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RESUMO

A dissertacao aborda a importancia da governanga climatica no FGTS, um dos maiores fundos
de investimento do Brasil. Destaca-se a relevancia da alocacao de recursos financeiros para
promover praticas sustentaveis e reduzir as emissdes de gases de efeito estufa. Apresenta o
panorama atual das questdes climaticas com base em estudos do IPCC, Acordo de Paris e ODS,
destacando seu impacto na gestao de ativos em fundos de infraestrutura como o FGTS. Analisa
as recomendagdes do TCFD, IFC e ICMA, ressaltando seu papel na governanga climatica.
Investiga a governanga atual do FGTS em relagao as questdes climaticas. Destaca a importancia
da transparéncia, da divulgacao de emissdes de carbono e da identificacdo de riscos climaticos
nos investimentos do FGTS. Propde um modelo mais alinhado com as melhores praticas
internacionais, que inclui a definicdo de metas para a reducao de emissdo de gases de efeito
estufa ¢ a criagdo de um Comité de Sustentabilidade.

Palavras Chaves: Governanga climatica, Finangas climaticas, Transparéncia,

Sustentabilidade.



ABSTRACT

The master’s thesis focuses on the importance of climate governance in the FGTS, one of
Brazil's largest investment funds. It highlights the relevance of allocating financial resources to
promote sustainable practices and reduce greenhouse gas emissions. It presents the current
panorama of climate issues based on IPCC studies, the Paris Agreement, and SDGs,
emphasizing their impact on asset management in infrastructure funds like the FGTS. It
analyzes the recommendations of TCFD, IFC, and ICMA, underlining their role in climate
governance. It investigates the current governance of the FGTS regarding climate issues. It
emphasizes the importance of transparency, disclosure of carbon emissions, and identification
of climate risks in FGTS investments. It proposes a model more aligned with international best
practices, which includes setting targets for reducing greenhouse gas emissions and a
establishment of a Sustainability Committee

KEYWORDS: Climate governance, Climate finance, Disclosure, Sustainability.
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1. INTRODUCAO

A questiao da mudanga climéatica emergiu como um dos maiores desafios globais do século XXI.
A medida que os impactos das alteragdes climaticas se tornam mais evidentes e severos, a
necessidade de agdes concretas e de estratégias de mitigacdo torna-se imperativa. Nesse
contexto, a aloca¢dao de recursos financeiros desempenha um papel crucial na promocao de
praticas sustentdveis e na redug¢do das emissdes de gases de efeito estufa. Este trabalho
académico se concentra nas diretrizes da governanga climatica no Fundo de Garantia do Tempo

de Servigo (FGTS).

A governanga climatica do FGTS ¢ uma questdo de importancia critica na agenda de
pesquisa e politicas publicas, pois seu impacto nas mudangas climaticas e na economia ¢
relevante, dada a dimensao de seus investimentos. O FGTS, como um dos maiores fundos de
investimento do Brasil!, possui papel estratégico na promogio de projetos que podem contribuir
positivamente para o meio ambiente e, a0 mesmo tempo, influenciar o cenario climatico
brasileiro. Isso porque o Fundo exerce um importante papel como funding em operagdes de
financiamento habitacional, saneamento basico, transporte publico e infraestrutura. Essa
importancia se traduz na aloca¢do dos recursos investidos, concentrados em financiamentos
habitacionais, que repercutem no meio ambiente, seja pelo uso da madeira, do cimento, ou
mesmo seu impacto nas cidades, assim como nos financiamentos para saneamento e transporte
publico, que podem contribuir positivamente para a redu¢do da emissdo de gases de efeito

estufa.

O FGTS ¢ fundamental para garantir o acesso a moradia digna para a populacao de baixa
e média renda. O financiamento habitacional proporcionado pelo FGTS permite que familias
que, de outra forma, ndo teriam condi¢des de adquirir uma casa propria, contribuindo assim

para a reducdo do déficit habitacional no Brasil.

O objetivo primordial deste estudo ¢ propor, considerando as melhores praticas
mundiais, diretrizes para um modelo de governanca climdtica que seja aplicavel aos
investimentos do FGTS. Para atingir este objetivo, o estudo se utilizara de um exame minucioso
da literatura sobre economia do clima e governanca financeira, bem como nas recomendacdes

de orgdos internacionais, como o Task Force on Climate-related Financial Disclosures

! A carteira de crédito do FGTS ¢é de R$ 438 bilhdes — dados de dez/22 - e, considerando que 82% dos investimentos
do FGTS estdo concentrados em financiamentos imobiliarios (CAIXA, 2022b), caso o FGTS fosse um fundo
imobiliario, seria o maior do Brasil, uma vez que o maior gestor de FII’s detém R$ 304 bilhdes sob gestdo
(ANBIMA, 2024).
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(TCFD), International Finance Corporation (IFC) e a Organizagdo para a Cooperagdo e

Desenvolvimento Economico (OCDE).

Para fins deste estudo, sera utilizado o conceito de governanga climatica do IFC, que
define como a governanca relacionada a capacidade das entidades de abordar e gerir
eficazmente os riscos e oportunidades relacionados com o clima. Isso envolve a integracao da
gestao de riscos climaticos no quadro geral de gestdo de riscos da organizacdo, a divulgagao
transparente de informagdes relacionadas com o clima, a definicdo de metas e estratégias para
lidar com os desafios climaticos e a adogao de medidas de adaptacdo adequadas para enfrentar
os impactos das mudangas climaticas nas operacdes e na cadeia de valor da empresa. Ou seja,
a governanca climatica, para o IFC, envolve a criagdo de estruturas e processos que facilitem a
transi¢do para uma economia mais resiliente e sustentavel em face das mudancas climaticas

(IFC, 2023a).

A metodologia empregada neste estudo foi a qualitativa, com pesquisa de revisdo de
literatura sobre “financas climaticas”, “governanga climatica”, “emissdo de carbono” e seus
termos equivalentes em inglés no Google Scholar. Também foi realizada uma pesquisa
documental sobre a governanca no FGTS, tomando por base os documentos publicados pela
CAIXA e pelo Conselho Curador do FGTS. Para conhecer as melhores praticas de governanga

internacionais, foram analisados documentos publicados por organismos multilaterais.

Com a finalidade de esclarecer pontos relacionados a governanga climatica no FGTS,
foram aplicados questiondrios abertos (Anexos I, II e III), enviados por meio de mensagem
eletronica, a areas-chave da Caixa Economica Federal (Agente Operador e Superintendéncia de
Risco) e a um membro da governanga do Conselho Curador, pertencente ao quadro de pessoal

do Ministério das Cidades.

Esta dissertag¢do esta estruturada em cinco capitulos. Apos essa introducdo, o capitulo
dois apresenta notas sobre as mudangas climaticas, incluindo uma anélise do ultimo relatorio
do IPCC, o Acordo de Paris e as Contribuigdes Nacionalmente Determinadas do Brasil. O
capitulo trés analisa as recomendacdes do TCFD, IFC e ICMA, destacando seu papel na
governanga climatica, além de apresentar o funcionamento da governanga do CIF. O capitulo
quatro analisa o atual modelo de governanga de investimentos do FGTS em relagdo as questdes
climaticas e apresenta uma proposta de diretrizes para um modelo de governanga inclusivo e
eficaz em relacdo a dimensdo climatica. Por fim, o ultimo capitulo apresenta os principais

achados da pesquisa.
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2. MUDANCAS CLIMATICAS

Este capitulo apresenta o panorama atual da questdo climatica, de forma a demonstrar a
urgéncia climatica e, consequentemente, a importancia da existéncia de uma governanga
climatica para o FGTS. Na primeira subsecao, a urgéncia climatica ¢ apresentada de acordo
com o ultimo relatério do IPCC. Na segunda subsecdo, sdo apresentados os Objetivos do
Desenvolvimento Sustentdvel (ODS), com destaque para os objetivos ligados a questdo
climatica. Em seguida, na ultima subsecdo, o Acordo de Paris e sua importancia nas metas de

redugdo de emissao de gases de efeito estufa.
2.1. Mudangas Climaticas

O IPCC (Painel Intergovernamental sobre Mudangas Climaticas) € uma organizagao cientifica
internacional criada em 1988 pela Organiza¢do das Nagdes Unidas (ONU) e pela Organizagao
Meteoroldgica Mundial (OMM) para avaliar as mudancas climéticas, seus impactos e as opgoes
de mitigagdo. Seus relatorios de avaliagdo periddicos fornecem informagdes sobre o estado
atual das mudangas climaticas, suas causas e consequéncias. Esses relatorios sdo amplamente
utilizados para embasar politicas globais e nacionais relacionadas ao clima e sdo altamente

respeitados pela comunidade cientifica e pelos governos em todo o mundo.

Com a finalidade de apresentar o panorama atual da questdo climatica, serdo
apresentados a seguir os principais pontos dos relatorios mais recentes relacionados as
mudangas climaticas do IPCC. O Sexto Relatorio (The Sixth Assessment Report, [PCC, 2023)
reforcou, a exemplo dos relatérios anteriores, a conclusdo de que a atividade humana ¢ a
principal responsavel pelo aquecimento global, devido a emissao de gases do efeito estufa. Os
principais gases sdo o dioxido de carbono (COz), o metano (CH4), seguido pelo 6xido nitroso

(N20), conforme demonstrado no Grafico 1.
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GRAFICO 1
Evoluc¢ao da concentracao de gases de efeito estufa entre 1850 e 2019

Concentrations of GHGs have increased rapidly since 1850

(scaled to match their assessed contributions to warming over 1850—1200
to 2010-2019)
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Fonte: IPCC (2023, pag. 43)

Ao visualizar estes dados, € possivel perceber que a concentragdo de gases ¢ maior que
a era pré-revolucao industrial (1850); mas o relatdrio vai além, ao afirmar que o nivel atual de
dioxido de carbono ¢ maior do que em qualquer €época nos ultimos dois milhdes de anos e,
quanto ao metano e ao 6xido nitroso, maior que nos ultimos 800 mil anos, o que comprova que

o grau de concentragdo ndo pode ser atribuido a natureza, mas sim a agdo humana.

Quantos aos setores econdmicos, 34% das emissoes de GEE liquidas sdo do setor de
energia, 24% da industria, 22% da agricultura e uso da terra, 15% do transporte ¢ 6% da
construgdo, no periodo entre 2010 e 2019. O relatorio ainda destaca que metade das emissdes

do grupo de agricultura e uso da terra sdo decorrentes de desmatamento (IPCC, 2023).

O relatorio aponta que o nivel do mar aumentou 0,2m de 1901 a 2018 e a taxa de
aumento subiu de 1,3mm/ano entre 1901 e 1971 para 1,9mm/ano entre 1971 e 2006, para em
seguida, alcangar 3,7mm/ano entre 2006 e 2018. Ou seja, hd uma rapida aceleragdo no aumento

do nivel do mar. O derretimento das calotas polares no Artico e a acidificagdo dos oceanos sao
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outros exemplos destes efeitos, que resultam em inumeros prejuizos a vida marinha (IPCC,

2023).

As mudangas climaticas ja sao responsaveis por eventos extremos em varias regides do
planeta. Ondas de calor, chuvas intensas, secas, ciclones tropicais, sdo citados desde os
relatorios anteriores do IPCC. A frequéncia destes eventos vem crescendo desde 1950. Ondas
de frio, ao contrario, sdo cada vez menos comuns € menos severas, com alta confiabilidade de

que as mudangas climaticas sdo a principal causa destas mudangas (IPCC, 2021).

O relatério do IPCC observa que, embora a produtividade da agricultura tenha
aumentado nos ultimos anos, a inseguranga alimentar e disponibilidade de agua potavel pode
ser afetada pelos eventos climaticos extremos, devido ao padrao de chuvas e secas, mas também

com relagdo a pesca, em algumas regides oceanicas.
2.1.1 Politicas implementadas

As politicas implementadas globalmente até a atualidade, considerando os estudos mais
recentes utilizados para a elaboracdo do sexto relatério do IPCC, foram costuradas ao longo do
tempo através de acordos internacionais, como o Protocolo de Quioto € o Acordo de Paris, e
também pelo estabelecimento, em 2015, dos 17 Objetivos para o Desenvolvimento Sustentavel
(ODS). Além disso, entre 2010 e 2019, em algumas regides do planeta, movimentos sociais
ganharam forc¢a, tais como os dos povos indigenas, jovens, direitos humanos, ativismo de

género, protestos climéaticos, influenciando a governanca climatica (IPCC, 2023).

A governanga climatica criada através da normatizagdo, por meio de leis e politicas
publicas pelo mundo, busca dar apoio a agdes de mitigagdo. Segundo o relatorio do IPCC, até
2020, leis que procuravam reduzir as emissoes de GEE existiam em 56 paises. Os estudos
utilizados pelo IPCC demonstram o crescimento consistente de politicas publicas.
Empiricamente, o desenho de instrumentos econdomicos tem ajudado a prover previsibilidade,
efetividade ambiental, eficiéncia econdmica, objetivos alinhados com metas distributivas e
aceitagdo social. Dentre estes instrumentos, sdo citados a inovacao tecnologica para a baixa
emissao e incentivos para mudanga de comportamento e oportunidades de mercado. Também
foi observado que pacotes de politicas publicas tém sido mais efetivos que politicas isoladas

(IPCC, 2023, pag. 52).

