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Reconhecimento

O Manual de Titulos Verdes foi desenvolvido pelo Programa de Assisténcia Técnica em Titulos Verdes (GB-TAP) da
International Finance Corporation - IFC, que tem como objetivo estimular a oferta de titulos verdes nos mercados
emergentes mediante a criacao e difusao de melhores praticas e conhecimento como bens publicos globais. O GB-TAP
€ um programa de diversos doadores administrado pela IFC e realizado em parceria com a Secretaria de Estado para
Assuntos Econdmicos da Suica, SECO, a Agéncia Sueca de Cooperacao para o Desenvolvimento Internacional, SIDA;

e 0 Ministério da Fazenda de Luxemburgo. O programa possui dois objetivos gerais: facilitar os fluxos de capital de
investidores responsaveis de paises desenvolvidos para projetos verdes em economias emergentes; e fazer com que 0s
mercados crescam ao estimular a demanda e a oferta de titulos verdes nos mercados emergentes.

Sobre aIFC

A IFC, membro do Grupo Banco Mundial, & a maior instituicdo de desenvolvimento global voltada para o setor priva-
do em mercados emergentes. Trabalhamos em mais de 100 paises e usamos nosso capital, conhecimento técnico e
influéncia para criar mercados e oportunidades nos paises em desenvolvimento. No ano fiscal de 2022, a IFC com-
prometeu o valor recorde de US$ 32,9 bilhdes para empresas privadas e instituicoes financeiras em paises em desen-
volvimento, alavancando o poder do setor privado para erradicar a pobreza extrema e impulsionar a prosperidade
compartilhada ao mesmo tempo em que as economias enfrentam os impactos das crises globais. Para mais infor-
macdes visite www.ifc.org

© International Finance Corporation 2020. Todos os direitos reservados.
2121 Pennsylvania Avenue, N.W.

Washington, DC 20433

Internet: www.ifc.org

O material desse trabalho possui direitos autorais. Copiar e/ou transmitir partes ou a totalidade desse trabalho sem permissao pode ser considerada uma
violacdo da lei aplicavel. A IFC estimula a difusdao de seu trabalho e normalmente outorgara permissao para a reproducao de partes do trabalho sem demora,
e quando a reproducao seja para fins educativos e ndo comerciais, sem encargos, sujeito as atribuicoes e avisos que possamos razoavelmente solicitar.

A IFC ndo garante a precisao, confiabilidade ou integridade do contetdo incluido nesse trabalho, nem as conclusdes ou opinides descritas nesse docu-
mento, e ndo aceita nenhuma responsabilidade por omissdes ou erros (incluindo, entre outros, erros tipograficos e erros técnicos) no contelido como um
todo ou por confianca no documento. As fronteiras, cores, denominacdes e outras informacdes presentes em qualquer mapa desse trabalho ndao implicam
em julgamento por parte do Banco Mundial sobre o estado legal de nenhum territério nem aprovagao ou aceitacao das referidas fronteiras. As descober-
tas, interpretacdes e conclusdes expressas nesse trabalho nao refletem necessariamente os pontos de vista da Diretoria Executiva do Banco Mundial ou
dos governos que ela representa.

O conteldo desse trabalho esta destinado exclusivamente para fins informativos gerais e ndo pretende constituir uma assessoria legal, de titulos mo-
bilidrios ou de investimento, uma opinido sobre a idoneidade de qualquer investimento ou uma solicitacdo de qualquer tipo. A IFC ou suas afiliadas podem
receber um investimento, proporcionar outros conselhos ou servicos ou ter um interesse financeiro em algumas das empresas e partes (inclusive as
mencionadas nesse instrumento).

Todos os demais questionamentos sobre direitos e licencas, inclusive os direitos subsidiarios, devem ser enviados a IFC Communications, 2121 Pennsylvania
Avenue, N.W., Washington, D.C. 20433.

