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Questões para as quais a empresa deve ter resposta:

• O propósito da empresa já foi realinhado com os desafios ESG?
• Já foi avaliado o potencial impacto das alterações climáticas 
   na cadeia de abastecimento e nas operações?
• Já foi avaliada a pegada carbónica do negócio?
• Já foi definido um plano de mitigação do impacto climático 
   do negócio?
• Já estão a ser comunicadas interna e externamente 
   as atividades desenvolvidas em matéria de ESG?
• Já existe um plano de formação interno sobre matérias ESG?

Em 2022, os temas ESG (Environmental, Social and Governance) 
integrarão definitivamente o core da estratégia, cultura e propósito 
das empresas que pretendam liderar os seus setores de atividade.

O posicionamento perante o ESG deverá ser estrutural e os objetivos 
cada vez mais ambiciosos, tornando-se uma base de diferenciação 
no mercado. Não há mais espaço para abordagens incrementais 
em relação a esta temática.

Este imperativo decorre da aplicação de práticas degenerativas 
ao longo de várias gerações que fizeram soar recentemente alarmes 
em diferentes contextos. Por exemplo:
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O ESG será estrutural na estratégia, propósito e cultura 
dos líderes. Os grandes vencedores do futuro serão 
aqueles que conseguirem crescer e diferenciar o seu 
negócio em linha com os princípios fundamentais de ESG.



As organizações que não estiverem alinhadas com estes princípios 
e respetiva urgência estarão a compactuar, perante todos, com um 
processo de destruição global (e organizacional). Investidores, 
consumidores, organizações não governamentais, reguladores, e muitas 
organizações, entre outros, sabem disto. Por exemplo:

• Larry Fink, CEO da BlackRock (maior fundo de Asset Management 
do mundo), na sua carta aos CEOs em 2021 refere que não haverá 
nenhuma empresa cujo modelo negócio não virá a ser profundamente 
afetado no processo de transição para a economia net zero. Refere 
também que as empresas que não se adaptarem rapidamente assistirão 
a impactos ao nível do negócio e da sua valorização4;

• O Future Consumer Index da EY para Portugal (2020) evidencia 
as preocupações dos consumidores nacionais relativamente a esta 
temática: 65% priorizará o meio ambiente e as mudanças climáticas na 
maneira como vive e na escolha dos produtos que compra; 50% estará 
mais propensa a comprar marcas que revelam o impacto que os 
produtos têm sobre si e sobre o planeta5;

• Um estudo recente da Gartner (2021) indica que 68% dos funcionários 
considerariam mudar de emprego para empresas com pontos de vista 
mais sólidos relativamente a questões sociais6;

• Microsoft, Google e Natura são apenas alguns exemplos de empresas 
de referência, que não só têm objetivos de neutralidade carbónica para 
os próximos anos, como também tentam ir mais longe. Procuram anular 
a sua pegada histórica (integralmente), criando até um saldo positivo, 
definindo desta forma padrões para as indústrias em que atuam.

Os grandes vencedores do futuro serão aqueles que conseguirem 
crescer e diferenciar o seu negócio em linha com os princípios 
fundamentais de ESG, demonstrado capacidade de impactar não só 
as suas empresas, mas, acima de tudo, as cadeias de valor, indústrias 
e ecossistemas. Progride-se, assim, de um modelo centrado 
em Shareholder Value para um modelo centrado no Stakeholder 
e Long Term Value. 

O sucesso deste processo dependerá, na sua base, da capacidade 
de se criar um ponto de vista próprio sobre o futuro, e também relativo 
às características internas de cada organização. Estas serão as bases 
de definição de um propósito organizacional capaz de desafiar o processo 
de inovação e crescimento (orgânico e inorgânico) e o modelo 
de desenvolvimento industrial, inspirando toda a rede de stakeholders 
e contribuindo positivamente para o ecossistema.
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• Verificaram-se nos últimos dois anos situações de condições 
climáticas extremas que mudaram a vida de milhões pessoas            
(ex. inundações, tempestades em Espanha, Alemanha e na China; 
incêndios no sul da Europa);

• O “Overshoot Day” - data em que a humanidade consome todos 
os recursos naturais que o planeta pode renovar durante um ano 
(dia em que o planeta entra matematicamente num processo 
degenerativo1) ocorreu a 29 de julho em 2021, registando-se uma 
regressão para valores semelhantes ao período pré-COVID.

• Empresas de diferentes perfis falharam amplamente “no teste” 
COVID-19, expondo os seus funcionários, fornecedores e cadeia de valor 
a situações de evidente risco ao nível de saúde e performance;

• O Secretário Geral das Nações Unidas, António Guterres, descreveu
em 2021 um relatório publicado pelo Painel Intergovernamental sobre 
Mudança Climática (IPCC), como um “alerta vermelho” 
para a humanidade2.

