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1. Âmbito de aplicação 

Quem? 

1. As presentes orientações aplicam-se às sociedades gestoras de OICVM, incluindo 
qualquer OICVM que não tenha designado uma sociedade gestora de OICVM, aos 
gestores de fundos de investimento alternativos, incluindo os FIA geridos 
internamente, aos gestores de EuVECA, EuSEF e ELTIF e de FMM, bem como às 
autoridades competentes. 

O quê? 

2. As presentes orientações aplicam-se em relação ao artigo 14.º, n.º 1, alínea a), da 
Diretiva 2009/65/CE, ao artigo 12.º, n.º 1, alínea a), da Diretiva 2011/61/UE e ao 
artigo 4.º, n.º 1, do Regulamento (UE) 2019/1156. Em particular, aplicam-se em 
relação à obrigação de atuar de forma honesta e justa no exercício das suas 
atividades, bem como à obrigação de que todas as informações incluídas nas 
comunicações promocionais sejam corretas, claras e não enganosas. 

3. Estas obrigações são aplicáveis a toda a documentação do fundo e às comunicações 
comerciais direcionadas aos investidores ou potenciais investidores de OICVM e de 
fundos de investimento alternativo (FIA), incluindo EuVECA, EuSEF, fundos 
europeus de investimento a longo prazo (ELTIF) e fundos do mercado monetário 
(FMM). 

Quando? 

4. As presentes orientações entram em vigor três meses após a data de publicação das 
orientações no sítio Web da ESMA, em todas as línguas oficiais da UE. 

5. Os gestores de quaisquer novos fundos criados após a data de aplicação destas 
orientações devem implementá-las imediatamente para esses fundos. 

6. Os gestores de fundos existentes antes da data de aplicação das presentes 
orientações devem implementá-las no prazo de seis meses a partir da data de 
aplicação. 
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2. Referências legislativas, abreviaturas e definições 

2.1. Referências legislativas 

DGFIA Diretiva 2011/61/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 8 de junho 
de 2011, relativa aos gestores de fundos de investimento alternativos e 
que altera as Diretivas 2003/41/CE e 2009/65/CE e os Regulamentos (CE) 
n.º 1060/2009 e (UE) n.º 1095/20101 

Diretiva OICVM Diretiva 2009/65/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 13 de julho 
de 2009, que coordena as disposições legislativas, regulamentares e 
administrativas respeitantes a alguns organismos de investimento coletivo 
em valores mobiliários (OICVM)2 

RDC (UE) 2020/1818 Regulamento Delegado (UE) 2020/1818 da Comissão, de 17 de julho de 
2020, que completa o Regulamento (UE) 2016/1011 do Parlamento 
Europeu e do Conselho no respeitante a normas mínimas aplicáveis a 
índices de referência da UE para a transição climática e a índices de 
referência da UE alinhados com o Acordo de Paris3 

RDC (UE) 2022/1288 Regulamento Delegado (UE) 2022/1288 da Comissão, de 6 de abril de 
2022, que complementa o Regulamento (UE) 2019/2088 do Parlamento 
Europeu e do Conselho no que respeita às normas técnicas de 
regulamentação que especificam com maior detalhe o conteúdo e a 
apresentação das informações relacionadas com o princípio de «não 
prejudicar significativamente», o teor, as metodologias e a apresentação 
das informações relacionadas com os indicadores de sustentabilidade e 
os impactos negativos para a sustentabilidade, e o teor e a apresentação 
das informações relacionadas com a promoção das características 
ambientais ou sociais e com os objetivos de investimento sustentável nos 
documentos pré-contratuais, nos sítios Web e nos relatórios periódicos4 

Regulamento (UE) 2019/2088 Regulamento (UE) 2019/2088 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 
27 de novembro de 2019, relativo à divulgação de informações 
relacionadas com a sustentabilidade no setor dos serviços financeiros5 

Regulamento (UE) 
n.o 345/2013 

Regulamento (UE) n.º 345/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, 
de 17 de abril de 2013, relativo aos fundos europeus de capital de risco.6 

