qualquer alteracio na afetagdo da carteira de ativos. Em conformidade com o artigo 11.°,
n.° 6, o verificador externo prestard particular atengdo aos ativos que ndo tenham sido incluidos em qualquer relatério
relativo a afetagio anteriormente publicado.

7. E obrigat6ria uma verificagdo pds-emissdo se a carteira nio tiver sofrido qualquer alteracio, mas o valor da
carteira de ativos tiver diminuido devido a reembolsos?

Nio, se ndo se tiver verificado qualquer alteracdo na carteira, mas o valor da carteira de ativos tiver diminuido devido a
reembolsos, ndo serd obrigatéria uma verificagdo externa do relatério relativo a afetagdo. O artigo 11.°, n.° 6, do
Regulamento EuGB prevé que a verificagdo externa dos relatdrios relativos a afetacdo das EuGB emitidas ao abrigo da
«abordagem de carteira» ndo é obrigatéria se, durante o periodo abrangido pelo relatério relativo a afetagdo, ndo tiver sido
efetuada qualquer alteragdo na afetacdo na carteira de ativos e se nenhum ativo da carteira tiver sido alterado ou tiver sido
objeto de uma alteracio na afetacdo, em comparagdo com o periodo abrangido pelo anterior relatério relativo a afetacio.

Nos termos do artigo 11.°, n.° 6, segundo pardgrafo, do Regulamento EuGB, nesse caso, o emitente deve incluir uma
declaragdo no seu relatério relativo a afetacdo especificando que néo existe qualquer obrigatoriedade de proceder a uma
verificagdo pds-emissio devido a auséncia de alteragdes na carteira. Os reembolsos ndo podem conduzir a uma situacio
em que o relatdrio relativo a afetacio apresente um valor agregado de ativos inferior ao valor agregado das EuGB em
circulagdo, tal como exigido pelo artigo 4.°, n.° 2, segundo pardgrafo.

SECCAO 3

Utilizacdo das receitas/taxonomia da UE

8. No dmbito da «<abordagem gradual», nio existe um periodo retrospetivo para as despesas de capital (CapEx).
Significa isto que apenas as novas CapEx incorridas apés a emissdo de uma EuGB sio elegiveis?

O artigo 4.°, n.° 1, alinea b), do Regulamento EuGB ndo prevé um periodo retrospetivo para as CapEx, o que significa que
apenas as novas CapEx incorridas apds a emissdo da EuGB sdo elegiveis. Em cada um dos anos apds a emissdo da EuGB e
até ao seu vencimento, o emitente pode afetar as receitas obtidas com essa EuGB ao financiamento de despesas de capital.

9. O que pode ser abrangido pela margem de flexibilidade de 15 %?

Nos termos do artigo 5.° do Regulamento EuGB, os emitentes de Obrigacdes Verdes Europeias podem afetar até 15 % das
receitas a atividades econdmicas em relagdo as quais ndo tenha entrado em vigor nenhum critério técnico de avaliacdo da
taxonomia até a data de emissdo da Obrigagdo Verde Europeia, ou a atividades no contexto do apoio internacional,
incluindo o financiamento da agdo climdtica e a ajuda publica ao desenvolvimento. Essas atividades econémicas tém de
cumprir os requisitos do Regulamento Taxonomia. Em especial, essas atividades tém de contribuir substancialmente para
um dos seis objetivos ambientais especificados nos artigos 10.°a 16.° do Regulamento Taxonomia, ndo prejudicar significa-
tivamente nenhum dos restantes objetivos especificados no artigo 17.° do Regulamento Taxonomia e ser exercidas em
conformidade com as salvaguardas minimas previstas no artigo 18.° do Regulamento Taxonomia.
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Nos termos do artigo 5.° n.° 3, do Regulamento EuGB, as atividades econdmicas para as quais ndo existam critérios
técnicos de avaliagdo tém igualmente de cumprir, se aplicavel, os critérios genéricos de «ndo prejudicar significativamente»
estabelecidos nos apéndices A, B, C e D do anexo I do regulamento delegado relativo aos critérios técnicos de avaliacdo.

As atividades econdmicas em relagdo as quais ndo tenham entrado em vigor critérios técnicos de avaliacio devem ser
entendidas como atividades ndo abrangidas pelos atos delegados pertinentes em vigor que completam o Regulamento
Taxonomia, ou seja, atividades que ndo sdo elegiveis para taxonomia no momento da emissdo da EuGB. O financiamento
internacional da agdo climdtica inclui, nomeadamente, as atividades referidas no artigo 5.°, n.° 1, alinea b), do Regulamento
EuGB.

10. As atividades econdémicas incluidas na margem de flexibilidade devem demonstrar que contribuem
substancialmente para um ou mais dos objetivos ambientais e que ndo prejudicam significativamente
nenhum desses objetivos ambientais. Na auséncia de critérios técnicos de avaliagio, como devem os
verificadores externos realizar essa avaliagio?

