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KPMG Risk Journey

AVI 31/01 Uma tripla ameaca nas Américas
P r OXI m 0 s UPTNSNINSl (Emerson Melo | Carolina Paulino | Leandro Augusto)
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we ca s s RV (NelmaraArbex | Fernando Lage)

07/02 Riscos de tecnhologias emergentes e inovacao

s (2 s AT (Leandro Augusto [ Thammy Marcato)
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PR EOSWPPWONE (Thais Mendonga [ Julio Carvalho)

14/02 Criptoativos, desafios na regulamentacao e impactos ESG
PR TEN IRl (KPMG: Fabio Lacerda [ Maria Eugenia Buosi [ CVM: Anténio Carlos Berwanger)

Tendéncias nas praticas de governanca corporativa e de

16/02 gerenciamento de riscos das empresas brasileiras em 2023
Acesse da agenda OERR VRS XM (Sidney Ito | Fernanda Santanna)
completa e inscreva-se!
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KPMG

Muito além das
criptomoecias:

Quais os desafios regulatorios na
criptoeconomia?




Regulacao, criptoativos, ESG: qual arelacao?

Jornada de posicionamento

Compreender
Avaliar

i

Intervir =
Regulacao _
Jornada de engajamento

Ativismo
Compreensao como bem publico

Engajamento e participacao

Jornada de expanséo

Moeda de nerd
Ativo de investimento

Modelo de negdcios



Regulacao

Jornada de posicionamento e a evolucéo da intervencéao regulatoria

LL
by
BANCO CENTRAL
DO BRASIL

Dos Comunicados ao
Real Digital

Dos “ndos” ao “sim, quem
sabe?”

Comunicados 25.306/14 e
31.379/17: ndo é moeda,
nao esta no meu perimetro,
nao € seguro;

Projeto Real Digital: sim,
talvez precisemos mesmo
de dinheiro tokenizado

KPMG

53

Receita Federal

Dando razao a Ronald
Reagan

Se se mexe, tribute; se
continua se mexendo, regule;
se para de se mexer, subsidie

IN 1.888/19

- Tributacdo do ganho de
capital

- Primeira defini¢do official
de criptoativos no Brasil

- Regula agentes

S| sab

8 cvm

Comissao de Valores Mobilidrios

Esclarecimentos,
orientacdes e a
abordagem funcional

Notas e esclarecimentos
sobre ICO

Oficio Circular 11/2018
Parecer de Orientacéo
40/2022

- Esséncia sobre a forma

- Oqueestaeoque
sempre esteve em seu
perimetro regulatorio

Marco regulatorio de

criptoativos no Brasil

Lei 14.478, de 22/12/2022

+ Define ativos virtuais
Diretrizes de regulacao da
atividade e dos agentes

» Tipifica crimes

* Confere mandato para
regulacéo infralegal



Criptoativos e tokenizacao

Jornada de expansao: do bitcoin a tokenizacao de qualquer coisa

“Considera-se ativo virtual a representacao digital de valor que pode ser negociada ou transferida por meios eletronicos e
utilizada para realizacao de pagamentos ou com propdsito de investimento

Paragrafo unico. Competird a orgao ou entidade da Administracao Publica federal definido em ato do Poder Executivo

estabelecer quais serao os ativos financeiros regulados, para fins desta Lel.”
(Art. 3° Lei 14.478/22)

Figure 2.1. Tokenisation of real assets that exist off-the-chain

Qual é o verdadeiro debate?

<'©FF=@HM' WORLD < “OM-CHAIN' WORLD O potencial de tokenizacdo de ativos é
« Estamos migrando para uma economia teoricamente ilimitado, pois qualquer
BLOCKCHAIN e ornnomn vale. ativo real pode ser supostamente

1o ken |Zada? Pre-axisting the economic value
realassets andrights of assets

Figure 2.2. Tokenisation of assets “native” to the blockchain
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5 . < ‘ON-CHAIN® WORLD >

"colocado no blockchain".
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* A transformacao principal € tokenizar e
transacionar ativos
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(Roberto Campos Neto, 2022)
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Criptoativos
Desafios na requlamentacao e impactos ESG

L’ACVM

Comissdo de Valores Mobilidrios
Protegendo quem mreste no futwe do Rrosl

Fevereiro/23



Antonio Carlos Berwanger

Superintendente de Desenvolvimento de Mercado
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As opinides expostas ao longo desta apresentacéo séo de

exclusiva responsabilidade dos palestrantes néo refletindo

necessariamente o entendimento da Comisséo de Valores
Mobiliarios — CVM sobre as matérias tratadas.

e



Regulamentacao da materia — Lei n° 14.478/22

Art. 12 Esta Lei dispOe sobre diretrizes a serem observadas na prestacao de

servicos de ativos virtuais e na regulamentacao das prestadoras de servicos de
ativos virtuais.