 

1 JO L 174 de 1.7.2011, p. 1. 
2 JO L 302 de 17.11.2009, p. 32. 
3 JO L 406 de 3.12.2020, p. 17.5. 
4 JO L 196 de 25.7.2022, p. 1. 
5 JO L 317 de 9.12.2019, p. 1. 
6 JO L 115 de 25.4.2013, p. 1. 
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Regulamento (UE) 
n.o 346/2013  

Regulamento (UE) n.º 346/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, 
de 17 de abril de 2013, relativo aos fundos europeus de 
empreendedorismo social7 

Regulamento «KIID» Regulamento (UE) n.º 583/2010 da Comissão, de 1 de julho de 2010, que 
aplica a Diretiva 2009/65/CE do Parlamento Europeu e do Conselho no 
que diz respeito às informações fundamentais destinadas aos investidores 
e às condições a respeitar no fornecimento das informações fundamentais 
destinadas aos investidores ou do prospeto num suporte duradouro 
diferente do papel ou através de um sítio Web8 

Regulamento ESMA Regulamento (UE) n.º 1095/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho, 
de 24 de novembro de 2010, que cria uma Autoridade Europeia de 
Supervisão (Autoridade Europeia dos Valores Mobiliários e dos 
Mercados), altera a Decisão n.º 716/2009/CE e revoga a Decisão 
2009/77/CE da Comissão9 

2.2. Abreviaturas 

CTB Índice de referência da UE para a transição climática 

ELTIF Fundos Europeus de Investimento a Longo Prazo 

ESMA  Autoridade Europeia dos Valores Mobiliários e dos Mercados 

EuSEF Fundo Europeu de Empreendedorismo Social 

EuVECA Fundo Europeu de Capital de Risco 

FMM Fundo do mercado monetário 

GFIA Gestor de fundos de investimento alternativos 

OICVM Organismo de Investimento Coletivo em Valores Mobiliários 

PAB Valor de referência da UE alinhado com o Acordo de Paris 

RDC Regulamento Delegado da Comissão 

SFDR Regulamento relativo à divulgação de informações sobre financiamento 
sustentável (Regulamento (UE) 2019/2088) 

 

7 JO L 115 de 25.4.2013, p. 18. 
8 JO L 176 de 10.7.2010, p. 1. 
9 JO L 331 de 15.12.2010, p. 84. 
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2.3. Definições 

Fundo um organismo de investimento coletivo (tal como definido no n.º 2, alíneas 
a-b), do artigo 1.º da Diretiva OICVM e no n.º 1, alínea a), do artigo 4.º da 
Diretiva GFIA); 

Gestores do fundo a) uma sociedade gestora (na aceção do artigo 2.º, n.º 1, alínea b), da 
Diretiva OICVM); 

b) uma sociedade de investimento que não tenha designado uma 
sociedade gestora autorizada nos termos da Diretiva OICVM; 

c) um GFIA (na aceção da alínea b) do n.º 1 do artigo 4.º da DGFIA) de 
um FIA; e 

d) um FIA gerido internamente, em conformidade com o artigo 5.º, n.º 1, 
alínea b), da DGFIA 

Índice de referência um índice de mercado em relação ao qual se deve avaliar o desempenho 
de um fundo; 

3. Objetivo 

7. As presentes orientações baseiam-se no artigo 23.º, n.º 7, da DGFIA, no artigo 69.º, 
n.º 6, da Diretiva OICVM e no artigo 16.º, n.º 1, do Regulamento ESMA. O objetivo 
das presentes orientações é especificar as circunstâncias em que a nomenclatura 
dos fundos que utilizam termos relacionados com ESG ou sustentabilidade são 
desleais, pouco claras ou enganadoras. 

