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Publica¢des que foram destaque entre os reguladores ao redor do mundo

e Proposta para aprimoramento de regras de SPACs (SEC): Em consulta, a Comissdo de Valores Mobiliarios
americana prop0Os novas exigéncias para as divulgacdes de SPACs, com énfase na reducdo de conflito de
interesses e elevacdo da protecdo do investidor (30/3/22).

e Proposta de medidas para elevacao da participacao do consumidor de varejo (Comissao Europeia): Em
consulta, a Comissdo Europeia propés um pacote de iniciativas para aumento do nivel de confianca dos
investidores de varejo, de modo a elevar a participacdo no mercado de capitais (03/5/22).

e Proposta de reforma do regime de listagem no Reino Unido (FCA): Em artigo para discussao, a Autoridade de
Conduta Financeira do Reino Unido propds novas normas para o processo de listagem para empresas
britanicas, com o intuito de facilitar o processo de decisdo para investidores (26/5/22).

e Consulta sobre Money Market Funds (Comissdo Europeia): Com objetivo de aprimorar o funcionamento dos
Money Market Funds, a Comissao Europeia abriu consulta para feedbacks da norma em vigéncia, de modo a
elaborar aperfeicoamentos, com foco em medidas prudenciais (12/4/22).

e Boas praticas para ETFs (I0OSCO): Em relatério de consulta, a I0SCO propds 11 boas praticas para a
estruturacdo e divulgacao, além de sugerir mecanismos de controle de volatilidade de Exchange Traded Funds
(ETFs) (21/6/22).

e Consulta sobre divulgacdo de informacées de marketing cross-border para autoridades (ESMA): De forma a
facilitar o processo de notificagdo das atividades de marketing cross-border relacionadas a UCITs e Fundos de
Investimento Alternativos, a Autoridade Europeia de Valores Mobilidrios esta consultando stakeholders sobre
modelos a serem utilizados pelas empresas ao compartilharem informac¢des com reguladores (17/5/22).

e Consulta sobre provedores de informacdes e consultores de investimentos (SEC): Em consulta, a Comissdo
de Valores Mobilidrios americana estd buscando comentarios sobre a possibilidade de enquadramento de
provedores de informacdes e indices como consultores de investimento (15/6/22).

e Reducdo do ciclo de liquidagdo (SEC): Para mitigar os riscos do sistema financeiro e garantir maior eficiéncia
nos mercados, em consulta, a Comissdao de Valores Mobilidrios americana propos alteracdo do prazo de
liquidagdo de titulos de dois dias apds a data de negociagdo (t+2) para um dia util (t+1) (09/2/22).

e Consulta sobre liquidacdo nos mercados europeus (Comissdo Europeia): Com intuito de tornar a liquidacdo
de titulos mais segura e eficiente, a Comissdo Europeia propds alteracdes na atividade dos depositarios
centrais (16/3/22).



https://www.sec.gov/news/press-release/2022-56
https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/13395-Retail-investment-new-package-of-measures-to-increase-consumer-participation-in-capital-markets_en
https://www.fca.org.uk/news/press-releases/fca-planning-reform-listing-regime-boost-growth-and-competitiveness
https://ec.europa.eu/info/consultations/finance-2022-money-market-funds_en
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD701.pdf
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-consults-notifications-cross-border-marketing-and-management-funds
https://www.sec.gov/news/press-release/2022-109
https://www.sec.gov/news/press-release/2022-21
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_22_1729
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Normas para identificacdo de shadow banking (EBA): Para elucidar os critérios de identificacdo de shadow
banking, a Autoridade Bancaria Europeia divulgou minuta final das Normas Técnicas Regulatérias (NTS),
estabelecendo critérios para diferencia¢do destas instituicdes (23/5/22).

Resposta a regulamentacdo de Titulos Verdes Europeus (ESMA): Acompanhando as propostas de
regulamentacdo de green bonds, a ESMA emitiu uma carta ao Parlamento e Conselho Europeu sobre
potenciais desafios da proposta — incluindo calendario de implementacdo e abordagem adotada (24/1/22).

Consulta de regras para padronizacdo de divulgacoes sobre riscos climaticos (SEC): Em consulta, a Comissdo
de Valores Mobiliarios dos EUA propos a exigéncia de divulgacGes de riscos climaticos e emissdes de gases de
efeito estufa em suas instituicGes reguladas (21/3/22).

Atualizacdo do Regulamento de Divulgacdo de Financas Sustentaveis — SFDR (EBA, EIOPA e ESMA): De modo
a garantir uma aplicacdo eficaz do SFDR, as Autoridades Europeias de Supervisdo (ESAs) disponibilizaram uma
declaracdo sobre os artigos 5 e 6 do Regulamento de Taxonomia, evidenciando que as instituicdes devem
fornecer uma quantificacdo (percentual) dos investimentos alinhados a taxonomia (25/3/22).

Consulta sobre divulgacdo de informacGes ESG para investidores (SEC): Em proposta, a Comissdo de Valores
Mobilidrios americana prop0s alteracdes nas normas e nos formuldrios de divulgacdo de informacdes ESG de
consultores e empresas de investimento, de modo a fornecer informacdes consistentes e confidveis aos
investidores (25/5/22).

O ddlar na transformacéo digital (FED): Em artigo, o Federal Reserve realizou uma anadlise do atual sistema de
pagamentos norte americano, trazendo perspectivas sobre a possivel utilizacdo de uma moeda digital dos EUA
(14/1/22).