Paragrafo unico. O disposto nesta Lei nao se aplica aos ativos representativos
de valores mobiliarios sujeitos ao regime da Lei n? 6.385, de 7 de dezembro de
1976, e nao altera nenhuma competéncia da Comissao de Valores Mobiliarios.




Regulamentacao da materia — Lei n°® 14.478/22

Art. 32 Para os efeitos desta Lei, considera-se ativo virtual a representacao
digital de valor que pode ser negociada ou transferida por meios eletronicos e
utilizada para realizacao de pagamentos ou com proposito de investimento,
nao incluidos:

IV - representacoes de ativos cuja emissao, escrituracao, negociacao ou
liguidacao esteja prevista em lei ou regulamento, a exemplo de valores
mobiliarios e de ativos financeiros.

Paragrafo unico. Competira a orgao ou entidade da Administracao Publica
federal definido em ato do Poder Executivo estabelecer quais serao os ativos
financeiros regulados, para fins desta Lei.
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Regulamentacao da materia — Lei n°® 14.478/22

A Lei entra em vigor em junho/23

Até o momento nao foi definido que 6rgao ou entidade da Administracao Publica
federal que ira atuar como regulador

v’ Regulador tera competéncia para atuar como oOrgao que vai conceder
autorizacao para funcionamento, regulamentar a atividade e supervisionar as
prestadoras de servicos de ativos virtuais

PLD/FTP como principal driver da edicao da legislacao
Preocupacoes do ponto de vista do regulador do mercado de capitais:

v Aplicacdo conjunta da Lei n? 6.385/76 e da Lei n? 14.478/22 em relacao aos
ativos virtuais sujeitos ao regime da Lei n? 6.385/76 (i.e. tokens imobiliarios,
recebiveis, tokens imobiliarios, fundos tokenizados)
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Tokenizacao / Uso da tecnologia DLT

Relevancia do tema em relagao ao mercado de capitais

* Registro descentralizado - armazenamento de dados de forma confiavel,
transparente e permanente

* Ambiente que facilita a troca de informacoes de forma rapida e segura, sem custos

* Uso de smart contracts — garantia do cumprimento célere das clausulas contratuais
compactadas

* Criacao de novos produtos

* Possibilidade de fracionamento de ativos, com potencial de aumento de liquidez

I Ganhos de eficiéncia l Reducao de custos
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Tokenizacao / Uso da tecnologia DLT

O papel da CVM nesse contexto

Ofertas Publicas - art. 29, IX, da Lei n? 6.385/76

Art. 22 S3o valores mobilidrios sujeitos ao regime desta Lei:

IX - quando ofertados publicamente, quaisquer outros titulos ou contratos de

investimento coletivo, que gerem direito de participacao, de parceria ou de
remuneracao, inclusive resultante de prestacao de servicos, cujos rendimentos

advém do esforco do empreendedor ou de terceiros.

Ha casos de ofertas de tokens que nao preenchem os requisitos do art. 29, IX,
da Lei n? 6.385/76 (exemplo: caso de um token imobiliario analisado pela SRE).
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Tokenizacao / Uso da tecnologia DLT

O papel da CVM nesse contexto — tokens considerados valores mobiliarios
Sandbox Regulatorio

Concessao de autorizacoes temporarias aos participantes aprovados mediante
descontos regulatorios e com fixacao de limites, condicoes e salvaguardas

oferta, intermediacao, distribuicao, escrituracao e negociacao de ativos

tokenizados com a utilizacao da tecnologia DLT




Tokenizacao / Uso da tecnologia DLT

O papel da CVM nesse contexto

Sandbox Regulatorio

€3 BEE4

v" Constituicao e administracao de
mercado de balcao organizado

v Escrituragao de valores
mobiliarios, com emissao de
certificados

v' Ofertas publicas via
crowdfunding com
flexibilizacdes

v" Alvo: empresas emergentes

¥ VORTX

v' Constituicao e administracao de
mercado de balcao organizado

v Escrituragdo de valores
mobiliarios, com emissao de
certificados

v' Ofertas publicas com esforgos
restritos

<4

SMU

v Constituicdo e administracao
de mercado de balcao
organizado

v Escrituragdo de valores
mobiliarios

v" Ofertas publicas via
crowdfunding

v Alvo: sociedades empresarias
de pequeno porte (SEPP)
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Tokenizacao / Uso da tecnologia DLT

O papel da CVM nesse contexto

Possibilidade de revisao do papel de pecas-chave do mercado de valores mobiliarios