Os modelos para as divulgagdes de informacdes relacionadas com as EuGB, constantes dos anexos I a Il do Regulamento
EuGB, preveem que, caso um emitente afete receitas em conformidade com o artigo 5.° do regulamento, deve descrever
esse ndo alinhamento, as atividades em causa e, quando disponivel, a percentagem estimada das receitas destinadas a
financiar essas atividades como total e por atividade, incluindo uma discrimina¢do que descreva a(s) alinea(s) do artigo 5.,
n.° 1, do Regulamento EuGB que estd/estdo a ser utilizada(s). Além disso, os emitentes devem explicar as razdes pelas quais
os critérios técnicos de avaliagdo ndo podem ser aplicados e de que forma tencionam assegurar que essas atividades
cumprem o disposto no artigo 5.°, n.* 3 e 4, do Regulamento EuGB e no artigo 3.°, alineas a), b) e c), do Regulamento
Taxonomia.

Os emitentes e verificadores externos devem, por conseguinte, avaliar as atividades em causa a luz dos requisitos relativos
ao contributo substancial e ao prejuizo significativo para os diferentes objetivos ambientais, estabelecidos, respetivamente,
nos artigos 10.° a 16.° e no artigo 17.° do Regulamento Taxonomia. Para efeitos desta avaliagio, os emitentes e
verificadores externos podem querer remeter para as orientacdes técnicas publicadas pela Comissdo Europeia sobre a
aplicagdo do principio de o prejudicar significativamente» ao abrigo de programas de financiamento especificos da
UE ().

Além disso, os emitentes e verificadores externos podem querer ter em conta ferramentas e orienta¢des técnicas nio oficiais
que estejam disponiveis ao publico. Por exemplo, o Centro Comum de Investigacdo da Comissdo Europeia publicou dois
relatorios que descrevem as diferentes formas pelas quais é possivel contribuir substancialmente para os diferentes
objetivos da taxonomia (). A Comissdo seguiu a abordagem aqui estabelecida nos atos delegados relativos a taxonomia.

Por dltimo, os emitentes e verificadores externos podem ter em conta as recomendacdes resultantes da avaliagdo emitidas
pelos grupos consultivos de peritos independentes pertinentes da Comissdo, como o Grupo Técnico de Peritos em
Financiamento Sustentdvel e a Plataforma para o Financiamento Sustentavel.

11. Como devem as entidades soberanas alinhar-se com as salvaguardas minimas?

Os requisitos da taxonomia da UE aplicam-se sem distinguir o tipo de operador da atividade. Por conseguinte, as entidades
soberanas emitentes sio obrigadas a aplicar as salvaguardas minimas. A Plataforma para o Financiamento Sustentdvel
emitiu recomendagdes técnicas ndo oficiais sobre a aplicagdo de salvaguardas minimas no seu relatério final sobre as
salvaguardas minimas ('), incluindo orientagdes especificas para as entidades soberanas, bem como para os municipios e
as autoridades regionais.

(") Neste contexto, consultar as Orientagdes técnicas sobre a aplicagdo do principio de «ndo prejudicar significativamente» ao abrigo do
Regulamento Fundo Social em matéria de Clima, disponiveis em: C_202501596PT.000101.fmx.xml.

(") Neste contexto, consultar o Repositério de publicacdes do Centro Comum de Investigacdo (JRC) — Contributo substancial para a
mitigacdo das alteragdes climdticas — Um quadro para definir critérios técnicos de avaliacdo para a taxonomia da UE, e o Repositorio
de publicagdes do JRC - Desenvolvimento da taxonomia da UE para o financiamento sustentdvel - Um quadro para definir um
contributo substancial para os objetivos ambientais 3-6.

(") Neste contexto, consultar o relatério final sobre as salvaguardas minimas.
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12. As despesas com entidades soberanas podem incluir subsidios. Como deve uma entidade soberana
demonstrar o alinhamento com o principio de «ndo prejudicar significativamente» em matéria de subsidios,
uma vez que o préprio investimento é detido por terceiros?

O artigo 4.°, n.° 3, do Regulamento EuGB prevé que uma entidade soberana pode afetar as receitas das Obrigacdes Verdes
Europeias que emitiu a tipos especificos de despesa publica, como subsidios, desde que as receitas sejam afetadas em
conformidade com os requisitos da taxonomia, ou seja, os subsidios terdo de ser claramente afetados a fins alinhados pela
taxonomia. Tal pode dizer respeito, por exemplo, a subsidios destinados a agregados familiares que instalam painéis solares
ou bombas de calor. A entidade soberana teria de avaliar a conformidade do beneficidrio do subsidio com as salvaguardas
minimas aquando da concessdo desse subsidio. A entidade soberana teria de assegurar que os subsidios em questdo seriam
utilizados apenas para esses fins e demonstra-lo adequadamente nas suas divulgagdes de informacdes relacionadas com a(s)
Obrigacdo(0es) Verde(s) Europeia(s) pertinente(s). Por conseguinte, a derrogagdo prevista no artigo 4.°, n° 3, do
Regulamento EuGB nio se aplica a subsidios gerais.

13. Como deve uma entidade soberana interpretar os planos de transicio na ficha de informacio? O plano é
voluntdrio para uma entidade soberana? Um plano nacional em matéria de clima seria abrangido pelo
ambito de aplicacio?