Report sobre Financas Descentralizadas (I0SCO): Em relatério, a I0SCO disponibilizou uma andlise do
mercado de Finangas Descentralizadas, identificando novos produtos e servicos emergentes em decorréncia
da nova tecnologia (24/3/22).

Consulta sobre o Euro Digital (Comissdo Europeia): Em consulta, a Comissdao Europeia abordou os aspectos
fundamentais para viabilizacdo do euro digital. Apdés a aprovacdo do regulamento pela comissdo, o Banco
Central Europeu terd a autorizagdo necessaria para a emissdo de sua CBDC (05/4/22).

O futuro do sistema monetario (BIS): Em artigo no Report Anual, o Comité de Basileia abordou as perspectivas
para um sistema monetdrio digital, com oportunidades e desafios da adocdo de moedas digitais e da
tokenizagdo de ativos (21/6/22).

Uso de servicos de nuvem e riscos para estabilidade financeira (ESMA): Por conta do aumento expressivo do
uso de provedores de servicos em nuvem, a Autoridade Europeia de Valores Mobilidrios examinou os riscos
operacionais para o sistema financeiro com possiveis interrupcdes neste tipo de servigo (13/5/22).



https://www.eba.europa.eu/eba-publishes-final-technical-standards-identify-shadow-banking-entities-0
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma80-416-220_letter_to_co-legislators_on_regulation_for_european_green_bonds.pdf
https://www.sec.gov/news/press-release/2022-46
https://www.eba.europa.eu/esas-issue-updated-supervisory-statement-application-sustainable-finance-disclosure-regulation
https://www.sec.gov/news/press-release/2022-92
https://www.federalreserve.gov/publications/files/money-and-payments-20220120.pdf
https://www.iosco.org/news/pdf/IOSCONEWS637.pdf
https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/13392-A-digital-euro-for-the-EU_en
https://www.bis.org/publ/arpdf/ar2022e3.htm
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma_wp_cloud_may_2022.pdf
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Reguladores respondem a preocupacdes com riscos
globais da proxima década

Em sua 172 edicdo, o Global Risks Report, do Forum Econdmico Mundial,
se debrucgou na analise das respostas da Pesquisa de Percepc¢ao de Riscos
Globais, aplicado em 2021 com mais de 1.000 lideres e experts em todo o
mundo. Nessa pesquisa foi realizada a mensuracdo dos riscos climaticos,
ambientais, digitais, migratorios, espaciais e sociais para os préximos 10
anos.

No horizonte do préximo biénio, quatro entre os dez riscos globais mais
citados foram aqueles relacionados a questdes sociais. Preocupacdes
climéticas, com a tecnologia e econémicas também foram mencionadas. A
preocupacdo com o clima extremo foi citada por 31% dos respondentes,
seguida pela desigualdade de acesso a recursos de subsisténcia (30,4%).

Em médio prazo (dois a cinco anos), a apreensao com riscos sociais se
reduz. Nesse sentido, s&o incluidas nas preocupagfes mais eminentes 0s
confrontos geopoliticos, a perda de biodiversidade e o impacto humano no
meio ambiente. A longo prazo (5 a 10 anos), os cinco riscos de maior
preocupacdo sdo os climaticos. As inquietacdes com ciberseguranca séo
substituidas pela expectativa de desenvolvimento de adversidades dos
avancos tecnoldgicos.

O relatério do Forum Econbmico evidencia riscos ja sob o radar dos
reguladores de todo o mundo, 0s quais interseccionam as questdes sociais,
ambientais e tecnolégicas com os riscos econdémicos.

Nos EUA, a Comisséo de Valores Mobiliarios (SEC) esteve atenta aos riscos
de curto e longo prazo para mercados e investidores. Com a expansao da
atencao para sustentabilidade entre os investidores, na definicdo de agenda
para 2022, a SEC destacou a preocupacdo com greenwashing e
informagdes falsas de investimentos ambientais, sociais e de governanca
(ASG). Neste sentido, a Comissao concentrara seus esfor¢os na garantia de
precisdo das informag¢des divulgadas sobre produtos de investimento
sustentavel, bem como na execucdo de politicas e procedimentos
transparentes ao mercado. Nos riscos de ciberseguranca, a SEC continuara
o estimulo para que empresas estejam atentas as atividades cibernéticas
maliciosas, ao reporte de incidentes e ao gerenciamento de riscos
provenientes do trabalho remoto.

Na Europa, o Parlamento Europeu definiu a transicdo verde, a
transformacao digital, os planos de recuperagédo econdmica e as regras para
salarios-minimos justos como algumas das suas prioridades para 2022. O
Parlamento busca que a Unido Europeia se torne neutra em carbono até
2050, por meio de metas de emissdo, utlizagdo de combustiveis
sustentaveis e expansao do uso de energia renovavel. Com a série de
sanc¢fes a Russia por conta da invasdo a Ucrania, a agdo conjunta entre
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dos impactos
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paises europeus para determinacdo de plano para independéncia de
combustiveis fésseis russos (até 2030) traz a expectativa de aceleracdo do
Acordo Verde Europeu.

A Autoridade Europeia (EBA), em contrapartida, indicou a resiliéncia digital
como ponto de atencdo no curto prazo, assim como a mitigacdo dos
impactos da crise proveniente da COVID-19 e o gerenciamento dos riscos
ambientais. Similarmente, a Autoridade Europeia para Seguros e Pensdes
Ocupacionais (EIOPA) sinalizou a¢fes de prevencdo a riscos emergentes,
como a implementacdo de programa de resiliéncia operacional digital,
ferramentas de supervisao cibernética e gestédo de riscos cibernéticos.