A IFC é uma organizac¢ao internacional estabelecida por Convénio Constitutivo entre seus paises-membros e membro do Grupo Banco Mundial. Todos os
nomes, logotipos e marcas registradas sao propriedade da IFC e vocé ndo esta autorizado(a) a usar nenhum desses materiais para nenhuma finalidade
sem o consentimento expresso por escrito da IFC. Adicionalmente, “International Finance Corporation” e “"IFC" sao marcas comerciais registradas da IFC
e estdo protegidas pelo direito internacional.
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6 6 O objetivo da IFC é ampliar a
disseminacado de conhecimento
e oferecer a capacitacdo
necessdria para a promocdo do
desenvolvimento sustentdvel e o
alinhamento do setor bancdrio
brasileiro ds determinacdes do
Acordo de Paris. 99

Carlos Leiria Pinto
Gerente Geral da IFC no Brasil
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1. PREFACIO

Carlos Leiria Pinto
Gerente Geral da IFC no Brasil

A International Finance Corporation - IFC, maior
instituicao global de desenvolvimento voltada
para o setor privado, tem por missao promover

0 desenvolvimento econdmico em paises em
desenvolvimento, incentivando o crescimento e o
fortalecimento do setor privado.

A IFC é parceira de longa data do setor privado brasileiro.
Instituicao global de desenvolvimento pertencente ao
Grupo Banco Mundial, atuamos no Brasil desde 1957
promovendo seu desenvolvimento socioeconémico de
longo prazo de forma sustentavel, isto é fomentando

o crescimento aliado a inovacao e a produtividade e ao
cuidado com o meio ambiente e a sociedade.

Uma das prioridades estratégicas da IFC é potencializar
a adocao localmente de melhores praticas
socioambientais e de governanca corporativa (ou ESG,
em sua sigla em inglés) internacionais. O Brasil tem um
sistema financeiro maduro e robusto, com produtos

e servicos diversificados, e é capaz de impulsionar
investimentos verdes e responder positivamente aos
desafios das mudancas climaticas. Ao desenvolver esse
manual, o objetivo da IFC é ampliar a disseminacao

de conhecimento e oferecer a capacitacdo necessaria
para a promocao do desenvolvimento sustentavel

e 0 alinhamento do setor bancario brasileiro as
determinacoes do Acordo de Paris.

Esperamos que o conteldo desse material incentive
um protagonismo ainda mais pulsante das instituicdes
financeiras como aliadas relevantes na busca pela
sustentabilidade.
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2. CONTEXTO

De acordo com o relatério Sustainable Debt Global State
of the Market 2021' da Climate Bonds Initiative (CBI),
titulos verdes, sociais e de sustentabilidade (titulos
GSS, do inglés Green, Social and Sustainability) somados
a titulos vinculados a sustentabilidade (SLBs, do Inglés
Sustainability-Linked Bonds) e titulos de transicao
ultrapassaram US$ 1 trilhdo globalmente. De todos
esses titulos tematicos, os instrumentos verdes foram
a maioria, com 49% do total, totalizando US$ 523
bilhdes globalmente. O relatério destaca também que
21% do volume de titulos verdes registrados em 2021
veio de Mercados Emergentes (ME), cuja contribuicao
aumentou 3% em relacdo a 2020. Embora ao se
considerar GSS Bonds a América Latina origine 15% dos
volumes globais, as emissoes de titulos verdes na regiao
da América Latina e Caribe (ALC) caiu para USs 8,2
bilhdes em 2021.

O relatério aponta ainda que o Chile foi responsavel por
todo o volume de titulos verdes soberanos da ALC em
2021, que totalizou US$ 1,2 bilhao — uma queda de 68%
em relacao a 2020. Dados da CBI também mostram que
o Brasil foi 0 segundo pais com maiores emissoes de
titulos verdes da América Latina em 2021, com USs$ 2,2
bilhdes ou quase 27% de todas as emissdes de titulos
verdes da América Latina. Embora o Chile se destaque,
e embora alguns desafios permanecam, o Brasil é o
maior mercado de titulos verdes da regiao em termos
de emissdes acumuladas e o pais tem demonstrado

real capacidade de crescimento continuo neste
mercado, especialmente nos Gltimos 10 anos, conforme
demonstrado nos paragrafos a seguir.

