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Taxonomia Sustentavel Brasileira

Sistema de Monitoramento, Relato
e Verificacao (MRV)

Introducao

Este documento apresenta os objetivos, processos metodoldgicos, estrutura de governanga e cronogramas de imple-
mentagdo do Sistema de Monitoramento, Relato e Verificagdo (MRV) da Taxonomia Sustentdvel Brasileira (TSB). Suas
recomendacdes estdo alinhadas ao Plano de A¢do da TSB (BRASIL, MF, 2023), além de considerar as principais referén-
cias de boas praticas internacionais e nacionais para a implementacdo de taxonomias sustentaveis e de sistemas de
MRV.

Na primeira seg¢do (SOBRE O SISTEMA DE MRV DA TAXONOMIA SUSTENTAVEL BRASILEIRA) busca-se delinear os objeti-
vos esperados para o Sistema de MRV da TSB, tendo em vista sua relevancia para a consecuc¢do dos préprios objetivos
da TSB. Nesse sentido, entende-se que o Sistema de MRV é um componente fundamental para a implementagdo da
TSB e para o monitoramento da evolugao dos fluxos financeiros para iniciativas sustentdveis alinhadas a TSB.

A segunda sec¢do (PROCESSOS E DEFINICOES METODOLOGICAS) traz as definicBes referentes aos processos metodoldgi-
cos desenhados para a implementacao e operacionalizagdo do Sistema de MRV da TSB. As trés se¢des seguintes (SOBRE
O RELATO, SOBRE O MONITORAMENTO e SOBRE A VERIFICACAO) trazem considera¢des sobre a defini¢cdo de indicado-
res-chave de desempenho para relato pelas organizaces e os processos relativos as etapas de monitoramento e veri-
ficagdo dos dados reportados.

Estas trés se¢Bes trazem as propostas de cronograma especificas para cada etapa de implementagdo do Sistema de
MRV da TSB, considerando a definigdo de marcos temporais para a sua operacionalizagdo. Além disso, propGe-se uma
estrutura de fluxo de informagGes para adequar o relato de dados a realidade do ecossistema brasileiro de financgas
sustentdveis, a luz de experiéncias internacionais relevantes — como a Taxonomia Europeia — e da proposi¢ao de adap-
tagGes a TSB.

Por fim, na ultima se¢do (GOVERNANGA DO SISTEMA DE MRV), apresenta-se a estrutura de governanga proposta para
o Sistema de MRV, considerando a delimitagdo dos atores-chave que estardo envolvidos nas etapas de monitoramento,
relato e verificagdo, a definicdo de responsabilidades, e a necessidade de construgdo da forma de alimentagdo do Sis-
tema MRYV a partir de dados que constardo nos sistemas de monitoramento e relato de dados financeiros ja existentes
a nivel nacional.

Sobre o Sistema de MRV da Taxonomia Sustentavel Brasileira

O Sistema de Monitoramento, Relato e Verificagdo (MRV) da Taxonomia Sustentdvel Brasileira (TSB) é uma estrutura
normativa, metodoldgica e de governanca que tem por objetivo assegurar o monitoramento, relato e verificagcdo de
fluxos de capitais relacionados as atividades sustentdveis conforme a TSB, contribuindo para a sua transparéncia e in-
tegridade.

O elemento do Relato se refere ao processo de relatar informacg&es das organizacGes relativas a TSB, seguindo processos
metodoldgicos especificos de acordo com os normativos e requisitos que serdo estabelecidos para divulgacdo das in-
formacdes vinculadas as atividades. E por meio da etapa de relato que as informacdes da organizacdo no nivel das
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atividades alinhadas a TSB — considerando o cumprimento dos critérios técnicos definidos para cada atividade, incluindo
os critérios de contribuicdo substancial a pelo menos um dos objetivos climaticos, ambientais e econ6mico-sociais da
TSB, de ndo prejudicar significativamente nenhum dos outros objetivos e o cumprimento das salvaguardas minimas —
serdo submetidos para que, posteriormente, possam ser monitorados.

O elemento do Monitoramento se refere ao processo continuo de andlise e gestdo dos dados submetidos relacionadas
a TSB durante o relato. Esse processo tem como objetivo, do ponto de vista sistémico, avaliar o desenvolvimento e
evolucgdo dos fluxos de capitais direcionados a atividades econdmicas alinhadas a TSB. No nivel das organizagoes, en-
tende-se que processos de monitoramento das atividades sustentdveis podem também ser beneficiados pela imple-
mentacgdo da TSB, podendo esta ser vista enquanto boa pratica organizacional para melhoria de processos e fluxos de
informacado relacionados a objetivos de sustentabilidade.

O elemento da Verificagao se refere ao processo de avaliagdo e verificacdo de que as informagGes quantitativas e qua-
litativas relatadas estejam em conformidade com os requisitos da TSB e as normativas vinculadas a TSB, com o objetivo
de garantir a credibilidade e integridade dos dados reportados e monitorados, promovendo a transparéncia e confiabi-
lidade da TSB.

O Sistema de MRV também sera relevante para nortear e monitorar politicas publicas e incentivos financeiros a partir
da mensuracgdo das informacgdes relatadas e da evolugdo dos fluxos financeiros, fornecendo subsidios de identificacdo
de lacunas e progressos nos setores inseridos na TSB.

Ainda que este ndo seja seu principal objetivo, o Sistema de MRV poderd também servir como instrumento de imple-
mentagao e acompanhamento da evolugdo das contribuigcdes para metas de sustentabilidade no nivel nacional — como,
por exemplo, métricas vinculadas aos Objetivos de Desenvolvimento Sustentdvel (ODS) e a Contribui¢cdo Nacional De-
terminada (NDC, na sua sigla em inglés) ao Acordo de Paris sobre o Clima.

Objetivos do Sistema de MRV

A fim de garantir que o Sistema de MRV opere de forma a realizar contribui¢cdes relevantes para a TSB, propde-se a
delimitacdo de objetivos estratégicos que deverdo ser observados durante suas fases de desenho, implementacdo e
avaliagdo do sistema. Com base no Plano de A¢do da TSB, nas reunides do GT MRV com partes interessadas e na revisao
de literatura, sugere-se o estabelecimento de dois objetivos estratégicos para o Sistema de MRV:

1. Organizar o relato, monitoramento e verificagdo das informagées por meio da sistematizagao dos dados dos
fluxos financeiros alinhados a TSB, objetivando dar suporte aos objetivos estratégicos da TSB.

As informag0es reunidas por meio do Sistema de MRV deverao contribuir diretamente aos objetivos estratégicos da
TSB?, com especial atenc3o para o objetivo de criacio de uma base para “producido de informacdes confidveis dos fluxos
das financgas sustentaveis ao estimular a transparéncia, a integridade e visdo de longo prazo para a atividade econémica
e financeira” (BRASIL, MF, 2023). Dessa forma, espera-se que o Sistema de MRV armazene de forma estruturada as

1 0Os objetivos estratégicos da TSB conforme o Plano de Agdo da TSB sdo (BRASIL, MF, 2023): 1. Mobilizar e reorientar o financiamento e os investimentos
publicos e privados para atividades econdmicas com impactos ambientais, climaticos e sociais positivos, visando o desenvolvimento sustentdvel, inclusivo e
regenerativo; 2. Promover o adensamento tecnoldgico voltado a sustentabilidade ambiental, climatica, social e econdmica, com elevagdo de produtividade e
competitividade da economia brasileira em bases sustentaveis; 3. Criar as bases para produgdo de informagdes confidveis dos fluxos das finangas sustentaveis
ao estimular a transparéncia, a integridade e visdo de longo prazo para a atividade econémica e financeira.
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informagdes referentes aos fluxos alinhados a TSB, bem como suas verificagdes, permitindo o monitoramento dos dados
reportados pelas organizacbes abrangidas pela TSB2.

Assim, o objetivo estratégico principal do Sistema de MRV é mesmo a verificagdo e monitoramento das informagdes
financeiras reportadas, a fim de viabilizar a sistematizacdo dos dados sobre finangas sustentaveis em nivel nacional —
de acordo com a classificagdo de atividades segundo os onze objetivos climaticos, ambientais e econ6mico-sociais da
TSB, em base dos critérios técnicos definidos.

2. Conferir transparéncia e credibilidade ao fluxo de recursos voltados aos objetivos climaticos, ambientais e soci-
ais da TSB.

Considerando a necessidade de alinhamento do Sistema de MRV com os objetivos da TSB, o segundo objetivo estraté-
gico do Sistema de MRV é fornecer transparéncia e acessibilidade aos dados e informag6es relacionadas a TSB, permi-
tindo que diferentes atores possam acompanhar e avaliar o progresso do pais em diregdo a uma economia mais sus-

tentavel.

No Plano de Agdo da TSB consta ser preciso “criar métricas objetivas para avaliagdo, monitorar o volume e o ritmo dos
recursos destinados a fim de identificar eventuais lacunas e atualizar os instrumentos financeiros, dirimindo riscos de
comportamento ilegal” (BRASIL, MF, 2023). Uma vez que o Sistema de MRV sera o instrumento de operacionalizagdo
da TSB, espera-se que o seu desenvolvimento possa nado so conferir transparéncia e credibilidade aos fluxos financeiros
alinhados a TSB, como também fornecer ao publico informacgdes de qualidade sobre o alinhamento a TSB. Isso permitira,
por exemplo, que tomadores de decisdo possam utilizar os dados do Sistema de MRV para balizar a criagdo de politicas
publicas e a adogdo de praticas de investimento mais sustentdveis e alinhadas aos objetivos climaticos, ambientais e
econdmico-sociais da TSB.