Permitir um direcionamento geral, definir metas, integrar as agdes climdticas dentre
outras politicas publicas, em diversos niveis, em contexto nacional e internacional, sdo

objetivos a serem empreendidos pela governanga climatica.
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As agdes de mitigagdo, apoiadas pelas politicas publicas, contribuiram para uma queda
na intensidade global energética e do carbono entre 2010 e 2019, com um grande nimero de
paises alcancando reducdes de emissdo de GEE absolutas por mais de uma década. A
intensidade global energética ¢ medida como a energia primaria por unidade de PIB e esse
indice caiu 2% entre 2010 ¢ 2019. A intensidade global do carbono também caiu, mas em menor
relevancia: 0,3%. Os principais motivos foram a transi¢cdo do carvao para o gas, o crescente uso
de energia renovavel e variagdes regionais. Em muitos paises, politicas publicas aprimoraram
a eficiéncia energética, reduziram taxas de desmatamento e aceleraram o desenvolvimento de

novas tecnologias (IPCC, 2023).

As a¢des de adaptagdo, planejadas e implementadas no periodo de 2010 a 2019 foram
observadas em diversos setores e regides. A ambicdo, o escopo e o progresso da adaptacdo
cresceram entre 0s governos € entre as empresas, comunidades e sociedade civil. A¢des de
adaptacao aos impactos e riscos relacionados a dgua constituem 60% das agdes documentadas.
Referem-se ao setor de agricultura, com o gerenciamento de 4gua, conservagao da umidade do

solo, irrigacdo, melhoria do cultivo e gerenciamento de florestas (IPCC, 2023).

O financiamento para a adaptacdo climatica apresentou uma tendéncia ascendente no
periodo de 2010 a 2019, mas de forma desigual entre setores e regides. As principais fontes sdo
de financiamento publico, através de subvengdes. Globalmente, o financiamento privado a
adaptagdo vem de uma ampla variedade de fontes, desde instituigdes financeiras, investidores
institucionais, fundos de private equity e corporagdes nao financeiras. Mecanismos publicos de
financiamento podem alavancar o setor publico, ao direcionar a regulagdo e enderecar
problemas de barreiras de mercado e de custos, por exemplo, através de parcerias publico-
privadas. No entanto, como pode ser observado a seguir, estas acdes e resultados alcancados

até o momento ainda sao insuficientes ou insatisfatorios (IPCC, 2023).
2.1.2 Lacuna entre Politicas de Mitigacio, Compromissos dos Paises e Projecoes Futuras

O relatorio do IPCC conclui que, ainda que todas as NDCs (Nationally Determined
Contributions) sejam cumpridas, nos termos do Acordo de Paris, ¢ altamente provavel que a
temperatura global do planeta ainda exceda 1,5°C em 2030 e, caso nenhuma agdo adicional seja
realizada, serd muito dificil limitar o aquecimento em 2°C. Conforme pode ser observado no
Grafico 2 abaixo, o atual nivel de emissao anual de GEE mantém-se acima de 50 GtCO2-
eq/ano. Nos cendrios apresentados, pelas politicas ja implementadas, o nivel de 60 GtCO2-

eqg/ano seria ultrapassado antes de 2050.
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GRAFICO 2
Projecao de emissoes globais de GEE
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Fonte: IPCC (2023, pag. 59).

Para que exista uma probabilidade superior a 50% de que a temperatura ndo ultrapasse
em 1,5°C até 2050, a emissdo anual precisaria cair drasticamente, para 30 GtCO2-eq/ano em
2030 e 10 GtCO2-eg/ano em 2050 (linha azul claro). A afirmacdo no paragrafo inicial desta
subsecdo esta representada na linha azul escuro do grafico e mostra que ha mais de 67% de
chance de limitar o aquecimento em 2°C, mas, para isso, € preciso ultrapassar as expectativas
na implementac¢ao das NDCs pelos paises. Neste cenario, o atual nivel de emissdo se mantém
quase o mesmo em 2030, cai para 30 GtCO2-eq/ano em 2040 e para abaixo de 20 GtCO»-eq/ano
em 2050.

Outros cenarios foram tragados, considerando um prazo mais longo (ano de 2100) e a
possibilidade de aumento continuo na emissao de GEE. Sao cenarios ainda mais catastréficos
e que demonstram que as emissdes ja realizadas influenciam fortemente o futuro, pois, mesmo
em um cenario de baixa emissdo CO2, (10 GtCO:-eq/ano) ainda ha aumento de temperatura
global. No Grafico 3, o melhor cenario, o SSP1-1.9, depende de zero emissao de carbono em
2050 e, ainda assim, a temperatura global tera aumentado entre 1°C e 1,9°C em 2100,

comparado aos niveis pré-revolugdo industrial.



GRAFICO 3
Emissoes de CO2 até 2100, baseadas em cenarios
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Ainda considerando o cenario de longo prazo (entre 2080 e 2100), o IPCC projetou

cenarios do impacto do aumento das temperaturas médias no mundo em aspectos como riscos

de extin¢do de espécies de animais, riscos a saide humana causados pela umidade e calor e

impactos na producao de alimentos. Na Figura 1 abaixo, € possivel observar a quantidade de

dias por ano em que cada regido do planeta observara condigdes climaticas com risco a satde

humana, em que a cor branca representa a inexisténcia de dias com temperatura extrema, a cor

mais clara, 1 a 10 dias nesta condi¢@o e a cor roxa, mais escura, 300 a 365 dias por ano em que

os habitantes da regido destacada irdo conviver com temperaturas que representam risco

elevado a saude.

FIGURA 1
Riscos de calor e umidade para a saude humana
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Fonte: IPCC (2023, pag. 73).

250 300

4.2-5.4°C

365 days




23

Comparando esta figura com o grafico anterior, conclui-se que, ainda que as emissdes
atuais sejam reduzidas a metade, o cendrio de aumento de temperatura acima de 4,2°C ainda
pode se concretizar, transformando determinadas regides do globo como de alto risco para a
sobrevivéncia humana — dentre elas a floresta amazonica®, conforme pode ser observado no

ultimo mapa da Figura 1.
2.1.3 Insuficiéncia de financiamento como barreira para uma acio climatica eficaz

Um aspecto relevante do Relatério do IPCC que estd diretamente relacionado a atividade de
financiamento econdomico promovida pelo FGTS ¢ a alocagao de recursos para atividades que
podem tanto favorecer a adaptagdo as mudancgas climaticas quanto agravar o problema. De
acordo com o referido relatorio, as principais causas das discrepancias entre 0s compromissos
assumidos para investimentos em politicas de mitigacdo e adaptacdo e os investimentos
efetivamente realizados sdao a auséncia de um arcabougo robusto de politicas publicas ¢ a

insuficiéncia de incentivos financeiros ou de financiamento adequado.

Os fluxos de recursos dos setores publico e privado para combustiveis fosseis ainda sao
maiores que os recursos que sdo direcionados para adaptacdo e mitigacdo ao clima,
especialmente em paises em desenvolvimento. O relatorio ainda afirma que ha “disparidades
crescentes” entre os custos estimados de adaptacao e os recursos financeiros destinados para tal
fim. Estas disparidades podem agravar-se pois os impactos adversos causados pelo clima no
futuro podem reduzir a disponibilidade de recursos financeiros para a prevengdo, uma vez que

serdo destinados a reparar perdas e danos (IPCC, 2023).

Atualmente, as barreiras que impedem que o capital seja direcionado do setor financeiro
para a agdo climatica sdo: avaliagdo inadequada dos riscos relacionados ao clima e das
oportunidades de investimento, incompatibilidade regional entre capital disponivel e
necessidades de investimento, vieses domésticos, niveis de endividamento do pais e
capacidades institucionais limitadas. Desafios fora do sistema financeiro incluem mercado de
capitais limitado, risco-retorno ndo atrativos, escalabilidade, replicabilidade de oportunidades
de investimento e uma esteira de investimentos pronta a nivel de comercializagdo no varejo

(IPCC, 2023).

2 Qliveira et al (2021) realizaram estudo sobre a floresta amazonica com dois cenarios de estresse do IPCC: o
SSP2-4.5 e o SSP5-8.5, para 2100. No primeiro cenario, a temperatura na regido amazonica aumenta entre 6°C e
8°C e, no segundo cenario, entre 10°C e 11°C, favorecendo cendrios de “savaniza¢do”, aumento de riscos
intolerdveis para o trabalho ao ar livre, aumento de populagdes vulneraveis ao calor, dentre outros problemas.
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2.1.4 A urgéncia para a acio climatica

O relatério conclui que uma implementagao rapida, profunda e sustentada de adaptacao reduz
os riscos das mudangas climaticas para os humanos e para os ecossistemas. Todas as projecdes
realizadas que limitam as temperaturas em 1,5°C ou 2°C consideraram uma agdo imediata dos
compromissos assumidos pelos paises. A magnitude das mudangas climaticas e seus riscos
dependerio fortemente® das proximas a¢des de mitigagdo e adaptagdo. Caso o tema nio seja
tratado com urgéncia, serao crescentes as ameagas a saude e ao sustento de milhdes de pessoas

no planeta e ao ecossistema global, com severas consequéncias para as atuais e futuras geragoes.

O IPCC também apresenta um quadro favoravel a um “choque disruptivo” que pode
propiciar uma mudanga mais forte, que inclui condigdes politicas, econdmicas e sociais. Na
Figura 2 a seguir ¢ demonstrado que ha escolhas e acdes que podem mudar a trajetéria da
sustentabilidade mundial. Na trajetoria representada pela linha verde estd a busca pelos
Objetivos do Desenvolvimento Sustentavel, redu¢do de emissdes e acdes de adaptacio,
buscando como meta a limitagdo do aquecimento em 1,5°C e obtendo como resultado baixas

emissoes, sistemas de transi¢ao, transformacao etc.

3 Do original, do relatério do IPCC (2023, pag. 92): “The magnitude and rate of climate change and associated
risks depend strongly on near-term mitigation and adaptation actions”.
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Multiplas escolhas e acdoes e caminhos para o desenvolvimento sustentavel
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Fonte: IPCC (2023, pag. 97).

Quanto as acdes de mitigacdo e adaptagdo mais factiveis no curto prazo (até¢ 2030), o
IPCC lista diversas opcoes e as relaciona com seu custo e potencial de reducao de emissao de
carbono. As que representam melhor custo-beneficio, por essa métrica, sdo: energia solar,
energia edlica, reducdo da conversdo de ecossistemas naturais na agricultura, reducdo de
metano do carvao, 6leo e gas, veiculos 100% elétricos, transporte publico elétrico, iluminagao
e eletrodomésticos eficientes e transporte de mercadorias e aviagdo mais eficientes. O potencial
de impacto destas opcdes, se implementadas como esperadas em 2030, ¢ de redugdo de 13
GtCO2-eqg/ano, mais de 20% das emissodes atuais, a um custo inferior a US$ 20 por tCO2-eq.

Outras opgdes de mitigacdo sdo possiveis a um custo maior, mas ainda assim, factiveis.

Por fim, o IPCC relaciona os impactos das a¢des de mitigacao e adaptacdo com os 17
Objetivos para o Desenvolvimento Sustentavel (ODS). Esses impactos sdo classificados em
sistemas de energia, infraestrutura urbana, sistema agrario, oceanos, sociedades e economia, €
industria. Nessa relacdo, o Objetivo com mais correlagdo ¢ o 3 — Satde e Bem-estar, afetado
principalmente por ag¢des de adaptacdo como gerenciamento da dagua, biodiversidade,
alimentagdo, agricultura, adaptagdo climatica e movimentos migratorios. As agdes de adaptacao

ocorrem quando a mitigagdo ndo foi capaz de conter o aquecimento global abaixo dos niveis
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desejados. Outros dos ODS mais correlacionados sdo o 6 — Agua Potavel e Saneamento e 0 7 —

Energia Limpa e Acessivel.
2.2. Objetivos do Desenvolvimento Sustentavel — ODSs

Os Objetivos do Desenvolvimento Sustentavel (ODS, ou, do inglés, SDG), estabelecidos em
Resolugdo das Nacdes Unidas em 2015, apenas alguns meses antes do Acordo de Paris®,
estabeleceu uma nova agenda global para o desenvolvimento, em substituicdo aos Objetivos do
Milénio, que estabelecia o marco temporal de 2015 para atingimento dos objetivos (United
Nations, 2015). Os 17 objetivos (demonstrados na Figura 3 a seguir) e suas 169 metas foram
categorizados, na Resolu¢do da ONU, nos chamados 5 P’s — People, Planet, Prosperity, Peace
e Partnership (Pessoas, Planeta, Prosperidade, Paz e Parceria).

FIGURA 3
Objetivos do Desenvolvimento Sustentavel
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Dentre estes objetivos, alguns estdo diretamente relacionados a questdo climatica. Sao
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Fonte: Nagdes Unidas Brasil (2024)

eles o 7-Energia Limpa e Acessivel e o 13-Ac¢do contra a mudanca global do clima. Dentre as

metas pertinentes a estes objetivos, destacam-se as descritas nas Tabelas 1 e 2 a seguir.