Reguladores globais também estdo alinhados com a atuacéo relacionada
aos riscos sustentaveis e climaticos. Em 2021, a IOSCO indicou que seu
programa bienal englobaria agdes considerando os impactos da pandemia
de COVID nas economias globais e questbes relacionadas a
sustentabilidade no mercado de capitais — abrangendo a determinacao da
elaboracgéo, por emissores e gestores, de relatérios com informacdes ASG,
tal qual a continuidade da Forca-Tarefa de Finangas Sustentaveis.

No ambito do Conselho de Estabilidade Financeira (FSB), 0s riscos
financeiros decorrentes de mudancgas climaticas foram incluidos na pauta
prioritaria. A proposta é a construcdo de uma base analitica para
monitoramento dos impactos climaticos nas financas, bem como a
delimitacdo de estratégias regulatérias para enfrentamento destes desafios.

Em territério nacional, em 2021 a Comissao de Valores Mobiliarios publicou
a , que prevé a inclusdo de informagbes ASG em
formularios de referéncia. A Agenda BC#, do Banco Central do Brasil, por
sua vez, vem atuando fortemente no desenvolvimento dos pilares de
sustentabilidade, inovacéo e incluséo financeira. Em 2021, o BC divulgou

para os relatoérios de riscos sociais, ambientais e climaticos de
instituicdes financeiras. A ANBIMA, desde 2020, possui Grupos Consultivos
para tratamento das tematicas de sustentabilidade, ciberseguranca e
inovacao.

Direto da fonte:


https://conteudo.cvm.gov.br/export/sites/cvm/legislacao/resolucoes/anexos/001/resol059consolid.pdf
https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/exibenormativo?tipo=Resolu%C3%A7%C3%A3o%20BCB&numero=139
https://www.weforum.org/reports/global-risks-report-2022
https://www.sec.gov/files/2022-exam-priorities.pdf
https://www.federalregister.gov/documents/2022/04/11/2022-06342/the-enhancement-and-standardization-of-climate-related-disclosures-for-investors
https://www.federalregister.gov/documents/2022/04/11/2022-06342/the-enhancement-and-standardization-of-climate-related-disclosures-for-investors
https://www.europarl.europa.eu/news/en/headlines/eu-affairs/20211207STO18906/coming-up-in-2022-digital-issues-green-transition-health
https://www.europarl.europa.eu/news/en/headlines/eu-affairs/20211207STO18906/coming-up-in-2022-digital-issues-green-transition-health
https://www.eba.europa.eu/eba-publishes-its-work-programme-2022
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD673.pdf

R/DIR

M ANBIMA

Consultas da SEC reforcam a adocéo de principios para
orientar a identificacdo de fundos de investimento
sustentavel

Em relagéo as regras que procuram atestar a identificagdo de produtos que
podem ser considerados ASG, a SEC americana deu passos importantes
no final de maio, com a divulgacédo de duas consultas. A primeira delas
propde aprimoramentos na regra conhecida como Name’s Rule que, em
linhas gerais, condiciona a atribuicdo de acrénimos ou expressbes na
identificacdo de fundos de investimento a uma alocagdo minima de 80% em
ativos na respectiva carteira que justifique tal denominacdo. A consulta
divulgada em 25/5 e com prazo até 16/8, propoe:

e Ampliacdo no escopo da regra que passaria a se aplicar a fundos cujo
nome sugere emissores ou ativos com uma determinada
caracteristica, passando a incluir fundos que usam ASG no nome;

e Reenquadramento de fundos atualmente desenquadrados em relagéo
ao percentual de 80%, em muitos casos em até 30 dias;

e Maior transparéncia sobre os métodos utilizados para que o nome do
fundo mantenha sincronia com seus investimentos.

Por fim, a consulta também esclarece que o uso da terminologia ASG no
nome de um Fundo em que tais fatores (ASG) néo tenham um papel central
em sua estratégia — ou seja, em um Fundo que integra - seria considerado
enganoso e incorreto do ponto de vista dos investidores.

A segunda consulta trata de aprimoramentos nos requisitos informacionais
para consultores de investimentos e fundos, relativamente as suas praticas
ASG. Tais requerimentos sado distintos conforme a classificagédo por tipos de
fundos, a saber:

Fundos que Integram Fundos com Foco ASG Fundos de Impacto ASG

e Fundos que integram fatores e Fundos em que os fatores e Um sub-tipo de fundo com
ASG assim como ndao ASG em ASG sdo considerados de foco ASG, busca alcangar um
suas decisdes de investimento forma significativa ou principal impacto ASG determinado

e Devem descrever como e Devem divulgar informacdes e Deverd informar como mede
fatores ASG sdo incorporados de forma detalhada, inclusive seu progresso em relagdo ao
ao seu processo de em relagdo a: objetivo estabelecido
investimento - estratégia ASG do Fundo

- a(s) metodologia(s) que
utiliza para implementar sua
estratégia

- politicas de voto e
engajamento

A(s) metodologia(s) utilizada(s) em um fundo com foco ASG deve(m) ser
apontada(s), entre: utilizar indice como referéncia, aplicar um filtro negativo,
aplicar um filtro positivo, buscar alcancar um impacto determinado, proxy
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voting, engajamento com emissores, outras. Quando utilizar critérios
relacionados a emisséo de carbono, esse indicador também deve ser objeto
de divulgacéo.