Principios do Sistema de MRV

O estabelecimento de principios para o Sistema de MRV da TSB é fundamental para garantir que seus objetivos estra-
tégicos sejam alcancados ao longo das fases de desenho, implementacdo e avaliagdo. Assim, em alinhamento com os
principios delineados no Plano de Ag¢éo da TSB, e de acordo com insumos coletados nas reunides do GT MRV com partes
interessadas, as discussdes com o GT, a revisdo de literatura e a observacdo de boas praticas internacionais, sugere-se
o estabelecimento de principios para o Sistema de MRV da TSB:

Transparéncia
Coeréncia
Interoperabilidade
Proporcionalidade
Aplicabilidade
Ferramenta evolutiva

o vk wnNR

2 Nomeadamente, empresas financeiras (instituigbes financeiras, instituicdes bancdrias, gestoras de recursos e fundos de investimento), empresas ndo-finan-
ceiras (companhias abertas listadas, companhias abertas ndo-listadas e companhias fechadas, incluindo empresas de grande, médio e pequeno porte), segura-
doras e entidades da previdéncia complementar (abertas e fechadas) — sejam as organizagdes publicas ou privadas. O cronograma para adesdo destas entidades
4 TSB, bem como a obrigatoriedade ou n3o da ades3o, seré descrito nas se¢des SOBRE O RELATO, SOBRE O MONITORAMENTO e SOBRE A VERIFICACAO.
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Transparéncia
O principio da transparéncia destaca a importancia de garantir que o Sistema de MRV seja claro e compreensivel, per-

mitindo que os processos, métodos e dados usados para medir, reportar e verificar sejam facilmente acessiveis e audi-
taveis. A transparéncia garante que as partes interessadas, como governos, instituicdes e o publico, possam confiar na
integridade e na validade dos dados, fortalecendo a credibilidade e a responsabilidade do sistema.

Coeréncia
O principio da coeréncia estabelece que o Sistema de MRV da TSB deve assegurar a harmonia e a coeréncia entre os

diversos elementos que comp&em a TSB, incluindo as metodologias adotadas para os diferentes setores, os indicadores
e requisitos de relato. A aplicagdo deste principio visa garantir que a TSB atenda as especificidades de cada setor coberto
pela TSB, ao mesmo tempo em que garante condi¢des niveladas entre os setores e com outras taxonomias internacio-

nais.

Interoperabilidade

O principio da interoperabilidade em sistemas de MRV é fundamental para garantir a comparabilidade e a transparéncia
das informagdes sobre atividades econOmicas e financeiras no comércio e investimentos internacionais relacionados
aos objetivos climaticos, ambientais e sociais das taxonomias. Para que um sistema de MRV seja interoperavel, ele
precisa seguir padrdes comuns de indicadores, metodologias e formatos de dados compativeis, facilitando a compara-
bilidade de informagd&es. Isso promove uma maior confianga nas informagdes reportadas e a colaboragao internacional

no monitoramento do progresso de metas climaticas, ambientais e sociais.

Interoperabilidade refere-se a capacidade de diferentes sistemas de MRV, que podem ser implementados por diversos
paises, organiza¢des ou setores, de se comunicarem e trocarem dados de maneira eficiente, coerente e compativel.
Isso significa que os dados e informagdes gerados por um sistema de MRV em um pais ou entidade podem ser compre-
endidos, utilizados e comparados por outro sistema similar em outro local, mesmo que tenham sido desenvolvidos em

contextos distintos.

Considerando a complexidade de promocdo da interoperabilidade entre taxonomias, este principio €, antes de tudo,
uma recomendacdo para a observancia de uma estrutura, principios e metodologias compativeis no desenho e imple-
mentacdo da TSB. Com isso, entende-se que a interoperabilidade é um principio que deve servir como um horizonte
desejavel a ser alcancado pela TSB e pelo Sistema de MRV3, em que pesem as especificidades do ecossistema financeiro
brasileiro que demandam um maior esforgo para adequagao ao contexto nacional.

O horizonte da interoperabilidade da TSB deve permitir o desenvolvimento continuo do aperfeicoamento e coordena-
¢do de solugGes que facilitem a cooperagdo entre atores, quadros normativos e taxonomias diversas para assegurar um
funcionamento adequado que facilitara a gestdo dos dados, promovendo uma melhor governanca e redugéo de custos
operacionais.

Proporcionalidade

O principio da proporcionalidade estabelece que diferentes instituicGes poderdo ter diferentes requisitos para aplicar e
relatar as informacdes requeridas pela TSB ou normativas vinculadas a TSB, considerando suas diferengas em termos
de porte, setores, participacdo no mercado de capital etc., em relagdo a capacidade de monitorar, reportar e verificar
dados de atividades sustentdveis.

3 Cabe destacar que, embora o Sistema de MRV seja o “gestor” da interoperabilidade das informagdes divulgadas, a interoperabilidade geral da TSB depende
dos objetivos, da estrutura, dos principios, dos setores e atividades selecionados e da metodologia para o desenvolvimento dos critérios técnicos estabelecidos.
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A proporcionalidade busca garantir que os custos e esforgos da implementag¢do da TSB sejam razodveis e ndo impegam
a aplicacdao da TSB pelas organizagdes de diversos portes, ao mesmo tempo em que assegura um nivel de transparéncia
e confiabilidade adequado dos dados coletados para decisGes estratégicas.

Atualmente, o arcabouco regulatério brasileiro sobre normativas relacionadas as finangas sustentaveis indica uma
maior evolugdo regulatdria de alguns segmentos em comparagado a outros. A titulo de exemplo, para instituicGes finan-
ceiras e companhias listadas e abertas existem normativas* com exigéncias especificas sobre o relato de atividades fi-
nanceiras vinculadas a objetivos de sustentabilidade, enquanto parte consideravel de empresas fechadas ainda ndo é
abarcada por exigéncias regulatdrias, necessitando de um periodo maior para adaptacdo a exigéncias de relato de in-
formagdes de sustentabilidade.

Em base dessas consideragdes, o principio de proporcionalidade visa equilibrar o cumprimento da adesdo a TSB com a
capacidade das organizacdes, evitando que organizagGes menores ou menos complexas sejam sobrecarregadas por
obrigacOes desproporcionais em relagdo ao seu impacto climatico, ambiental e social.

Aplicabilidade

O principio de aplicabilidade tem como func¢do garantir que os processos e politicas vinculados ao Sistema de MRV da
TSB sejam implementados observando questGes praticas como a necessidade de simplificacdo dos instrumentos, por
um lado, e a necessidade de sofisticagcdo das informacgGes coletadas por meio destes instrumentos, por outro. Assim,
durante o desenho, implementagdo e avaliagcdo das praticas vinculadas ao Sistema de MRV, “deve-se encontrar um
equilibrio adequado, observados critérios de custo efetividade, entre o nivel de ambicdo e detalhamento necessario
para assegurar credibilidade e robustez da taxonomia por um lado, e a simplicidade para facilitar a aplicabilidade da
taxonomia na pratica, por outro” (BRASIL, MF, 2023). Além disso, é importante pontuar que esse principio coloca em
perspectiva a contengdo de custos de observancia para aimplementac¢do do Sistema de MRV da TSB e sua maior adesao.

Para garantir que o Sistema de MRV da TSB possa operar de forma apropriada a realidade brasileira, evolugdes norma-
tivas e regulatdrias serdo avaliadas para seu potencial de adaptacdo. Nesse sentido, o Sistema de MRV devera acompa-
nhar eventuais alteragcdes normativas relativas ao ecossistema de finangas sustentdveis, de modo a manter a uniformi-
dade na regulagdo do sistema financeiro em relagao a TSB.

Ferramenta evolutiva

O principio da ferramenta evolutiva baseia-se na necessidade de adaptar e aprimorar continuamente o Sistema de MRV
da TSB para garantir que ele se mantenha alinhado as realidades e exigéncias do contexto brasileiro. Assim, a evolucdo
continua é fundamental para garantir que o Sistema de MRV da TSB acompanhe — e estimule — o amadurecimento do
ecossistema de finangas sustentaveis em relagdo as exigéncias de monitoramento, relato e verificagcdo das informacoes
sobre atividades vinculadas aos objetivos climaticos, ambientais e econdmico-sociais da TSB. Dessa forma, a estrutura
de gestdo do Sistema de MRV deverd incluir a realizagcdo de avaliagGes periddicas de seus processos e incorporar os
avancos de critérios técnicos, garantindo que reflitam as evolugdes do ecossistema, dos normativos e das exigéncias de
relato para dados de sustentabilidade.

40 GT MRV realizou um estudo em profundidade dos normativos sobre sustentabilidade do sistema financeiro, abrangendo mais de doze regulamentagdes
especificas analisadas. Dentre os normativos analisados, destacam-se regulamentacdes do Conselho Monetario Nacional (CMN) (3), do Banco Central do Brasil
(BCB) (2), da Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) (5), da Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar (PREVIC) (1) e da Superintendéncia de
Seguros Privados (SUSEP) (1) que possuem conexdo direta com propdsitos do Sistema de MRV..



Taxonomia Sustentavel Brasileira

Enquadramento normativo da TSB

O estabelecimento do enquadramento e da vinculagdo normativa da TSB é um debate em evolugdo. Essa segdo resume
o estado preliminar das consideragGes que requerem uma avaliagdo de impacto regulatério aprofundada pelas autori-
dades competentes.

Ainda que o modo de instituicdo da TSB esteja em discussdo a partir destas primeiras recomendagdes, o conjunto de
normativos devera instituir o objeto, os objetivos estratégicos, os critérios gerais e especificos, os principios e a gover-
nanca da TSB. De forma complementar, na instituicdo da TSB também devera ser incluida a defini¢do da abrangéncia
de sua aplicagdo e os requisitos especificos relativos a, por exemplo, os indicadores-chave de desempenho que as or-
ganizagOes sujeitas ao regulamento devem relatar e os produtos financeiros rotulados como sustentaveis.

De forma paralela, sugere-se que as normativas sejam avaliadas relativamente ao seu potencial de vinculagao a TSB.
Sugere-se também que a respectiva entidade regulatdria competente faca uma avaliagdo aprofundada sobre a viabili-
dade de vinculagdo. Essas normativas podem ser vinculadas aquela responsavel pela instituicdo da TSB, requerendo
informagdes sobre indicadores chave de desempenho, por exemplo, descritos na secao SOBRE O RELATO.