De facto, a discussão não pode ser sobre se os objetivos e ações 
planeadas para reduzir para cerca de metade as emissões de carbono 
em 2030 e eliminar as emissões de carbono para 2050 (ou antes) 
são realistas ou não3. Falhar não é mais uma opção.

1 www.overshootday.org/
2 Guterres: The IPCC Report is a code red for humanity. Nações Unidas
3 Net Positive (2021). Paul Polman, Andrew Winston. Harvard Business Review

Fonte: Earth Overshoot Day, National Footprint and Biocapacity Accounts Edição 2021
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organizações, entre outros, sabem disto. Por exemplo:

• Larry Fink, CEO da BlackRock (maior fundo de Asset Management 
do mundo), na sua carta aos CEOs em 2021 refere que não haverá 
nenhuma empresa cujo modelo negócio não virá a ser profundamente 
afetado no processo de transição para a economia net zero. Refere 
também que as empresas que não se adaptarem rapidamente assistirão 
a impactos ao nível do negócio e da sua valorização4;

• O Future Consumer Index da EY para Portugal (2020) evidencia 
as preocupações dos consumidores nacionais relativamente a esta 
temática: 65% priorizará o meio ambiente e as mudanças climáticas na 
maneira como vive e na escolha dos produtos que compra; 50% estará 
mais propensa a comprar marcas que revelam o impacto que os 
produtos têm sobre si e sobre o planeta5;

• Um estudo recente da Gartner (2021) indica que 68% dos funcionários 
considerariam mudar de emprego para empresas com pontos de vista 
mais sólidos relativamente a questões sociais6;

• Microsoft, Google e Natura são apenas alguns exemplos de empresas 
de referência, que não só têm objetivos de neutralidade carbónica para 
os próximos anos, como também tentam ir mais longe. Procuram anular 
a sua pegada histórica (integralmente), criando até um saldo positivo, 
definindo desta forma padrões para as indústrias em que atuam.

Os grandes vencedores do futuro serão aqueles que conseguirem 
crescer e diferenciar o seu negócio em linha com os princípios 
fundamentais de ESG, demonstrado capacidade de impactar não só 
as suas empresas, mas, acima de tudo, as cadeias de valor, indústrias 
e ecossistemas. Progride-se, assim, de um modelo centrado 
em Shareholder Value para um modelo centrado no Stakeholder 
e Long Term Value. 

O sucesso deste processo dependerá, na sua base, da capacidade 
de se criar um ponto de vista próprio sobre o futuro, e também relativo 
às características internas de cada organização. Estas serão as bases 
de definição de um propósito organizacional capaz de desafiar o processo 
de inovação e crescimento (orgânico e inorgânico) e o modelo 
de desenvolvimento industrial, inspirando toda a rede de stakeholders 
e contribuindo positivamente para o ecossistema.

4 Larry Fink's 2021 letter to CEOs. Black Rock
5 Future Consumer Index, 2021. EY Portugal
6 Gartner HR Research Finds 68% of Employees Would Consider Leaving Their Employer for an Organization That Takes a Stronger     
  Stance on Societal and Cultural Issues. Gartner
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O valor financeiro deixa de ser o objetivo central 
da empresa, passando a ser o resultado de uma 
abordagem focada na criação de valor a longo prazo.

A sociedade exige uma responsabilidade cada vez maior das 
instituições na demonstração dos seus contributos para a melhoria 
da qualidade de vida dos cidadãos. As organizações estão a ser 
pressionadas de forma crescente nos últimos anos para alterar 
a mentalidade de criação de valor focada no acionista para passar 
a ter em conta uma diversidade de stakeholders. 

Uma das respostas a este desafio centra-se na criação de estratégias 
de negócio orientadas para o propósito. Assim torna-se essencial 
demonstrar que a abordagem da organização para gerar valor vai 
para além da distribuição de dividendos, reforçando que a mesma 
está ancorada na criação de valor a longo prazo. Esta alteração deve 
demonstrar a existência de benefícios para um grupo mais abrangente 
de stakeholders, desde os colaboradores, aos fornecedores, clientes, 
investidores ou a sociedade em geral.

Contudo, a operacionalização deste conceito não é fácil. É necessário 
identificar as áreas onde existe um maior potencial de criação de valor 
a longo prazo e definir a forma de demonstrar o impacto e monitorizar 
o desempenho em matéria de ESG, aspetos intangíveis que até 
recentemente não eram medidos, comunicados e considerados 
de forma equiparável ao desempenho financeiro.