A despeito da preocupacdo com fragmentacdo entre as regras locais, a
proposta da SEC apresenta alguns aspectos em comum com a regulagéo ja
vigente na Europa a esse respeito — a SFDR — que em abril também foi
complementada com a publicacdo de padrbes técnicos finais (RTS) e
respectivos anexos. As semelhancas referem-se a classificacdo de fundos
conforme a crescente ado¢ao de elementos de integracdo e promog¢ao ou
consecucao de objetivos ASG, e correspondentes exigéncia de divulgacdo
de informacBes. Além disso, os critérios utilizados sdo baseados em
principios informacionais, de diligéncia e de transparéncia, sem diferenciar
tipos de fundos — ou de investimentos das carteiras.

Outros pontos relevantes da proposta da SEC dizem respeito a preocupacao
com dependéncia excessiva de dados e ratings de terceiros, a busca por
padronizacdo das informacbes a serem divulgadas, com vistas a
consisténcia e comparabilidade, e a ideia de que a gama de gestores que ja
incorporam questdes ASG, ou pretendem fazé-lo em breve, é significativa.

E importante notar que todos esses pontos e os acima referidos s&o também
comuns as regras de identificacdo de fundos sustentaveis vigentes em
territério nacional, desde janeiro de 2022, para fundos de renda fixa e
variavel, conforme a autorregulacéo da ANBIMA. As regras para as demais
classes de fundos estdo sendo discutidas e definidas pela Associagéo.

Direto da fonte:


https://www.sec.gov/news/press-release/2022-91
https://www.sec.gov/news/press-release/2022-91
https://www.sec.gov/news/press-release/2022-92
https://www.sec.gov/news/press-release/2022-92
https://ec.europa.eu/finance/docs/level-2-measures/C_2022_1931_1_EN_ACT_part1_v6%20(1).pdf
https://ec.europa.eu/finance/docs/level-2-measures/C_2022_1931_1_EN_ACT_part1_v6%20(1).pdf
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Reino Unido anuncia alteracdes regulatérias para
fomentar a adocgéao de stablecoins

Em abril deste ano, o Tesouro britanico publicou o relatério da consulta
publica (jan/21) sobre a abordagem regulatéria para criptoativos, stablecoins
e uso de tecnologia de registro distribuido (DLT) nos mercados financeiros.
O relatério confirma a intencédo do governo em fomentar e facilitar o uso de
stablecoins como meios de pagamento, anunciando alteragdes nas normas
e regras vigentes atualmente. Os policy makers do Tesouro vislumbram o
potencial de certas stablecoins emergirem como meio generalizado de
pagamentos, inclusive no varejo, resultando em uma ampliacédo das opgdes
disponiveis aos consumidores e incremento na eficiéncia dos sistemas de
pagamentos. Para estabelecer um ambiente regulatério para stablecoins
lastreadas em moeda fiduciéria, o governo propde:

e Alterar as normas que regulam dinheiro eletrénico e servigos de
pagamentos visando fornecer uma estrutura consistente para regular a
emissao de stablecoins, além de servigos carteiras digitais e custodia
de criptoativos.

o Incluir atividades de stablecoins na Lei Bancaria, que rege a supervisao
prudencial das instituicdes financeiras, quando os riscos apresentados
tiverem potencial sistémico. Para entidades autorizadas pela Financial
Conduct Authority (FCA) e reconhecidas pela Lei Bancaria, o Banco
Central (Bank of England) seré o regulador responsavel.

e Estender o escopo da Lei de Servicos Financeiros, a fim de garantir que
0s sistemas de pagamento baseados em stablecoins estejam sujeitos a
regulamentacdo de concorréncia apropriada pelo Regulador de
Sistemas de Pagamento (PSR).

Ja em relacéo ao uso de DLT nos mercados financeiros, o relatério anuncia
gue o Sandbox para Infraestruturas de Mercados esta previsto para 2023, e
gue o governo pretende apoiar a industria para garantir que a regulagéo
possa acomodar a tokenizacao de ativos — como titulos financeiros e valores
mobiliarios. Em maio/22, o Tesouro britanico langcou uma segunda consulta
sobre stablecoins, que explora a necessidade de gerenciar 0s riscos
sistémicos associados a uma DSA (Digital Settlement Asset).

Em junho/22, o Parlamento e Conselho Europeus publicaram a regulacéo
do regime piloto para infraestruturas de mercado baseadas em tecnologia
DLT. De acordo com o regulamento, apenas titulos de baixa liquidez,
participacdes e cotas de fundos serdo admitidos para negociagdo e
liquidagé@o nas infraestruturas de mercado em DLT. Ademais, no momento
de registro ou listagem do ativo a capitalizagéo total ndo podera exceder 6
bilhées de Euro. Esta iniciativa visa desenvolver a tokenizacao de titulos e
valores mobiliarios na Unido Europeia, e esta prevista para comecar em
2023. Importante destacar que o regime piloto fornece uma estrutura legal


https://www.gov.uk/government/consultations/managing-the-failure-of-systemic-digital-settlement-asset-including-stablecoin-firms

» Stablecoins
(moedas estaveis)
sdo um tipo de
criptoativo cuja
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ser usado como
meio de troca e
que busca conter
a volatilidade do
seu valor por meio
do lastro em ativos
estaveis,
usualmente
moedas
fiduciarias,
vinculando as
estruturas de
pagamentos
descentralizadas
(DLT) e as
moedas
soberanas.
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para a negociacdo e liquidacdo de criptoativos que se qualificam como
instrumentos financeiros segundo o "MiFID II".