Processos e definicdes metodoldgicas

A fim de definir de que forma o Sistema de MRV sera operacionalizado e compreender de que forma as informagdes das
atividades econdmicas abrangidas pela TSB serdo incluidas no Sistema, propGe-se a seguinte estrutura metodoldgica:

Figura 1: processo metodolégico para o fluxo de dados da TSB

CRITERIOS DE INFORMACOES DE
ALINHAMENTO A TSB QUALIFICACAO

Contribui substancialmente . Objetivo da TSB ao qual
=  para pelo menos umdos  — contribui
objetivos* L Cadigo CNAE, setor e o Monit.,
atividade reporte e
Nao prejudica verificacao
— significativamente nenhum —>= — Descricao da atividade — dos
dos outros objetivos* indicadores
|, Tipo de atividade (alinhada, | chave de
Cumpre as salvaguardas ~ de transicio ou viabilizadora) desempenho
= sociais, ambientais e — |, Localizagio geografica da
climaticas atividade

* De acordo com os critérios técnicos
a serem definidos pelos GTs

Fonte: elaborado pelos autores com base em BRASIL, MF (2023).

As atividades economicas sdo alinhadas a TSB caso contribuam substancialmente para pelo menos um de seus objetivos
climaticos, ambientais e sociais, ndo prejudiquem significativamente nenhum dos outros objetivos e cumpram as salva-
guardas minimas. A definicdao dos critérios especificos de contribuicdo substancial e ndo prejudicar significativamente
se dard a partir do trabalho desenvolvido pelos Grupos Técnicos (GTs) Setoriais.

Havendo a atividade econémica cumprido os trés critérios gerais definidos anteriormente, ela passa a ser considerada
uma atividade ou um ativo alinhado a TSB. Ao relatar as informacdes relativa a TSB, sugere-se que as organizagdes
relatem as informacdes requeridas de forma agregada — tais como os indicadores chave de desempenho descritos na
secdo SOBRE O RELATO — também com informacdes desagregadas sobre as atividades ou ativos alinhados, chamadas
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por informagdes de qualificagéo na proxima se¢do. As proximas seg¢oes irdo detalhar com maior profundidade aspectos
relativos ao relato, monitoramento e verificacdo das informagdes.

Sobre o relato

A fim de definir os indicadores e procedimentos metodoldgicos para relato dos indicadores-chave de desempenho que
deverdo ser reportados e monitorados no ambito do Sistema de MRV da TSB para avaliar a adesdo das organizagdes
aos objetivos climaticos, ambientais e sociais da TSB, as propostas contidas nesta se¢do tomam como referéncia os
indicadores e metodologias adotados pela Taxonomia da Unido Europeia (UE), adaptando-os para a TSB de forma a
adequa-los a realidade do ecossistema financeiro brasileiro®.

Prioritariamente serd necessario avaliar, por parte das entidades de regulagdo, as normativas relevantes para po-
tencial vinculagdo a TSB — considerando o escopo normativo relativo ao relato de demonstrativos ndo-financeiros
ou de sustentabilidade das organiza¢gGes ou as regulamentag¢des de produtos financeiros rotulados “sustenta-
veis”®. E importante considerar que as instituigdes financeiras dependem da disponibilizagdo dos dados relevantes
por seus clientes.

Assim, sugere-se que as autoridades regulatdrias competentes fagam uma avaliagdo aprofundada sobre a viabilidade
de vinculagdo dos normativos existentes que poderdo ser vinculados a TSB e apresentem uma proposta ao Comité
Interinstitucional da Taxonomia Sustentével Brasileira (CITSB)’. De forma generalizada, as normas devem considerar os
seguintes requisitos de relato:

i Descrigdo sobre a forma e a medida em qual a organizagdo considera a TSB na sua estratégia, sua governanga,
seus processos, seus produtos e servigos e seu gerenciamento de riscos;
ii. As informacgdes de qualificagdo das atividades alinhadas a TSB:

o(s) objetivo(s) da TSB ao(s) qual(is) contribui(em);
setor e cddigo CNAE (divisdo, grupo, classe e subclasse);
a descri¢do da atividade;?

Qo 0 T o

a classificacdo do tipo de atividade (se sustentével, de transic3o ou viabilizadora;® atividade/medida
de adaptacdo, adaptada, viabilizadora); e
e. alocalizacdo geografica da atividade; *°

5 Em que pese a relevdncia das Taxonomias Sustentaveis do México, Colémbia e outras taxonomias sustentaveis nacionais para a elaboragdo da TSB, para o
Sistema de MRV em especifico e para as definigdes sobre metodologias e estruturas para monitoramento, relato e verificagdo das atividades alinhadas, a
experiéncia da Taxonomia Europeia fornece um maior nimero de referéncias e instrumentos regulatérios em implementacdo, diferente aos outros exemplos
citados que atualmente ndo possuem um quadro regulatério.

9 A titulo de exemplo, cita-se os requisitos de informagdes vigentes para o sistema financeiro presentes nas regulagdes da CVM (RCVM n° 80/2022, conforme
alteragdes introduzidas pela RCVM n° 59/2021), CMN (Resolugdo CMN n° 4.945/2021, sobre a Politica de Responsabilidade Social, Ambiental e Climatica —
PRSAC) e Banco Central (Resolugdo BCB n2 139/2021, que complementa a Resolugdo CMN n° 4.557/2017, sobre Gerenciamento Integrado de Riscos — GIR; e
Resolugdo BCB n2 151/2021, sobre o Documento de Riscos Social, Ambiental e Climatico — DRSAC).

7 Sera importante, portanto, um periodo de adaptacdo para o CMN, a CVM e o BCB garantirem que seus normativos fagam alusdo aos indicadores-chave de
desempenho que deverdo ser reportados pelas empresas financeiras e ndo financeiras cujas atividades estdo alinhadas a TSB. As informagdes deverdo trazer a
maior nitidez possivel, ainda que seja de conhecimento desafios que serdo encontrados ao longo do caminho, tal como ja apontado em documentos de expe-
riéncias internacionais (UNEP Fl, 2021; PwC, 2024; TEG, 2020).

8 A descrigdo da atividade se refere a necessidade de detalhamento do tipo de atividade, conforme definiges que serdo abordadas cadernos respectivos dos
GTs Setoriais.

9 Para a definigdo sobre atividades sustentaveis, de transi¢do ou viabilizadoras, consultar o respectivo Anexo da Metodologia da TSB.

10 para atividades vinculadas a atividades produtivas de uso da terra, sugere-se que sejam agregados também dados de georreferenciamento.
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iii. A receita, ou volume de negdcios, (em BRL e em % do total) resultante de produtos ou servigos associados a
atividades econémicas alinhadas a TSB (para empresas ndo financeiras);

iv. A Razdo de Ativos Sustentaveis (RAS) da carteira de crédito ou investimento, calculada a partir das atividades
econdmicas financiadas/investidas (para empresas financeiras);

V. O capex, ou despesas de capital, (em BRL e em % do total de despesas) relacionadas com ativos ou processos

associados a atividades alinhadas a TSB (para empresas nao financeiras).

vi. Em caso de produtos financeiros rotulados “sustentdveis” no sentido de “alinhados a TSB”, o grau de alinha-
mento a TSB, entre outras informagdes; e

vii. Se a informacao é verificada ou auditada por entidade independente, identificando a entidade, se for o caso.

Uma vez que o levantamento dos dados e o calculo dos indicadores sugeridos acima traz um nivel de complexidade
consideravel para as entidades que deverdo realizar seu relato, faz-se mister a elaboragdo de orientagGes claras para os
usudrios da TSB*.

Empresas nédo-financeiras

As entidades compreendidas como empresas nado-financeiras sdo:

i companhias abertas listadas (considerando excluidas aquelas de menor porte),*?
ii. companhias abertas n3o-listadas, e
iii. companhias fechadas (incluindo empresas de grande, médio e pequeno porte).

Para empresas ndo-financeiras, propde-se numa primeira fase a adoc¢do de indicadores chave de desempenho para
relato a TSB para companhias abertas listadas®3, ndo incluindo neste primeiro momento exigéncias de relato para com-
panhias abertas n3o-listadas e companhias fechadas!* — a ndo ser via as atividades financiadas, as quais poder3o estar
alinhadas a TSB e deverdo ser relatadas pelas instituicGes financeiras. A priorizagdo de companhias abertas listadas para
essa primeira fase de implementacgdo do Sistema de MRV da TSB se da em func¢do da existéncia de um arcabouco regu-
latério especifico para esse segmento de mercado que ja determina diretrizes importantes para relatos de sustentabi-
lidade, rotulagem de titulos sustentdveis e demais aspectos ambientais, sociais e de governanga (ASG) vinculados as
atividades destas organiza¢des'®. Em um segundo momento, sugere-se que sejam incluidas companhias abertas ndo-
listadas e companhias fechadas grandes, médias e pequenas, ou parte deles, considerando os principios de proporcio-
nalidade e aplicabilidade, com a proposi¢do de processos e indicadores especificos para estas entidades no ambito do
Sistema de MRV.

Companhias abertas listadas
As companhias abertas listadas que desejem alinhar suas atividades a TSB deverdo passar pelo processo metodoldgico

descrito anteriormente (Figura 1), ao relatar as informagdes de qualificagéo as entidades regulatdrias correspondentes
e os indicadores-chave de desempenho descritos na Tabela 1.

11 Como referéncia, confira Unido Europeia (2021) e UNEP FI (2022).

12 Conforme definigdo dada pela Lei n2 6.404/1976 e suas atualizagdes.

13 De entso em diante, esta nomenclatura sempre excluird aquelas de menor porte, com exigéncias regulatérias distintas.

14 As atividades dessas companhias poderdo ser vinculadas a TSB via relato de instituicdes financeiras, as quais irdo reportar o financiamento a atividades
alinhadas a TSB e poderdo solicitar as informagdes requeridas pelo modelo de relato da TSB as companhias financiadas. Ainda que estas ndo precisem realizar
o reporte diretamente a TSB, elas estardo sujeitas ao reporte as instituigdes financeiras (de acordo com suas definigdes e processos internos).