TABELA 1
Metas do ODS 7 - Energia Limpa e Acessivel

ODS: 7 - Energia Limpa e Acessivel

4 A Cupula das Nagdes Unidas para o Desenvolvimento Sustentéavel foi realizada em Nova York, entre 25 e 27 de
setembro de 2015, enquanto a COP21, que resultou no Acordo de Paris, foi encerrada em 12 de dezembro do
mesmo ano.
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Metas

7.2 Até 2030, aumentar substancialmente a participacdo de energias renovaveis na matriz energética global
7.3 Até 2030, dobrar a taxa global de melhoria da eficiéncia energética

Até 2030, reforgar a cooperagao internacional para facilitar o acesso a pesquisa e tecnologias de energia
7a limpa, incluindo energias renovaveis, eficiéncia energética e tecnologias de combustiveis fosseis

’ avancadas e mais limpas, e promover o investimento em infraestrutura de energia e em tecnologias de

energia limpa

Até 2030, expandir a infraestrutura e modernizar a tecnologia para o fornecimento de servigos de energia
7h modernos e sustentaveis para todos nos paises em desenvolvimento, particularmente nos paises menos

desenvolvidos, nos pequenos Estados insulares em desenvolvimento e nos paises em desenvolvimento
sem litoral, de acordo com seus respectivos programas de apoio

Fonte: United Nations (2015, pag. 19)

TABELA 2
Metas do ODS 13 - Acio contra a mudanca global do clima

ODS: 13 - A¢do contra a mudanca global do clima

Metas

13.1

Reforgar a resiliéncia e a capacidade de adaptag@o a riscos relacionados ao clima e as catastrofes naturais
em todos os paises

13.2

Integrar medidas da mudanga do clima nas politicas, estratégias e planejamentos nacionais

13.3

Melhorar a educag@o, aumentar a conscientizagio e a capacidade humana e institucional sobre mitigagao,
adaptagao, redug@o de impacto e alerta precoce da mudanga do clima

13.a

Implementar o compromisso assumido pelos paises desenvolvidos partes da Convengao Quadro das
Nagdes Unidas sobre Mudanga do Clima [UNFCCC] para a meta de mobilizar conjuntamente US$ 100
bilhdes por ano a partir de 2020, de todas as fontes, para atender as necessidades dos paises em
desenvolvimento, no contexto das agdes de mitigagdo significativas e transparéncia na implementacao; e
operacionalizar plenamente o Fundo Verde para o Clima por meio de sua capitalizagdo o mais cedo
possivel

13.b

Promover mecanismos para a cria¢ao de capacidades para o planejamento relacionado a mudanga do clima
e a gestdo eficaz, nos paises menos desenvolvidos, inclusive com foco em mulheres, jovens, comunidades
locais e marginalizadas.

Fonte: United Nations (2015, pag. 23)

Ao discriminar as metas do Objetivo 13 — A¢do contra a mudancga global do clima, as

Nagoes Unidas reconhecem como férum apropriado para definicdo das agdes a UNFCCC,

levando em conta as negociagdes ja em andamento a época, para a COP que realizar-se-ia em

dezembro de 2015, em Paris.

Outras metas podem ser citadas, considerando sua relacdo com os principais

investimentos do FGTS, como as metas da Tabela 3, que pertencem ao Objetivo 11-Cidades e

comunidades sustentaveis.
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TABELA 3
Metas do ODS 11-Cidades e comunidades sustentaveis

ODS: 11 - Cidades e comunidades sustentaveis
Metas

Até 2030, garantir o acesso de todos a habitacdo segura, adequada e a prego acessivel, ¢ aos servigos
basicos e urbanizar as favelas

Até 2030, proporcionar o acesso a sistemas de transporte seguros, acessiveis, sustentaveis e a prego
acessivel para todos, melhorando a seguranga rodoviaria por meio da expansao dos transportes
publicos, com especial atengdo para as necessidades das pessoas em situagdo de vulnerabilidade,
mulheres, criangas, pessoas com deficiéncia e idosos

Até 2030, aumentar a urbanizacdo inclusiva e sustentavel, e as capacidades para o planejamento e

11.3 ~ S . e ,
gestio de assentamentos humanos participativos, integrados e sustentaveis, em todos os paises.

Fonte: United Nations (2015, pag. 21)

No Brasil, o governo federal criou, em 2016, a Comissdao Nacional para os Objetivos do
Desenvolvimento Sustentavel, reformulada em 14/09/2023, por meio do Decreto n® 11.704/23.
Inicialmente formada por representantes de apenas quatro ministérios, a nova composicao
inclui um representante de cada um de todos os ministérios e também da Casa Civil, Secretaria
Geral da Presidéncia, da Comunicacdo Social, AGU, dois representantes de estados ou Distrito
Federal e dois de municipios, além de 42 representantes da sociedade civil (BRASIL, 2023a).
Com 84 membros, a comissao passa a ser paritaria com relagdo a sociedade, por ter metade dos
membros indicados pelo governo e outra metade escolhidos entre representantes da sociedade
civil. A chamada “transversalidade da agenda ambiental”, ao incluir todos os ministérios no
tema, ¢ considerada pelo atual governo federal (2023-2026), como “estratégia para enfrentar os

desafios climaticos globais™.

A importancia dessa agenda foi reafirmada no langamento da politica publica para o
desenvolvimento da industria lancada em janeiro de 2024, denominada Nova Industria Brasil.
Nela, dentre as medidas previstas, as que podem impactar positivamente a questdo climatica e,
de forma mais ampla, o alcance dos demais Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel,
destacam-se (i) corte de 30% da emissdao de gas carbdonico por valor adicionado ao PIB, (ii)
elevar em 50% a participacdo de biocombustiveis na matriz energética de transportes, (iii)

financiamento de projetos de descarbonizacdo da industria com juros a partir de 6,15%a.a., (iii)

5> Conforme declara¢des da ministra do Planejamento Orgamento e da ministra do Meio Ambiente e Mudanga do
Clima, disponivel em: https://www.gov.br/planejamento/pt-br/assuntos/noticias/2023/novembro/simone-tebet-e-
marina-silva-apresentam-agenda-transversal-do-governo-para-combater-mudancas-climaticas-e-gerar-
desenvolvimento-sustentavel.
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instrumentos de mercados de capitais voltados para a transi¢do energética, descarbonizacdo e

bioeconomia (BRASIL, 2024).

O IPEA presta assessoramento técnico a essa Comissao, nos termos do Art. 6° do Decreto
n°® 11.704/23. O Instituto realiza o monitoramento do cumprimento de cada meta®, j4 adequada
para o caso brasileiro. Por exemplo, para a meta 11.1, garantir o acesso de todos a habitagao
segura, adequada e a preco acessivel, o instituto monitora a “propor¢do da populagdo urbana
vivendo em assentamentos precarios, assentamentos informais ou domicilios inadequados”.
Para a questao climatica, a meta 13.1, sobre a resiliéncia e a capacidade de adaptagdo a riscos
relacionados ao clima, o indicador apresentado ¢ o “numero de mortes, pessoas desaparecidas

e pessoas diretamente afetadas atribuido a desastres por 100 mil habitantes”.

No FGTS, a Politica de Responsabilidade Social, Ambiental e Climética foi aprovada
inicialmente em 2014 (CCFGTS, 2014) e revisada em julho de 2022 (CAIXA, 2022a). No
ultimo Relatorio de Sustentabilidade da Caixa Economica Federal, Agente Operador do FGTS,
sdo listados os programas que utilizam recursos do FGTS, tais como o Pro-Transporte,
Saneamento para Todos e o Pro-Cidades (CAIXA, 2023). A partir do ano de 2023, a CAIXA
passou a divulgar, em sitio dedicado na rede mundial de computadores’, cada um dos Objetivos

de Desenvolvimento Sustentavel e sua relagdo com seus programas e produtos.
2.3. Acordo de Paris

Desde que foi criada, em 1992, no Rio de Janeiro, a UNFCCC — United Nations Framework
Convention on Climate Change, ou Convengao-Quadro das Nagdes Unidas sobre a Mudanca
do Clima, buscou, nas diversas conferéncias que se seguiram, encontrar solugdes para conter
os efeitos das mudancgas climaticas, através de protocolos ou acordos entre os paises. Cinco
anos depois, na 3* Conferéncia das Partes, foi firmado o Protocolo de Quioto, com metas de

reducdo de emissao de gases de efeito estufa até 2020.

Em 2015, na 21* Conferéncia das Partes (COP21) da UNFCCC, o atual “Acordo de
Paris” inovou ao ndo estabelecer metas de redu¢do de emissao de gases de efeito estufa, mas,
ao invés disso, tratar diretamente do problema central, que é o aumento da temperatura média

global. Assim, seus objetivos, dispostos no Artigo 2°, sdo os seguintes:

(a) Manter o aumento da temperatura média global bem abaixo de 2°C em relagdo aos
niveis pré-industriais, e envidar esforgos para limitar esse aumento da temperatura a 1,5°C

¢ Ver https://www.ipea.gov.br/ods/.
7 Conforme consta em: https://www.caixa.gov.br/sustentabilidade/objetivos-desenvolvimento-sustentavel
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em relacdo aos niveis pré-industriais, reconhecendo que isso reduziria significativamente
os riscos e os impactos da mudanca do clima;

(b) Aumentar a capacidade de adaptacdo aos impactos negativos da mudanga do clima e
promover a resiliéncia & mudanga do clima e um desenvolvimento de baixa emissdo de
gases de efeito estufa, de uma maneira que nao ameace a producdo de alimentos; e

(c) Tornar os fluxos financeiros compativeis com uma trajetdria rumo a um
desenvolvimento de baixa emissdo de gases de efeito estufa e resiliente a mudanca do
clima.

(Acordo de Paris, 2015)

O mesmo artigo insere a questao das respostas as mudancas climaticas em um contexto

de desenvolvimento sustentavel, erradicagdo da pobreza e promocao da equidade, além de
observar as circunstancias nacionais. Mesmo nao estabelecendo metas de redugdo de emissao
de gases de efeito estufa, o Acordo prevé que cada Parte deverd apresentar suas NDC,
Nationally Determined Contributions, ou Contribuicdes Nacionalmente Determinadas,
comunicando seus esforgos para redugdo das emissoes até 2025 e 2030, em relagao aos niveis

de 2005 (Artigo 3°).

A seguir, serdo analisados mais detidamente os principais pontos do Acordo de Paris,
com foco na sua relagdo com os financiamentos realizados pelo FGTS. As Contribuigdes
Nacionalmente Determinadas, j& mencionadas, devem ser comunicadas por cada pais e
revisadas a cada cinco anos. O Brasil apresentou sua NDC pretendida ainda em 2015, ano do
Acordo, sendo que seu depdsito ocorreu em setembro de 2016, apds ratificagio®. Depois de
duas atualizagdes, em 2020 ¢ 2022, em 27 de outubro de 2023, o Brasil enviou nova atualizagao,
que, na pratica, reestabeleceu as metas da NDC original, de 2015, que buscava limitar a emissao
em 1,32 GtCOzeq até 2025 e 1,20 GtCOzeq até 2030, representando reducao de 48,4% e 53,1%,

respectivamente, em relagcdo a 2005 (Brasil, 2023).

O Acordo enfatiza a transparéncia, tanto na divulgacdo das NDCs de todos os paises,
disponiveis em registro publico, quanto na necessidade de acompanhamento das metas
estabelecidas por cada Parte do Acordo. Conforme consta no Artigo 4°, paragrafo 13, “as Partes
devem prestar contas de suas NDC e devem promover a integridade ambiental, a transparéncia,

a exatidao, a completude, a comparabilidade e a consisténcia”.

O financiamento climatico ¢ um ponto de discussdo recente das ultimas Conferéncias
das Partes e se originou deste Acordo, quando ficou estabelecido que os paises desenvolvidos
forneceriam apoio financeiro aos paises menos desenvolvidos, para ajudad-los nas agdes de

adaptacao as mudancas climéaticas. Nos termos da decisdao 1/CP.17, que confirma a adogao do

8 Conforme Ministério do Meio Ambiente, em https://antigo.mma.gov.br/clima/ndc-do-brasil.html.
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Acordo de Paris no ambito das Nagdes Unidas, havia uma pretensdo de “uma meta quantificada
coletiva de piso de US$ 100 bilhdes por ano”. O Artigo 9°, paragrafo 5° prevé ainda que os
paises desenvolvidos devem indicar, a cada dois anos, os valores projetados a serem destinados

para esse fim.

Na ultima Conferéncia das Partes, a COP28, realizada em dezembro de 2023 em Abu
Dhabi, o tema do financiamento foi tratado com maior énfase, em busca de metas, prazos e
compromissos mais claros dos paises desenvolvidos. Dentre outros assuntos tratados, o que
mais se relaciona com os investimentos do FGTS ¢ a estrutura das finangas climaticas (climate
finance framework). No documento final®, de 13/12/2023, os paises reconhecem a necessidade
de investimentos de US$ 5 a US$ 7 trilhdes, anualmente, para tornar a economia global mais
verde até 2030. Reconhecem e mantém a meta de US$ 100 bilhdes de ajuda dos paises
desenvolvidos aos paises em desenvolvimento, a ser implementada até 2025, para acdes de
adaptacdo climatica. Destacam que a arquitetura financeira, publica e privada, precisa passar
por choques mais frequentes e profundos, com cldusulas, por exemplo, relacionadas a

resiliéncia do clima em contratos de divida.