No final de junho/22, as instancias europeias (Comissdo, Conselho e
Parlamento) finalmente chegaram a um acordo para regulacdo do mercado
de criptoativos. A proposta, que tramita no legislativo europeu desde 2020,
€ conhecida como MICA (Markets in Crypto Assets Regulation). Em linhas
gerais, a proposta regulatéria estabelece seguranca juridica para os
criptoativos - que ndo estdo sujeitos a regulacao de servigos financeiros -, e
estabelece regras uniformes para os provedores de servi¢os de criptoativos
na Europa.

Na proposta, os emissores de stablecoins (e-money tokens) deverédo ser
registrados como instituicdes de crédito ou instituicdes de pagamento (que
seguem regras de emissao de dinheiro eletrénico). Desse modo, deverao
cumprir com requerimentos de capital e serdo supervisionadas pela EBA.
Em linha com os reguladores ingleses e europeus, nos EUA as agéncias
reguladoras FDIC e OCC (Federal Deposit Insurance Corporation e Office
of the Comptroller of the Currency) publicaram um relatério (nov/21) sobre a
regulagdo de stablecoins, recomendando que 0s emissores sejam
registrados como instituicbes financeiras, supervisionados e regulados
como tais.

No Brasil, foi aprovado no Senado (26/04/22) o Projeto de Lei 4.401/2021,
gue busca regulamentar o mercado de criptoativos, com diretrizes para a
prestacéo de servigos de ativos virtuais. Diferente da MiCA, a definicdo de
ativos virtuais € ampla, ndo ha mencgéo a forma especifica de tecnologia
ou categorias de ativos — apenas a indicacdo que moedas nacionais
tradicionais e ativos ja regulamentados em lei ndo estdo no escopo da
regulagéo, como é o caso dos ativos mobiliarios digitais. Ademais, o texto
nao determina entidade supervisora ou reguladora, e institui que o Poder
Executivo atribuira a um ou mais 6rgaos ou entidades publicas o papel de
regulador e supervisor do mercado de ativos digitais. O texto retornou para
analise na Camara dos Deputados para noda rodada de discussao.

Direto da fonte:
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https://www25.senado.leg.br/web/atividade/materias/-/materia/151264
https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-7694-2022-INIT/en/pdf
https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-7694-2022-INIT/en/pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/1066166/O-S_Stablecoins_consultation_response.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/1066166/O-S_Stablecoins_consultation_response.pdf
https://home.treasury.gov/system/files/136/StableCoinReport_Nov1_508.pdf
https://home.treasury.gov/system/files/136/StableCoinReport_Nov1_508.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A52020PC0594
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A52020PC0594
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/1079348/Stablecoin_FMISAR_Consultation.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/1079348/Stablecoin_FMISAR_Consultation.pdf
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Organismos internacionais avancam na padronizacao
de requerimentos para divulgacdo de informacdes
sobre sustentabilidade e risco climatico

No primeiro semestre de 2022, reguladores e organismos internacionais
avancaram no aprimoramento da padronizacdo de informacdes
relacionadas a sustentabilidade e ao clima que deverdo ser divulgadas pelo
setor privado. Em margo, o ISSB (International Sustainability Standard
Board) — organismo criado no ambito do IFRS (International Financial
Reporting Standards) para coordenar esforcos de padronizagcdo de
informac®es financeiras sobre sustentabilidade por empresas emissoras —
publicou duas consultas com propostas de padrbes de informacdes
financeiras relacionadas a sustentabilidade e a mudanca climatica.

O documento IFRS S1 General Requirements for Disclosure of
Sustainability-related Financial Information pretende estabelecer uma
baseline global para a divulgagéo de informacdes financeiras relacionadas
a sustentabilidade, com requerimentos de divulgacdo de informagdes
materiais sobre todos o0s riscos e oportunidades relacionados a
sustentabilidade aos quais as instituicdes estdo expostas. As informagdes
devem refletir a forma pela qual a entidade opera, com base no framework
(Governanca, Estratégia, Gestdo de Risco, Métricas e Objetivos) da TCFD
(Task Force on Climate Related Financial Disclosures).

No que diz respeito ao IFRS S2 Climate-related Disclosures, a proposta
segue as diretrizes gerais do IFRS S1 (conceito de materialidade e pilares
do TCFD) e dispbe sobre os requerimentos de informagfes das exposicdes
a riscos e oportunidades significativas relacionados ao clima, que devem ser
informadas para apoiar os investidores no processo de analise de empresas.
A proposta também inclui requerimentos informacionais por setores da
industria, com base no SASB (Sustainability Accounting Standards Board).

Os dois drafts estabelecem que os relatérios com as informacdes financeiras
relacionadas ao clima e a sustentabilidade devem ser divulgados junto com
as demonstracdes financeiras e adotam o critério de materialidade
financeira — exigéncia de informacdes sobre aspectos que podem impactar
os resultados financeiros das empresas e afetar a avaliagdo da empresa por
parte dos investidores. A IOSCO anunciou que vai dedicar esforcos a
avaliagdo e publicacdo dos padrdoes determinados pelo ISSB, e tem
incentivado a participacdo de instituicbes de buy side na avaliacdo das
propostas. O prazo informado para respostas a consulta é 29 de julho.