15 A exemplo das Resolugdes CVM 193/2023 e 80/2022 (conforme alteragdes introduzidas pela Resolugdo CVM 59/2021).
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Tabela 1: Indicadores-chave de desempenho para relato (companhias abertas listadas)

“_

Receita total Valores absolutos (RS)
Receita o . R
Receita alinhada a TSB (relativa a atividade re- .
Valores absolutos (RS) e relativos (%)
portada)
Capex total Valores absolutos (RS)
Capex

Capex alinhado a TSB (relativo a atividade re- .
Valores absolutos (RS) e relativos (%)
portada)

Fonte: Elaborada pelos autores com base em EU Platform on Sustainable Finance (2024).

A sugestdo da adogdo dos indicadores-chave de desempenho receita (ou volume de negdcios) e despesas de capital
(capital expenditure, ou capex, na sua sigla em inglés) se da pela sua relevancia para os cenarios de analise dos fluxos
financeiros direcionados por parte das companhias abertas listadas para atividades e ativos alinhadas aos objetivos da
TSB. Ainda que, futuramente, novos indicadores-chave de desempenho possam se mostrar relevantes para os objetivos
estratégicos da TSB, entende-se que, para este primeiro momento de implementagao do Sistema de MRV, os indicado-
res acima sugeridos ja trazem um nivel de complexidade considerdvel para as organiza¢des que deverdo realizar seu
relato.

Conforme destacado anteriormente, os calculos para levantamento dos indicadores de receita e capex alinhados a TSB
sdo processos complexos que serdo abordados em detalhe em um segundo momento, a fim de fornecer orientagdes
objetivas para os usuarios da TSB e fornecer modelos padronizados para o relato®®.

Empresas financeiras

Para este primeiro momento da TSB, sugere-se indicadores-chave de desempenho para relato para as seguintes insti-
tuicbes financeiras'’:

i instituicGes financeiras classificadas pelo BCB como segmentos S1 e S2, desde que contenha banco ou caixa eco-
némica; e

ii. gestoras de recursos e fundos de investimento.
Para as demais institui¢cdes financeiras, a viabilidade de implementacdo dos indicadores serd verificada com base em
uma analise detalhada da complexidade e nas caracteristicas especificas em que cada instituicdo opera. Isso abrange,
mas ndo se restringe a: institui¢es financeiras ndo bancdrias, cooperativas de crédito, instituicdes de pagamento, além
de outras entidades do subsistema de intermediacdo, seguradoras, instituicGes de previdéncia e capitalizacdo (BCB,
2024b). Tal andlise pode se basear, por exemplo, em critérios de: (1) natureza dos negdcios da instituicdo; (2) afinidade
da natureza da instituicdo com os objetivos estratégicos da TSB; e 3) porte e complexidade.

16 Confira como referéncia, por exemplo, Comissdo Europeia (2021).
17 Classificagdo inspirada nas defini¢des do Banco Central do Brasil (2024b).
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Os primeiros relatos deverdo contemplar instrumentos ja consolidados no sistema financeiro, como empréstimos e
crédito, e no mercado de capitais, incluindo titulos de divida'® e participacbes acionérias. Dessa forma, o monitora-
mento inicial dos dados incluird indicadores especificos para relato pelas organizagdes desse segmento, de acordo com
os instrumentos financeiros vinculados a TSB.

Tabela 2: Indicadores-chave de desempenho para relato de ativos em carteira (empresas finan-
ceiras)

Instrumento Indicador Métrica

Razdo de Ativos Sustentaveis* (RAS) Valores relativos (%)
Crédito (emprés-
timo e financia- N2 de operacGes em carteira de crédito sustentaveis* Valores absolutos (n2)
mento)*®

Recursos alocados em linhas de crédito sustentaveis* Valores absolutos (BRL)

Proporgdo de recursos investidos nas empresas susten-
Participagdes (pu-  tdveis*
blico e privado)

Valores relativos (%)

Recursos investidos nas empresas sustentaveis* Valores absolutos (BRL)
Razdo de Ativos Sustentaveis* (RAS) Valores relativos (%)
Titulos®® N2 de titulos sustentdveis* em carteira Valores absolutos (n2)

Recursos aplicados em titulos sustentaveis* em carteira  Valores absolutos (BRL)

* “Sustentaveis”, aqui, refere-se ao alinhamento com a TSB.
Fonte: Elaborada pelos autores com base em EU Platform on Sustainable Finance (2024).

No que tange ao fluxo de informacgdes, todas as entidades deverdo passar pelo fluxo metodoldgico detalhado na Figura
1, com a submissdo das informacGes de qualificacdo e dos indicadores-chave de desempenho destacados acima. Esses
elementos deverdo ser adequados conforme o tipo de instrumento ou a instituicdo responsavel pelo relato da atividade.

InstituicOes financeiras S1 e S2, desde que contenha banco ou caixa econ6mica
Para o relato de institui¢des financeiras e para a implementacdo metodoldgica da Raz3o de Ativos Sustentdveis (RAS)%!

para a TSB, serd necessario realizar uma série de adaptag¢des para comportar o indicador a realidade do mercado brasi-
leiro. A titulo de exemplo, considerando as categorias de segmentacdo bancaria estabelecidas pelo BCB, que abrangem

18 Considerando os principios de proporcionalidade e a implementagdo gradual de requisitos de relato, sugere-se que instrumentos de empréstimo, crédito e
titulos de divida considerem apenas o mercado primario para os primeiros momentos de implementag&o da TSB. Ainda assim, sugere-se a inclusdo de emissdes
nacionais e internacionais.

19 Classificagdo feita de acordo com as defini¢des do Banco Central do Brasil (2024c).

20 O relato relativo a emissdo de titulos se aplica tanto a captagdo no mercado doméstico ou no exterior. Para o segundo caso, sugere-se que as entidades
supervisoras competentes indiquem, quando possivel, quais sistemas e fontes de dados poderdo ser utilizados para relato e monitoramento destas informa-
¢oes.

21 Adotado pela Taxonomia da Unido Europeia, o principal indicador de desempenho para os bancos é o indice de Ativos Verdes (Green Asset Ratio, ou GAR),
que mede a proporg¢do de ativos em carteira associados a atividades alinhadas a Taxonomia em relagdo ao total de ativos cobertos por esses bancos. Em um
primeiro momento, sugere-se que este indicador seja tomado como referéncia pela TSB, adaptando-o para “Razdo de Ativos Sustentaveis” (RAS), em que o
termo “sustentavel” representa a parcela dos fluxos financeiros que estdo alinhados aos objetivos climaticos, ambientais e sociais da TSB.
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instituicdes financeiras de S1 a S5 (BCB, 2024a), serd essencial garantir a observancia do principio de proporcionalidade
para assegurar que o nivel de exigéncia de relato de dados seja adequado a realidade de cada segmento??.

O principal indicador de desempenho que devera ser adotado por instituicGes sujeitas as obrigacGes de divulgagdo sera
a RAS, que reflete a proporgdo de ativos em carteira alinhados a TSB em relacdo ao total de ativos em carteira dessas
instituicGes. A RAS devera englobar as principais atividades de concessdo de crédito e investimentos, abrangendo em-
préstimos, financiamentos, titulos de divida e investimentos em carteira. O objetivo é capturar o grau em que as insti-
tuicdes estdo financiando atividades e organizagdes alinhadas a TSB. Adicionalmente, pode-se discutir, futuramente, a
possibilidade de utilizagdo do indicador de propor¢do das receitas provenientes de taxas e comissdes relacionadas a
atividades e servigos comerciais que apoiem atividades econdmicas dos clientes alinhadas a TSB.

Em uma primeira avaliacdo, as instituicoes deverdo divulgar os seguintes pontos relacionados aos indicadores-chave de
desempenho: i) para os estoques, deverdo ser usados os valores totais dos empréstimos e adiantamentos na data de
referéncia da divulgac3o;?® ii) para os fluxos, serdo divulgados os valores totais dos novos empréstimos e adiantamentos
concedidos durante o ano anterior a data de referéncia.

Novamente, é importante destacar que esses pontos deverao ser aprofundados e adaptados as particularidades do mercado
nacional, garantindo que a divulgacdo reflita as especificidades regulatdrias, econémicas e operacionais do Brasil. Esse ajuste
serd fundamental para assegurar a correta interpretagao e aplicagdo dos indicadores no contexto local.

Gestoras de recursos e fundos de investimento (corretoras e distribuidoras)
As gestoras de recursos e fundos de investimento deverdo divulgar a proporgdo de seus investimentos direcionados a

atividades e ativos alinhados a TSB, diferenciando-os entre produtos financeiros com uso especifico dos recursos e os
sem uso dos recursos e investimentos em participagdes aciondrias. Para produtos com uso definido dos recursos, a
proporgdo de alinhamento devera ser calculada com base nas atividades econémicas especificas investidas ou financi-
adas, utilizando indicadores-chave de desempenho vinculados a essas atividades. Para produtos sem uso dos recursos
e investimentos em participagGes acionarias, a proporc¢do serd estimada com base nos indicadores de desempenho da
organizagdo como um todo, refletindo o grau de alinhamento das atividades gerais da empresa com a TSB.

O célculo da proporc3o de investimentos alinhados deverd seguir uma metodologia ponderada?*, baseada nos seguintes
aspectos®:

e Razdo de Ativos Sustentaveis (RAS): Essa métrica compara os ativos sob gestdo cobertos pelos indicadores de
desempenho da TSB, comparando as informagdes de alocagdo de produtos sem uso especifico de recursos e in-
vestimentos em participagdes acionarias e o total de investimentos do portfdlio. O indicador terd o objetivo de
demonstrar o nivel de alinhamento das carteiras de investimentos aos critérios da TSB.

e Proporgao baseada no volume de negdcios (%): Essa métrica avaliard a porcentagem de receitas geradas pelas
atividades econ6micas alinhadas a TSB dentro das empresas financiadas ou investidas, sendo aplicavel para as
bases de calculo aos produtos financeiros com uso especifico dos recursos. A utilizagdo do volume de negdcios
como base permite uma visao clara sobre como as atividades centrais das empresas contribuem para os objetivos
da TSB.