O primeiro passo para esta operacionalização é perceber que, 
mais do que criarem estratégias de sustentabilidade individuais, 
as empresas devem integrar a sustentabilidade (e por inerência 
os “aspetos ESG”) na sua estratégia de negócio, de modo 
a demonstrar em pleno a sua criação de valor a longo-prazo.

Desafios – artigos ESG  |  A crescente importância do valor do stakeholder na tomada de decisão
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70%
dos colaboradores 
consideram a posição 
da organização em temas 
sociais quando decidem 
sobre a permanência nos 
seus atuais empregos1

68%
dos consumidores 
globais esperam que 
as empresas tenham 
um papel central na 
resolução dos problemas 
de sustentabilidade2

87%
dos cidadãos pensa que 
os stakeholders, e não 
os shareholders, são a peça 
mais importante para o 
sucesso a longo-prazo 
de um organização3
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O “Business case” para a integração do stakeholder value na decisão 
nunca foi tão claro.

Esta alteração, no valor percebido de uma organização, para uma 
perspetiva de longo prazo é também cada vez mais importante para 
as administrações. O recente EY CEO Outlook Survey 2022 demonstra 
que 82% dos CEOs identificaram fatores ESG como importantes 
ou extremamente importantes para a sua tomada de decisão.

No entanto, subsiste alguma resistência a esta mudança de foco, 
com 21% dos CEOs a revelarem que os investidores não demonstram 
o apoio necessário aos investimentos no longo prazo e que ainda 
se fixam nos resultados trimestrais.

Ainda assim, o mercado financeiro tem dado 
sinais claros que o investimento com foco ESG 
cresce fortemente, com a Bloomberg 
a estimar que os ativos ESG caminham para 
atingir um valor de 53 biliões de dólares em 
2025, o que representaria um terço dos ativos 
globais sob gestão. 

A orientação dos grandes fundos 
de investimento internacionais relativamente 
a este tema é também cada vez mais evidente. 
A carta de 2022 do CEO da Blackrock, Larry 
Fink, coloca o business case para 
o stakeholder capitalism de forma simples 
e clara para os mais céticos a esta alteração 
de foco para o longo-prazo:
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No mundo global 
de hoje, uma empresa 
deve criar valor 
para todos os seus 
stakeholders para poder 
gerar valor a longo prazo 
para os seus acionistas.

1 Gartner Employee Engagement Survey 
2 2021 EY Future consumer index Survey
3 2020 Edelman Trust Barometer
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Independentemente da visão individual 
de cada um sobre qual deve ser a motivação 
para uma organização ser mais sustentável, 
estas mensagens refletem a necessidade de 
reorientação do foco das empresas, e tornam 
cada vez mais urgente uma maior preparação 
das mesmas na criação de respostas 
estratégicas integradas, que consideram 
todo o espetro de riscos e tendências 
em temas financeiros e não financeiros.

Números VS Palavras: É a altura de 
as organizações avançarem na criação 
da sua narrativa de valor para a sociedade 
e acompanhá-la com dados, mais do que 
apenas palavras.

Os processos de decisão terão de ser cada 
vez mais orientados pelo largo potencial 
de criação de valor, onde as organizações 
podem caminhar para um processo de 
“evidence-based decision making”, tentando 
internalizar nas contas as complexas 
interações de valor intangível que se situa 
entre as letras E, S e G.
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O nosso foco é na 
sustentabilidade, 
não por sermos 
ambientalistas, 
mas porque somos 
capitalistas com uma 
responsabilidade 
ficuciária para com 
os nossos clientes.

Quais as dimensões de criação de valor?

Qual o valor total gerado pela organização?

Consumidor
Valor funcional e emocional, criado através 
dos bens e serviços para satisfazer 
as necessidades do consumidor, incluindo 
inovação, reputação, confiança e lealdade 
à marca

Sociedade
Valor criado pela relação da Empresa 
com os seus stakeholders externos 
incluindo os impactes ambientais, 
sociais e económicos ao longo 
da sua cadeia de valor

Financeiro
Valor acrescentado pela produtividade 
da organização incluindo a sua geração 
de receitas, otimização de custos 
e estrutura de capital

Humana
Valor criado pelo emprego, formação 
e desenvolvimento das pessoas, 
relativamente à cultura, envolvimento, 
diversidade & inclusão, liderança, 
experiência e capacidades
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O que isto quer dizer é que as organizações que entreguem valor 
nas dimensões Consumidor, Humana e Sociedade vão gerar valor 

Financeiro como resultado e não como um objetivo à partida.

Qual o valor total gerado pela organização?

Quais as dimensões de criação de valor?