A diversificacdo de fontes de financiamento também consta do documento final,
ressaltando que, embora certos projetos possam nao gerar retorno atrativo para o setor privado,
o pais deve diversificar suas fontes através do redirecionamento de subsidios ineficientes e da
tributacdo de emissdes, dentre outras medidas. A declaracdo final ainda alerta que, para a
transicdo energética, do uso das florestas e biodiversidade e da dgua, as aspiracdes para o
desenvolvimento do pais devem levar em consideragdo as questdes climaticas. Assim, torna-se
imperativo que investimentos robustos contem com a participacdo do setor privado. Neste
sentido, ¢ destacada a importancia do papel dos bancos de desenvolvimento multilaterais. O
papel do setor financeiro privado, reportado como a maior fonte de recursos para a agdo
climatica, deve ter o foco na reducdo do custo de capital e na busca de solugdes de escala. Por
fim, o documento da COP 28 relacionado ao financiamento climatico reconhece o mercado de
carbono como um componente essencial da arquitetura financeira requerida (United Nations,

2023).

No Artigo 5° do Acordo de Paris sdo citadas medidas que devem ser implementadas
pelas Partes para busca da reducdo das emissdes de gases de efeito estufa, tais como redugao

do desmatamento e degradacao florestal, conservacao e manejo sustentavel de florestas. Esse €

® Disponivel em: https://www.cop28.com/en/climate_finance framework.
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um ponto a se destacar, pois estd intimamente ligado a construgdo civil, principal destinacao
dos financiamentos do FGTS, seja pela necessidade de utilizagdo do espago urbano para novas

moradias, seja pela utilizagdo da matéria-prima utilizada.

Buscando relacionar os objetivos do Acordo de Paris, de reducdo dos gases de efeito
estufa, com os principais investimentos do FGTS, ¢é possivel inferir, de plano, que ha pontos
em comum. A eficiéncia energética, no caso da habitagdo e do transporte publico, e as medidas
de adaptacdo as mudancas climaticas de populagdes mais vulneraveis, no caso dos
investimentos em saneamento basico, sao exemplos que evidenciam a importancia do Fundo
como indutor de politicas publicas. Estas politicas que, tradicionalmente, tém o objetivo de
fomentar o desenvolvimento do pais, podem também ajudar no alcance das metas do Acordo

de Paris.
2.3.1 As Contribuicoes Nacionalmente Determinadas do Brasil

Conforme anteriormente mencionado, o Brasil apresentou ao UNFCCC meta de alcangar
emissdo de GEE de 1,32 GtCOzeq até 2025 e 1,20 GtCOzeq até 2030. Embora este nivel
represente cerca da metade do nivel de emissdo de 2005, na pratica, o pais ja havia feito boa
parte dessa reducdo na época do Acordo de Paris (Brasil, 2021), conforme pode ser observado

na Figura 4.

FIGURA 4
Total de emissoes de GEE - Brasil, 1990 a 2016
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Fonte: BRASIL (2021, p. 12).

Na comunicagdo mais recente do Brasil enviada para a UNFCCC, em outubro de 2023

(BRASIL, 2023b), h4d o compromisso de “atualizar as séries historicas baseado nas diretrizes
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do IPCC de 2006, sendo que a ultima atualizagdo, citada nesta mesma comunicagdo, ¢ a que
consta na Figura acima. Assim, considerando-se apenas o numero mais recente, de 2016, o
desafio para 2030 apresenta-se mais factivel, pois parte de uma base menor, representando uma

reducdo de 18% entre 2016 e 2030 (1,47 GtCOze para 1,20 GtCOze).
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3. GOVERNANCA PARA FINANCAS CLIMATICAS

Neste capitulo s3o apresentados frameworks estabelecidos por trés entidades
internacionalmente reconhecidas, que estabelecem modelos para divulgacdo de informagdes
financeiras relacionadas ao clima (TCFD), relacionados a finangas climaticas em institui¢des
financeiras (IFC) e que representam o mercado de capitais (ICMA). A finalidade ¢ apresentar
as melhores praticas quanto a governanga climatica, para aplicagdo ao contexto da governanca

do FGTS.

Hé uma discussao mais ampla, na ciéncia e na economia, sobre a eficiéncia e o retorno
dos investimentos verdes, como aqueles que seguem critérios ASG. Minardi (2023), realizou
pesquisa relacionando os produtos ASG existentes no mercado (titulos e fundos) e investidores
mais conscientes, que buscam se informar melhor antes de investir nesse segmento. Para
definicdo de critérios ASG, reportou como mais relevantes aqueles que seguem os Principles
for Responsible Investment (PRI), um conjunto de seis principios que buscam que se
incorporem fatores ambientais, sociais e de governanga para melhor alinhar o interesse dos
investidores com os objetivos mais amplos da sociedade (UNEP FI, 2023). Para fins deste
estudo, considerando o foco na questao climatica e ndo em ASG, que € um conceito mais amplo,

estes principios ndo serdo explorados.

Conforme ja apresentado no inicio deste estudo, o conceito de governanga climatica
utilizado aqui € o do IFC e envolve a integracdo da gestdo de riscos climaticos no quadro geral
de gestdo de riscos da organizacdo, a divulgacao transparente de informagdes relacionadas com
o clima, a defini¢ao de metas e estratégias para lidar com os desafios climéaticos, € a adog¢ao de
medidas de adaptacdo adequadas para enfrentar os impactos das mudancas climaticas nas
operagdes e na cadeia de valor da empresa. Ou seja, a criacdo de estruturas e processos que
facilitem a transi¢do para uma economia mais resiliente e sustentavel em face das mudancas

climaticas (IFC, 2023a).
3.1. Task Force on Climate-Related Financial Disclosures — TCFD

O Financial Stability Board (FSB) criou a Forca-Tarefa sobre Divulgagdes Financeiras
Relacionadas ao Clima (TCFD) em 2015, para melhorar e aumentar o relato de informagdes
financeiras relacionadas ao clima. Em 12 de outubro de 2023, simultaneamente a divulgacao
de seu Relatorio de Status de 2023, o TCFD foi dissolvido. O FSB solicitou a Fundagao IFRS
que assuma o monitoramento do progresso das divulgagdes relacionadas ao clima pelas

empresas.
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O mais recente relatoério do TCFEFD inicia mencionando o ultimo relatorio do IPCC, de
2023, destacando que o aquecimento global vai continuar no curto prazo, os eventos climaticos
extremos se tornardo maiores € que multiplos riscos climaticos e nao climaticos poderao

interagir, formando um efeito cascata na economia (TCFD, 2023).

Em seguida, faz um balango da aceitacdo das recomendagdes do TCFD pelas companhias,
considerando o ano fiscal de 2022. Neste ano, 58% das empresas abertas seguiam ao menos 5
das 11 recomendagdes do TCFD — em 2020 eram 18%. Em relacdo aos gestores de ativos, em
que se incluem os fundos de investimentos, 80% dos maiores gestores e 50% dos maiores
proprietarios de grandes ativos informaram seguir ao menos uma das recomendacgdes. Para eles,
o maior problema na implementagdo ¢ a informagdo insuficiente reportada pelas empresas

investidas, principalmente as fechadas (84%).
3.1.1 TCFD e o papel da governanca: recomendacdes para os relatérios financeiros

A Forga Tarefa declara que a mudanca climatica ¢ uma questdo material e estratégica para a
governanga das organizacdes. O Conselho de Administragao e os diretores sao responsaveis por
garantir que haja politicas e estratégias adequadas para entender e gerenciar o risco climdtico,
a0 mesmo tempo em que aproveite as oportunidades apresentadas pela transi¢do para uma

economia de baixo carbono (TCFD, 2023).

O Relatorio recomenda o funcionamento de comités de assessoramento ao Conselho de
Administragdo, que seja responsavel por questdes relacionadas a satde, seguranca, meio
ambiente, comunidades e sustentabilidade e um comité de riscos. A gestdo de riscos deve
contemplar o risco das mudancas climaticas. O diretor de riscos e compliance, além de se
reportar ao presidente da companhia e aos demais diretores, tem responsabilidade de monitorar

as questdes relacionadas ao clima em todas as areas da companbhia.

As informagdes que o TCFD recomenda que constem nos relatoérios da companhias,
podem ser categorizadas em (a) Riscos e oportunidades relacionadas ao clima, (b) Estratégia
para resiliéncia, (c) Processo de identificacdo e avaliacdo de riscos, (d) Processo de
gerenciamento de risco, (e) Métricas relacionadas ao clima e (f) Emissdes de gases de efeito

estufa — Escopos 1, 2 e 3.

A Companhia deve descrever os riscos e oportunidades relacionados ao clima, projetados
para o curto, médio e longo prazo, definir um horizonte de tempo para cada, descrever seu

impacto, qual o risco ou oportunidade que tal evento pode gerar e, por fim, para cada evento,
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discriminar que a¢des a Companhia atualmente executa — ou estd em vias de executar — para

tratar de cada risco ou oportunidade.

Na estratégia para resiliéncia, a companhia deve classificar os riscos e oportunidades em
termos de probabilidade e impacto em pelo menos trés cenarios: o cenario atual e mais dois que
contemplem o aumento da temperatura global abaixo de 2°C. No Relatorio, ¢ apresentado o
exemplo de uma construtora mexicana, que utilizou, além do cendrio atual, um cenario em que
sao cumpridos os objetivos ODS em 2030 e a emissao zero de carbono em 2050. O risco de
redu¢do da demanda de produtos com alta emissao de carbono, neste exemplo, ¢ classificado
com baixa probabilidade no cendrio atual, média em 2030 e alta em 2050, com impacto baixo

para a companhia atualmente, e médio em 2030 e 2050.

No relatorio financeiro deve constar o processo de identificacao e avaliagao de riscos com
a informacdo de quais sdo as etapas que a companhia segue para identificar e avaliar os riscos
climaticos, além do proprio processo de gerenciamento de risco: A companhia deve descrever
as bases do seu processo de gerenciamento de risco, se usa padrdes estabelecidos, como o ISO
31000 ou ERM, por exemplo, os papéis dos comités de riscos e auditoria ¢ a estrutura da

governanga.

Na sec¢do de métricas relacionadas ao clima, a companhia apresenta os resultados
alcancados, decorrentes de sua atuag@o na governanga climatica. Informa o total de emissao de
gases de efeito estufa emitidos no ano, sua separagdo entre escopos 1 e 2 € o escopo 3, montante
investido para a redugdo da emissdo e sua participagdo em rankings e premiacdes alcangadas,
por exemplo. A informagdo das emissOes de gases de efeito estufa — Escopos 1, 2 e 3 deve ser
disposta em uma tabela, apresentando o total das emissdes dos escopos 1 € 2 da companhia e,

se for possivel'

, do escopo 3, demonstrando a evolucdo ano a ano. Além disso, a companhia
pode detalhar, para cada fonte emissora, qual a forma de mensuragdo, premissas adotadas, agdes

adotadas junto a cadeia de valor e mudancas relevantes no ultimo ano fiscal.
3.2. International Finance Corporation — IFC

A TFC ¢ uma institui¢do financeira internacional que faz parte do Banco Mundial. Desempenha

um papel de apoio ao desenvolvimento econdmico de paises em desenvolvimento e mercados

19 Conforme 0 GHG Protocol Corporate Accounting and Reporting Standard, o escopo 1 de emissdes de GEE se
refere a fontes controladas pela companhia. O escopo 2 sdo decorrentes de energia contratada ou gerada pela
companhia. No escopo 3, as emissdes indiretas sao de dificil mensuracdo e de reporte opcional: sdo consequéncias
da atuacdo da companhia, mas de fontes ndo controladas por ela. Por exemplo, produgao e transporte de matéria
prima, transporte e produgdo de combustiveis, transportes de empregados, descarte de produtos vendidos etc.
(WRI, 2004)
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emergentes, fornecendo financiamento e assisténcia técnica a projetos do setor privado, com o

principal objetivo de redu¢@o da pobreza e vulnerabilidade social.

3.2.1 — Governanca Climatica da IFC

O documento de governanca climatica da IFC esta dividido em seis tematicas, e, dentro de

cada tematica, sdo apresentados como cada tema ¢ tratado de acordo com o nivel em que a

empresa se encontra em sua governanga (IFC, 2023b). A matriz presente no documento “IFC

Climate Governance” esta resumida na Tabela 4 abaixo, que demonstra alguns exemplos de

aplicabilidade em cada tematica.

TABELA 4

Matriz de Governanca Climatica

Tematica

Praticas Basicas

Praticas
Intermediarias

Boas Praticas
Internacionais

Lideranca

Compromisso com
a governancga
climatica
(Lideranca, cultura
e proposito)

Compliance com as
leis e normas
relacionadas ao
clima

Politicas e
procedimentos que
enderecem a questio
climaticas

Politicas que
influenciem a cadeia
produtiva da
companhia a buscar
reducdo de GEE

O modelo de negocio
da companhia

incorpora a adaptagdo
ou mitigag@o ao clima

Estrutura e
Funcionamento do
Conselho de
Administragdo

O Conselho
supervisiona 0s
riscos e
oportunidades
relacionados ao
clima.

O Conselho mantém
um consultor
especializado para
assuntos
relacionados ao
clima

As avalia¢des do
Conselho consideram
0S IiScos €
oportunidades
relacionados ao clima

O Conselho e os
executivos estdo
alinhados em
promover uma
estratégia de longo
prazo para alcangar a
meta de zero emissao
de carbono

Ambiente de
Controle (Sistemas
de Controle
Interno, Fungao do
Auditor Interno,
Governanga de
Riscos,
Compliance)

O auditor interno
reporta ao Comité
de Auditoria as
informagdes
relacionadas ao
clima, se aplicaveis

O auditor interno
avalia a precisdo e a
verificabilidade dos
dados relacionados
ao clima.