22 Adicionalmente, recomenda-se a realizagdo de estudo detalhado voltado aos produtos financeiros, visando o alinhamento e a harmonizagdo dos dados para
instituicdes nacionais e internacionais. Esses estudos devem levar em conta a complexidade e as particularidades do mercado doméstico, bem como suas
correspondéncias com o cendrio bancério global.

23 Devido a dificuldade da classificagdo do estoque de ativos, entende-se que este processo deve ser feito de maneira faseada, acompanhado de monitora-
mento, a fim de garantir a aplicabilidade da ferramenta, e avaliagdo constante, para revisdes e corre¢des. Ainda assim, entende-se que o reconhecimento de
esforgo prévio, feito por organizagdes antes da definicdo de critérios pela TSB, pode contribuir para a ferramenta.

24 Sugerindo-se, como base inicial, o disposto pela Taxonomia da UE (Comissdo Europeia, 2021).

25 A Taxonomia da UE exclui investimentos em entidades soberanas desse calculo, pois esses ativos ndo seguem os mesmos critérios de sustentabilidade que
as atividades corporativas. Recomenda-se que sejam analisadas as possibilidades de inclusdo ou manutengdo da exclusdo.
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e Proporgao baseada no capex (%): Essa métrica tem como foco as despesas em capital (capex) das empresas que
sao direcionados para atividades alinhadas a TSB aplicavel somente aos produtos e investimentos com uso espe-
cifico dos recursos. A proporgao de despesa baseada no capex tem por objetivo refletir o comprometimento das
empresas com projetos que visam a transi¢cdo para um modelo sustentdvel, especialmente em termos de inovagdo
e expansao de operagdes alinhadas aos critérios de sustentabilidade da TSB.

Sugere-se que as métricas sejam implementadas em fases, com a Razdo de Ativos Sustentaveis (RAS) em primeiro mo-
mento, dado que ndo dependera de dados especificos capturados das empresas investidas ou financiadas. As métricas
de Proporg¢do baseada no volume de negdcios e Proporgdo baseada no Capex poderdo ser implementadas em uma
segunda etapa, a partir do momento em que as empresas cobertas no portfélio da instituicdo estiverem aptas a reportar
os indicadores requeridos.

Ressalta-se que a realidade econdmica, regulatdria e estrutural do Brasil exigira um aprofundamento na analise dos
requisitos e indicadores aplicaveis, ajustando os formatos de relato, aspectos operacionais e técnicos do mercado local
e adequacao das fases de implementag¢do de maneira mais precisa. Isso inclui uma abordagem aprofundada de alinha-
mento as normas regulatdrias brasileiras, como as exigéncias das autarquias envolvidas na supervisao do setor finan-
ceiro, além da harmonizacdo com padrGes internacionais, para assegurar a comparabilidade, transparéncia e redugdo
de custos de observancia.

Consideracgfes sobre titulos de divida

Os titulos de divida, como instrumentos financeiros fundamentais ao mercado brasileiro, desempenham um papel de utili-
dade transversal, abrangendo instituicdes bancarias, gestores de ativos, governos e empresas n3o financeiras.?® Para fortale-
cer a credibilidade e a eficiéncia do mercado de titulos sustentaveis no Brasil, sugere-se que, a TSB possa ser vinculada a
regulamentacdes sobre produtos financeiros sustentaveis, como titulos, debéntures e empréstimos sustentaveis, como no
exemplo do Regulamento de Titulos Verdes Europeus (European Green Bond Standard, ou EUGBS?’) (UNIAO EUROPEIA,
2023). Esse modelo adaptado permitiria que o mercado brasileiro atendesse tanto as demandas de investidores globais

guanto as exigéncias locais, criando um equilibrio entre a atratividade internacional e a relevancia doméstica.

A TSB devera ser suportada por um sistema de verificacdo de ampla diligéncia por entidades independentes e qualifica-
das, a fim de assegurar que as atividades e os projetos financiados estejam em conformidade com os critérios estabe-
lecidos?®, mitigando o risco de lavagem verde (greenwashing) — quando projetos se apresentam como sustentaveis
sem o devido embasamento. Os procedimentos e politicas referentes a verificagdo serdo detalhados na secdo SOBRE A
VERIFICACAO.

26 Destaca-se que a emissdo de Titulos Soberanos Sustentaveis é feita com base em arcabougo préprio, cuja aproximagdo com a TSB ainda precisa ser melhor
definida, dados os escopos distintos.

27.0 EUGBS é um regulamento voluntério que oferece um conjunto de normas para a emissdo de titulos verdes que usam a rotulagem “EU Green Bond” (EuGB).
Por meio da adesdo as normas, emissores de um EuGB comprometem-se a utilizar os recursos captados para financiar ou reestruturar projetos ambientais que
contribuam para os objetivos da Taxonomia da UE, conforme os requisitos estabelecidos pelo Regulamento (UE) 2023/2631 (Unido Europeia, 2023). Além dos
requisitos relativos ao uso definido dos recursos em alinhamento com a Taxonomia Europeia, o regulamento estabelece requerimentos sobre a divulgagdo de
documentos padronizados, a verificagdo pré- e pds-emissdo das informagdes divulgadas por verificadores independentes, e o registro e a supervisdo das enti-
dades que realizam verificagdo. O regulamento visa promover a transparéncia e a credibilidade dos titulos verdes, e poderia ser adaptada ao contexto brasileiro,
vinculando a emissdo de produtos financeiros rotulados “sustentaveis” conforme a TSB.

28 Sugere-se como referéncia boas praticas ja estabelecidas no mercado brasileiro: CBI (2024), ICMA (2021) e Febraban (2023).
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Classificacao de atividades econdémicas e outros agrupamentos
setoriais em taxonomias

Um aspecto central das taxonomias verdes e sustentdveis é o uso de sistemas de classificagdo das atividades econdmicas
como ponto de partida para a identificagdo e sele¢do de setores e atividades econdmicas que serdo incluidos na taxo-
nomia, a partir dos quais sera realizada a organiza¢do da taxonomia. Tipicamente, sdo utilizados os sistemas nacionais
de classificacdo de atividades econémicas, adaptados da Classificagdo Internacional de Todas Atividades Econdmicas
(ISIC, na sua sigla em inglés): na Unido Europeia, utiliza-se o Statistical Classification of Economic Activities in the Euro-
pean Community (NACE); no México, utiliza-se a Clasificacion Industrial de México (CLASIFF); e, na Colo6mbia, utiliza-se
a Clasificacion Industrial Internacional Uniforme (CIIU).

J& no Brasil, o padrdo utilizado para classificagdo das atividades econdmicas é a Classificagdo Nacional de Atividades Econdmi-
cas (CNAE), tomado como base inicial para a selegdo e organizagdo das atividades da TSB. De modo a associar melhor cadeias
produtivas ou eixos de adensamento tecnoldgico e produtivo (por exemplo, energia limpa, que retine atividades de diferentes
divisdes da industria de transformagdo — como hidrogénio de baixo carbono e biocombustiveis — e do setor de eletricidade e
gds), a TSB podera oferecer ao final de seu desenvolvimento outras formas de agrupamentos setoriais. Tal pratica ja se efetiva
em taxonomias nacionais e internacionais, a exemplo da desenvolvida pelo BNDES.

Cronograma de relato

Em conformidade com o principio de proporcionalidade, sugere-se a evolugdo gradual dos processos e politicas vincu-
lados e da adogdo por parte das organizagdes sujeitas a relato a TSB.

Figura 2: cronograma para relato ao Sistema de MRV

Governanca da TSB

Fase piloto Adaptacdo dos normativos CNSP e CNPC e demais legislagoes
Avaliagdo para adaptacao . Vinculagdo dos normativos a Desenvolvimento do Portal Operacionalizagdo do
dos normativos . TSB MRV . Portal MRV

Pelas entidades de regulagédo H Plataforma de dados para : Inicio do reporte centralizado

H " i tralizagdo d rte
Publicagao dos modelos de ceiizagRa corRRons
Classificagdo complementar reporte N ., _ i
de atividades : Incluindo instrugées para célculo dos Prep aracao para incluséo dos : AVALIAGCAO DA
Complementar ao CNAE indicadores-chave de desempenho demais segmentos | EVOLUGAO DA TSB

To T L T Ty

Entidades sujeitas ao reporte a TSB

Adocao voluntaria Adogéo voluntaria
Empresas financeiras (instituigbes  :  Empresas iras e néo-fi iras ndo incluid.
financeiras S1 e S2, desde que :  anteriormente, companhias fechadas, seguradoras e
tenha banco®) e néo financeiras ; entidades de previdéncia complementar

{companhias abertas listadas,
excluidas as de menor porte)

Adogao obrigatéria

Entidades cujo reporte era voluntario até T+3

Fonte: elaborado pelos autores.

As propostas deste cronograma sao sugestGes preliminares que deverao ser avaliadas conjuntamente junto as entidades de
regulagdo para andlise da viabilidade de implementacdo de acordo com seus processos, capacidades e cronogramas.
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Propde-se uma introdugao da TSB em fases: em To, com a instituicdo da TSB via publicacdo de normativa especifica,
iniciara a fase piloto de implementacgdo. Na fase piloto, serd realizada a avaliagdo para adaptacado dos normativos vigen-
tes que poderao ser vinculados a TSB por parte das entidades de regulagao. Ainda, sugere-se que seja avaliada a intro-
ducdo de incentivos para a adogdo da TSB por parte das organizagdes.

Ainda na fase piloto, mas em um segundo momento (T1), as entidades de regulagdo e a entidade competente no ambito
da governancga da TSB iniciardo o processo de vinculagdo dos normativos definidos na etapa anterior a TSB. De forma
simultanea, sugere-se que sejam publicados os modelos de relato, incluindo a definigdo de instrugdes para calculo dos
indicadores-chave de desempenho. Esta etapa é fundamental para reduzir a complexidade de implementagdo da TSB e
os custos de observancia associados ao relato.