As entidades soberanas ndo estdo sujeitas a Diretiva Contabilistica. Uma vez que os planos nacionais em matéria de clima
dos Estados-Membros sdo equivalentes funcionais aos planos de transi¢do das empresas na ace¢do dos artigos 19.°-A
e 29.°-A da Diretiva Contabilistica, podem ser considerados planos de transi¢do publicados voluntariamente, tal como
referido na respetiva componente de informacdo «Conexdo com os planos de transi¢do» da ficha de informacdo sobre a
EuGB.

14. No contexto do artigo 8., n.° 2, do Regulamento EuGB, no dmbito da «abordagem de carteira», serd a
salvaguarda de direitos adquiridos aplicivel mesmo que uma ou mais obrigacdes fossem emitidas apés a
data em que os critérios técnicos de avaliacio pertinentes foram alterados?

A salvaguarda de direitos adquiridos serd aplicavel no 4mbito da «abordagem de carteira» mesmo que uma ou mais
obrigacdes sejam emitidas apds a data em que os critérios técnicos de avaliagdo pertinentes foram alterados, uma vez que a
data de emissdo da obrigacdo € irrelevante ao abrigo desta abordagem.

O artigo 4.°, n.° 2, do Regulamento EuGB prevé que os emitentes podem afetar as receitas de uma ou mais Obrigagdes
Verdes Europeias em circulagio seguindo a «abordagem de carteira», ou seja, a uma carteira de ativos fixos ou ativos
financeiros. Estes ativos tém de cumprir os requisitos da taxonomia, incluindo os critérios técnicos de avaliacdo aplicaveis
previstos nos atos delegados adotados nos termos do artigo 10.°, n.° 3, do artigo 11.°, n.° 3, do artigo 12.°, n.° 2, do
artigo 13.°, n.° 2, do artigo 14.°, n.° 2, ou do artigo 15.°, n.° 2, do Regulamento Taxonomia.

Tendo em conta que os critérios técnicos de avaliagdo aplicdveis podem ser alterados, o artigo 8.° do Regulamento EuGB
introduz uma certa flexibilidade. Para os emitentes que utilizem a abordagem de carteira, o artigo 8.°, n.° 2, prevé que os
emitentes incluam na sua carteira apenas ativos cuja atividade econdémica subjacente esteja alinhada com quaisquer
critérios técnicos de avaliagdo aplicdveis em algum momento durante os sete anos anteriores a data de publicagio do
relatério relativo a afetagdo. Consequentemente, tal como estabelecido no considerando 17 do Regulamento EuGB, se
qualquer ativo financiado por uma Obriga¢do Verde Europeia ndo estiver alinhado com os critérios técnicos de avaliagdo
alterados, deverd poder continuar a fazer parte da reserva de ativos financiados durante até sete anos.

Significa isto que o emitente disporia de sete anos para remover da carteira de ativos elegiveis para EuGB todos os ativos que
ndo estejam alinhados com os critérios técnicos de avaliagdo alterados. Se o emitente jd estiver a explorar plenamente a sua
carteira de ativos ecoldgicos para emitir EuGB, poderd ter de emitir menos EuGB ou criar novos ativos ecoldgicos alinhados
com os critérios revistos ao longo dos sete anos, a fim de assegurar que cumpre os requisitos estabelecidos no artigo 4.,
n.° 2, segundo pardgrafo, do Regulamento EuGB.
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SECCAO 4

Fichas de informacio e outras divulgacdes de informagdes/Prospeto/Cotacio

15. O Regulamento EuGB prevé que os emitentes de Obrigacdes Verdes Europeias utilizem os modelos
constantes dos anexos I, II e III para as suas fichas de informacio sobre as EuGB, relatérios relativos a
afetagdo e relatérios de impacto, respetivamente. Inversamente, as verificacdes externas destes documentos
s6 devem conter «os elementos» do anexo IV. Tendo em conta estes diferentes requisitos, com que rigor
devem os modelos dos anexos L, IL, Il e IV ser seguidos? Por exemplo, deve o documento publicado seguir a
sequéncia e os titulos exatos de cada anexo pertinente ou basta que contenha os elementos exigidos,
independentemente da sequéncia ou formatacio?

O artigo 10.°, n.° 1, alinea a), o artigo 11.°, n.° 1, e o artigo 12.°, n.° 1, do Regulamento EuGB exigem que os emitentes de
Obrigacdes Verdes Europeias utilizem os modelos estabelecidos nos anexos I, II e IIl para as varias divulgagdes de
informacdes pré-emissdo e pos-emissdo relacionadas com estas obrigacdes. Tal como salientado no considerando 21 do
Regulamento EuGB, os modelos foram incluidos no quadro juridico para assegurar que os investidores possam aceder a
todas as informagdes necessdrias para avaliar a utilizagdo prevista e efetiva das receitas das Obrigag¢des Verdes Europeias e
comparar essas obrigagdes entre si. Por conseguinte, os emitentes sdo incentivados a seguir a estrutura dos modelos, com
os mesmos titulos e sequéncia. E possivel alterar a sequéncia, mas se um emitente optar por o fazer, todos os titulos e
elementos individuais tém de continuar a ser incluidos no respetivo documento de divulgacdo e as informagdes tém de ser
apresentadas de forma coerente, clara e que ndo induza em erro.