O auditor interno
revisa os dados
relacionados ao clima,
antes de sua
divulgacao

O auditor interno se
comunica
rotineiramente com o
Conselho sobre suas
atividades de
monitoramento dos
riscos fisicos e de
transigdo

Divulgacao e
Transparéncia

A divulgagao de
informagdes
relacionadas ao
clima segue o
minimo requerido
legalmente.

A companhia
divulga a emissdo de
GEE e sua estratégia
de gerenciamento de
riscos relacionada ao
clima

A companbhia divulga
metas relacionadas aos
riscos e oportunidades
climaticos e elabora
cenarios.

A companhia assume
0 compromisso de
zerar as emissoes até
2050 ou antes. Define
metas intermediarias

Tratamento dos
Acionistas
Minoritarios

Os acionistas sdo
consultados na
formulagao de planos
de agdo para a
transi¢do climatica

Todos os acionistas
tém direito a voto nas
questdes relacionadas
ao clima, inclusive no
compromisso de zerar
a emissdo até 2050
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O mapeamento de

O mapeamento de . L . .
P partes interessadas ~ Diversidade, equidade O relacionamento com

partes interessadas

Governanga do deve incluir os abrange seus e inclusdo devem ser  as partes interessadas

engajamento das impactos empregados, sua considerados ao considera riscos e

partes interessadas p . cadeia de mapear as partes oportunidades
relacionados ao . . . .
clima suprimentos e interessadas afetadas  relacionadas ao clima

projetos proximos.

Fonte: IFC (2023b, pags.4-12).

Por exemplo, se na tematica de “Divulgacao e Transparéncia”, a empresa apenas divulga
a sua emissdo de GEE e sua estratégia de gerenciamento de riscos relacionados ao clima, ela
esta se utilizando de praticas consideradas intermedidrias. Para alcangar o nivel de lideranca
nesse quesito, a empresa deveria apresentar metas claras de zeramento de emissdes até 2050,
nos termos do Acordo de Paris, e divulgar metas intermediarias para o alcance deste resultado

até 14 (IFC, 2023b).

E possivel que uma mesma empresa esteja em diferentes niveis para cada tematica. Por
exemplo, no Relatério de Sustentabilidade da CAIXA, existe a divulgacdo da emissdo de GEE,
mas nao ha a defini¢do de metas relacionadas aos riscos € oportunidades climaticos. Portanto,
na temadtica “Divulgacdo e Transparéncia”, a CAIXA estaria classificada em ‘“Praticas
Intermedidrias”. Com relacdo a sua influéncia na cadeia produtiva, o citado relatorio informa
que ja existe uma politica em funcionamento que exige que a cadeia de fornecedores atue na
prevengdo de impactos ambientais, com mitigacdo e compensagdo, o que a classificaria nas

“Boas Praticas Internacionais” (CAIXA, 2023).
3.2.2 — Financas Climaticas para Instituicoes Financeiras

A IFC realiza parcerias com diversas instituicoes financeiras pelo mundo para investimentos
em projetos relacionados ao clima'!. Os projetos destas parcerias estdo incluidos nos programas
Edificios Verdes, Financas Azuis, Alinhamento Paris, Programa de Assisténcia Técnica para

Titulos Verdes, Banco Comercial Verde e Avaliacdo Climatica para Institui¢des Financeiras.

O programa Edificios Verdes, ou Programa de Aceleragio para a Constru¢io Verde'?, é
motivado pelo fato de que 19% da emissdao de GEE ¢ proveniente de edificios, que também sdo
responsaveis por 40% do consumo da energia elétrica. Trata-se de um programa abrangente,
que vai desde o apoio para a certificagdo EDGE de edificios, que certifica o uso de recursos

sustentaveis, até o seu financiamento e gera¢do de demanda.

! Conforme disponivel em https://www.ifc.org/en/what-we-do/sector-expertise/financial-institutions/climate-
finance.
12 Do original “Market Accelerator for Green Construction Program”.
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O programa Finangas Azuis tem relacdo com investimento em saneamento e tratamento
de efluentes e com reducdo de plasticos nos oceanos. O programa Alinhamento Paris refere-se
a diretriz de que 85% dos novos investimentos precisam estar alinhados as metas do Acordo de

Paris e, a partir de 01/07/2025, a meta ¢ 100%.

O Programa de Assisténcia Técnica para Titulos Verdes'® tem o objetivo de desenvolver
o mercado de titulos verdes em paises em desenvolvimento e ¢ executado em parceria com a
Suica, Suécia e Luxemburgo. O Programa Banco Comercial Verde oferece capacitagdo para
profissionais de institui¢cdes financeiras e comunidade académica, através de plataforma online

aberta.

O programa Avaliagdo Climatica para Institui¢des Financeiras ¢ uma ferramenta (CAFI
— Climate Assessment for Financial Institutions) que permite que as instituicdes financeiras
avaliem se um determinado projeto estd de acordo com os critérios e métricas da IFC, sendo
possivel calcular seu impacto utilizando uma metodologia padronizada. O sitio eletronico do

programa informa que 254 institui¢des ja utilizam a ferramenta.

No Relatorio de Sustentabilidade CAIXA de 2022, item 3.4, “Compromisso com o
desempenho sustentdvel”, a instituicdo afirma que segue os padrdes de desempenho da IFC ao
avaliar os empreendimentos. O Relatorio de Gestdo do FGTS de 2022, por sua vez, ndo faz

qualquer mencao a IFC.
3.3. International Capital Market Association - [CMA

A ICMA, como entidade que representa participantes do mercado de capitais de todo o mundo,
desempenha um papel de promocado da eficiéncia, transparéncia e integridade nos mercados
financeiros globais ao estabelecer diversos principios para a emissao de valores mobiliarios,
como os “The Green Bond Principles” e os “The Sustainability Bond Guidelines”. Em seu guia
para a transicdo climatica, “Climate Transition Finance Handbook”, a ICMA aborda a
governanga necessaria para que as companhias emissoras de titulos tenham credibilidade no
mercado. O objetivo do citado guia € facilitar o fluxo financeiro necessario do mercado de
capitais para as companhias, que necessitem implementar suas estratégias de transicao

climatica.

As recomendagdes da ICMA para a estratégia dos emissores de valores mobilidrios sdo

(a) possuir uma meta de longo prazo, alinhada aos objetivos do Acordo de Paris, (b) metas

3 Do original, “Green Bond Technical Assistance Program”
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relevantes e baseadas na ciéncia, para curto e médio prazo, considerando a trajetoria rumo a
meta de longo prazo e em linha com os cendrios de mudancas climaticas, (c) divulgacdo do
plano de transi¢do com descri¢ao dos principais niveis de reducao de GEE, assim como o custo
de capital necessario, (d) supervisao e governanca claras, incluindo todos os niveis decisorios
da companhia e (e) considerar a mitigagdo de efeitos relevantes no meio ambiente e as

externalidades sociais (ICMA, 2023).

Embora ndo esteja diretamente envolvido na gestdao de fundos de investimento, o ICMA
influencia o ambiente regulatdrio e operacional no qual os gestores de fundos operam. A
entidade desempenha um papel significativo na gestdo de fundos de investimento,
principalmente por meio do estabelecimento de padrdes e melhores praticas no mercado de

capitais internacional.
3.4. Climate Investment Funds — CIF

O CIF ¢ um dos maiores fundos multilaterais do mundo e apoia projetos em paises de renda
média ou baixa, para redugdo de emissdo de carbono. Desde 2008, canaliza recursos de
doadores governamentais e privados para apoiar mais de 370 projetos em 72 paises'*. E uma
iniciativa global que visa apoiar paises em desenvolvimento na implementagdo de projetos de
mitigacao das mudancas climaticas e adaptagao a essas mudangas. As instancias da governanga

e os programas do CIF podem ser observados na Figura 5 abaixo:

14 Conforme https://www.cif.org/about-cif
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FIGURA 5
Governanc¢a do Climate Investment Funds - CIF
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Fonte: CIF (2024)

Legenda: CTF, Clean Technology Fund; ACT: Accelerating Coal Transition, PPCR: Pilot Program do Climate Resilience;
SREP: Scalinp Up Renewable Energy; FIP: Forest Invest Program; NPC: Nature, People and Climate Investment Program;
REI: Renewable Energy Integration Program.

Como evidenciado na Figura 5, todos os programas apoiados t€ém relacdo com a questao
climatica. O fluxo decisério passa pela decisdo dos comités, que tém a competéncia de aprovar
projetos, critérios operacionais, cldusulas financeiras, modalidades de alocacdo dos recursos,
selecdo dos paises, aprovacdo de planos de investimentos, dentre outras competéncias. Cada
fundo tem seu proprio regulamento com regras do processo decisorio e escolhas realizadas
publicadas. Os comités sao formados por representantes de paises que contribuem, de paises
que recebem os investimentos e dos bancos multilaterais que financiam os investimentos. Além
disso, junto a cada comité participam observadores de entidades ligadas ao clima ou a

sustentabilidade, como a Climate Markets and Investment Associaton, a Indigenous People’
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International Centre for Policy Research and Education e a Green Concern for Development,

dentre dezenas de outras (CIF, 2024).

Os paises contribuintes sdo os mais desenvolvidos, com destaque para Estados Unidos
e Reino Unido, responsaveis pela doacdo de 59% do total de USS$ 12 bilhdes ja recebidos pelo
CIF, até o final de 2023. Exemplos dos bancos multilaterais que participam sdo o Banco
Mundial, o Banco Interamericano de Desenvolvimento, o Banco Europeu para a Reconstrugao

e o Desenvolvimento, dentre outros (CIF, 2024).

Apesar de o FGTS nao ser um fundo climatico, a forma de atuagdo do CIF pode servir
de parametro para sua governanca, pois nele também héa uma diversidade de atores, com um
Conselho Curador e uma composigao tripartite e gestdo de recursos privados em uma gestao
eminentemente publica. Com isso, na governanca climatica do FGTS, ¢ defensavel que o rito
decisorio e os parametros de sustentabilidade também tenham participagao de todas as partes

interessadas, assim como ocorre nos fundos do CIF.
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4. FUNDO DE GARANTIA DO TEMPO DE SERVICO: O MODELO DE
GOVERNANCA E A AUSENCIA DA DIMENSAO CLIMATICA

Este capitulo analisa o0 modelo de governanca do FGTS com énfase na dimensao referentes a
sustentabilidade ambiental e, mais particularmente, as consideragdes relacionadas aos fatores

capazes de impactar os determinantes das mudancas climaticas.
4.1. Modelo de governanca do FGTS

O Fundo de Garantia do Tempo de Servico (FGTS) foi criado pela Lei 5.107/66, quando foi
instituida uma obrigacdo trabalhista para que todas as empresas, sujeitas as normas da CLT,
depositassem 8% da remuneragdo de cada trabalhador em uma conta vinculada ao FGTS.
Naquele momento, a gestao do Fundo ficou a cargo do Banco Nacional da Habitacdo (BNH),
mas com normas expedidas por um Conselho Curador, composto por representantes dos
Ministérios do Trabalho e do Planejamento, um representante de categorias profissionais, além
do presidente do BNH. Em 1988, a lei foi alterada para mudar a gestdo do FGTS para a Caixa
Economica Federal, dada a extingdo do BNH em 1986. Na lei de criacdo, ndo havia maiores
detalhes quanto a aplicagdao dos recursos arrecadados, bastando que fossem aplicados em
investimentos com garantia real e com rentabilidade superior a correcdo monetaria exigida para
as contas vinculadas, cabendo ao gestor a discricionariedade na aplicagdo dos valores, baseado

em or¢camentos aprovados pelo Conselho Curador (BRASIL, 1966)

Em 1990, ja sob a égide da nova constitui¢ao, foi publicada a Lei 8.036, vigente até
entdo, que dispde sobre o FGTS. Houve a mudanca na governanga, com a implementagao de
um Conselho Curador tripartite, com representantes do governo, trabalhadores e empregadores,
mandatos fixos, reunides periddicas e publicas. Os parametros para aplicacdo dos recursos
foram melhor definidos, com a descri¢do das garantias necessarias (Art. 9°, I) e a definicdo de
que, no minimo 60% dos recursos seriam destinados a habitagdo popular. Além da habitacdo, a
lei originalmente definia como setores a serem investidos o saneamento basico e a infraestrutura
urbana. Em 2022, a Lei 8.036/90 foi alterada para incluir também operagdes de microcrédito,
operagoes de crédito destinadas a entidades hospitalares filantropicas e a instituigdes que atuem
com pessoas com deficiéncia. De plano, € possivel observar a singularidade deste tipo de arranjo
publico-privado que ¢ o FGTS, que ndo encontra um par comparavel no mundo, de forma que

qualquer aplicagdo de um framework internacional de governanca necessitaria de adaptagdes.

A gestao do FGTS, lato sensu, depende de diversos atores, com papéis distintos,

conforme demonstrado na Figura 6.
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FIGURA 6
Organograma do FGTS
CONSELHO CURADOR DO FGTS
6 representantes do Governo Federal
6 representantes da Sociedade Civil
Grupo de Apaio Secretaria Fxecutiva Comité de Auditoria
Permanente (GAP) (SECCFGTS) e Riscas (COMITE)
GESTAO
Gestora do FI-FGIS Ministério das Ministério da Salde Ministério do Trabalho
(CAIXA) Cidades (MCID) (MS) e Emprega (MTE)
OPERAGAO
Comité de Administradora Agente Procuradoria-Geral Secretaria de
Investimento do FlI- do FI-FGTS Operador da Fazenda Nacional Inspecao do
FGTS (CI FI-FGTS) (cAlxA) (CAIXA) (PGFN) Trabalho (SIT/MTE)

Fonte: CAIXA (2022b, pag. 16).