Nas ultimas duas décadas, a estruturacao de incentivos
para o mercado de titulos GSS vem crescendo no Brasil.
A bolsa de valores da B3 no Brasil foi a primeira bolsa
de valores do mundo a se tornar signataria do Pacto
Global, em 2004. Em 2005, a B3 lancou seu proprio
Indice de Sustentabilidade, com assisténcia técnica da
Fundacao Getdlio Vargas — entre outras instituicoes —
e apoio financeiro da International Finance Corporation
(IFC), membro do Grupo Banco Mundial. Em 2012, foi
lancada a iniciativa "Relate ou Explique para Relatério
de Sustentabilidade ou Integrado”, realizada em parceria
com a Global Reporting Initiative (GRI) e com apoio

do International Integrated Reporting Committee (IIRC),
como recomendacao as empresas de capital aberto

' Disponivel em: https://www.climatebonds.net/resources/reports/sustainable-debt-global-state-market-2021

para incentivar a o desenvolvimento de relatorios

ASG (Ambiental, Social e de Governanca). Em 2016, a
FEBRABAN, Federacao Brasileira de Bancos, lancou

em parceria com o CEBDS, Conselho Empresarial
Brasileiro para o Desenvolvimento Sustentavel, um
Guia para a Emissao de Titulos Verdes no Brasil para
apoiar o desenvolvimento deste mercado no pais.

Na publicacao, as organizacdes demonstraram que
instrumentos financeiros ja existentes no Brasil, como
os Fundos de Investimento em Direitos Creditérios
(FIDCQ), Certificados de Recebiveis do Agronegécio
(CRA), Certificados de Recebiveis Imobiliarios

(CRI), Debéntures, Letras Financeiras (LF) e Notas
Promissorias poderiam ser rotulados como “verdes”.

Em 2017, os principais players do setor financeiro e

da inddstria se juntaram a CBI e ao CEBDS na Green
Finance Initiative, que visa desenvolver as bases para
investimentos verdes no Brasil, mobilizar a base de
investidores locais e construir parcerias internacionais
em financas verdes. Em 2020, o Banco Central do Brasil
(BCB) se juntou a Financial System Greening Network
(NGFS) e lancou sua agenda de sustentabilidade
enquanto o governo aprovava o decreto 10.387/2020,
que nao sé permite o processamento rapido (fast
tracking) de projetos verdes (por exemplo, energias
renovaveis, transporte de baixo carbono e agua

e saneamento) e facilita as emissdes de titulos
relacionados, mas também incentiva o monitoramento
dos projetos. No mesmo ano, a FEBRABAN lancou sua
Taxonomia Verde. Em 2021, 0 Banco Central do Brasil
lancou uma consulta publica sobre Risco Climatico e
TCFD (cujo conteldo foi parcialmente implementado na
Resolucao BCB 139/2021 e Instrucao Normativa 153/2021),
e o Tesouro Nacional sinalizou interesse em desenvolver
um Marco ASG para emissdes soberanas. Por fim,

em 2022, 0 governo brasileiro promulgou o decreto
11.075/2022, que nao estabelece um mercado regulado
de carbono, mas prevé planos setoriais para a reducao
gradual das emissoes de GEE e sinaliza que um mercado
regulado de carbono esta nos planos do governo.

Embora impressionantes, os marcos descritos acima
podem esconder alguns desafios. Por exemplo, embora
encontrar um pipeline verde ndo seja um problema,
principalmente na agricultura e infraestrutura, o Brasil
tem um desafio regulatério a ser superado antes de
poder emitir qualquer divida soberana rotulada. A
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2. CONTEXTO

Resolucao n? 20/2004 dispde que todos 0s recursos

de titulos soberanos devem ser direcionados para o
pagamento da divida nacional e, portanto, sao alocados
no orcamento federal. Assim, um ajuste regulatério
seria necessario para permitir recursos direcionados no
caso de um titulo soberano verde. Além disso, 0 marco
regulatério brasileiro nao oferece vantagens fiscais aos
titulos verdes. O Brasil tem uma estrutura de incentivos
fiscais (por exemplo, isencao de imposto de renda para
investidores de varejo) para instrumentos financeiros
que financiam projetos de infraestrutura (debéntures
incentivadas), agricultura (CRA) e do mercado
imobiliario (CRI). No entanto, ndo ha incentivos
especificos para emissao de titulos verdes, e os projetos
financiados pelos instrumentos existentes nem sempre
fazem “uso verde” dos recursos. O Decreto 10.387/2020
permite que projetos de energia renovavel, transporte e
agricultura sejam financiados com esses instrumentos
financeiros incentivados, mas ndo ha incentivos fortes
ao uso de instrumentos verdes.