Em T2, em seguida a publicagcdo dos modelos de relato, iniciara a fase de adog¢do voluntdria do relato, com foco nas
instituicdes bancarias S1 e S2, desde que contenha banco ou caixa econdmica?® e companhias abertas listadas®. O relato
sera referente aos dados do ano financeiro anterior ao relato. O formato do relato (se via submissdo de formulario de
referéncia, publicagdo em Relatdrio de Sustentabilidade, ou outro) sera definido de acordo com as disposi¢cées norma-
tivas sugeridas pelas entidades supervisoras durante a etapa anterior. O periodo de adogdo voluntaria seguira o princi-
pio da aplicabilidade de acordo com cada setor, além disso, serdo desenvolvidas ferramentas e oferecida assisténcia

técnica para apoiar a implementacgdo.

Apesar da definicdo de uma governanca responsavel pelo Portal MRV ser importante desde o inicio, a Figura 2 repre-
senta em T20 periodo a partir do qual esse desenvolvimento terd os normativos associados a TSB definidos, bem como
os sistemas associados a eles. O Portal, melhor descrito na subsecdo seguinte, serd a plataforma de dados para centra-
lizagdo das informacgdes divulgadas em um unico sistema, possibilitando posteriormente a integragdo entre as etapas
de monitoramento, relato e verificagao e incluindo uma interface interativa para visualizagdao dos dados da TSB.

Para Totambém estd prevista uma fase de preparagao para a inclusdo dos demais segmentos ndo referenciados até
entdo: gestoras de recursos e fundos de investimento, companhias abertas n3do-listadas, companhias fechadas (po-
dendo definir segmentacdes para obrigatoriedade do relato conforme o porte) e demais instituicdes financeiras nao
incluidas anteriormente (como, por exemplo, seguradoras e entidades de previdéncia complementar abertas e fecha-
das). Para estas entidades, deverdo ser definidos os devidos requisitos e processos metodoldgicos para relato e verifi-
cacdo, incluindo a adaptacdo de normativos especificos do Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP) e Conselho
Nacional de Previdéncia Complementar (CNPC) e demais legislagdes pertinentes. Em particular no que tange as segura-
doras, o avanco de normatizacdes recentes, como a Consulta Publica n2 06/2024 da Susep3?, quanto ao potencial do
setor de contribuir particularmente para o objetivo de adaptacdo a mudanca do clima ensejam uma avaliagdo continu-
ada ao longo do processo de avango normativo.

Em Tssera dado inicio a adogdo obrigatdria do relato pelas instituicGes bancarias S1 e S2, desde que contenha banco ou
caixa econdmica, e companhias abertas listadas32. Concomitantemente, se dara inicio ao periodo de ado¢3o voluntaria
por parte das entidades que ndo foram contempladas até entdo e que os érgdos reguladores tenham avaliado como
adequado durante a etapa anterior. Tanto para a adogdo voluntaria, quanto para a adoc¢do obrigatdria, o relato sera
referente aos dados do ano financeiro anterior.

29 Serd importante considerar a inclusdo de pessoas fisicas na carteira relativa ao financiamento de atividades produtivas de uso da terra.

30 A exce¢do de companhias abertas listadas de menor porte (conforme definido pela Lei 6404/1975), que terdo o periodo de reporte voluntario definido
posteriormente.

31 Consiste na Minuta de Resolugdo CNPS para classificagdo de planos de seguro e previdéncia complementar aberta como sustentdveis.

32 A exce¢do de companhias abertas listadas de menor porte (conforme definido pela Lei 6404/1976), que terdo o periodo de reporte voluntério definido
posteriormente.
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Por fim, propGe-se que em Tz, no final do periodo de adogdo voluntaria para o primeiro conjunto de entidades sujeitas
ao relato, seja realizada uma primeira avaliagdo da TSB e da evolugdo da sua implementagdo, a fim de revisitar suas
politicas, os processos e normativas vinculadas e adequa-los, conforme necessario.

Sobre o monitoramento

Uma vez realizado o relato por parte das entidades, inicia-se a fase de monitoramento dos dados reportados. E du-
rante o monitoramento que é realizada a analise das informacgdes relatadas, a fim de avaliar os fluxos financeiros dire-
cionados aos objetivos climaticos, ambientais e sociais da TSB, de forma que diferentes agentes possam basear sua
tomada de decisGes — seja para investimentos, seja para a criagdo de politicas publicas, por exemplo —em informa-
¢Oes confidveis sobre a evolucdo da alocagdo de recursos em atividades econémicas alinhadas a TSB e sobre as princi-

pais lacunas de investimento.

Por esse motivo, a etapa de monitoramento dos dados e indicadores financeiros reportados é essencial para avaliar a
evolugdo da propria TSB e do mercado em dire¢do ao alinhamento com objetivos de sustentabilidade. Assim, esta secao
propde a adogdo de aspectos importantes para assegurar que o Sistema de MRV da TSB inclua o monitoramento de
dados, considerando também informagGes oriundas de outros sistemas utilizados pelas entidades de regulagdo de mer-
cado para otimizar a consecucdo de seus objetivos.

Monitoramento e sinergias com iniciativas de entidades de regulacao

Em relagdo as entidades de regulagdo do sistema financeiro, o Sistema de MRV deve aproveitar as sinergias com iniciativas
gue ja estdo em curso no ecossistema. Aqui, de forma preliminar, propGe-se que seja avaliada por parte das entidades de
regulacdo a viabilidade de uso de sistemas de submissdo e ferramentas de monitoramento de dados, ou de disciplina de
divulgacdo de informacGes, ja utilizados pelo Banco Central do Brasil (a exemplo do DRSAC, GRSAC, PRSAC, Sicor ou outros) e
CVM (a exemplo do sistema Empresas.Net, podendo incluir também outras interfaces e portais com fins analogos).

Assim, em uma primeira fase de implementacdo da TSB, as informacdes sobre o alinhamento a TSB relatadas pelas
organizagOes poderiam ser monitoradas a partir dos sistemas e interfaces ja utilizados pelas entidades de regulagdo,
em que pese a viabilidade de implementacdo deste processo e a necessidade de maiores definicGes sobre a governanca
do processo de monitoramento. Cabe pontuar que o uso dessas informacgGes exige uma cuidadosa analise da gover-
nanga de dados, com o estabelecimento de protocolos claros para a coleta, armazenamento e compartilhamento das
informacé&es. E fundamental garantir a seguranca e a privacidade dos dados financeiros monitorados, em conformidade
com a legislacdo vigente e de acordo com boas praticas que deverdo ser desenvolvidas para garantir a seguranca das
informacgdes.

Portal MRV

Ainda que, em um primeiro momento, a TSB ndo ira contar com um sistema préprio para submissdo, processamento e
visualizagdo de dados, é recomenddvel que esteja previsto no cronograma do Sistema de MRV o desenvolvimento de
uma plataforma de dados — o Portal MRV. O Portal MRV terd por objetivo sistematizar os dados relacionadas a TSB,
fornecer transparéncia e acessibilidade a essas informagdes, e permitir o monitoramento e avaliagdo dos dados pelas
varias partes interessadas, assim dando suporte aos objetivos estratégicos da TSB.

Informacdes relacionadas a TSB, oriundas de dados reportados as autoridades supervisoras competentes e que sdo do inte-
resse publico, deverdo ser publicadas nesse Portal, que sera de acesso publico. O nivel de granularidade e o escopo dessas
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informacgGes serdo estudados durante as etapas que antecedem a criagdo do portal. Paralelamente, sugere-se que organiza-
¢Bes sujeitas a TSB também possam informar dados diretamente a entidade gestora da plataforma por meio de um sistema
eletrdénico. Para que os dados sejam coletados, processados e disponibilizados de maneira eficiente e consistente, eles deve-
rdo ser relatados em um formato eletrénico e de forma estruturada.

Sera designada a uma entidade publica a responsabilidade de manter e gerenciar a plataforma, sob a supervisdao do
CITSB. Sugere-se que caberd a essa entidade gestora:

i) Manter e gerenciar a infraestrutura tecnoldgica que organiza e armazena as informagdes coletadas;

i) Coletar os dados de forma padronizada;

iii) Garantir que os dados sejam atualizados, consistentes e utilizaveis;

iv) Sugerir e realizar revisGes e melhorias continuas aos processos;

v) Apoiar aintegracdo de diferentes bancos de dados e a sua interoperabilidade para otimizar o uso da plataforma

e dos seus dados para os diversos usos e processos; e
vi) Analisar e reportar as informagdes agregadas e analisadas, incluindo para contextos internacionais, como os Relaté-
rios de Atualizagdo Bienal (BURs), relacionados as agdes de sustentabilidade e responsabilidade climatica do pais.

Devem-se estabelecer protocolos claros para a coleta, armazenamento, disponibilizacdo e avaliagdo das informacgdes.
Também devera ser avaliado quais dados exatos serdo disponibilizados na plataforma, assegurando a segurancga das
informacg0es processadas em conformidade com as leis vigentes e protocolos de confidencialidade adequados.

Cronograma de monitoramento

De forma inicial, propGe-se o seguinte cronograma para implementacdo do monitoramento no ambito do Sistema de
MRV da TSB:

Figura 3: cronograma para monitoramento no Sistema de MRV

33 Sugere-se que, em um segundo momento — possivelmente durante a etapa de planejamento do Portal MRV da TSB —, seja proposta a utilizagdo de uma
linguagem digital comum para o recebimento de dados de diferentes sistemas. E importante pontuar, nesse sentido, que a adogdo de um padrio exige uma
analise cuidadosa de custos, beneficios, viabilidade e flexibilidade. O processo de decisdo demandara um debate aprofundado entre os diversos atores do
mercado, incluindo tanto o setor privado quanto as entidades reguladoras.
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Fonte: elaborado pelos autores.