No que diz respeito as verificagdes externas, o artigo 10.°, n.° 3, alinea b), o artigo 11.°, n.° 8, alinea c), e o artigo 12.°, n.° 3,
alinea c), do Regulamento EuGB exigem que as verificagdes externas da ficha de informacao, do relatdrio relativo a afetacdo
e do relatério de impacto, respetivamente, contenham os «elementos estabelecidos no anexo IV». O titulo do anexo IV
refere-se ao «teor» da verificagdo pré-emissio, da verificagdo pds-emissdo e da verificagdo do relatério de impacto. Daqui
resulta que, desde que os verificadores externos incluam os elementos estabelecidos no anexo IV nas suas verificagdes, sdo
livres de apresentd-los da forma que entenderem.

16. Nos termos do artigo 10.° do Regulamento EuGB, o verificador externo deve (contrariamente ao que se
verifica no relatério relativo a afetacio e de impacto) avaliar igualmente se a ficha de informacio é
preenchida em conformidade com o anexo I, mas o anexo IV ndo prevé uma declaracio a esse respeito.
Pode um verificador externo, no entanto, incluir uma declaracio relativa 3 conformidade da ficha de
informacio com o anexo I?

Dado que a conformidade da ficha de informacdo sobre a EuGB com o anexo I faz parte da avaliagdo do verificador externo,
conclui-se que o verificador externo pode incluir uma declaracido sobre a questdo na sua verificacdo. O artigo 10.°, n.° 3,
alineas a) e b), do Regulamento EuGB prevé que a verificagdo pré-emissdo de uma ficha de informacio sobre a EuGB inclua
uma avaliagdo para determinar se o emitente preencheu essa ficha de informagdo em conformidade com os artigos 4.°a 8.°
e com o anexo [, bem como os elementos previstos no anexo IV desse regulamento.

17. Existe uma limitacio da duracio do periodo de emissdo previsto a incluir na ficha de informacido? Se nio
houver emissdo, qual o periodo de vida 4til da ficha de informacio?

O Regulamento EuGB ndo exige que a ficha de informagdo sobre uma EuGB indique uma data de expiracio.

Em conformidade com o artigo 10.°, n.° 1, alinea a), do Regulamento EuGB, uma entidade que pretenda emitir uma EuGB
deve, antes da emissdo, preencher a ficha de informagdo sobre a EuGB definida no modelo constante do anexo I do
regulamento. Este modelo prevé que o emitente indique, se disponivel, a data ou o periodo de emissdo previstos. O
Regulamento EuGB nio especifica quaisquer limitacdes a duracdo de um periodo de emissdo, nem a duragio da validade
da ficha de informacdo. No entanto, o artigo 15.°, n.° 1, alinea a), do Regulamento EuGB exige que o emitente publique a
ficha de informagdo preenchida antes da emissdo, juntamente com a verificagdo pré-emissdo dessa ficha de informagio e
uma hiperligagdo para o sitio Web onde o prospeto pode ser consultado (nos casos em que tenha sido publicado um
prospeto nos termos do Regulamento Prospeto).

Assim que a ficha de informagdo sobre a EuGB for publicada efou utilizada para fins publicitdrios, cabe ao emitente
assegurar que as informacdes constantes da ficha de informacio sio claras, exatas e atualizadas, incluindo eventuais
informagdes sobre a data ou o perfodo de emissdo previstos, bem como o estatuto da obrigacdo e a documentacio
necessaria para a emissao.
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Quaisquer documentos publicados antes da emissdo das obrigagdes ndo devem induzir os investidores em erro sobre
aspetos como o momento da emissdo, o eventual resultado da verificagdo externa da ficha de informagdo e a andlise do
projeto de prospeto pelas autoridades competentes (nos casos em que seja exigido um prospeto). Cabe ao emitente
assegurar que os investidores possam tomar as suas decisdes de investimento com base na documentacio relacionada com
a EuGB, incluindo a ficha de informacio sobre a EuGB.

18. Durante quanto tempo é a verificacio pré-emissio vilida? Serd vdlida durante todo o periodo de emissio
incluido na ficha de informagdo? Nos casos em que uma ficha de informacio abranja virias emissdes, serd
necessiria uma verificagdo distinta ou atualizada?

A verificagdo pré-emissdo deve incluir uma avaliagdo para determinar se o emitente preencheu a ficha de informagdo sobre
a EuGB e os elementos previstos no anexo IV do Regulamento EuGB. Nio obstante a verificagdo pré-emissdo de uma ficha
de informagdo, os emitentes tém de continuar a cumprir as obriga¢des que lhes incumbem, incluindo as que envolvem o
alinhamento pela taxonomia.