Finalmente, a recente desmobilizacao do governo na
frente ambiental, com a flexibilizacao das politicas

de comando e controle e a ndo priorizacao de acoes
concretas em relacao a protecdo ambiental e ao
desenvolvimento sustentavel, contrasta com 0s marcos
descritos. Ainda assim, as iniciativas de mercado
mostram que o setor privado esta preparado para
essa agenda e que pressdes domeésticas neste sentido
continuarao. Considerando, portanto, 0 compromisso
do Banco Central, 0 engajamento do setor privado

e as caracteristicas socioeconémicas do pais, as
perspectivas do Brasil para investimentos relacionados
a ASG permanecem positivas, principalmente nos
setores de construcao e transporte de baixo carbono

e de agricultura sustentavel — neste Gltimo, vale
ressaltar que o esforco da CBI em desenvolver um
Critério Agricola que estabelece requisitos que 0s
ativos e/ou projetos agricolas devem cumprir para
serem elegiveis para inclusao em um Titulo Climatico
Certificado (Certified Climate Bond) pode abrir ainda mais
oportunidades para o pais.

Acompanhando esse cenario e demonstrando o
potencial do mercado brasileiro de titulos GSS, em
abril de 2022, a IFC disponibilizou um pacote de
financiamento de US$ 200 milhdes ao Itad Unibanco

S. A. para apoiar empréstimos para aquisicao de
veiculos climate-smart. O projeto teve como objetivo
ampliar o acesso a financiamento para a compra desses
veiculos no Brasil e ajudar a fortalecer o mercado

de financiamento climatico, mitigando o impacto
climatico e apoiando a recuperacao econdmica do pais.?
O volume de transacoes desse tipo nos ultimos anos
mostra que as empresas brasileiras nao apenas estao
prontas para se comprometer com esses objetivos, mas
que suas emissoes de titulos também aumentaram e se
diversificaram. A emissao inaugural do pais foi um titulo
de soo milhdes de euros emitido pela BRF. Desde entao,
embora tenha havido uma queda significativa em 2018,
0 mercado de titulos verdes tem crescido a um bom
ritmo — ainda que muito concentrado em empresas
nao financeiras. As primeiras emissoes de empresas
financeiras chegaram ao mercado em 2020: Banco
Votorantim (CBI Certified Bond US$ 50 milhdes), BTG
Pactual (US$ 5o milhdes), Banco Bradesco S. A. (US$ 232
milhdes) e Banco ABC (US$ 100 milhoes).

Se considerarmos também outros instrumentos

de divida sustentavel, a base de dados da Natural
Intelligence (NINT)* mostra que o volume de operacoes
mais que dobrou de 2019 a 2020 no pais. Em 2021, 0
volume de transacdes triplicou em relacao a 2019. No
entanto, as caracteristicas das emissdes mudaram

ao longo do tempo. Os dados da NINT mostram

que, de 2015 a 2020, a maioria dos titulos tematicos
foi rotulada como “verde”, mas, em 2021, 0s bonus

de desempenho ganharam espaco. Em 2021, 13% da
utilizacao dos recursos esteve relacionada a energia e
cerca de 3% a transportes, enquanto 67% das emissoes
foram ‘corporativas’, o que significa que nao possuiam
uso de recursos para projetos especificos e foram
rotuladas como 'titulos de performance’ pela NINT.
Outro aspecto importante a ser mencionado é que

a maior parte do volume de operacdes de crédito
sustentavel das empresas brasileiras é realizada no
mercado internacional. Segundo dados da Natural
Intelligence, em 2021, 0 nimero de operacdes de
empresas brasileiras no Brasil era maior do que no
mercado internacional. No entanto, elas tinham
volumes muito pequenos quando comparados as
emissoes feitas no exterior. De acordo com a NINT,
em 2020, 32 operacdes de crédito sustentavel foram
realizadas domesticamente enquanto 11 foram

2 Para mais informacdes, acessar: https://pressroom.ifc.org/all/pages/PressDetail.aspx?ID=26937

* Dados de maio, 2022. Disponivel em: https://tinyurl.com/2glofftq
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2. CONTEXTO

realizadas no mercado internacional, correspondendo
a 60% do volume total. Em 2021, a tendéncia
manteve-se: 23 das 109 operagdes de crédito
sustentavel foram realizadas no mercado internacional
e foram equivalentes a 68% do volume transacionado
total. Dados da CBI mostram que em 2021 75%

das emissdes da ALC em termos de volume foram
denominadas em délares norte-americanos (US$ 6,2
bilhdes), enquanto 17% foram denominadas em reais
(equivalente a USs 1,4 bilhao).