As propostas deste cronograma sdo sugestées preliminares que deverdo ser avaliadas conjuntamente junto as entidades de
regulacdo para analise da viabilidade de implementagdo de acordo com seus processos, capacidades e cronogramas.

Em To, com a institui¢do da TSB via publicagdo de normativa especifica, se dara inicio a fase de avaliagdo para adaptacdo
dos normativos por parte das entidades de regulagdo. Durante esta fase, sugere-se que seja avaliado e planejado de
gue forma serdo organizados os processos de monitoramento no ambito da governanca da TSB e da prdépria estrutura
interna das entidades de regulagdo.

Em um periodo seguinte, em T2, propde-se a operacionaliza¢do da vinculagao dos normativos a TSB, com a implemen-
tacdo das definicdes a respeito da avaliagdo sobre a possibilidade de uso dos sistemas das entidades de regulagdo —
viabilizando, caso possivel, sua utilizacdo para o monitoramento dos dados que serdo reportados de forma voluntaria a
TSB também a partir de T+2.

Assim, sugere-se que, durante o periodo de adogdo voluntéria do relato (T+2) e no caso de ainda ndo haver um sistema
Unico capaz de unificar todas as informag¢des, o monitoramento dos fluxos financeiros alinhados a TSB sera feito a partir
de dados divulgados ou reportados em atendimento as normas dos reguladores. Neste caso, somente a partir de uma
proxima etapa (T+3), na qual haja uma efetiva operacionalizagdo do Portal MRV, o monitoramento dos dados podera
acontecer por meio de uma plataforma centralizada.

Sobre a verificacao

A verificacdo tem por objetivo trazer credibilidade e integridade as informacgdes quantitativas e qualitativas imputadas nos
sistemas de MRV. Recomenda-se que as informacgdes referentes ao alinhamento a TSB sejam, antes da sua publicacdo, verifi-
cadas por uma entidade independente qualificada para assegurar a confiabilidade das informacdes relatadas3®.

34 Para definigdo de titulos rotulados por alocagdo de recursos ou por desempenho veja definigdes presentes em GIZ & Laboratério de Inovagdo Financeira
(2022). A mesma publicagdo traz uma série de produtos financeiros ligados as finangas sustentaveis no Brasil.
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Para assegurar a qualificagao das entidades verificadoras, sugere-se estabelecer um regime de acreditacao e supervisdao
das entidades verificadoras. Para isso, deve ser designada uma autoridade competente que as credencie e supervisione
— como, por exemplo, a CVM para o caso de informacdes financeiras®. O processo de acreditacio consiste na avaliacio
e credenciamento para assegurar que a entidade verificadora seja qualificada a avaliar e verificar a conformidade regu-
latdria ou requisitos de padrées voluntarios estabelecidos das entidades que reportam a TSB. A autoridade competente
deve manter um registro publico das entidades verificadores acreditadas. Institui¢cdes acreditadas seriam as Unicas ha-
bilitadas a realizar verificagdo do alinhamento a TSB, das informagdes de qualificagdo e dos indicadores-chave de de-
sempenho.

Destaca-se que informagdes ndo financeiras ou de sustentabilidade®® atualmente n3o sdo sujeitas a verificacdo ou auditoria
obrigatdria. Os requisitos de verificacdo desse tipo de informacdo n3o estdo regulamentados®” e n3o existe um registro de
entidades verificadoras acreditada em uma autoridade competente. Faz-se necessdrio, portanto, a homogeneizagdo deste
processo para fim de garantia do alinhamento a TSB, utilizando de procedimentos como aqueles adotados pelo Instituto Na-
cional de Metrologia, Qualidade e Técnica (Inmetro). E necessaria uma avaliacdo aprofundada para que o sejam feitas reco-
mendacgdes para o estabelecimento de um regime de acreditagdo e verificagdo para informagdes de sustentabilidade, inclu-
indo aspectos da estrutura, abrangéncia, requisitos, cronograma e responsabilidades, além de consideragdes da proporcio-
nalidade e possiveis incentivos financeiros.

Neste contexto, verifica-se que os processos de verificacdo das taxonomias sustentaveis tendem a priorizar mecanismos
de menor custo de observancia e que as possibilidades para a TSB encontram o mesmo caminho. Até o estabelecimento
de um regime formal, recomenda-se para as entidades que aplicam a TSB a obteng¢do voluntdria de uma verificagao
independente, tais como uma segunda opinido ou certificacdo do uso dos recursos conforme os critérios da TSB3°.

Visdo geral do sistema preliminar de verificacdo para a TSB
Sugere-se que o Sistema de MRV da TSB assegure que seja realizada a verificagdo das informacGes reportadas relativas

a TSB, incluindo os indicadores-chave de desempenho, antes da sua publicagdo. Adicionalmente, a luz de experiéncias

35 Neste primeiro momento, dada a estrutura atual e competéncia legal da CVM, a entidade poderia atuar no direcionamento da acreditagdo aos auditores
independentes nela registrados e que atuariam na verificagdo dos indicadores-chave de alinhamento a TSB.

36 Vale ressaltar que Sistemas de MRV de outras jurisdicdes alteraram a terminologia de “informag&es n3o financeiras” para “informagdes de sustentabilidade”. Na Unido
Europeia, por exemplo, tem-se a Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD), em substituicdo a Non-financial Reporting Directive (NFDR), como principal diretiva
arespeito de informagdes de sustentabilidade corporativa para empresas de capital aberto e fechado. Do lado das instituicGes financeiras, a Sustainable Finance Disclosure
Regulation (SFDR) disciplina as informag&es de sustentabilidade de agentes do mercado de capitais e institui¢des financeiras.

37 No Brasil, ndo foi encontrado um normativo especifico para informagdes de sustentabilidade, mas sim um conjunto de Resolugdes do Conselho Monetario
Nacional (incluindo CVM e BCB) que abordam questdes de informagbes corporativas e governanga para riscos sociais, ambientais e climaticos, como aqui ja
mencionado. Adicionalmente, ndo ha normativos especificos que regulem o relato de sustentabilidade de empresas fechadas. Padrdes nacionais e internacio-
nais voluntarios para a verificagdo independente, a exemplo de titulos rotulados, incluem IAASB (2009, 2013) e IESBA (2024).

38 Inspirado nos paragrafos (24), (28), (38), (45) e Capitulo | em Conselho Europeu (2023).

39 H3 diferentes tipos de avaliagdes externas em finangas sustentaveis, que podem variar de acordo com o instrumento financeiro, as necessidades setoriais e
o rigor desejado. No Principio de Titulos Verdes da ICMA (2022) sdo mencionados quatro tipos de avaliagdo externa. As definigdes a seguir sdo adaptadas por
conhecimento de mercado:

(i) Verificagdo: asseguragdo independente em relagdo a um conjunto designado de critérios, normalmente pertencentes a questdes de sustentabilidade ou ao
desempenho de indicadores-chave e metas de sustentabilidade para os titulos vinculados a indicadores de desempenho, como os Sustainability-Linked Bonds
(SLBs). A verificacdo é obrigatdria apds a emissdo de SLBs.

(ii) Certificacdo: fornece a um emissor de SLBs ou de titulos sustentaveis um certificado de que a emissdo estd de acordo com os padrdes definidos por uma
certificadora. Uma norma ou rétulo define critérios especificos, e o alinhamento com tais critérios é normalmente testado por terceiros qualificados e creden-
ciados, que podem verificar consisténcia com os critérios de certificagdo, ou seja, por empresas acreditadas pela certificadora.

(iif) Opinido de Segunda Parte: parecer independente fornecido por uma instituicdo — como consultorias — que ndo a emissora, e que possui conhecimento e
experiéncia em impacto em sustentabilidade. Quaisquer preocupag¢des sobre a independéncia da instituigdo devem ser divulgadas aos investidores.

(iv) Classificagdo ou Rating: confere a um emissor de titulos sustentdveis ou de SLBs uma avaliagdo feita por terceiros, como fornecedores de pesquisa especi-
alizados ou agéncias de classificagdo ou rating, das caracteristicas da emissdo e da calibragdo do nivel de ambigdo de metas de desempenho de sustentabilidade
baseados numa metodologia de classificagdo ou rating pré-estabelecida.
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internacionais tal como da Unido Europeia, sugere-se que titulos de divida e outros instrumentos financeiros possam
ser emitidos com rotulagem ligada a TSB no caso de alinhamento com critérios definidos e existéncia de uma verificagdo.

Figura 4: ilustracao sobre o escopo dos sistemas de verificagao da TSB no Brasil

Indicadores-chave Verificago como boa pratica no curto prazo
para alinhamento &
TSB Verificagio obrigatdria no longo prazo
Empresas
nao
financeiras

Empresas

financeiras
Titulos alinhados & Verificagdo obrigatdria

= (implementacdo no médio prazo)

Fonte: elaborada pelos autores.

Como forma de estimulo ao mercado, durante a fase de adogdo voluntaria da TSB, recomenda-se que incentivos sejam
dados as organizagOes responsaveis pela verificagdo independente, bem como a valorizagao das entidades que optarem
pela realizagdo do relato em seu periodo voluntario. Recomenda-se que tais incentivos sejam alinhados com programas
nacionais de desenvolvimento sustentdvel, a ser debatido entre Governo Federal, autarquias e autorreguladores a cada
caso. A experiéncia internacional demonstra que incentivos sdo fundamentais para estimular agentes de mercado, prin-
cipalmente aqueles que possuem menos recursos, a gerar dados de qualidade®.