Em uma iniciativa semelhante, em marco/22 o regulador de valores
mobiliarios norte-americano (SEC), propds emendas as regras de
divulgacao periddica de informagdes relacionadas ao clima para empresas
listadas. Além de estender a obrigatoriedade as empresas estrangeiras, a
proposta inclui a divulgacdo de informacgdes sobre riscos relacionados ao
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clima e seus impactos materiais reais (ou provaveis) nos negocios,
estratégias e perspectivas da empresa. Assim como a proposta do ISSB
para informacfes sobre o clima, a proposta americana segue o critério de
materialidade financeira; inclui requisitos para divulgacdo de emissdes de
gases de efeito estufa (Protocolo GHG); e se baseia no framework do TCFD.
Ademais, as métricas e informacdes financeiras relacionadas ao clima
devem ser divulgadas junto aos relatérios financeiros.

Na Unido Europeia, Conselho e Parlamento europeus chegaram a um
acordo sobre a Corporate Sustainability Reporting Directive (CRSD) — uma
proposta legislativa apresentada em abril/21, que determina que todas as
empresas localizadas na UE devem apresentar relatorios de
sustentabilidade. Os relatérios seguirdo os padrdes ESRSs (European
Sustainability Reporting Standards), que estdo em consulta publica (até
8/agosto) e foram desenvolvidos pelo EFRAG (European Financial
Reporting Advisory Group). Os padrdes de reportes de informacao foram
desenvolvidos pari passu ao processo legislativo e estardo em consulta
publica até agosto/22.

Por enquanto, nos padrdes iniciais divulgados pelos reguladores europeus,
ndo ha especificagéo de informacgdes por atividade (setorial) — a divulgagéo
dos padrbes setoriais especificos esta prevista para 2023. O calendario de
implementacdo inicia em 2024, e foi faseado por critério de porte. E
esperado que até 2027 todas as empresas tenham aderido aos requisitos
de divulgacéo. A proposta europeia, além de atingir um publico-alvo mais
abrangente (todas as empresas localizadas na UE), estabelece requisitos
mais prescritivos que as propostas da SEC e ISSB, e utiliza o critério de
dupla materialidade: além das informacdes que podem impactar o valor
financeiro da empresa (informacdes direcionadas a investidores e credores),
também devem ser divulgadas as informac¢fes sobre os impactos sobre as
pessoas, meio ambiente, economia.

As trés propostas evidenciam que ha um risco de fragmentacao dos padrdes
utilizados pelas empresas — especialmente na proposta europeia, que difere
significativamente dos padrdes observados nos requerimentos do ISSB e
SEC. De modo geral, esta preocupacao esta presente nos trés organismos,
que tém vocalizado e importancia dos esforcos de padronizacdo na
elaboragdo das diretrizes finais. Na ANBIMA, o Grupo Consultivo de
Sustentabilidade formou um grupo de trabalho para analisar e responder as
propostas do ISSB.

Direto da fonte:
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https://www.sec.gov/news/press-release/2022-46
https://www.sec.gov/news/press-release/2022-46
https://www.ifrs.org/news-and-events/news/2022/03/issb-delivers-proposals-that-create-comprehensive-global-baseline-of-sustainability-disclosures/
https://www.ifrs.org/news-and-events/news/2022/03/issb-delivers-proposals-that-create-comprehensive-global-baseline-of-sustainability-disclosures/
https://www.efrag.org/lab3
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Reguladores orientam as regras aplicaveis a atuacao de
influenciadores que tratam de produtos de
investimentos

A criagdo de uma Forca Tarefa voltada para averiguar questfes de conduta
no mercado de varejo (Retail Market Conduct Task Force ou RMCTF) foi
uma das iniciativas da IOSCO impulsionadas pela resposta a crise da Covid.
A RMCTF procurou averiguar as respostas regulatérias para uma maior
exposicao e acesso de investidores de varejo a produtos complexos e/ou de
risco elevado, ofertas ndo autorizadas ou inadequadas de produtos, bem
como a fraudes e esquemas. O Relatério desse trabalho divulgado em
margo traz uma série de medidas e um conjunto de ferramentas que podem
— e ja vem sendo utilizadas - a esse respeito.

Entre as tendéncias identificadas no documento inclui-se a crescente
participacdo de influenciadores que tratam de produtos de investimento —
conhecidos como finfluencers.

A utilizagdo de celebridades ou influencers na publicidade de produtos
financeiros ja tinha sido identificada como uma tendéncia comum na visao
de instituicbes e reguladores consultados em outro documento da I0SCO,
publicado em janeiro e focado nos impactos da digitalizacdo na distribuicdo
de produtos. No , 0Ss reguladores descrevem os desafios
em tratar o marketing realizado por meio de influenciadores de
investimentos, visto que seu mandato alcanca somente as instituicoes e
seus agentes.

Segundo a consulta mais recente da RMCTF as midias sociais vém sendo
crescentemente utilizadas como fonte de informacgéo e exercendo influéncia
sobre o comportamento e as decisbes de investidores de varejo. Esse
movimento é refor¢cado pelas alternativas de investimento direto e outras
inovagdes nas formas de investimento com conexdes com as midias sociais.
Tais elementos séo facilmente utilizados para disseminar informacdes falsas
ou imprecisas e rumores, e promover fraudes ou esquemas, embora
também comportem meios relevantes de educacéo financeira e treinamento.

A realizacdo de pesquisas e estudos é uma das formas mencionadas no
texto da IOSCO para a compreensdo da atuacdo desses agentes e de
possiveis riscos advindos de sua crescente importancia, a saber:

e Um a AFM, constatou que influencers
sdo capazes de suprir a necessidade de informacdes acessiveis
sobre financas pessoais e de investimento, mas muitas vezes nao

conhecem a legislacdo aplicavel a comunicacdo e servicos
relacionados a produtos financeiros

e No Reino Unido, um ajudou a desenvolver
ferramentas de alertas para investidores de varejo utilizando esses
canais,
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https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD695.pdf
https://www.afm.nl/en/professionals/nieuws/2021/december/verkenning-finfluencers
https://www.fca.org.uk/news/press-releases/young-investors-driven-competition-hype
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e Um de casos de fraudes e
esquemas serviu para aprimorar o0 monitoramento desses canais.