8. O nome de um fundo serve para comunicar informações aos investidores e é um 
importante instrumento de marketing. É, frequentemente, o primeiro elemento que os 
investidores veem. Embora seja crucial que os investidores analisem atentamente as 
informações subjacentes do fundo, o nome pode ter um impacto significativo nas 
suas decisões de investimento. 
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4. Obrigações de cumprimento e de comunicação de 
informação 

4.1 Estatuto das orientações 

9. De acordo com o artigo 16.º, n.º 3, do Regulamento ESMA, as autoridades 
competentes e os intervenientes nos mercados financeiros devem desenvolver todos 
os esforços para dar cumprimento às presentes orientações. 

10. As autoridades competentes às quais as presentes orientações se destinam devem 
assegurar o seu cumprimento, incorporando-as nos respetivos quadros nacionais 
jurídicos e/ou de supervisão, conforme aplicável. Nos casos em que determinadas 
orientações se destinam principalmente aos intervenientes nos mercados 
financeiros, as autoridades competentes devem, através da supervisão, assegurar 
que esses intervenientes cumprem as orientações. 

4.2 Deveres de informação 

11. No prazo de dois meses a contar da data de publicação das orientações no sítio Web 
da ESMA, em todas as línguas oficiais da UE, as autoridades competentes 
destinatárias das presentes orientações devem comunicar à ESMA se i) cumprem, ii) 
não cumprem, mas pretendem cumprir ou iii) não cumprem, nem pretendem cumprir 
as orientações. 

12. Em caso de não cumprimento, as autoridades competentes devem também 
comunicar à ESMA, no prazo de dois meses a contar da data de publicação das 
orientações no sítio Web da ESMA em todas as línguas oficiais da UE, as razões 
pelas quais não cumprem estas orientações. 

13. No sítio Web da ESMA encontra-se disponível um modelo para as notificações. O 
modelo deve ser transmitido à ESMA, assim que estiver preenchido. 

14. Os intervenientes nos mercados financeiros não estão obrigados a informar se 
cumprem as presentes orientações. 
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5. Orientações relativas à nomenclatura dos fundos que 
utilizam termos ESG ou relacionados com a 
sustentabilidade nas denominações dos OICVM e dos 
FIA 

5.1 Explicações dos principais termos no âmbito das presentes 
orientações 

15. As explicações que se seguem são relevantes para os termos-chave mencionados 
nas secções seguintes das presentes orientações. 

- Os termos relacionados com «transição» abrangem quaisquer termos derivados da 
palavra de base «transição», por exemplo, «transitar», «transicional», etc., e os 
termos decorrentes de «melhorar», «progresso», «evolução», «transformação», 
«impacto zero», etc. 

- Entende-se por termos relacionados com «ambiente», quaisquer palavras que 
transmitam ao investidor qualquer impressão da promoção de características 
ambientais, como, por exemplo, «verde», «ambiental», «clima», etc. Estes termos 
podem também incluir abreviaturas «ASG10» e «SRI11». 

- Entende-se por termos relacionados com «social», quaisquer palavras que 
transmitam ao investidor uma impressão da promoção de características sociais, 
como, por exemplo, «social», «igualdade», etc. 

- Entende-se por termos relacionados com a «governação», quaisquer palavras que 
transmitam ao investidor a impressão de se centrarem na governação, como, por 
exemplo, «governação», «controvérsias», etc. 

- Entende-se por termos relacionados com «impacto» quaisquer termos derivados da 
palavra de base «impacto», por exemplo, «impactante», etc. 

- Entende-se por termos relacionados com a «sustentabilidade» quaisquer termos 
derivados apenas da palavra de base «sustentável», por exemplo, 
«sustentavelmente», «sustentabilidade», etc. 

 

10 «ESG» significa Ambiental, Social, Governação 
11 «ISR» significa Investimentos Socialmente Responsáveis 
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5.2 Recomendações aos gestores de fundos sobre a utilização de 
termos em nomes de fundos 

16. Os fundos que utilizam termos relacionados com a transição, a sociedade e a 
governação devem: 

- atingir um limiar de 80 % associado à proporção de investimentos utilizados para 
cumprir características ambientais ou sociais ou objetivos de investimento 
sustentáveis, em conformidade com os elementos vinculativos da estratégia de 
investimento, que devem ser divulgados nos anexos II e III do RDC 
(UE) 2022/1288; e 

- excluir os investimentos em empresas referidas no artigo 12.º, n.º 1, alíneas a) a 
c), do RDC (UE) 2020/1818. 