O artigo 10.°, n.° 1, alinea b), do Regulamento EuGB exige que os emitentes assegurem, antes da emissdo, que a ficha de
informagdo sobre a EuGB preenchida foi objeto de uma verificagdo pré-emissdo, tendo merecido um parecer positivo de
um verificador externo. Nos termos do artigo 15.°, n.° 1, alinea b), o emitente tem de publicar esta verificagdo pré-emissdo
antes da emissdo da obrigagdo, juntamente com outra documentagdo. O artigo 38.°, n.° 1, alinea a), prevé que os
verificadores externos publiquem a verificacdo pré-emissdo que emitiram num prazo razodvel antes da emissio da
obrigacdo em causa.

O Regulamento EuGB ndo especifica um periodo durante o qual a verificacgdo pré-emissio permaneca vdlida. Por
conseguinte, pode presumir-se que abrange todo o periodo de emissdo indicado na ficha de informagio sobre a EuGB, caso
tenha sido indicado um periodo de emissdo. No entanto, se informagdes importantes forem objeto de alteragdes entre a
conclusdo da verificagdo pré-emissdo e a emissdo, tanto a ficha de informagio sobre a EuGB como a verificagdo pré-
-emissdo devem refletir essas alteragdes de forma clara e compreensivel para os investidores. O modelo para o teor das
verificacdes pré-emissdo constante do anexo IV do Regulamento EuGB prevé especificamente que os verificadores externos
divulguem, se for caso disso, a data em que a verificagdo foi atualizada pela Gltima vez e uma explica¢do pormenorizada do
motivo da atualizacio.

Do mesmo modo, sempre que uma ficha de informacio sobre a EuGB abranja vdrias emissdes, em conformidade com o
artigo 10.°, n.° 2, do Regulamento EuGB, tanto a ficha de informacdo como a verificacdo pré-emissdo devem fornecer aos
investidores informagdes atualizadas, claras e exatas sobre cada emissdo. Se tal ndo puder ser realizado de forma fidvel com
a documentagdo inicial, tanto a ficha de informacdo como a verificagdo pré-emissdo devem ser revistas e quaisquer
alteragdes comunicadas aos investidores de forma clara e que ndo induza em erro.

19. As entidades soberanas tendem a utilizar emissdes continuas para obrigacdes. Como pode a ficha de
informacio sobre a EuGB abranger as emissdes continuas de EuGB? Pode um emitente utilizar a mesma
ficha de informacio ao realizar uma emissio continua de uma EuGB existente?

Sim, um emitente pode utilizar a mesma ficha de informacdo sobre a EuGB ao realizar uma emissdo continua de uma EuGB
existente, desde que cada fase da emissio continua respeite as informagdes enunciadas na ficha de informagdo (e no
Regulamento EuGB). Uma ficha de informagio pode abranger uma ou vérias emissdes de obrigagdes.

As emissdes continuas permitem as entidades soberanas vender mais obriga¢des de uma emissdo existente. Pode
presumir-se que sdo abrangidas pelo artigo 10.°, n.° 2, do Regulamento EuGB, o que significa que um emitente que recorra
a emissdo continua de uma obrigacdo existente pode utilizar a mesma ficha de informacdo que para a emissdo existente de
uma EuGB. No entanto, se informagdes importantes forem objeto de alteragdes entre a conclusio da verificagdo pré-
-emissdo e a emissdo, tanto a ficha de informacio como a verificagio pré-emissio devem refletir essas altera¢des de forma
clara e compreensivel para os investidores. Tal poderd exigir uma atualizagdo ou revisdo da ficha de informagio e da
verificagdo pré-emissdo.

20. Em que medida pode um emitente combinar divulgacdes de informacdes especificas da EuGB, por exemplo,
a ficha de informacio sobre a EuGB, com outras divulgacdes, como um quadro mais amplo para as
obrigacdes verdes? Pode um emitente comunicar informacdes sobre um conjunto de obriga¢des verdes em
circulagdo que incluam obrigacdes que ndo sejam EuGB num tnico relatério relativo a afetacio?

As divulgacdes de informagdes relacionadas com as EuGB podem ser completadas por outras divulgagdes, desde que os
investidores sejam capazes de identificar claramente as informacdes relacionadas com o Regulamento EuGB e que as
informacdes respeitem todos os requisitos do Regulamento EuGB. Quaisquer informagdes ndo exigidas pelo Regulamento
EuGB néo devem ocultar as divulgagdes de informagdes obrigatérias relacionadas com as EuGB, ndo devem ser elaboradas
numa base que contradiga os requisitos estabelecidos no Regulamento EuGB e ndo devem ser apresentadas com maior
proeminéncia do que as divulgacdes que sio obrigatdrias e especificas para as EuGB.
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Os quadros para as obrigagdes verdes sio uma ferramenta amplamente utilizada pelos emitentes de «obriga¢des verdes»
para criar transparéncia. Estes quadros servem para informar os investidores sobre a forma como as receitas de uma
obrigagdo verde ou de um programa de obrigagdes verdes sdo utilizadas e tendem a incluir informacdes sobre a
comunicagdo de informagdes e o papel que as obriga¢des ou o programa de obriga¢des desempenham na estratégia global
de sustentabilidade do emitente. Frequentemente, estes quadros estdo sujeitos a uma verificacdo independente. No entanto,
esses quadros ndo foram, de um modo geral, desenvolvidos em conformidade com um quadro regulamentado, pelo que
ndo constituem documentos regulamentados.