O Conselho Curador é a instincia deliberativa maxima do Fundo. E composto por seis
representantes do governo e seis representantes da sociedade. A representacdo do governo nao
esta definida em lei, mas sim em decreto, ou seja, pode ser alterada por ato infralegal do Poder
Executivo Federal. Atualmente, sob a égide do Decreto 11.496/2023, ¢ formado por dois
membros do Ministério do Trabalho e Emprego, ¢ um de cada um dos seguintes ministérios:
Casa Civil, Cidades, Fazenda e Gestao e Inovag¢do. Quanto aos representantes da sociedade,
trés sdo indicados pelos sindicatos de empregados com maior representatividade, e os demais

pela CNI, CONSIF e CNC. O presidente do colegiado ¢ o ministro do Trabalho e Emprego.

O Conselho Curador ¢ responsavel por expedir normas e diretrizes para o FGTS. Dentre
suas competéncias, destacam-se a aprovacdo dos programas anuais e plurianuais do Fundo,
aprovacdo das demonstragcdes financeiras, fixacdo da remuneracdo do agente operador e
aprovacao das decisdes de seu principal fundo de investimento, o FI-FGTS. Dentre as
deliberagdes de 2023 que mencionaram a questdo climatica, foi discutida a atualizagcdo do
Programa Pr6-Moradia, para incluir a modalidade de “contencdo de encostas” como medida de
adaptacdo as mudancas climaticas, com a finalidade de evitar a remogao e reassentamento de

familias das residéncias financiadas pelo programa (MTE, 2023).

O Conselho Curador do FGTS (CCFGTS) ¢ assessorado pela Secretaria Executiva,
nomeada pelo governo federal. Atualmente, essa secretaria ¢ uma indicagdo do Ministério do
Trabalho e Emprego e ¢ responsavel pela parte administrativa do funcionamento do Conselho.

O Grupo de Apoio Permanente ¢ formado por 12 técnicos, indicados por cada um dos membros
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do Conselho. Este grupo ndo ¢ previsto em lei ou decreto, mas sim no regimento interno do
CCFGTS e tem a atribuicdo de desenvolver estudos técnicos e subsidiar o colegiado em suas
decisoes (CCFGTS, 2022). O Comité de Auditoria e Riscos tem as atribui¢cdes detalhadas no
regimento interno do Conselho e, além disso, a Lei 8.036/90 faz referéncia a Lei das Estatais,
a Lei 13.303/16, para prever que suas atribui¢des devem se assemelhar as dos comités de
auditoria das empresas publicas. Em linhas gerais, este Comité estabelece limites as decisdes
do Conselho Curador (remuneragdo, tarifas, taxas de administracao etc.), mas também toma
decisdes, como “autorizar a aplicagao de recursos do FGTS em outros fundos de investimentos,

no mercado de capitais e em titulos publicos e privados” (CCFGTS, 2022).

A gestao do fundo, stricto sensu, ocorre nos ministérios que ditam as politicas publicas
diretamente relacionadas ao FGTS. O principal deles ¢ o Ministério das Cidades, responséavel
pela politica de financiamento ao desenvolvimento urbano, a habitagao popular, ao saneamento
e a mobilidade urbana, conforme Decreto 11.468/2023. Como gestor das aplica¢des do Fundo,
cabe a esse ministério elaborar orcamentos e planos plurianuais, acompanhar a execucao dos
programas de habita¢do, saneamento e infraestrutura, definir metas e submeter as contas do
FGTS para aprovagdo pelo Conselho Curador, dentre outras atribui¢des. O Ministério da Satide
tem o papel de regulamentar, acompanhar a execugdo, definir metas e subsidiar o Conselho
Curador quanto as operacdes de crédito destinadas as entidades hospitalares filantropicas. O
Ministério do Trabalho e Emprego tem a funcdo de fiscalizagdo dos recursos financeiros que

devem ser aportados pelos empregadores.

No organograma da Figura 6, consta ainda a Caixa Econdmica Federal, como gestora do
FI-FGTS. Trata-se de um fundo de investimento, criado pela Lei 11.491/2007, com a finalidade
de destinar parte dos recursos do FGTS para investimento em infraestrutura. Na operacdo do
FGTS, a Caixa Economica ainda tem os papéis de administradora do FI-FGTS e de Agente
Operador do FGTS. Estes trés papéis sao segregados na estrutura da institui¢do financeira, nos

termos do estatuto dessa empresa publica.

“Art. 48
[...]
§ 1° Sdo consideradas areas segregadas as Vice-Presidéncias, e suas unidades
vinculadas, responsaveis pela administracao e gestdo de ativos de terceiros e
pela administra¢@o e operacionalizagdo das loterias e dos fundos instituidos
pelo Governo Federal, incluido o FGTS.”

(CAIXA, 2024a, p. 28)

Como Agente Operador do FGTS, a Caixa Economica Federal centraliza, mantém e

controla as contas vinculadas, expede normas operacionais para os bancos depositarios, agentes
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financeiros, empregadores e trabalhadores, define procedimentos para aplicacao dos recursos,
elabora as demonstragdes financeiras do FGTS, dentre outras atribui¢cdes. No papel de
operadores, sao citados também a Secretaria de Inspe¢ao do Trabalho, unidade do MTE que
realiza a fiscaliza¢do do trabalho, pois somente a relacao de trabalho formalizada, nos termos
da CLT, gera obrigagdo liquida ao empregador de recolher depdsitos ao FGTS; e a PGFN,

responsavel pelo ajuizamento de a¢des, quando o devedor se encontra em divida ativa.

Na governanga do FI-FGTS ha ainda outra figura colegiada. O Comité de Investimento
do FI-FGTS, previsto na lei de criacao desse fundo de investimento, tem a fung¢ao de aprovar
os investimentos a serem realizados. E composto da mesma maneira do Conselho Curador, ou

seja, com seis representantes do governo e seis representantes da sociedade.
4.2. Governanca do FGTS: clima, a dimensao ausente
O Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa define governanga corporativa como:

“...um sistema formado por principios, regras, estruturas ¢ processos pelo qual
as organizagdes sdo dirigidas e monitoradas, com vistas a geragdo de valor
sustentavel para a organizagdo, para seus socios e para a sociedade em geral.
Esse sistema baliza a atuacdo dos agentes de governanca ¢ demais individuos
na busca pelo equilibrio entre os interesses de todas as partes, contribuindo
positivamente para a sociedade e para o meio ambiente.

(IBGC, 2023)

Para o IFC, o conceito de governanga climatica esta relacionado a capacidade das
entidades de abordar e gerir eficazmente os riscos e oportunidades relacionados com o clima.
Isso envolve a integragdo da gestdo de riscos climaticos no quadro geral de gestao de riscos da
organizagao, a divulgacdo transparente de informacdes relacionadas com o clima, a defini¢do
de metas e estratégias para lidar com os desafios climaticos, e a ado¢do de medidas de adaptagcao
adequadas para enfrentar os impactos das mudancas climaticas nas operagdes € na cadeia de
valor da empresa. Ou seja, a governanca climatica, para o IFC, envolve a criagdo de estruturas
e processos que facilitem a transicdo para uma economia mais resiliente e sustentavel em face

das mudancas climaticas (IFC, 2023a).

O FGTS pode ser considerado um fundo de natureza hibrida, pois sua fonte de receita
advém de recursos privados — empregadores em virtude de uma relacao trabalhista privada — e
¢ gerido por uma governanga essencialmente publica, pois o governo federal tem
preponderancia nas decisdes do Conselho Curador, varios ministérios fazem parte da gestao e,
além disso, a operacdo do Fundo ¢é realizada por uma empresa publica federal, a Caixa

Economica Federal.
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Assim, além de procurar se balizar pelos principios de governancga corporativa do IBGC,
o FGTS deve manter estruturas e processos para a transi¢do para uma economia mais

sustentavel, ou seja, deve implementar uma governanga climatica em sua estrutura decisoria.

A gestdo dos recursos do FGTS, realizada por alguns do ministérios do governo federal
e por uma empresa publica, a Caixa Economica Federal, deve, por um lado, observar os
principios da administragdo publica e, por outro, por serem os recursos privados, pertencentes
aos trabalhadores e oriundos de uma relagdao de trabalho, deve promover a gera¢do de valor

sustentavel para a sociedade em geral.

A medida de sustentabilidade dos recursos aplicados pelo FGTS em seus
empreendimentos ¢ avaliada a cada dois anos pela Caixa Econdmica Federal, conforme
esclarecido pela Superintendéncia Nacional Fundo de Garantia dessa empresa publica, em
resposta a questionamentos para esta pesquisa, em 20/03/2024. A ultima avaliacdo analisou os
programas em trés blocos: habitacdo, saneamento e infraestrutura (CAIXA, 2021). Foram
analisados critérios como perfil dos beneficiarios, melhoria da qualidade de vida no entorno do

empreendimento, melhoria do transito, dentre outros.

Na tematica ambiental, os aspectos avaliados estdo relacionados a habitacdo, saneamento
e infraestrutura. Na habitacdo, os itens avaliados relacionavam-se a contribui¢ao dos programas
habitacionais para o uso racional dos recursos e para a melhoria das condi¢cdes ambientais. Os
indicadores da Figura 7 abaixo demonstram o percentual de empreendimentos que utilizam
cada tipo de mecanismo de uso racional de recursos.

FIGURA 7
Uso racional de recursos em empreendimentos coletivos

Utilizagdo de madeira de reflorestamento 61,35%

Uso respansavel de recursos de construgao

Uso racional dos recursos hidricos 89,26%

Uso racional dos recursos energéticos 76,84%

Coleta seletiva de lixo 58,11%

% de Utilizagdo

Fonte: CAIXA (2021).

100%
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Nesta avaliagdo, influenciam diretamente no calculo da emissdo de carbono a utilizagao
da madeira de reflorestamento e o uso racional dos recursos energéticos. No entanto, frise-se, a
informacao da quantidade de GEE nao ¢ apresentada. Na metodologia da pesquisa, ¢ definido
como um empreendimento sustentavel, contribuindo de forma positiva para a estatistica acima,
a existéncia de sistema de microgeracdo de energia elétrica oriunda de fontes renovaveis,
sistema de reaproveitamento de agua e coleta seletiva de lixo, além da realizagdo de agdes de

conscientizacdo da populacao atendida.

Todos os indicadores do setor de saneamento estdo relacionados a cobertura no
atendimento. O marco legal do saneamento bésico, estabelecido pela Lei 14.026/2020 definiu
como prazo para cobertura universal o ano de 2033 e, por este motivo, os indicadores dos
investimentos do FGTS no setor sdo, por exemplo, abrangéncia do servigo de esgotamento,

total de domicilios com saneamento, descontinuidade do fluxo de esgoto etc.

Os indicadores analisados para o setor de infraestrutura t€ém conexdo com os
investimentos em transporte publico e obras em vias publicas (acessibilidade, passarelas,
ciclovias etc.). Para isso, ¢ feita uma pesquisa qualitativa com os usuarios do transporte publico,
sobre as suas condigdes de deslocamento na cidade, acessibilidade, satisfacdo etc. Em termos
quantitativos, ¢ avaliado o tempo médio de deslocamento dos usuarios e a quantidade de

acidentes, antes ¢ depois da obra, por exemplo.

Conforme demonstrado, nos trés grandes blocos avaliados, nao constam indicadores que
avaliem ou mensurem o impacto dos investimentos do FGTS na dimensdo climatica. Todos tém
algum impacto, seja positivo ou negativo, e ha meios de fazer tal mensuracdo. Na habitacdo, ¢
possivel mensurar a emissao de carbono evitada ao se financiar um empreendimento que utilize
energia elétrica de painéis solares. O saneamento, especialmente o tratamento de residuos e de
esgoto, tem papel importante na questao climatica. Dependendo da tecnologia utilizada, pode
haver mais nitrogénio emitido ou menos, dentre outros gases de efeito estufa (SNIP, 2010).
Além disso, héd agdes de mitigagdo possiveis, como o uso do biogés, o que, a0 mesmo tempo,
reduz as emissoes e substitui o uso de combustiveis fosseis. Na infraestrutura, o deslocamento
de pessoas e os modais de transporte influenciam diretamente na emissdo de carbono

(SCHIPPER, 2000).

No ultimo relatério de gestdo do FGTS, elaborado sob responsabilidade do Conselho
Curador, hd meng¢do ao risco socioambiental, ao informar que o FGTS segue uma Politica

Socioambiental propria, em vigor desde 2014. Esta Politica ¢ detalhada na Circular CAIXA n°
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681/2015, publicada em junho daquele ano, antes, portanto, do Acordo de Paris, aprovado em

dezembro. Nesta Circular, a questdo climatica ¢ mencionada conforme demonstrado a seguir.

“4,17 Serdo concedidos incentivos para as atividades e projetos que
apresentem processos € tecnologias que propiciem maior economia de

energia, de 4gua e outros recursos naturais, reducdo na emissio de gases de

efeito estufa e de producao de residuos]...]
(CAIXA4, 2015, p. 07)

Dentre os critérios para financiamento de habitacdo com recursos do FGTS, sao exigidas
algumas certificagdes de sustentabilidade. Em uma delas, a “Selo Casa Azul CAIXA”, existe a
opcao de a construtora realizar a verifica¢ao e gestao das emissdes de gases de efeito estufa. O
o Selo possui diferentes categorias — Bronze, Prata, Ouro e Diamante —, mas somente ha
obrigatoriedade de uso desse atributo na categoria Diamante (CAIXA, 2024c). Ainda assim,
dentre todos os critérios para se atingir o nivel Diamante do Selo, este critério corresponde a no

maximo 5% da nota final.