Segundo a I0OSCO, os estudos sao importantes para identificacdo das
atividades sujeitas ao regulador — em geral, relacionadas ao marketing de
produtos financeiros -, para auxiliar a identificar os vinculos entre as
instituicdes reguladas e os influencers, ou mesmo instituicdes que ja utilizam
tais servicos como parte de sua rede de divulgacédo e distribuicdo. Tal
conhecimento é importante para orientar a aplicacado das regras ja existentes
— de conteudo e controles internos de materiais promocionais — nas
atividades de pessoas vinculadas ou contratadas, mas também para coibir
0 exercicio ndo autorizado de atividades de aconselhamento e oferta,
inadvertidamente ou ndo. A publicidade de produtos de alto risco também
vem suscitando alertas de autoridades.

Alguns exemplos recentes de iniciativas de reguladores voltadas para os
finfluencers incluem as recomendagfes da ESMA, de diretrizes para
intermediarios, exemplificando praticas nao equitativas ou em desacordo a
regulacdo aplicavel ao marketing de produtos, bem como o0s controles
requeridos de verificagdo de conteudos promocionais, e das respectivas
atualizacbes, documentacdo e registro de formas de compensacéo,
aplicaveis inclusive aos servigos contratados por meio de terceiros. A ASIC,
da Australia, também formulou um para o
exercicio de tais atividades.

A ANBIMA acompanha a atuacao dos finfluencers que atuam no mercado
local e ja divulgou dois mapeamentos resultantes desse trabalho, que
envolve o monitoramento realizado pela &rea de Supervisdo da Associagado
e um acordo de cooperacao técnica com a CVM. A experiéncia recente com
esse trabalho foi relatada em resposta a mencionada consulta da I0SCO,
em maio ultimo.

Direto da fonte:
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https://www.amf-france.org/sites/default/files/private/2021-12/the-french-and-investment-scams-bva-survey-for-the-amf-december-2021_0.pdf
https://asic.gov.au/regulatory-resources/financial-services/giving-financial-product-advice/discussing-financial-products-and-services-online/
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD698.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD698.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD695.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD695.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma35-42-1227_final_report_on_technical_advice_on_ec_retail_investments_strategy.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma35-42-1227_final_report_on_technical_advice_on_ec_retail_investments_strategy.pdf
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EUA e Unidao Europeia intensificam acbes em
ciberseguranca

Em 2022, as ameacas cibernéticas continuardo a testar a resiliéncia
operacional das instituicdes financeiras. O tema, que nos ultimos dois anos
tem suscitado aten¢éo dos reguladores por conta da ampliagéo do trabalho
remoto, ganhou ainda mais evidéncia com 0s recentes acontecimentos entre
Russia e Ucrania — que inauguraram o espaco cibernético como novo campo
de batalha. Circunstancias como esta, somadas ao nivel global de
conectividade entre instituices de mercado, podem fazer com que um Unico
incidente cibernético cause danos a todo o0 ecossistema. Sendo assim,
iniciativas isoladas, sem coordenacao entre instituicdes e/ou reguladores,
podem se revelar pouco eficazes no enfretamento das ameacas virtuais.

Tendo em vista a alta dependéncia da integridade, confidencialidade e
disponibilidade dos dados que mantém as atividades dos mercados
financeiro e de capitais, em janeiro/22, 0 ESRB — European Systemic Risk
Board, convocou as ESAs — Autoridades Europeias de Superviséo (ESMA,
EBA e EIOPA), a se prepararem para o desenvolvimento gradual de um
Framework de Coordenacéo de Incidentes Cibernéticos Pan-Europeu (EU-
SCICF). O objetivo do projeto € apoiar respostas eficazes e coordenadas no
nivel da Uni&o Europeia no caso de incidentes cibernéticos transfronteiricos
relevantes que possam impactar de forma sistémica o setor financeiro do
bloco.

Nos Estados Unidos, a SEC — regulador de valores mobiliarios do pais, se
manifestou em margo/22, por meio de uma consulta ao mercado, acerca de
regras sobre 0 gerenciamento dos riscos cibernéticos. A proposic¢ao visa o
fortalecimento da seguranca e aprimoramento da resiliéncia dos
investments advisers e gestoras de recursos do pais contra as ameacas
virtuais. De maneira geral, a proposta envolve:

e Adocdo e implementacdo, por parte dos investments advisers e
gestoras de recursos, de politicas e procedimentos projetados para
lidar com os riscos cibernéticos operacionais que possam prejudicar
a instituicdo ou os investidores — tais como 0 USO OU acesso hao
autorizado de informacdes pessoais;

e Relatos a Comissdo, mediante um novo formulario confidencial, de
incidentes cibernéticos relevantes que afetem o investment adviser,
a gestora ou os investidores — essas informagbes reforgariam a
eficiéncia e eficdcia dos esforcos da SEC para proteger os
investidores, ajudando a monitorar e avaliar os efeitos dos incidentes
cibernéticos e 0s riscos sistémicos ao mercado;

e Divulgacéo publica, por parte dos investments advisers e gestoras,
aos atuais e potenciais investidores, dos riscos cibernéticos e
incidentes relevantes ocorrido nos Ultimos dois anos;

e Novos requisitos de manutencdo de registros para melhorar a
disponibilidade de informac6es relacionadas a ciberseguranca.