A ficha de informacio sobre a EuGB, embora semelhante a esses quadros em alguns aspetos, ¢ um documento distinto que é
necessario para a emissdo de uma Obrigacdo Verde Europeia, tal como estabelecido no artigo 10.°, n.° 1, do Regulamento
EuGB. Ao prever um modelo comum para as fichas de informagdo sobre as EuGB no anexo [ do regulamento, o quadro
para as EuGB procura normalizar as informacdes fornecidas sobre essas obrigagdes. O objetivo é assegurar que os
investidores tenham um acesso fdcil a informacdes facilmente compardveis. A sec¢do 8 do modelo proporciona aos
emitentes a oportunidade de acrescentar outras informagdes pertinentes a ficha de informagdo sobre a EuGB. Estas podem
incluir referéncias a outros tipos de documentagdo, como um quadro para as obrigagdes verdes, a estratégia global de
sustentabilidade de um emitente ou relatdrios de sustentabilidade. O acesso a essas informacdes adicionais pode ser til
para os investidores na tomada de decisdes de investimento. Reflete igualmente o facto de que as EuGB irdo coexistir com
as normas do mercado e com outras obrigac¢des verdes ou sustentdveis dos emitentes.

No entanto, cabe aos emitentes certificarem-se de que todas as informagdes prestadas aos investidores sejam claras e lhes
permitam tomar decisdes informadas. Por conseguinte, as informagdes especificamente relacionadas com uma EuGB ou
com uma série de emissdes de EuGB ndo devem ser combinadas com outras divulga¢des de informagdes, como um quadro
para as obrigagdes verdes, de uma forma que possa induzir os investidores em erro. Tal aplica-se, por exemplo, a publicagdo
e apresentagdo dos vdrios documentos nos sitios Web dos emitentes, onde os investidores devem ser capazes de
compreender, de forma clara e ficil, a que se refere cada documento. A simples inclusdo de fichas de informagdo sobre as
EuGB, verificacdes externas ou outros documentos especificamente relacionados com uma ou vdrias emissdes de
Obrigagdes Verdes Europeias num quadro para as obrigagdes verdes relacionado com outros tipos de obrigagdes verdes
sem a apresentacdo de explicagdes suficientes acarreta o risco de confundir os investidores. Por conseguinte, os emitentes
devem abster-se de o fazer. Devem também abster-se de combinar a designagdo «Obrigacdo Verde Europeia» ou «EuGB»
com designacdes de outros tipos de obrigagdes verdes.

Além disso, as fichas de informagdo sobre as EuGB, os relatérios relativos a afetagio e relatérios de impacto, tal como
exigido pelo Regulamento EuGB, destinam-se a apresentar divulgacdes de informagdes especificas sobre as EuGB
utilizando os modelos constantes dos anexos I a IIl. Tal depreende-se claramente dos respetivos titulos destes modelos
(Ficha de informacdo sobre a Obrigagio Verde Europeia», «Relatério anual relativo a afetacio da Obrigacdo Verde
Europeia», «Relatério de impacto da Obrigagdo Verde Europeia»). Tal significa que os emitentes ndo podem utilizar os
modelos constantes dos anexos I, II e IIl do Regulamento EuGB para as correspondentes divulgacdes de informacdes pré-
-emissdo ou pds-emissio sobre obrigacdes que ndo sejam EuGB.

21. E possivel cotar uma EuGB num sistema de negociacio multilateral (MTF) ou as EuGB s6 podem ser cotadas
em mercados regulamentados?

Os emitentes podem cotar uma EuGB num MTF desde que estejam preenchidas determinadas condigdes.

O artigo 14.°, n.* 1, do Regulamento EuGB prevé que, para utilizar a designacio «Obriga¢do Verde Europeia» ou <EuGB», um
emitente deve publicar um prospeto nos termos do Regulamento Prospeto (o artigo 14.°, n.° 2, isenta deste requisito as
obrigagdes abrangidas pelo artigo 1.°, n.° 2, alineas b) e d), do Regulamento Prospeto).

O artigo 3.°,n. 1 e 3, do Regulamento Prospeto estabelece que é exigido um prospeto quando o emitente pretende oferecer
valores mobilidrios ao ptiblico ou solicitar a admissdo a negociacdo num mercado regulamentado na UE. O artigo 1., n.° 4,
do Regulamento Prospeto prevé isencdes deste requisito, nomeadamente quando um emitente oferece valores mobilidrios
apenas a investidores qualificados ou quando oferece valores mobilidrios ndo representativos de capital com um valor
nominal unitirio minimo de 100 000 EUR. Estas isen¢des, em especial o valor nominal minimo de 100 000 EUR, sdo as
isengdes tipicamente utilizadas nos mercados de capitais de divida para garantir que as obrigagdes ndo sdo oferecidas a
investidores ndo profissionais. Normalmente, as obrigagdes verdes sdo vendidas apenas a investidores profissionais.