Em 2022, com a aprovacdo do Plano Estratégico do FGTS, foram estabelecidas metas
para 19 indicadores, classificados em Sociedade, Sustentabilidade Financeira e Processos.
Nenhum desses indicadores, no entanto, estd relacionado a metas para reducdo de emissdo de
carbono. Conforme a matriz disposta na Tabela 4, que contém a governanga climatica do
International Finance Corporation, a divulgacdo de informac¢des minimas relacionadas ao
clima ¢ considerada uma pratica basica a ser seguida pelas instituigdes. A estratégica de
gerenciamento de riscos € a produg¢do de dados relacionados ao clima, ¢ uma pratica
intermediaria. Portanto, as atuais praticas gerenciais do FGTS, no estabelecimento e
monitoramento de seus indicadores e na divulgacdo de relatorios ndo leva em consideragio a

questdo climatica.

Para fins desta pesquisa, foram realizados questionamentos a Diretoria Executiva de
Fundos de Governo, que responde como Agente Operador do FGTS (Anexo ) e a Diretoria de
Riscos (Anexo II), respondidos, respectivamente, pela Superintendéncia Nacional Fundo de
Garantia (SUFUG) e pela Geréncia Nacional de Riscos Especiais (GEREP), ambas da Caixa
Economica Federal. Também foram realizados questionamentos (Anexo III) a um membro do

Grupo de Apoio Permanente do Conselho Curador do FGTS (GAP/CCFGTS).

A SUFUG informou que cumpre as politicas estabelecidas pelo Conselho Curador e que,

até o momento da resposta encaminhada, ndo havia discussdes no ambito do Conselho Curador
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sobre reducdo da emissdo de carbono nos investimentos do FGTS. Esclareceu que a CAIXA e
o FGTS sdo instituigdes distintas e que o Relatério de Gestdo do FGTS ndo utiliza os
indicadores do Relatério de Sustentabilidade CAIXA. Reafirmou que a atual Politica

Socioambiental do FGTS ¢ de 2014, conforme ja citado neste estudo.

A GEREP informou que os riscos sociais, ambientais e climaticos sdo divulgados em um
relatorio anual (CAIXA, 2022c¢). Esse relatorio trata do mapeamento dos riscos relacionados a
CAIXA, como instituicdo financeira, mas nao ha segregacao quanto ao seu papel de agente
operador do FGTS. A unidade da CAIXA recomendou aguardar a publicagdo do Relatorio de
Sustentabilidade CAIXA de 2023, no entanto, até o fechamento deste estudo (julho/2024), o
relatorio de 2023 ainda ndo havia sido publicado. O foco do questionamento foi os riscos
climaticos, no entanto, as questoes relacionadas a estudos sobre cenarios de eventos climaticos

extremos ndo foram diretamente respondidas.

O membro do GAP/CCFGTS respondeu aos questionamentos informando que, “até o
presente momento, ndo tenho conhecimento de revisdo da Politica Socioambiental” e que
desconhece qualquer iniciativa no sentido de busca de reducdo significativa da reducdo de
emissdo de carbono nos investimentos do FGTS. Também afirmou que ndo estd em curso

qualquer proposta de revisao da Politica Socioambiental.

Portanto, conforme as respostas recebidas, restou demonstrado que a urgéncia climatica

ndo ¢ uma questdo mapeada e tratada pela gestdo do FGTS neste momento.

Em 2024, a CAIXA divulgou o Framework de Finangas Sustentaveis'®>, em que definiu
parametros minimos de sustentabilidade para aplicagdo de recursos oriundos da emissdao de
titulos verdes pela instituicdo financeira. Segundo o documento, “a CAIXA poderd emitir
titulos verdes, sociais, de género e de sustentabilidade, e captar recursos por meio de
empréstimos verdes, sociais, de género e de sustentabilidade, cujos recursos serdo utilizados
exclusivamente para financiar ou refinanciar projetos em sete categorias ambientais (Transporte
Limpo, Eficiéncia Energética, Edificios Verdes, Prevengdo e Controle da Poluicdo, Energia

Renovavel, Agricultura Sustentavel e Gestao Sustentavel do Saneamento)” (CAIXA, 2024b).

Assim, a Caixa Econdmica Federal, como institui¢do financeira, podera utilizar recursos
do mercado de capitais, mediante requisitos minimos previstos neste Framework, carimbando-

os como sustentaveis, de forma diferenciada em relacdo as demais fontes de recursos do banco.

15 Disponivel em https://www.caixa.gov.br/Downloads/framework-caixa/Framework-Financas-Sustentaveis-
Portugues.pdf
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No entanto, estas regras nao necessariamente se aplicam ao FGTS, que tem governanga propria,

com regras aprovadas pelo Conselho Curador.
4.3. Diretrizes para um modelo de governanca inclusivo em relacao a dimensao climatica

Considerando o cenario climatico atual, os compromissos assumidos pelo Estado Brasileiro no
ambito internacional, as politicas publicas transversais do governo brasileiro para as politicas
ambientais, assim como para a Nova Industria Brasil, as melhores praticas de governanga
corporativa e os protocolos estabelecidos por diversas instituigdes internacionais citadas neste
estudo, conclui-se que existem elementos suficientes para que o Conselho Curador do FGTS
implemente medidas para contribuir com o Estado Brasileiro para o alcance das metas
climaticas. Por esta razdo, propde-se a seguir diretrizes a serem seguidas pelo FGTS para

implementa¢do de uma governanga climatica em sua gestao.

O Relatoério de Gestao do FGTS informa que o Conselho Curador aprovou, em 2022, um
conjunto de 19 indicadores do Planejamento Estratégico. Porém, ndo ha indicadores ou metas
relacionadas a redugdo de emissdo de gases de efeito estufa ou compensagao de carbono nos
investimentos realizados pelo FGTS. Conforme demonstrado na pesquisa realizada, a gestao
do FGTS deve basear-se nas melhores praticas internacionais e implementar uma governanga
climatica em seus investimentos. A gestdo deve abranger cinco pontos principais: (i)
comprometimento da gestao e do Conselho Curador, (i1) divulgagdo da emissao de carbono dos
escopos 1, 2 e 3 dos empreendimentos financiados pelo FGTS, (iii) identificacdo de riscos
climaticos nos empreendimentos financiados e forma de tratamento (mitigar, eliminar, aceitar
etc), (iv) estabelecimento de metas de longo prazo para zero emissao de carbono até 2050, nos
termos do Acordo de Paris, com metas intermediarias e (v) revisdo periodica do planejamento

climatico de longo prazo.

O TCFD recomenda, para grandes corporacdes, a criacdo de um Comité de Seguranca,
Satde, Meio Ambiente, Comunidade e Sustentabilidade para assessorar o Conselho de
Administragdo, com o papel de supervisionar o desempenho relacionado ao clima e as
responsabilidades da governanca (TCFD, 2023). Ao Comité de Riscos, segundo o mesmo
framework, cabe revisar os riscos climaticos. Para a proposta de governanca climatica do FGTS,
sugere-se a criacdo de um Comité de Sustentabilidade, com a participagdo de ministérios
federais conexos, como o Ministério do Meio Ambiente e Mudanca do Clima, Direitos
Humanos e da Cidadania, Cidades, Transportes, além do Agente Operador e de representantes

da sociedade civil, como a populacdo local afetada e, no caso dos financiamentos habitacionais,
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por exemplo, entidades representativas do setor da construcao civil. Além destes, seria salutar
a inclusdo de entidades reconhecidas pela ciéncia e que possam opinar quanto a questao
climética, a exemplo do que ocorre em entidades internacionais como o CIF. Com relagdo ao
comité de riscos, o regimento interno do Comité de Auditoria e Riscos do FGTS determina
como sua competéncia:

“Art. 7°
[.]

XII - avaliar e monitorar a exposi¢des de risco do FGTS, podendo inclusive
requerer informagdes detalhadas de politicas e procedimentos com:
a) a utilizacao de ativos do Fundo; e
b) as despesas incorridas em nome do Fundo.”
(CCFGTS, 2021)
Portanto, em relacdo ao Comité de Auditoria e Riscos, caberia apenas incluir como
responsabilidade adicional a revisdo dos riscos climaticos. Esta mudanga na estrutura da
governanga do FGTS propiciaria maior compromisso com a governanca climatica. Antes da
inclusao desse Comité na Lei do FGTS em 2019 e de sua regulamentag¢do em 2021, o Conselho
Curador dependia exclusivamente do Agente Operador para a gestdo do risco das operacdes de
crédito. Atualmente, esse comité exerce um papel semelhante ao de um comité de auditoria de
uma empresa publica, assim como preceitua a propria Lei, em seu Art. 5° XVII, b) §1°
(BRASIL, 1990). Assim, ¢ salutar que o Comité de Auditoria e Riscos também tenha como
atribuicdo revisar, anualmente, os riscos e oportunidades relacionados ao clima, reportados pela
Caixa Econdomica Federal, Agente Operador, com a elaboracdo de cenarios de condicdes
climaticas extremas, especialmente para o setor habitacional, principal carteira do Fundo, a

exemplo das simulagdes realizadas pelo Banco Central do Brasil (BACEN, 2023b)

Conforme ja demonstrado na subse¢do anterior, a gestdo e mensuracdo da emissdo de
gases de efeito estufa nos empreendimentos habitacionais financiados pelo FGTS, nos termos
do programa do Selo Casa Azul CAIXA, ¢ opcional. Nesta proposta de mudang¢a no modelo de
governanga, a construcdo dos chamados “edificios verdes”, definidos pelo Framework de
Finangas Sustentdveis da CAIXA deve ser requisito minimo nos empreendimentos
habitacionais a partir de 2050. Até 14, o Fundo deve definir metas intermedidrias (2030, 2040...),
com exigéncias inicialmente menos restritivas, mas com o incremento das condi¢des minimas
continuamente no tempo, até que atinja o nivel previsto no Framework, em 2050. Segundo este
documento, para ser considerado um edificio verde, o empreendimento deve possuir uma das

certificagdes previamente determinadas, em seu mais alto nivel, como, por exemplo, nivel
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Gold ou Platinum da certificacgio LEED'® ou Edge Advanced ou Edge Zero Carbon, da
certificagio EDGE!”. A Caixa Econdmica Federal também possui uma sistematica de
certificagdo de construc¢ao sustentdvel, denominada Selo Casa Azul e, para ser classificado

como edificio verde, o nivel mais alto é Safira ou Diamante.

O estabelecimento de metas claras e mensuraveis, de curto, médio e longo prazo, para
reducdo da emissdo de gases de efeito estufa pelas organizagdes ¢ uma recomendacdo presente
em todas as institui¢des internacionais pesquisadas (TCFD, 2023; IFC, 2023b; ICMA, 2023).
A adesao das organizagdes ainda ndo ¢ ampla, mas ¢ crescente (ZERO TRACKER, 2023). A
proposta para a gestdo do FGTS ¢ estabelecer como meta para 2050 o compromisso de zero
emissdo de carbono, com metas intermedidrias, por exemplo, em 2030 e 2040. A mensuragao
j& ¢ feita pela CAIXA e divulgada em seu proprio Relatorio de Sustentabilidade (CAIXA,
2023). A divulgagdo desta informacao no Relatorio de Gestao do FGTS, portanto, poderia ser
possivel a partir destes dados, ou, de outra forma, por adesdo propria a ferramenta do GHG

Protocol.

Um ponto importante a se observar em qualquer mudanca ¢ o envolvimento das partes
interessadas. Isso ¢ especialmente relevante no contexto do FGTS, pois no minimo 60% dos
recursos sdo investidos em habitacdo (BRASIL, 1990). Somente no ano de 2022, 94% do
or¢amento foi destinado a habitagdo (R$ 61,6 bilhdes). A carteira total era de R$ 361 bilhdes
ao final de 2022, representando 82% dos investimentos do Fundo (CAIXA, 2022b). Além
disso, a Caixa Economica Federal detétm 67,3% de toda a carteira de crédito imobiliario do
Sistema Financeiro Nacional (CAIXA, 2024d). Portanto, qualquer alteracao nos parametros de
fomento a habitagdo pode ter impacto significativo no setor. Essa constatacao pode levar a duas
conclusodes. A primeira, de que alteragdes motivadas por questdes climaticas que restrinjam a
oferta podem ser prejudiciais ao mercado como um todo. A segunda, de que o FGTS e a CAIXA
tém grande potencial de influenciar o mercado e direcionar, assim, uma mudanga de
comportamento mais célere, rumo a uma construgio civil mais sustentivel. E um ponto
sensivel, dada a sua magnitude e, até mesmo em paises que ja utilizam o conceito de habitagao
sustentavel desde a década de 90, como no Reino Unido, ha a discussdo sobre se a “coalizio de
defesa da habitacdo sustentdvel pode estar divorciada dos aspectos sociais” (LOVELL, 2007).
Por este motivo, € importante o principio do Do-Not-Significant-Harm, preceituado pela OCDE

(2022) e que deve ser observado na revisao da Politica Socioambiental do FGTS. Este principio

16 LEED - Leadership in Energy and Environmental Design.
17 EDGE - Excellence in Design for Greater Efficiences.
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¢ parte de um esfor¢o mais amplo para promover a sustentabilidade e proteger o meio ambiente,
garantindo que as agdes para atingir certos objetivos ndo prejudiquem outros aspectos
ambientais. Na pratica, significa que ao desenvolver politicas, projetos ou programas, oS

impactos ambientais negativos devem ser minimizados e mitigados.