Foco crescente 
para os
investidores

Foco atual
dos processos
contabilísticos
e presente nas
demonstrações
financeiras

Valor 
de mercado

Perspetiva atual

Valor 
intangível

Não medido
nem comunicado

Medido
e comunicado

de forma credível

Valor 
contabilístico

tangível

Valor 
contabilístico

intangível

Perspetiva de valor
a longo-prazo

Valor 
intangível

Não medido nem 
comunicado

Valor 
intangível

Valor 
contabilístico

tangível

Valor 
contabilístico

intangível
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Alguns dos exemplos onde as empresas têm já aplicado esta lógica 
de decisão mais informada, baseada em dados concretos e orientada 
para a criação de valor passam pelas áreas de:

Este conjunto de processos de tomada de decisão vai impactar de forma 
crescente o nível de confiança dos stakeholders. Como tal, torna-se 
imperativo que a informação utilizada seja robusta, credível e cada 
vez mais direcionada aos públicos alvo. Isto implica que se integrem 
cada vez mais aspetos que até agora eram tratados de forma separada, 
e que se monitorize, trate e analise informação não financeira com 
o mesmo rigor da financeira. 

Estamos neste momento na presença de um ripple effect de reorientação 
dos fluxos de capital para atividades mais sustentáveis. Este efeito gerado 
pelo conjunto das novas exigências legais relativas aos aspetos ESG, com 
impacto direto no setor financeiro, juntamente com o poder de influência 
de grandes gestores de capital a nível mundial, passam rapidamente 
para as grandes empresas transformadoras e pelos seus fornecedores, 
impactando assim a vida de todos os cidadãos. 

O stakeholder value começa a ser visível em temas centrais do negócio 
como estratégia, investimentos, financiamentos ou transações. A sua 
consideração e valorização deixou de ser opcional, e passou a ser 
um fator crítico para o sucesso no processo de tomada de decisão 
das organizações. 
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Estratégia, incluindo 
a implementação de roadmaps 
ESG e investimentos em novos 
modelos de negócio

Financiamento, 
incluindo as novas soluções 
de financiamento 
sustentável

Resultados, incluindo 
a revisão dos investimentos 
no portefólio e alinhamento 
com a Taxonomia Europeia

Transações, incluindo os 
processos de ESG due 
diligence, reestruturação 
fiscal e M&A
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Enquanto instrumentos de mitigação da escassez 
de recursos naturais e de combate às alterações 
climáticas, as estratégias de descarbonização 
e transição energética implementadas ao nível 
empresarial são cada vez mais uma vantagem 
competitiva na forma como as empresas operam 
e se posicionam no mercado. 

Durante a próxima década, o desafio das alterações climáticas 
incita a uma ação urgente e concertada, a um caminho 
partilhado, onde os diversos atores poderão ter um papel 
preponderante, na transição para uma sociedade 
descarbonizada, através da construção e desenvolvimento 
de soluções, que na sua génese promovam a resiliência, 
inovação e sustentabilidade. 

Assim, torna-se fundamental a contextualização histórica 
e o enquadramento global, no que a matéria de clima diz 
respeito, onde se resume os principais marcos a nível 
internacional e nacional, e se demonstra a necessidade 
e a urgência de uma ação climática. 

Desafios da 
descarbonização 
para as empresasBeatriz Varela 

Pinto 
Manager EY,
Climate Change 
and Sustainable 
Services

Diogo Rolim 
Martins 
Senior Manager, 
EY-Parthenon 
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Enquadramento internacional e nacional 

2016

2017-19

2019

2020

2021
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O Acordo de Paris estabelece o objetivo de limitar o aumento da temperatura média 
global abaixo dos 1,5ºC e a descarbonização até 2050. Esta meta assenta   
no conceito da neutralidade carbónica, o que implica uma redução profunda   
das emissões globais de gases com efeito de estufa (GEE).

Portugal assumiu, em 2016, o compromisso de neutralidade carbónica até 2050. 
Neste sentido, foi desenvolvido o Roteiro para a Neutralidade Carbónica 2050 
(RNC2050), publicado através da Resolução de Conselho de Ministros n.º 107/2019, 
e que constitui a Estratégia de Longo Prazo apresentada às Nações Unidas.

A Comissão Europeia (CE) adotou o Pacto Ecológico Europeu, que constitui uma visão 
estratégica de longo prazo de redução das emissões em 80% a 95% até 2050, para 
atingir o objetivo de neutralidade carbónica e contribuir para os objetivos de Paris.

Em articulação com o RNC2050, foi desenvolvido o Plano Nacional Energia e Clima 
2021-2030 (PNEC 2030), publicado através da Resolução de Conselho de Ministros 
n.º 53/2020, enquanto principal instrumento de política energética e climática 
nacional para a década 2020-2030.  Com a apresentação do “Fit for 55”, os atuais 
PNEC serão sujeitos a revisão para estarem alinhados com a nova ambição climática 
europeia de acordo com o pacote.