Embora as revisOes externas sejam bastante comuns
no Brasil, principalmente as Second Party Opinions (SPO)
que estao disponiveis para selos verdes, sociais e de
sustentabilidade, sendo a Certificacao Climate Bonds
Standard disponivel apenas para titulos verdes, os
desafios para desenvolver o mercado de titulos GSS,
SLBs e de transicao no Brasil estao principalmente
relacionados a divulgacao de informacdes nao
financeiras e incertezas com as definicdes ASG. Os
agentes do mercado, por vezes, carecem de um amplo
entendimento das normas internacionais. Além disso,
ha uma lacuna relacionada ao estabelecimento de um
arcabouco doméstico que garanta a credibilidade das
emissoes de acordo com esses padrdes. No entanto,

0 pais parece estar no caminho certo com varios
instrumentos formalizados capazes de promover o
mercado nacional de titulos verdes e este manual
pretende oferecer uma contribuicao nesse sentido.

Equipe Regional do Brasil, 2022
(Brazil Regional Team, 2022)
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RESUMO

O Manual de Titulos Verdes é um guia
passo a passo de como preparar e
executar com sucesso uma emissao
de Titulos Verdes para Instituicoes
Financeiras.

Considerando que o mercado ja possui muitas
pesquisas pertinentes e oportunas, o presente
documento dinamico pretende ser um guia pratico
para emissores potenciais. O Manual de Titulos
Verdes foi projetado como uma ferramenta

para difundir as Melhores Praticas. O Manual foi
compilado por profissionais do mercado com ampla
experiéncia pratica com emissores e investidores

e sera atualizado periodicamente para refletir a
inovacao na pratica do mercado de Titulos Verdes.
Esse Manual foca na estruturacao de um Titulo
Verde que cumpra com os Principios de Titulos
Verdes da Associacao Internacional de Mercado de
Capitais (ICMA), adotados por 95% dos emissores.
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TITULOS VERDES

10



3. RESUMO

O que éum
Titulo Verde?

O que sao os Principios
de Titulos Verdes (GBP)
daICMA?

Qual é a principal
diferenca entre emitir
um Titulo Verde UoP e
um Titulo “Nao Verde”
Equivalente?

Os Principios
dos Titulos
Verdes sao
adotados por

95%

dos emissores.

"Os Titulos Verdes sao qualquer tipo de titulo nos quais 0s recursos ou

o valor equivalente serao aplicados exclusivamente para financiar ou
refinanciar, em parte ou na sua totalidade, Projetos Verdes elegiveis
novos e/ou existentes e que estao alinhados com os quatro componentes
centrais dos Principios de Titulos Verdes” (ICMA, Principios de Titulos
Verdes [GBP, do inglés Green Bond Principles], Edicao de 2021).

Os Titulos Verdes podem ser emitidos em diferentes formatos estruturais.
Existem Titulos de Receitas Verdes, Titulos de Projetos Verdes e Titulos
Verdes Titularizados. Porém, o Titulo Verde que é emitido com mais
frequéncia é o Titulo Verde de Uso de Recursos Padrao, definido pela ICMA
como “um recurso padrao da obrigacao de divida do emissor alinhado com
os Principios de Titulos Verdes (GBP)".

No presente Manual vamos focar nesse tipo de Titulo de Uso de Recursos
(“Titulo UoP", do Inglés, Use of Proceeds ou UoP).

E importante lembrar que os GBP ndo sdo um conjunto de “regras”. Eles sdo
um conjunto de “Diretrizes de Processo Voluntdrias para a Emissdo de Titulos
Verdes". Na qualidade de “diretrizes” e ndo “regras”, os principios permitem
que o mercado de titulos verdes tenha flexibilidade para crescer ao passo
em que se estabelece um marco de integridade do mercado, em torno do
qual os emissores, corretores de seguro, investidores e outros participantes
do mercado possam se consolidar.