Por fim, o planejamento de longo prazo deve ser revisto periodicamente. Uma das
iniciativas mundiais de gestores de ativos tem como compromisso, trés objetivos: (a) alcangar
zero emissdo em 2050 ou antes, (b) definir metas intermedidrias e (c) rever as metas a cada
cinco anos, no minimo. (Net Zero Asset Managers Initiative, 2024). Deste modo, o
planejamento precisa deixar claro que as metas, ainda que aquelas de longo prazo ja estejam

definidas, precisam ser revistas periodicamente — e o prazo de cinco anos ¢ razoavel.

Na Tabela 8 abaixo estd demonstrado o resumo da proposta deste estudo.



TABELA 5

Proposta de diretrizes para um modelo de governanca climatica para o FGTS

Item a avaliar

Parametros atuais

Proposta

Indicadores/monitoramento

Compromisso com a

Nao é tratado como

Criagdo de um Comité de Sustentabilidade,

com membros do Ministério do Meio

Ambiente e Mudanca do Clima, Cidades,

O comité terd o papel de
supervisionar o desempenho

governanga climatica prioridade Direitos Humanos e da Cidadania, Agente relacmnad.o- ao clima e as
. . responsabilidades da governanca.
Operador e representantes da sociedade civil.
Os indicadores podem ser mais bem
definidos pela area de risco da
_— . CAIXA. Apenas para fins de
. . Reporte anual de descri¢do dos riscos e P p
Riscos e oportunidades o TRET . . . exemplo: percentual de
. . Nao ha oportunidades relacionadas ao clima no .
relacionadas ao clima r ~ empreendimentos com saldo
Relatorio de Gestao do FGTS. .
devedor em aberto localizados em
areas com alto risco de condigoes
climaticas extremas.**
Publicagdo do inventario de emissdes de GEE A partir dos dados histéricos, €
dos empreendimentos financiados pelo FGTS. possivel estabelecer metas de
Emissao de gases do efeito <~ 1 A CAIXA ja publica um inventario anual com redugdo das emissdes. Por exemplo:
£ Nao ha* jap ¢ p
estufa, escopos 1,2 e 3 base no GHG Protocol. A proposta pode ser  zero emissdo de carbono em 2050,
P proposta p
implementada com dados ja disponiveis do com metas intermedidrias em 2030 ¢
Agente Operador. 2040.
Envolver todas as partes interessadas na busca A transi¢cdo deve ser planejada por
Thermsishs s Nio ha* de solugdes para a transicao climatica: setor  etapas, partindo de setores com

da construcdo civil, energia, transporte,

governos subnacionais etc.

maior facilidade de reducédo até os
setores mais dificeis.
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Principio do Do-Not-
Significant-Harm (DNSH)

Na atual Politica
Socioambiental ja existem
diversos critérios
relacionados a
urbanizagao, saude
publica, eficiéncia
energética etc.

Os itens que tratam de reducdo de emissao de
GEE ou mesmo eficiéncia energética constam
como "recomendacao". A proposta ¢ que

sejam obrigatdrios

A obrigatoriedade deve se dar por
etapas com metas a serem cumpridas
ao longo do tempo. Possivel
indicador: percentual de
empreendimentos com microgeragao
de energia elétrica de fonte
renovavel e arborizacdo acima do
minimo exigido

Edificios verdes

A necessidade de
comprovagao de controle
de emissdes em
empreendimentos
habitacionais € opcional

Utilizar os parametros do framework de

finangas sustentaveis da CAIXA para

empreendimentos habitacionais. Aplica¢ao

gradual até 2050.

Indicador: Percentual de
empreendimentos financiados com
este atributo. Monitoramento: metas
intermediarias. Ex.: Em 2030:
50% dos empreendimentos. Em
2040: 75%. Em 2050: 100%.

Elaboracao do autor.

* Documentos consultados: Politica Socioambiental do FGTS e Relatério de Gestao FGTS 2022.
** Conforme Relatério de Estabilidade Financeira 2023 do Banco Central.
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5. CONSIDERACOES FINAIS

A dissertagdo aborda a importancia da governanca climatica no Fundo de Garantia do Tempo
de Servigo (FGTS) como um dos maiores fundos de investimento do Brasil. Destaca-se a
necessidade de transparéncia e divulgacdo de dados sobre as emissdes de gases de efeito estufa
nos investimentos do FGTS, visando aprimorar a tomada de decisdes conscientes em relagao

ao impacto climatico.

O problema de pesquisa abordado na dissertagdo ¢ a auséncia de transparéncia e
divulgagdo de dados relacionados as emissdes de gases de efeito estufa nos investimentos do
Fundo de Garantia do Tempo de Servigo (FGTS). Essa lacuna nas informagdes levanta
preocupacdes sobre a efetividade das diretrizes climaticas nas decisdoes de investimento do
Fundo. O estudo buscou explorar maneiras de aprimorar a governanga climatica do FGTS,
garantindo uma transparéncia mais alinhada com os objetivos de mitigacdo dos efeitos da

mudanga do clima.

O segundo capitulo desta dissertagdo, Mudancas Climaticas, demonstra a urgéncia ¢ a
importancia da questdo climatica, além dos riscos climaticos no mercado financeiro. O terceiro
capitulo apresenta os principais frameworks de organiza¢des multilaterais, utilizados como base
para a proposta de governanga climdtica, objetivo principal deste estudo. No quarto capitulo, a
governanga do FGTS foi analisada, para entender quais sdo os atores € 0 que seria necessario

alterar para se implementar uma governanca climatica.

As principais conclusdes da pesquisa incluem a necessidade de implementar as melhores
praticas internacionais, como a criacdo de um Comité de Sustentabilidade, e a divulgacao das
emissdes de carbono dos empreendimentos financiados. Além disso, destaca-se a importancia
de identificar e tratar os riscos climaticos nos investimentos do FGTS, estabelecer metas de
longo prazo para redugdo de emissdes de carbono e revisar periodicamente o planejamento
climatico. Desta forma, o estudo propde um modelo de governanca climatica baseado nas
melhores praticas internacionais, com o objetivo de alinhar os investimentos do FGTS com a
mitigacao dos efeitos das mudancas climéticas. Este modelo tem, potencialmente, a capacidade

de promover melhorias nas decisdes alocativas do FGTS, em relagao a dimensao climatica.

Os limites da pesquisa incluem a falta de participacao de todas as partes interessadas
relevantes no estudo, o que poderia enriquecer a analise e as recomendacdes propostas. Além

disso, a pesquisa limitou-se a uma visdo estratégica da governanga corporativa, a ser
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implementada a partir da alta gestdo, ou seja, os detalhes para a implementacdo ndo foram

abordados e ndo eram objeto da pesquisa.

Para uma futura agenda de pesquisas sobre a governanga climatica do Fundo de Garantia
do Tempo de Servigo (FGTS), algumas propostas de temas incluem uma investigagao sobre a
percep¢do e o engajamento das partes interessadas, incluindo trabalhadores, beneficirios e
orgaos reguladores, em relagdo a governanca climatica do FGTS, e uma comparacdo da
governanga do FGTS com outros fundos de investimento similares, tanto a nivel nacional

quanto internacional, para identificar boas praticas e oportunidades de melhoria.
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ANEXOS

ANEXO 1

Questionamentos enviados a Diretoria Executiva de Fundos de Governo (DEFUS) da CAIXA,
em 06/03/2024 e respondidos pela Superintendéncia Nacional Fundo de Garantia (SUFUG),
em 20/03/2024.

Pergunta 1 — O Relatorio de Sustentabilidade CAIXA apresenta, na se¢ao de “monitoramento
de emissdes”, o inventario de gases de efeito estufa emitidos nos ultimos 3 anos, na forma
preconizada pelo GRI. No entanto, no Relatorio de Gestao do FGTS nao hé qualquer mengao a
este indicador. A CAIXA possui alguma forma de obter esse recorte, ou seja, ha como saber a

emissdo de carbono gerada exclusivamente por investimentos realizados pelo FGTS?

Pergunta 2 — O monitoramento da Politica Socioambiental do FGTS, especialmente quanto a
evolucdo de indicadores climaticos, ¢ realizada por esta unidade ou pela GERSA? Em caso de
ser responsabilidade desta unidade, quais indicadores sao monitorados e sua relagdo com os

investimentos realizados pelo FGTS?

Pergunta 3 — Existe algum planejamento de longo prazo na gestdo do FGTS que tenha como
objetivo a busca por redugdo significativa — ou até mesmo zeramento - da emissao de carbono

de seus empreendimentos até 2050, conforme preconiza o Acordo de Paris e recomenda o

IPCC?



ANEXO II

Questionamentos enviados a Diretoria Executiva de Riscos (DECOR) da CAIXA, em
06/03/2024 e respondidos pela Geréncia Nacional de Riscos Especiais (GEREP), em
15/04/2024

Nos Relatérios de Estabilidade Financeira publicados pelo Banco Central em 2022 e 2023, foi
informado o resultado da aplicacdo de testes de estresse no Sistema Financeiro Nacional,
simulando cendrios de condi¢des climaticas extremas e seu efeito na inadimpléncia. Em 2022,
o cenario avaliado foi o de secas extremas. Em 2023, de chuvas intensas. No Relatorio de
Sustentabilidade da CAIXA de 2022, consta a informagao de realizacao de teste de estresse
climatico no setor elétrico da regido Norte.

Pergunta 1 - A CAIXA pretende realizar testes de estresse de sua carteira de crédito para
cendrios de eventos climaticos extremos, a exemplo dos realizados pelo BACEN, dado que um
deles — chuvas intensas — prevé perdas de residéncias, considerando que a principal carteira de
crédito da CAIXA ¢ a imobiliaria?

Pergunta 2 — A mensuracdo dos riscos climdticos fisicos e de transi¢do ja ¢ realizada pela
CAIXA, nos termos da Resolugdo CMN 4.943/2021, por tipo de atividade econdmica ou regiao
do pais? Ha um recorte quanto a exposi¢do dos investimentos que compdem a carteira do FGTS,
considerando o papel da CAIXA como agente operador?

Pergunta 3 — O Relatorio de Sustentabilidade 2022 afirma que “a CAIXA mantém processo de
monitoramento de garantias imobilidrias expostas aos riscos sociais, ambientais e climaticos”.
Esse monitoramento envolve a realizagdo de testes de estresse, a exemplo do realizado pelo
BACEN em maio/2023?

Pergunta 4 — Considerando que os financiamentos imobilidrios sdo de longo prazo (acima de
25 anos) e o Relatério de Estabilidade Financeira do BACEN de maio/2030 prevé exposi¢ao
relevante da carteira de crédito ao risco de chuvas intensas ja em 2030 (que hoje € zero), a
CAIXA ja trabalha com modelos de risco para aplicagdo nos financiamentos habitacionais?



ANEXO III

Questionamentos enviados a um membro do Grupo de Apoio Permanente do Conselho Curador
do FGTS em 19/03/2024 e respondidos em 04/04/2024

A Politica Socioambiental do FGTS atualmente vigente foi publicada em junho/2015, antes,
portanto, do Acordo de Paris a da defini¢do das NDCs pelo Estado brasileiro. Porém, nela ja ha
mencao a necessidade de redugao de emissao de gases do efeito estufa em obras. Contudo, no
Planejamento Estratégico aprovado em 2022 e em seus indicadores para 2024 disponiveis em
https://www.fgts.gov.br/Pages/numeros-fgts/indicadores-estrategicos-2024.aspx, nao estd
claro como a sustentabilidade ambiental dos investimentos do FGTS ¢ monitorada.

Pergunta 1 — Ha alguma discussao no ambito do Conselho Curador, para revisdao da Politica
Socioambiental do FGTS?

Pergunta 2 — O Conselho Curador acompanha indicadores gerenciais do Agente Operador, com
a finalidade de monitorar o cumprimento dos parametros socioambientais dos investimentos
realizados?

Pergunta 3 - Existe algum planejamento de longo prazo, nas instancias do Conselho Curador
ou Agente Operador, que tenha como objetivo a busca por redugao significativa — ou até mesmo
zeramento - da emissao de carbono de seus empreendimentos até 2050, conforme preconiza o
Acordo de Paris e recomenda o IPCC?

Pergunta 4 — Apesar de a CAIXA ja divulgar em seu Relatério de Sustentabilidade a emissao
de gases de efeito estufa, nos trés escopos, ha algum estudo em andamento, nas instancias do
Conselho Curador ou Agente Operador, para divulgagdo da emissdo originada apenas dos
empreendimentos investidos pelo FGTS, a cada ano calendario?

O Relatorio de Estabilidade financeira do Banco Central de maio/2023 prevé exposi¢ao
relevante da carteira de crédito ao risco de chuvas intensas ja em 2030. Hoje esse risco ¢
praticamente zero.

Pergunta 5 — Considerando que os financiamentos imobilidrios sdo de longo prazo (acima de
25 anos), o Conselho Curador ou o Agente Operador ja trabalham com modelos de risco
climaticos para aplicagdo nos financiamentos habitacionais?


https://www.fgts.gov.br/Pages/numeros-fgts/indicadores-estrategicos-2024.aspx