O Regulamento Prospeto define «mercado regulamentado» por remissdo para o artigo 4.°, n.° 1, ponto 21, da Diretiva
Mercados de Instrumentos Financeiros e «sistema de negociacdo multilateral> ou <MTF» por remissdo para o artigo 4.°,
n.° 1, ponto 22, dessa diretiva.
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No que diz respeito aos MTF, o considerando 14 do Regulamento Prospeto estabelece que a simples admissdo de valores
mobilidrios a negociacio num MTF ou a publicacdo dos pregos de compra e venda ndo deverd ser considerada em si
mesma uma oferta de valores mobilidrios ao publico, ndo estando, por conseguinte, sujeita a obrigagdo de elaboragio de
um prospeto nos termos desse regulamento. O artigo 4.° do Regulamento Prospeto prevé que um emitente pode ter o
direito de elaborar voluntariamente um prospeto em caso de isen¢do. Em especial, o artigo 4.° esclarece que, quando uma
oferta de valores mobilidrios ao publico estiver isenta da obrigacdo de publicar um prospeto nos termos do artigo 1.,
1n.° 4, o emitente tem o direito de publicar voluntarjamente um prospeto.

Uma vez que os emitentes de EuGB devem publicar um prospeto nos termos do Regulamento Prospeto (nos casos em que
seja exigido um prospeto), dai decorre que tém de realizar uma oferta ptiblica destas EuGB, solicitar a sua admissdo a
negociagio num mercado regulamentado ou encontrar-se numa situagdo em que estejam isentos, ao abrigo do
Regulamento Prospeto, da publicagio de um prospeto, mas decidam, mesmo assim, publicar um prospeto
voluntariamente. Tal significaria que uma EuGB pode ser cotada num MTF se o emitente a oferecer apenas a investidores
qualificados ou introduzir um valor nominal unitdrio minimo de 100 000 EUR. Nesse caso, o emitente elaboraria
voluntariamente um prospeto, em conformidade com o artigo 4.° do Regulamento Prospeto. Além disso, se o emitente
optar pelo valor nominal minimo de 100 000 EUR, poderd também beneficiar do formato simplificado do prospeto para
valores mobilidrios ndo representativos de capital oferecidos no mercado grossista, em conformidade com os artigos 8.°
e 16.° do Regulamento Delegado Prospeto.

Em conformidade com o artigo 4.°, n.° 2, do Regulamento Prospeto e tendo em conta o artigo 14.°, n.° 1, do Regulamento
EuGB, se um emitente de uma EuGB elaborasse voluntariamente um prospeto, tal prospeto estaria sujeito a todas as
disposi¢des do Regulamento Prospeto, nomeadamente carecendo de aprovagdo pela autoridade competente do Estado-
-Membro, tal como determinado em conformidade com o artigo 2.° alinea m), do Regulamento Prospeto, e
permanecendo sob a supervisdo dessa mesma autoridade competente.

SECCAO 5
Verificagido externa

22. Em conformidade com o modelo da ficha de informacio sobre a EuGB, tal como consta do anexo I do
Regulamento EuGB, o emitente deve fornecer informagdes «se disponiveis». Se essas informagdes nio
estiverem disponiveis, como devem ser tratadas pelo emitente e/ou verificador externo, por exemplo, se
uma ficha de informagdo abranger virias emissdes? No que diz respeito a data de emissdo, esta deve ser
incluida pelo emitente «se disponivel», mas o anexo IV exige que a «data de emissdo» concreta seja incluida
no relatorio de verificacio relativo a cada ficha de informacio. Que informacdes tém de ser incluidas no
relatério de verificacdo caso a data de emissdo ndo esteja disponivel? Além disso, se as informacdes nio
estiverem disponiveis no momento da emissdo, mas estiverem disponiveis no momento da comunicag¢io de
informacdes: seria correto presumir que a referéncia as informacdes disponiveis no relatério relativo a
afetacdo é suficiente?

O modelo da ficha de informagio sobre a EuGB constante do anexo I do Regulamento EuGB prevé a possibilidade de omitir
alguns dados quando estes ndo estiverem disponiveis no momento da emissdo da obrigagdo. Tal pode ser o caso, por
exemplo, quando uma ficha de informagio abrange virias emissdes e determinadas informacdes relativas a emissdes
posteriores ainda ndo sdo conhecidas.

Uma vez que a ficha de informagdo sobre a EuGB é um importante documento de divulgagdo destinado a permitir que os
investidores facam escolhas informadas, é fundamental que os emitentes envidem todos os esfor¢os para fornecer o
maximo de informagdes possivel. Tal pode incluir a declaragdo de que as informagdes em falta serdo divulgadas nas
divulgacdes de informagdes pos-emissio, ou seja, nos relatdrios relativos a afetacdo e relatérios de impacto.

Os verificadores externos tém a responsabilidade de avaliar se os emitentes envidaram todos os esforgos para fornecer o
méximo de informagdes possivel aquando da realizagio da verificagdo pré-emissdo a que se refere o artigo 10.°, n." 1 e 3,
do Regulamento EuGB. Devem também explicar de forma suficientemente pormenorizada como chegaram a conclusio de
que determinadas informagdes ndo estavam disponiveis no momento da verificagdo e publicacdo da ficha de informacio
sobre a EuGB. Tal pode incluir uma declaragio de que as informacdes sobre a data de emissdo ndo estavam disponiveis no
momento em que a verificagdo externa foi concluida.