Para garantir o cumprimento do objetivo, que incorpora na legislação europeia 
o objetivo da neutralidade carbónica até 2050 e visa assegurar que as políticas 
europeias contribuem para este objetivo.

Adicionalmente, foi apresentado um pacote de medidas intitulado “Fit for 55”, que 
deverá atualizar as políticas climáticas e energéticas da UE para que correspondam 
ao compromisso de reduzir as emissões em, pelo menos, 55% até 2030, face a 1990.

Mais recentemente, foi aprovada a lei do clima nacional (Lei n.º 98/2021 – Lei 
de Bases do Clima), que verte na legislação nacional o objetivo da neutralidade 
carbónica e define as bases da política de clima, assim como os objetivos e princípios, 
com implicações a nível das políticas de mitigação e adaptação às alterações 
climáticas.
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Enquanto instrumentos de mitigação da escassez de recursos naturais 
e de combate às alterações climáticas, as estratégias de 
descarbonização e transição energética implementadas ao nível 
empresarial são cada vez mais uma vantagem competitiva na forma 
como as empresas operam e se posicionam no mercado.  

São diversos os desafios que induzem as empresas a integrar nas suas 
estratégias de negócio e de operação a preocupação com a neutralidade 
carbónica, destacando-se: 

• Os desafios regulatórios, desde novas obrigações de reporte, 
evolução do Comércio Europeu de Licenças de Emissão (CELE)            
e novos mecanismos de carbon pricing;  

• Os desafios económicos e financeiros, incluindo a eficiência                 
e sustentabilidade dos negócios, as novas cadeias de produção,  
a resposta à alteração dos padrões de consumo, o posicionamento  
no mercado e as novas oportunidades de financiamento/incentivos; 

• Os desafios tecnológicos e de conhecimento, desde a I&D e inovação 
tecnológica “smart” até às plataformas colaborativas e de 
comunicação, à atração de talento e de novas competências,   
às novas iniciativas empresariais e coletivas carbon neutral,   
à educação e consciencialização da população e ao aumento   
do engagement dos colaboradores; 

• Os desafios reputacionais, nomeadamente a crescente pressão   
dos stakeholders e investidores (e.g. Task force for Climate-related 
Financial Disclosure) e a cultura empresarial de maior 
responsabilidade social e corporativa. 
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As principais ações de descarbonização alavancadas nas empresas 
podem ser enquadradas em sete estratégias de descarbonização,  
e tendencialmente, tem-se verificado que existem algumas mais 
populares dentro das organizações, designadamente as relacionadas 
com a eficiência energética e para a captura de carbono, podendo 
resultar da facilidade de implementação/operacionalização e custo. 
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Eficiência energética

• Isolamento térmico de edifícios
• Tecnologia digital (IA) para  
   melhorar a eficiência energética
• Sistemas de Gestão de Energia
• Instalação de contadores de 

monitorização, desenvolvimento 
de “comboios híbridos”   
e implementação de interface  
de condução eco-friendly

• Sistema de Gestão de Energia  
   de Edifícios (BEMS)
• Substituição de equipamentos

Utilização de gases 
renováveis

• Sistema de produção, 
armazenamento e utilização 
integrada de hidrogénio verde

• Produção de hidrogénio verde 
com recurso a energias 
renováveis

Energias renováveis

• Utilização de eletricidade verde
• Instalação de geradores eólicos
• Investimento em energias 

renováveis (aumento da 
produção de energia de baixo 
teor de carbono)

Eficiência dos materiais

• Redução das emissões 
associadas à deposição   
de plásticos em aterro, através 
de simbioses industriais 

• Eliminação progressiva   
da utilização de plástico   
para embalagens de bens  
de consumo

Outras inovações

• Carbon free aluminium
• Clientes que alugam os veículos  
   em vez de os adquirirem
• Processos biológicos para  
   produzir, depositar e fixar  
   pigmentos em têxteis
• Sacos biodegradáveis,   
   não tóxicos e carbono negativos

Utilização de biomassa

• Instalação de caldeiras   
   de biomassa
• Modernização de caldeiras

Captura de carbono

• Utilização do CO2 como solvente  
   no tingimento de tecidos
• Utilização CO2 como matéria 
   -prima para transformação  
   em rochas carbonatadas
• Tecnologia carbicrete, que reduz  
   a utilização de cimento   
   na produção do betão

• Dispositivo descentralizado  
   de captura de carbono para  
   reduzir as emissões na indústria  
   de produção de calor
• Tecnologia de captura de CO2  
   para incorporação na produção     
   de plásticos
• Bioplástico com pegada   
   de carbono negativa (aircarbon)

Principais ações para a descarbonização nas empresas  
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O desenvolvimento de estratégias para uma descarbonização efetiva 
revela-se, assim, um processo complexo para o qual é necessário 
determinar a priori as principais motivações e consequentes desafios 
com que cada empresa se defrontará e para estes identificar quais  
os principais enablers que poderão viabilizar a aceleração de todo  
o processo.  