Na qualidade de "recurso padrao da obrigacao de divida do emissor",

um titulo verde UoP pode ter as mesmas caracteristicas financeiras que
um titulo ndo verde equivalente em termos de preferéncia, vencimento,
classificacao e taxa de juros. Como tal, pode ser emitido na plataforma de
documentacao existente de um emissor. A diferenca esta no "alinhamento
com os GBP". Por meio de um documento independente, o Marco de
Titulos Verdes (GBF, do inglés Green Bond Framework), um emissor de

Titulo Verde UoP articula quais ativos (re)financiara com recursos da
emissdo, como selecionara esses ativos, como administrara os recursos da
emissao e como informara sobre a alocacdo dos recursos e o impacto dos
investimentos escolhidos. Esses compromissos adicionais sao estruturados
entorno das diretrizes dos GBP.

Entretanto, também é importante saber que o inadimplemento de
quaisquer compromissos articulados no Marco de Titulos Verdes nao
constitui um inadimplemento legal por parte do mutuario (embora a
referida acdo possa causar um prejuizo consideravel a reputacdo do
emissor). Os atos de mora serao definidos na documentacao legal do titulo.
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3. RESUMO

O processo de Emissao

de um Titulo Verde

O fluxograma abaixo ilustra os principais passos do processo de emissao
de um Titulo Verde. O Manual esta projetado para guiar um emissor

NOVO por esses passos.

Green Bond

GBP1.

Uso de recursos

« Identificar os critérios de
Elegibilidade para Projetos
Verdes, e

* O impacto Verde e/ou social
esperado.

GBP 2.

Avaliacao e Selecao de Projetos
« Elaborar o processo/estrutura
interna para selecionar o Projeto
Verde elegivel.

GBP 3.

Administracao e Recursos

« Explicar as medidas
implementadas para realizar um
acompanhamento da alocacao
de recursos e 0 uso dos recursos
no tempo.

GBP 4.

Relatorios

* Relatério anual do indicador de
impacto selecionado; e

* O uso de recursos até o
momento de sua alocacao total.

>

Enumerar o subconjunto de
atividades elegiveis que fazem
parte do negécio principal do
emissor.

Quem prepara, recomenda
(por exemplo, o Comité de
Sustentabilidade, a Autoridade
de Financas Verdes, etc.) e
aprova os projetos verdes (por

exemplo, o Gerente de Crédito).

Descricao da governanca
interna do emissor para
administrar o uso de recursos,
incluindo a supervisao,

0 acompanhamento e a
delimitacao de recursos.

Descricao do processo de
acompanhamento e relatério
do uso de recursos (valor do
investimento) e indicadores de
impacto por uso de recursos
elegivel.

MARCO DE TITULOS VERDES

SEGUNDA OPINIAO/REVISAO
) EXTERNA DO MARCO DE
TITULOS VERDES

v

INFORMACAO SOBRE O TITULO
VERDE PARA OS INVESTIDORES

v

Acompanhar e
relatar uso de
recursos (valor do
investimento) por
uso elegivel de
recursos.

+

v

Enumerar os
indicadores de
impacto que serao
utilizados para
informar o impacto
por tipo de projeto
(por exemplo,
economia de energia,
emissoes de GEE
evitadas, etc.)

RELATORIO ANUAL DE IMPACTO
Durante o prazo do titulo

O Manual de Titulos Verdes foi desenvolvido pelo
Programa de Assisténcia Técnica em Titulos Verdes
(GB-TAP) da International Finance Corporation (IFC),
que tem o intuito de estimular a oferta de titulos verdes
nos mercados emergentes mediante a criacao e difusao
de melhores praticas e conhecimento como bens
publicos globais.

O GB-TAP é um programa de diversos doadores
administrado pela IFC e realizado em parceria com a
Secretaria de Estado para Assuntos Econdmicos da

Suica, SECO, a Agéncia Sueca de Cooperacao para o
Desenvolvimento Internacional, SIDA; e o Ministério da
Fazenda de Luxemburgo.