Verificagao de instrumentos financeiros rotulados
Em linha com a vigente regulamentacgdo de fundos de investimento no Brasil, definida pela Resolugdo CVM 175/2022,

recomenda-se que os instrumentos financeiros do mercado de capitais rotulados como sustentdveis declarem (i) a
forma e a medida em qual a organizagdo considera a TSB no produto; (ii) as metodologias aplicadas; (iii) o porcentual
dos ativos relacionados a atividades alinhadas a TSB; (iv) a qual(is) objetivos(s) climaticos, ambientais e sociais da TSB o
produto contribui; e (v) se essa informacéo foi verificada ou auditada internamente ou por uma entidade independente,
identificando essa entidade, se for o caso; ou (vi) uma explicacdo da ndo-consideragdo da TSB, se for o caso. Recomenda-
se uma verificagdo pré-emissdo (assegurando a credibilidade da estruturacdo do produto) e pds-emissao (verificando a
conformidade de uso dos recursos e ou impacto climatico, ambiental ou social, incluindo a avaliagdo de indicadores-
chave de desempenho)*!. Considera-se que este ponto deverd ser minuciosamente debatido com as entidades de re-
gulacdo e os agentes de mercado apés a instituicdo normativa

O conjunto de regulamentacdes de relatos de sustentabilidade para empresas financeiras e ndo financeiras tem carater
preventivo para comportamentos fraudulentos. Por isso, cabe ressaltar a importéncia de estabelecer, dentro do pro-
cesso de verificagdo, uma analise do desempenho socioambiental e de governanca da empresa associada a emissdo do
titulo de divida, além da avaliacdo da atividade financiada em si, como ja efetuado em pareceres de segunda opinido
em rotulagens voluntarias e indicado nas salvaguardas minimas da TSB.

Cronograma de verificagdo

Figura 5: cronograma para verificacdo no Sistema de MRV

40 Desafio apontado em UNEP FI (2021).
41 Para definigdo de titulos rotulados por alocagdo de recursos ou por desempenho veja definigdes presentes em GIZ & Laboratdrio de Inovagdo Financeira
(2022). A mesma publicagdo traz uma série de produtos financeiros ligados as finangas sustentaveis no Brasil.
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Fonte: elaborada pelos autores.

As propostas deste cronograma sdo sugestées preliminares que deverdo ser avaliadas conjuntamente junto as entidades de
regulacdo para analise da viabilidade de implementagdo de acordo com seus processos, capacidades e cronogramas.

Em To, com a instituicdo da TSB via publicagdo de normativa especifica, sugere-se que se dé inicio ao processo de defi-
nicdo dos aspectos pertinentes aos processos de acreditagdo de entidades verificadoras e ao desenho dos requisitos
minimos para verificagdo. Este regulamento para acreditagao e verificagdao devera conter aspectos como: governanga
(entidade responsavel pela acreditagdo e pela supervisdo das entidades verificadoras), requisitos minimos para acredi-
tacdo e verificagdo, abrangéncia e responsabilidades. Em T1, sugere-se que seja publicada a proposta para o regula-
mento da acreditacdo e verificacdo.

Ainda em To, recomenda-se que sejam realizadas as avaliagdes sobre alteragdes dos regulamentos sobre instrumentos

|n

financeiros com rotulagem “sustentdvel” (como titulos sustentaveis) para inclusdo dos critérios para rotulagem dos
titulos alinhados a TSB. Posteriormente, em T2, sugere-se que seja publicado o regulamento dos titulos alinhados a TSB
com as definigdes pertinentes, para que em Ts ja se possa dar inicio a exigéncia de verificagdo obrigatdria para titulos

desta categoria. Este prazo de implementagdo devera ser avaliado junto as entidades de regulagdo competentes.

Em T3, durante o periodo de adogdo voluntdria da TSB, as entidades poderdo ter seus relatos verificados por meio de
verificagdo voluntaria. Como forma de ampliar a adogdo da verificagdo, sugere-se uma interlocugdo entre governo e
agentes de mercado para a proposicdo de mecanismos de incentivo (financeiros e nao-financeiros) na realizagdo de
verificacdo nos periodos de adogdo voluntaria da TSB.

Além disso, sugere-se que a verificacdo obrigatdria das informagdes a serem reportadas relativas a TSB seja iniciada tdo
logo seja concluido o processo de acreditacdo das entidades verificadoras na TSB. Ou seja, recomenda-se que somente
em T4 seja exigida a obrigatoriedade de verificagdo para os relatos, observando-se o principio de proporcionalidade.

Governanca do Sistema de MRV

A governancga do Sistema de MRV da TSB, em sua fase inicial, buscara estabelecer um sistema que assegure o monito-
ramento, relato e verificagdo de fluxos de capitais relacionados a atividades sustentdveis conforme a TSB. Este sistema
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serd vinculado a normativas ja existentes e em sistemas de gestdo de dados do mercado financeiro, de forma a garantir
e facilitar a implementacdo da TSB*2. Para sua configuracdo, inicialmente seguira a estrutura estabelecida pelo Decreto
11.961/2024 através do Comité Interinstitucional da Taxonomia Sustentavel Brasileira (CITSB), de cardter permanente
e deliberativo. Esta governancga pode ser readequada, a depender do enquadramento normativo da TSB, que admite a
possibilidade de aprovagao de suas diretrizes gerais e governanga em projeto de lei.

Governanca, entidades de regulacao e processos

A governanga do Sistema de MRV da TSB sera organizada entre diferentes 6rgdos reguladores em suas respectivas
competéncias. Essa estrutura seguira a légica dos conselhos e entidades existentes, abrangendo os seguintes érgdos:

e  Conselho Monetario Nacional (CMN): 6rgdo superior do Sistema Financeiro Nacional responsavel pela formu-
lagdo da politica da moeda e do crédito.

e Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP): 6rgdo regulador dos setores de seguros, resseguros, previ-
déncia complementar aberta e capitalizagao.

e Conselho Nacional de Previdéncia Complementar (CNPC): 6rgdo que regula o regime de previdéncia comple-
mentar das entidades fechadas.

Cada um desses conselhos serd responsdvel por avaliar possiveis alteragdes regulatdrias e implementa-las. As entidades
reguladoras diretamente ligadas aos conselhos mencionados desempenharao fungées especificas dentro do Sistema de
MRV. A Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) supervisiona companhias abertas, fundos de investimento e ofertas
publicas, podendo-se avaliar, por exemplo, a utilizagdo da plataforma Empresas.NET para disponibilizagdo das informa-
¢Oes reportadas relativa a TSB.

O Banco Central do Brasil (BCB), por sua vez, é responsavel pela supervisdo e regulamentagdo das instituicdes bancarias e de
outras instituicGes financeiras autorizadas a operar no pais. O BCB estabelece normas prudenciais para as instituicdes finan-
ceiras, monitora os riscos sistémicos e atua para preservar a integridade e a solidez do sistema financeiro nacional. Além disso,
implementa uma série de regulamentag¢es que visam assegurar a transparéncia, a seguranca e a eficiéncia das operagoes
financeiras no Brasil, contribuindo também para o cumprimento das diretrizes de sustentabilidade e responsabilidade social,
ambiental e climatica no setor financeiro. Os recortes técnicos necessarios para o monitoramento das informacdes reportadas
relativas a TSB deverao ser definidos e sugeridos pelo corpo técnico da instituicdo.

No setor de seguros, cabe a Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP) supervisionar os mercados de seguro, pre-
vidéncia privada aberta, capitalizagao e resseguro, enquanto a Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complemen-
tar (PREVIC) supervisiona as entidades fechadas de previdéncia complementar.

Figura 6: Estrutura de governanca do Sistema de MRV da TSB

42 Podera haver a necessidade de ser destacado no Ministério da Fazenda, BCB, CVM, Previc e SUSEP um corpo técnico exclusivo para a governanga da TSB,
bem como outros investimentos pertinentes.
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Fonte: elaborada pelos autores.

Cabera as autoridades normativas e reguladoras avaliar as normativas relevantes, relativas ao seu potencial de serem
vinculadas a TSB, e propor as alteragdes, com base nessas avaliagGes, em conformidade com os respectivos processos
normativos ou regulatdrios.

Consideracgoes finais

Este documento traz uma proposta inicial de Sistema de MRV da TSB e tem como objetivo abrir espaco de debate com
partes interessadas. Entende-se que o GT MRV, definido pela governanga da TSB, esta atualmente desenvolvendo as-
pectos conceituais para o Sistema de MRV, ainda que sugerindo implicagdes praticas, e por isto possui plena abertura
para receber sugestGes dos demais atores. Nesse sentido, espera-se receber contribui¢des e reflexdes que possam au-
xiliar governo, érgdos reguladores, atores de autorregulagdo, entre outros, ao desenho de planos de agdo exequiveis e
harmonicos entre si.
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ANEXO 1: Boas praticas de
governanca: a Plataforma de
Financgas Sustentaveis (PFS) da
Uniao Europeia

O modelo de governanga da Plataforma de Finangas Sustentaveis (PFS) da Unido Europeia indica uma possivel estrutura
de governancga do processo de letramento, implementacdo, revisdo e extensdo para a TSB. A PFS foi estabelecida pelo
Regulamento 2020/852 (Conselho Europeu, 2020) e estruturada a partir de uma fase subsequente de mandato especi-
fico do Grupo de Especialistas Técnicos (Technical Expert Group — TEG) em 2020. O TEG é comparavel com uma combi-
nac¢do de partes dos mandatos dos Grupos Técnicos e Comité Consultivo no ambito da governanga da TSB.

O Artigo 20 do regulamento definiu a criagcdo de uma plataforma consultiva para aconselhar a Comissdo Europeia sobre
o desenvolvimento continuo da taxonomia. A PFS aconselha a Comissdo Europeia sobre o desenvolvimento e atualiza-
¢do de critérios técnicos, usabilidade e dados, e monitoramento dos fluxos financeiros. Essa estrutura pode servir como
um modelo para a governanca futura dos trabalhos técnicos e do envolvimento da sociedade civil no contexto da TSB.

Em comparag¢do, ambos os modelos (TSB e UE) incluem um componente técnico focado na revisdo continua dos critérios
de alinhamento para atividades sustentdveis. A PFS da UE tem um papel relevante no ajuste dos critérios técnicos para
manter a taxonomia atualizada com os avangos tecnoldgicos e mudangas no cenadrio global. De maneira similar, a go-
vernanca da TSB terd a fungao de trabalhar com partes interessadas e com a comunidade cientifica para garantir que
os critérios estejam sempre atualizados e parametrizados.