Existe atualmente um conjunto alargado de instrumentos financeiros 
públicos nacionais e europeus que podem ser mobilizados para   
a promoção da descarbonização ao nível empresarial. Dos apoios  
ao investimento já disponíveis a nível nacional, destacam-se os avisos 
abertos no âmbito do Plano de Recuperação e Resiliência (PRR) para  
a componente da descarbonização do setor industrial (ver caixa).  

Acrescem, ainda, outras formas de financiamento também disponíveis 
no mercado para empresas que queiram investir na descarbonização, 
nomeadamente o crowdfunding (financiamento colaborativo), as green 
bonds (obrigações verdes) e outros instrumentos financeiros 
direcionados para o financiamento de capital e dívida. 
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Aviso N.º 01/C11-i01/2021  
Apoio à elaboração de roteiros de descarbonização da indústria 

e capacitação das empresas 

Dotação: 
10 Milhões de euros 

Beneficiários: 
Associações empresariais e centros tecnológicos dos diferentes setores industriais 

Elegibilidades: 
Capacitação das empresas e elaboração de instrumentos de informação 

(roteiros setoriais para a neutralidade carbónica); capacitação dos recursos humanos 
e dinamização de redes de empresas visando a sua implementação 

Data de encerramento: 
31 março 2022

Apoios disponíveis no Plano de Recuperação e Resiliência (PRR) 
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Com o aumento das preocupações com as alterações 
climáticas e consciencialização dos stakeholders,   
desde os consumidores aos investidores, assegurar   
a implementação de práticas ESG (Environment,   
Social & Governance) passou a ser indispensável,   
mais do que recomendável.

A complexidade do cenário ESG é cada vez maior, exigindo das 
empresas um forte compromisso na implementação dos objetivos 
definidos e maior transparência no processo de medição do seu 
progresso (informação factual e consistente). O grande desafio está,  
no entanto, na gestão da diversidade de interesses de uma panóplia  
de stakeholders – consumidores, colaboradores, investidores, 
comunidades – sem defraudar as suas expectativas. Para tal, muitas 
empresas recorrem a estratégias de comunicação e marketing que 
amplificam os seus esforços, muitas vezes através de afirmações 
exageradas e vagas ou pelo uso de linguagem pouco clara, uma prática 
que é comummente designada de greenwashing. Esta prática, que 
surgiu na década de 1980 como referência a reivindicações ambientais 
corporativas ultrajantes, foi-se aprimorando ao longo das décadas   
e está, atualmente, bem mais sofisticada.

O uso excessivo de termos como “sustentável”, “eco” e “de origem 
natural”, sem qualquer explicação ou evidência, o recurso a marcas 
“eco” próprias e rótulos que não estão associados a organizações 
credenciadas, ou, ainda, a omissão de informação (ex.: níveis de 
poluição de um produto), são apenas algumas das táticas usadas  
que contribuem para a desinformação, induzindo os consumidores  
em erro. Segundo um estudo realizado pela Comissão Europeia    

Greenwashing: 
a sombra que paira 
sobre as práticas ESGSara Rego

Manager EY, 
Business Design 
& Transformation, 
Consulting Services

Desafios – artigos ESG  |  Greenwashing: a sombra que paira sobre as práticas ESG
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e autoridades nacionais de defesa do consumidor a vários websites  
com o intuito de identificar práticas de greenwashing, cerca de 42%  
das alegações ambientais encontradas foram classificadas como 
exageradas, falsas ou fraudulentas e qualificadas como possíveis 
práticas comerciais desleais sob as regras da União Europeia.  
Resultados semelhantes aos do estudo realizado pela International 
Consumer Protection and Enforcement Network (ICPEN), que analisou 
mais de 500 websites a nível internacional, e que concluiu que cerca de 
40% das afirmações green feitas online podem estar a iludir os 
consumidores. Um dos setores com maior prevalência de greenwashing 
é o da moda, com cerca de 60% das afirmações a serem apontadas 
como enganadoras, de acordo com um relatório da organização 
não-governamental Changing Markets Foundation.  

Infelizmente, este tipo de práticas, além de iludirem os atores de 
mercado e desviarem a atenção das empresas que estão, na verdade, 
a fazer um esforço para tornarem os seus produtos e atividades mais 
sustentáveis, têm um impacto negativo na relação com os diferentes 
stakeholders, nomeadamente com os consumidores. Cada vez mais 
atentos e conscientes, estes procuram tomar decisões mais informadas 
e encontram nos rótulos ferramentas necessárias à transição para um 
estilo de vida mais sustentável. No entanto, veem-se prejudicados pelas 
falsas declarações, que resultam em falta de compreensão e confiança.