17. Os fundos que utilizam termos relacionados com o ambiente ou o impacto devem: 

- atingir um limiar de 80 % associado à proporção de investimentos utilizados para 
cumprir características ambientais ou sociais ou objetivos de investimento 
sustentáveis, em conformidade com os elementos vinculativos da estratégia de 
investimento, que devem ser divulgados nos anexos II e III do RDC 
(UE) 2022/1288; e 

- excluir os investimentos em empresas referidas no artigo 12.º, n.º 1, alíneas a) a 
g), do RDC (UE) 2020/1818. 

18. Os fundos que utilizam termos relacionados com a sustentabilidade devem: 

- atingir um limiar de 80 % associado à proporção de investimentos utilizados para 
cumprir características ambientais ou sociais ou objetivos de investimento 
sustentáveis, em conformidade com os elementos vinculativos da estratégia de 
investimento, que devem ser divulgados nos anexos II e III do RDC 
(UE) 2022/1288; 

- excluir investimentos em empresas referidas no artigo 12.º, n.º 1, alíneas a) a g), 
do RDC (UE) 2020/1818; e 

- comprometer-se a investir de forma significativa em investimentos sustentáveis a 
que se refere o artigo 2.º, n.º 17, do SFDR. 
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19. Se a nomenclatura de um fundo combinar termos de mais do que um dos parágrafos 
16 e 17, as disposições desses parágrafos devem aplicar-se cumulativamente, 
exceto no caso dos termos combinados com quaisquer termos relacionados com a 
transição, em que apenas se aplicam os parágrafos 16 e 21. 

Outras recomendações para tipos específicos de fundos 

20. Os fundos que designam um índice como um índice de referência só devem utilizar 
os termos referidos nos pontos 16 a 18 no seu nome se o fundo cumprir as diretrizes 
previstas nesses pontos. 

21. Os fundos que utilizam termos relacionados com a «transição» ou o «impacto» nos 
seus nomes devem igualmente assegurar que os investimentos utilizados para 
cumprir os limiares referidos nos n.os 16 e 17, respetivamente, seguem um caminho 
claro e mensurável para a transição social ou ambiental ou que são realizados com 
o objetivo de gerar um impacto social ou ambiental positivo e mensurável juntamente 
com um retorno financeiro. 

Expetativas de supervisão 

22. As autoridades competentes devem ter em conta os pontos 16 a 21 ao longo de toda 
a vida do Fundo. Os investidores podem verificar estas informações através das 
divulgações periódicas fornecidas em conformidade com o Regulamento 
(UE) 2022/1288. Um desvio temporário do limiar e das exclusões deve ser tratado 
como uma violação passiva e corrigido no melhor interesse dos investidores, desde 
que o desvio não se deva a uma escolha deliberada do gestor do fundo. 

23. Sob reserva das circunstâncias relevantes, as autoridades competentes devem 
considerar que os elementos que justificam uma investigação mais aprofundada e 
um diálogo de supervisão com o gestor do fundo incluem o seguinte: 

- Discrepâncias no nível do limiar quantitativo que não constituam violações 
passivas; 

- Um fundo que não demonstre um nível suficientemente elevado de investimentos 
para utilizar em seu nome termos relacionados com a transição, os fatores ASG, o 
impacto ou a sustentabilidade; ou 
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- Caso a autoridade competente considere que a utilização de termos relacionados 
com a transição, ESG, impacto ou sustentabilidade na nomenclatura do Fundo 
pode levar a que os investidores recebam informações injustas ou pouco claras ou 
que o gestor não atue de forma honesta ou justa, induzindo assim os investidores 
em erro. 
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