* Com os atributos da nova tecnologia, € possivel que sejam revistos os papeis de

atores como depositario central, custodiante, escriturador, dentre outros

* Alguns testes nesse sentido ja estdo sendo feitos no ambito do Sandbox

Regulatorio

* Agenda Regulatoria CVM 2023: inclus3ao do tema “Sandbox Regulatorio — Avaliacao

da possibilidade de nova regulamentacao” a ser desenvolvido durante o ano



Tokenizacao / Uso da tecnologia DLT

Impactos em ativos que busquem originar beneficios ASG

Diversos beneficios para o mercado de ativos ambientais, como por exemplo:

<4

Transparéncia e da confiabilidade das
‘: transacoes Eficiéncia
~W. % | Especialmente relevante no caso de

| | ativos ambientais que demandam uma
verificacdo independente e confiabilidade

Processos atualmente manuais podem
ser automatizados, tornando o
processo mais agil e menos custoso

nos dados

y | Mercado Secundario e transferéncia de Governanca e Rastreabilidade

7 ? tokens
| Facilita a negociacdo, o que tende a
aumentar a liquidez

Permite o rastreamento e impede a
dupla contagem, e, no caso de créditos
de carbono, a aposentadoria de
créditos, aumentando a credibilidade




Antonio Carlos Berwanger

Superintendente de Desenvolvimento de Mercado

n sdm@cvm.gov.br

http://www.gov.br/cvm o ﬁ ‘@’ acvmgovbr @cvmeducacional

B /cvmeducacional
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Porgue precificar carbono?

Aumento na frequéncia e - 7 - ~
% severidade de eventos A Mudanca Climatica € uma
climaticos exifegos externalidade negativa do

rocesso produtivo
¢y Mudancas em padroes P P

6066  climaticos Enquanto o custo das emissdes de CO, e outros

gases de efeito estufa (GEE) sdo pagos pela
sociedade, os beneficios econdmicos destas sao

recebidos pelos poluidores.
A precificacdo de emissoes € a internalizacao dessa

externalidade

Impactos adversos sobre a
sociedade e a economia
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Mercado Voluntario de creditos de carbono

KPMG

Compra de crédito

Estratégias que podem ser colocadas em pratica por
empresas para compensar o impacto ambiental
causado pelas emissoes de gases de efeito estufa

(GEE) geradas e que nao puderam ser evitadas. A

compra de crédito visa incentivar projetos que
promovam o sequestro de carbono ou que
proporcionem a reducao das emissoes de GEE para
compensar as emissdes geradas por atividades
diretas ou indiretas das empresas. Nessa estratégia,
empresas devem priorizar ‘Créditos de Alta
Qualidade”:

- Metodologias claras para quantificacao das
reducoes ou remocoes de emissoes de GEE

- Linhas de base criveis

- Garantia de adicionalidade

- Prevencao e contabilizacdao de vazamentos de
emissoes

- Garantia de permanéncia

Venda de credito

Empresas que promovem atividades que reduzem
emissoes de GEE podem gerar os créditos de
carbono que serao comercializados nos mercados
voluntarios.

Estes precisam ser certificados para,
posteriormente, serem comercializados nas
diversas plataformas de compra e venda de créditos
de carbono

\/E RRA | Gold Standard
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Blockchain e creditos de carbono

Problemas dos
créditos de carbono
voluntarios

Como a blockchain
consegue apoiar a
evolucao dos
mercados
voluntarios de
carbono

8
&8
Mercado descentralizado

sem um padrao unificado
para contabilizacao

Rastreabilidade dos
dados e atributos dos
créditos por meio da
tecnologia blockchain

Reducao de risco de
dupla contagem por
meio do rastreio de cada
atividade ocorrida na
cadeia de valor

v

Baixa oferta de créditos
de carbono de alta
qualidade e credibilidade

Validacao eletrénica de
procedimentos
operacionais, reduzindo
custos

Verificacao de termos
contratuais e
pagamentos
automatizados para
comunidades impactadas

Falta de transparéncia
sobre os mecanismos de
monitoramento, reporte e
mensuragao

Conectividade da
Blockchain permite o
compartilhamento de
dados entre diferentes
tecnologias, formatos e
modelos

Rastreio dos dados a
prova de adulteracao
para compreender a
evolucao do crédito de
carbono
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Mas...

Nem tudo sao flores: em 2021, um estudo realizado pela Carbon Plan
identificou que 6 milhdes de ‘créditos zumbis’ voltaram a vida ao serem
Inseridos na Blockchain pelo protocolo Toucan.
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Perspectivas te Mercado
VERRA

11
Verra reconhece as possivels oportunidades que

iInstrumentos criptograficos e tokens podem apresentar para os
mercados de carbono e, consequente, a ampliacao do
direcionamento de recurosos para apolar projetos de reducao e
remocao de emissdes que abastecem esses mercados. No
entanto, também reconhecemos o0s riscos potenciais que tais

Instrumentos podem representar.
I
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28 horas de conteudo

Inicio: 5 de abril

Combinacao
e negacios

20 horas de conteudo
Inicio: 16 de marco
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