O surto de greenwashing dos últimos anos, o qual levou já várias 
empresas a serem processadas por publicidade sustentável enganosa, 
tem despertado a atenção para o problema. Várias entidades, incluindo 
recentemente a UK Competition and Markets Authority, têm vindo  
a aumentar os esforços de controlo e regulamentação com respeito  
à informação vinculada de credenciais ESG, tendência esta que irá 
continuar em 2022.  
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Oportunidades
A comunicação é uma ferramenta poderosa 
que, através da combinação entre informação 
credível e estratégias de participação ativa, 
poderá ajudar as empresas a construir 
relações fortes com os diferentes stakeholders.  
 
Comunicar “sustentabilidade”, apesar de ser 
um verdadeiro desafio, deve ser assumido 
pelas empresas como uma oportunidade para 
se abrirem ao diálogo, incluindo os 
stakeholders na construção de um futuro 
que é de todos.     

Ameaças
O aumento da supervisão e regulamentação 
sobre as práticas de greenwashing poderá 
resultar em multas avultadas para as marcas 
e impactar negativamente a sua reputação.  

As reivindicações falsas e enganosas são uma 
violação aos direitos do consumidor, logo, estes 
estarão mais atentos aos comportamentos éticos 
das marcas e não terão dúvidas em quais 
apostar no processo de decisão de compra. 
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A Taxonomia promove a criação de uma linguagem 
comum entre investidores e empresas, um dialeto único 
que possibilita uma comunicação mais credível, 
conferindo uma maior certeza e comparabilidade,  
no momento da tomada de decisão dos investimentos.

É recente a divulgação, e sem surpresas… De Davos, o Fórum 
Económico Mundial reforça no seu relatório anual de risco, que a Crise 
Climática é a maior ameaça global a longo prazo. E, o ano de 2022, que 
se inicia com os riscos climáticos a liderarem o topo das preocupações 
globais mais urgentes, a par do risco iminente de uma crise social – 
agudizada pelo efeito de uma pandemia que se faz sentir desde 2019 -, 
vem corroborar o facto de que protelar o combate às alterações 
climáticas não é opção. O potencial cenário de falhar na ação climática 
poderá repercutir-se negativamente na economia mundial e colocar em 
causa o objetivo de limitar o aumento da temperatura média global a 
1.5ºC, independentemente dos compromissos decorrentes da última 
Cimeira do Clima das Nações Unidas (COP26). O urgente torna-se 
inadiável, face à severidade dos riscos, e é imperativo que se colijam 
esforços e se promova uma transição para uma economia de baixo 
carbono, resiliente, eficiente na gestão dos recursos naturais, 
socialmente justa e inclusiva.  

Da necessidade de reorientar os fluxos de capitais para atividades 
económicas que se querem mais sustentáveis, surgiu o Regulamento  
da Taxonomia Europeia. A Taxonomia, enquanto instrumento   
de transparência e de base científica, configura um facilitador   
da transição necessária, e vem disponibilizar a empresas    
e investidores, um conjunto de critérios de classificação objetivos, 
que permitem identificar as atividades económicas consideradas 
sustentáveis, e que contribuem para dar resposta aos desafios 
climáticos e sociais (em linha com os objetivos do Pacto Ecológico 

Taxonomia – o dialeto 
dos critérios para 
negócios sustentáveis
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constituindo um processo de construção de resiliência organizacional, 
para fazer face aos riscos climáticos e ambientais, e estabelecer um 
plano para um maior alinhamento das atividades, que beneficiam 
a transição para uma economia neutra em carbono e sustentável. 
A obrigatoriedade da divulgação desta informação, que estará sob 
o olhar atento de diversos stakeholders, aumentará a confiança 
nos mercados financeiros. 
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Europeu). Naturalmente, o estabelecimento destes critérios, já há  
muito esperados, promove a criação de uma linguagem comum entre 
investidores e empresas, um dialeto único que possibilita uma 
comunicação mais credível, conferindo uma maior certeza    
e comparabilidade, aquando da avaliação e tomada de decisão   
dos investimentos. 

O Desafio da Taxonomia | O alinhamento das atividades    
e a sua divulgação 

A Taxonomia entrou em vigor a 1 de janeiro 
de 2022, através do Ato Delegado que define 
o conjunto de critérios técnicos de avaliação 
que identificam as atividades que contribuem 
significativamente para os dois objetivos 
climáticos: adaptação e mitigação das 
alterações climáticas. Durante este ano, irão ser 
publicados o conjunto de critérios técnicos para 
os restantes quatros objetivos ambientais, que 
vigorarão a partir de 1 de janeiro de 2023. 