O programa tem dois objetivos predominantes: facilitar
os fluxos de capital de investidores responsaveis em
paises desenvolvidos para projetos verdes em economias
emergentes; e fazer com que 0s mercados crescam ao
estimular a demanda e a oferta de titulos verdes nos
mercados emergentes.

~ MANUAL DE 12
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3. RESUMO

Os Titulos Verdes facilitam
os fluxos de capitais de
investidores responsaveis
em paises desenvolvidos
para projetos verdes em
economias emergentes.

__ MANUAL DE
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4.
COMO USAR
ESSE MANUAL

O presente Manual tem um objetivo
simples: guiar vocé, o emissor, da
maneira mais pratica e simples, a sua
primeira emissao de um Titulo Verde
de modo bem-sucedido.

Essa versao do Manual foi criada

para ser utilizada por Instituicoes
Financeiras de Mercados Emergentes.

_ MANUAL DE 14
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4. COMO USAR ESSE MANUAL

Dividimos o Manual em i) Antecedentes e Teoria; e ii) Pratica.

duas partes: Vocé pode pensar nesse processo com uma jornada com comeco, meio e fim.

@ No comeco da suajornada, vocé precisara solicitar e receber uma
autorizacao de sua diretoria executiva para proceder com a emissao.
Afinal, a emissao de um Titulo Verde sera um financiamento estratégico
que mudara a percepcao dos clientes sobre o emissor.

@ No meio da sua jornada, sera necessario trabalho arduo para preparar o
banco organizacionalmente e para estruturar o seu titulo, particularmente
por meio do processo de construcao do Marco de Titulos Verdes.

@ No final da sua jornada, sera projetado um plano de mercado, havera
interacao com os investidores e, se tudo ocorrer bem, sera emitido
um titulo verde de sucesso com potencial de transformar o banco e
ampliar seu atrativo para incluir investidores focados em ESG (do inglés,
Environmental, Social and Governance ou, em portugués, ASG - Ambiental,
Social e de Governanca).

Criamos esse Manual para @ Cada capitulo comeca com um Resumo do Capitulo que descreve 0s
ajudar vocé nessa jornada. principais pontos que necessita saber sobre o0 tema em questao.
Especificamente:

® Depois do Resumo do Capitulo, apresentamos com mais profundidade os
Aprendizados que 0 emissor precisa reter para avancar nessa jornada;
por exemplo, na Selecao de Ativos ou Gestao da Tesouraria. Se pensarmos
que sera Gtil explorar um tema de maneira mais ampla ou com um ponto
de vista ou perspectiva diferente, incluiremos links de outras publicacdes,
porém nosso objetivo é manter nossa orientacdo breve e pratica.

® No final de cada Capitulo, apresentamos uma série de Préximos
Passos Importantes. Trata-se dos passos praticos que deve seguir, na
qualidade de emissor, para avancar para a proxima etapa da sua jornada.
Eles podem estar relacionados com a organizacao, estruturacdo ou
construcao em andamento do seu Marco de Titulos Verdes. Sugerimos
fluxos de trabalho e prazos.

Se vocé seguir nossos capitulos, acreditamos que tera toda a informacao
necessaria para construir e emitir um Titulo Verde de sucesso.

Na secao "Passos Importantes e Cronogramas para Mercado”,
apresentamos um esboco dessa jornada com uma sugestao de
cronograma do inicio até sua finalizacao.
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PARTE 1 -
ANTECEDENTES
E TEORIA

Existem diversos fatores favordveis
d emissdo de um Titulo Verde por
uma instituicao financeira de um
mercado emergente.
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PARTE1- ANTECEDENTES E TEORIA

1. POR QUE EMITIR UM TITULO VERDE?

Resumo do
Capitulo

Existem diversos fatores favordveis d emissdo de um Titulo Verde por uma instituicdo financeira de um mercado emergente

* Ndo hd respaldo maior nem mais visivel da estratégia de
sustentabilidade de um banco que a emissao de um Titulo Verde.

* Ao emitir um Titulo Verde, um banco também indica que
estd aumentando sua prépria consciéncia do risco ESG,
reorientando seu modelo de negécios, e reestruturando seu
balanco patrimonial.

« Um banco emissor tem a oportunidade de aproveitar uma
oferta de capital dedicada e crescente e de diversificar e ampliar
sua base de investidores.