15



» Reguladores
europeus
repercutiram
positivamente as
recomendacdes
publicadas pelo
European
Systemic Risk
Board. Nos
Estados Unidos, a
SEC iniciou 0
desenvolvimento
de medidas para
fortalecimento da
seguranca
cibernética.

R/DIR

X\ANBIMA

Iniciativas conjuntas buscam nivelar conhecimento e padronizar
procedimentos — aspectos importantes no enfrentamento das ameacas
virtuais e que j& foram objeto de destaque em relatério do FSB em 2021 (

). Mas, além da formacao de infraestrutura comum e audiéncia
das partes interessadas, existem outras maneiras de atuagdo em conjunto
no tema. Nos Estados Unidos, a SIFMA — associacdo que representa
localmente mais de 500 participantes dos mercados financeiro e de capitais,
promove desde 2011 exercicios de ciberseguranga entre as instituicdes do
setor. Em marco/22, a organizagao publicou o resumo das recomendacbes,
com base na 62 edi¢édo do teste, que ocorreu no final de 2021 e contou com
mais de 1000 profissionais de 240 instituicdes. Entre as principais
recomendacbes, foi destacada a importancia dos mecanismos de
compartiihamento de informacdes de incidentes cibernéticos entre
entidades — o que reforca a importancia do trabalho coletivo neste aspecto.

No Brasil, o BCB incorporou o Programa de Aprimoramento da Resiliéncia
Cibernética (Parc) a Agenda BC#. Segundo um dos relatérios de
estabilidade financeira publicado ano passado pela entidade, torna-se cada
vez mais importante fomentar a interacdo entre instituicbes e coordenar
acOes de forma a mitigar os riscos e assegurar que todas as organizagdes
aprimorem seus controles.

Na ANBIMA, seguranca cibernética compde o planejamento estratégico da
Associacdo em 2022. A agenda, conduzida pelo Grupo Consultivo de
Ciberseguranca, conta com iniciativas que visam fortalecer as boas praticas
entre as instituicbes dos mercados financeiro e de capitais. Entre elas,
orientagdes a respeito do compartilhamento de informacdes de incidentes
cibernéticos entre pares do mercado e atualizacdo das recomendacdes de
cibersegurancga nos cédigos de autorregulacdo aplicaveis.

Direto da fonte:
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https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/regulacao/internacional/radar/fsb-publica-relatorio-visando-ampliar-convergencia-nos-reportes-de-incidentes-ciberneticos.htm
https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/regulacao/internacional/radar/fsb-publica-relatorio-visando-ampliar-convergencia-nos-reportes-de-incidentes-ciberneticos.htm
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/jc_2022_02_esas_statement_esrb_recommendation_cyberincident.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/jc_2022_02_esas_statement_esrb_recommendation_cyberincident.pdf
https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2022/html/esrb.pr.220127~f1548f677e.en.html
https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2022/html/esrb.pr.220127~f1548f677e.en.html
https://www.sifma.org/resources/news/financial-sectors-cybersecurity-global-readiness-exercised-by-quantum-dawn-vi/
https://www.sifma.org/resources/news/financial-sectors-cybersecurity-global-readiness-exercised-by-quantum-dawn-vi/
https://www.sec.gov/news/press-release/2022-39
https://www.sec.gov/news/press-release/2022-39
https://www.bcb.gov.br/content/publicacoes/ref/202104/RELESTAB202104-secao2_1.pdf

SIGLAS

ABS: Asset-Backed Securities

AFM: Authority for the Financial Markets (Paises
Baixos)

AMF: Autorité des marchés financiers (Franca)

ASIC: Australian Securities & Investments Commission
AIF: Alternative Investment Fund

BCBS: Basel Committee on Banking Supervision

BCE: Banco Central Europeu

BoE: Bank of England

BIS: Bank for International Settlements

CBDC: Central Bank Digital Currency

CFTC: Commodity Futures Trading Commission (EUA)
CMN: Conselho Monetdrio Nacional

CVM: Comissdo de Valores Mobiliarios

EBA: European Banking Authority

EIOPA: European Insurance and Occupational
Pensions Authority

ESA: European Supervisory Authorities

ESMA: European Securities and Markets Authority
ESRB: European Systemic Risk Board

ETF: Exchange-traded fund

EUA: Estados Unidos da América

FCA: Financial Conduct Authority (Reino Unido)
FED: Federal Reserve System

FESE: Federation of European Securities Exchanges
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FSB: Financial Stability Board
IFRS: International Financial Reporting Standards

10SCO: International Organization of Securities
Commissions

ISDA: International Swaps and Derivatives Association
ISSB: International Sustainability Standards Board
MMF: Money Market Funds

MPC: Monetary Policy Committee (Reino Unido)
OCC: Options Clearing Corporation

PMCC: Primary Market Corporate Credit Facility
RMCTF: Retail Market Conduct Task Force

RTS: Regulatory Technical Standards

SASB: Sustainability Accounting Standards Board
SEC: Securities Exchange Commission (EUA)

SFDR: Sustainable Finance Disclosure Regulation

SIFMA: Securities Industry and Financial Markets
Association

SMCC: Secondary Market Corporate Credit Facility
TALF: Term Asset-Backed Securities Loan Facility

TCFD: Task Force on Climate Related Financial
Disclosures

UCITS: Undertakings Collective Investment in
Transferable Securities

UE: Unido Europeia
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