A divulgação da Taxonomia pelas organizações 
reveste-se de uma exigência gradual, até 2023. 
Assim, durante o ano de 2022, as empresas 
deverão divulgar (para o ano fiscal 2021), 
a elegibilidade (ou não) das suas atividades 
em relação aos dois objetivos climáticos, 
segregada entre vendas e prestação de 
serviços, custos operacionais e investimentos. 

Em 2023 exige-se a divulgação da proporção 
de Turnover, Capex e Opex das atividades 
elegíveis e alinhadas com a Taxonomia, 
e a sua contribuição substancial (ou não) para 
pelo menos um dos seis objetivos ambientais, 
bem como a demonstração efetiva que 
a atividade não causa danos significativos 
a nenhum dos restantes objetivos, e é exercida 
em conformidade com as salvaguardas mínimas 
sociais. A partir do ano fiscal 2023, 
a divulgação desta informação ficará sujeita 
a auditoria, com a entrada em vigor da “CSRD – 
Corporate Sustainability Reporting Directive”. 
A experiência de uma Taxonomia a três tempos, 
permitirá uma maior comparabilidade 
das atividades consideradas sustentáveis, 
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A experiência de uma 
Taxonomia a três tempos 
permitirá uma maior 
comparabilidade das 
atividades consideradas 
sustentáveis, constituindo 
um processo de 
construção de resiliência 
organizacional para fazer 
face aos riscos climáticos 
e ambientais,     
e estabelecer um plano  
para um maior 
alinhamento das 
atividades, que 
beneficiam a transição 
para uma economia 
climaticamente neutra   
e sustentável.
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para fazer face aos riscos climáticos e ambientais, e estabelecer um 
plano para um maior alinhamento das atividades, que beneficiam 
a transição para uma economia neutra em carbono e sustentável. 
A obrigatoriedade da divulgação desta informação, que estará sob 
o olhar atento de diversos stakeholders, aumentará a confiança 
nos mercados financeiros. 
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O que é uma atividade Sustentável de acordo com a taxonomia europeia? 

Para que uma 
atividade económica 
seja ambientalmente 
sustentável tem 
de fazer cumprir as 
seguintes condições:

• Contribuir substancialmente para um ou mais dos seguintes objetivos;

• Não causar danos significativos a nenhum dos outros cinco  
   objetivos ambientais (DNSH: "Do No Significant Harm");

• Ser exercida em conformidade com as salvaguardas   
   mínimas (sociais);

Mitigação das alterações climáticas

Adaptação às alterações climáticas

Uso sustentável e proteção da água e recursos marinhos

Transição para a economia circular

Prevenção e controlo da poluição

Proteção e restauro da biodiversidade e ecossistemas

Atividade 
Elegível

Atividade 
Não elegível

Contribui 
substancialmente 
para um ou mais 
dos 6 objetivos?

Não causa danos 
significativos 

a nenhum 
dos objetivos?

Está  em 
conformidade com 

as salvaguardas 
mínimas (sociais)?

Atividade 
Alinhada

Atividade 
económica 

ambientalmente 
sustentável 

 (Código NACE listado 
nos anexos técnicos)?
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Num contexto em que urge todos, sem exceção, passarem das palavras 
à ação, tornar um negócio mais sustentável pode, no curto prazo, 
traduzir-se para muitas empresas numa maior ou menor facilidade 
de acesso a capital (e pelo menor ou maior custo a que este vai ser 
obtido), mediante a avaliação do seu estado de maturidade 
de sustentabilidade, por parte da instituição financeira. Atualmente, 
muitos são os mecanismos de financiamento associados 
a critérios ESG, que poderão vir a ser complementados pela análise 
da elegibilidade e alinhamento com a taxonomia, facilitando a transição.
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Com a aprovação do Regulamento da Taxonomia (Regulamento (EU) 2020/852 
do Parlamento Europeu e do Conselho) em 18 de junho de 2020, ficaram 
estabelecidas as condições necessárias fazer cumprir, para que uma económica 
se classifique como ambientalmente sustentável.

A ausência de determinada atividade económica no âmbito da listagem 
classificadas como “atividades sustentáveis” da taxonomia, não se traduz 
numa classificação de “atividade não sustentável”. 

Ressalva-se o facto de uma atividade não estar alinhada com a Taxonomia, 
nada informa sobre o desempenho ambiental da empresa, ou na sua capacidade 
de aceder a financiamento. A Taxonomia não define, nem categoriza qualquer 
atividade como “não sustentável”. 

Que implicações existem se uma atividade 
se qualificar ou não como sustentável?
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