23.  Que tipo de pareceres podem ser emitidos sobre as divulgacdes de informacdes relativas 8 EuGB? Existe um
nivel de garantia esperado?

E pratica comum os emitentes de obrigacdes verdes e de outros tipos de obrigacdes sustentéveis obterem um parecer ou
uma verificagio de uma segunda parte sobre as suas divulgacdes de informagdes relacionadas com essas obrigacdes. Varios
tipos de prestadores emitem diferentes tipos de pareceres, enquanto alguns intervenientes especificos fornecem garantias
limitadas ou razodveis. A falta de regras ou normas harmonizadas em matéria de governacdo, organizacio e
funcionamento dessas entidades pode dificultar a comparagio, por parte dos investidores, entre obrigagdes com alegagdes
de sustentabilidade.
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A fim de reforcar a seguranga, a confianca e a comparabilidade, o Regulamento EuGB estabelece, por conseguinte,
requisitos e supervisdo a nivel da UE para esses pareceres independentes sobre as Obrigagdes Verdes Europeias. O objetivo
¢ assegurar que as empresas que procedem a verificagdes independentes estejam bem organizadas e sejam capazes de
realizar um trabalho de qualidade. Neste contexto, os verificadores externos sdo empresas que prestam servicos especificos
para as EuGB, ou seja, procedem a verificacdo das divulgagdes de informagdes que os emitentes destas obrigacdes tém de
efetuar nos termos do Regulamento EuGB. Ao estabelecer requisitos para a organizagio e conduta dos verificadores
externos, o Regulamento EuGB néo prevé nem exige um nivel especifico de garantia, nem mesmo qualquer garantia. Por
conseguinte, todas as verificacdes externas realizadas ao abrigo do quadro para a EuGB tém o mesmo valor.

Além disso, a seccdo 2 do modelo relativo ao teor da verificacdo pré-emissdo, da verificagdo pds-emissdo e da verificagdo do
relatério de impacto constante do anexo IV do Regulamento EuGB prevé a inclusdo de uma «declara¢io no sentido de que a
verificacio em causa representa um parecer independente do verificador externo e apenas deve ser invocado numa certa
mediday.

24.  Em que medida pode o parecer de um auditor sobre o alinhamento pela taxonomia da UE (nos termos do
Regulamento Taxonomia) ser tido em conta na verificagio pré-emissdo ou na verificagio das divulgacdes de
informacdes pés-emissdo? Continuaria o verificador externo a ter de apresentar uma avaliacio completa e
distinta? Poderd o verificador externo que procede i(s) verificacio(des) das divulgacdes de informagdes
pés-emissdo basear-se na avaliacdo inicial do alinhamento previsto pelo verificador externo da ficha de
informacio ou terd de efetuar uma nova «pds-avaliacio» do alinhamento das despesas?

Os artigos 10.° a 12.° do Regulamento EuGB estabelecem os requisitos para que os emitentes elaborem as principais
divulgacdes de informacdes relativas as EuGB — a ficha de informacio, o relatério relativo a afetagdo e o relatério de
impacto —, bem como a obriga¢do de obter uma verificagdo externa dos dois primeiros (positiva no caso da ficha de
informagdo). Estes requisitos fornecem igualmente os principais pontos que as respetivas verificagdes externas devem
conter, juntamente com o teor das verifica¢des externas estabelecido no anexo IV do Regulamento EuGB. Por conseguinte,
o verificador externo tem de apresentar uma avaliagdo completa de cada documento de divulgacdo elaborado pelo
emitente.

Ao realizar as verificacdes, o verificador externo ¢ livre de consultar e ter em conta uma série de informagdes, que podem
incluir, por exemplo, o parecer de um auditor sobre o alinhamento do emitente pela taxonomia da UE. No entanto, as
divulgagdes de informagdes especificas exigidas pelo Regulamento EuGB tém de ser fornecidas em conformidade com as
disposigdes pertinentes do regulamento e cada divulgagio tem de ser avaliada com base nos seus préprios méritos.

Tal significa também que a verificagdo externa de um relatdrio relativo a afetacdo ou relatério de impacto ndo pode
basear-se simplesmente na verificacio externa da ficha de informacdo. E necessdria uma avaliagio distinta para cada
divulgagdo (exceto nos casos abrangidos pelo artigo 11.°, n.° 6, segundo pardgrafo, do Regulamento EuGB). Nos termos do
artigo 11.°, n.° 8, alinea b), desse regulamento, a verificacdo externa de um relatério relativo a afetacdo deve incluir uma
avaliacdo para determinar se o emitente afetou as receitas da obrigagdo, tal como descrita na ficha de informacio sobre a
EuGB a que se refere o artigo 10.°, o que demonstra claramente que ndo seria possivel um verificador externo basear-se
simplesmente na verificacio externa dessa ficha de informagio elaborada antes da emissdo e, por conseguinte, antes da
afetacdo.
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