* Depois da emissdo de um Titulo Verde, o engajamento com 0s
investidores do banco tende a aumentar.

* A criacdo de uma Equipe Interna de Projeto de Titulos
Verdes aumenta a consciéncia e o foco nos problemas de
sustentabilidade em todo o banco.

* Os Titulos Verdes oferecem precos ao emissor que se
comparam aos de um titulo equivalente “ndo verde”.

« Existe comprovacdo de melhor desempenho de Titulos
Verdes em mercados secunddrios.

« Um emissor pode alcancar maior visibilidade negociando
em uma das secoes dedicadas aos Titulos Verdes de uma
bolsa de valores.

* A visibilidade e a liquidez podem melhorar ainda mais no
caso da inclusdo de um titulo em um Indice de Titulos Verdes.

Acreditamos que existem diversos motivos para que uma Instituicao Financeira de um mercado emergente emita

um Titulo Verde. E importante saber (pelos motivos que explicamos abaixo) que um Titulo Verde é um financiamento
estratégico que necessitara a participacao de toda a organizacao, incluindo o CEO e provavelmente o Conselho. Para
ajuda-lo a preparar o plano de negécios de uma emissao e a apresenta-lo ao Conselho, enumeramos abaixo algumas

das principais razdées para emitir um Titulo Verde.

Estratégia

@ Nao ha um respaldo maior nem mais visivel da estratégia de
sustentabilidade de um banco que a emissdo de um Titulo Verde. E

uma manifestacao visivel do compromisso de um banco com sua prépria
jornada de transicao e objetivos de sustentabilidade.

® Ao emitir um Titulo Verde, um banco também demonstra que esta

reorientando seu modelo de negécios e reestruturando seu balanco

patrimonial. Ao definir a elegibilidade dos ativos por meio dos critérios
de Uso de Recursos, o banco demonstra qual tipo de ativos gerara e
financiara. Essa acao nao apenas tera um efeito positivo na sinalizacao
para os investidores, como também mudara positivamente a propria
organizacao interna e o modelo de negdcios do banco. Os emissores
chamam isso de efeito “transformador” da emissao de Titulos Verdes.

_ MANUAL DE 17
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PARTE1- ANTECEDENTES E TEORIA

® Antes de considerar as perguntas dos investidores, vale a pena se colocar
no lugar do investidor. Em marco de 2021, Os Principios para o Investimento
Responsavel das Nacoes Unidas (PRI) apresentaram que em 2020, em
termos de politica global de investimento responsavel, foram emitidos em
todo o mundo mais de 120 instrumentos de politica novos ou revisados. Isso
foi um recorde e um aumento de mais de 30% em comparacao com 2019.*

Consideracdes para

os investidores

Ndmero acumulado de
intervencoes politicas

700
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® A maioria dessas iniciativas politicas foram geradas na Unido Europeia (UE),
porém, & medida que os blocos econdmicos de todo o mundo buscam seus
proprios objetivos climaticos, os investidores, sejam eles focados em ESG ou
nao, devem considerar cada vez mais o contetdo e os relatérios ESG dos seus
proprios portfélios.

® Ademanda dos investidores por Titulos Verdes de alta qualidade aumentara.
A Climate Bonds Initiative (CBI) calculou que em 2020 foram emitidos 290
bilhdes de dblares norte-americanos em Titulos Verdes, 9% a mais do que
em 2019, e que havia 1trilhao de délares norte-americanos em Titulos Verdes
em carteira no final de 2020.° Um banco emissor tem a oportunidade de
aproveitar essa oferta de capital dedicada e crescente e de diversificar e ampliar
sua base de investidores. lgualmente, os investidores existentes de um banco
comprarao seu Titulo Verde se as caracteristicas financeiras do referido
Titulo Verde forem as mesmas que as de um titulo equivalente “ndo verde”
(normalmente no caso de um titulo do tipo “Uso de Recursos”). As evidéncias
sugerem que novos investidores “verdes”, que tém uma estratégia ESG/
sustentavel, também terdo interesse em investir, embora a definicao de um
investidor "verde” continue sendo relativamente subjetiva. Iniciativas como o
Regulamento de Taxonomia da UE deveriam dar mais clareza a esse tipo de
definicao.

® Depois da emissdo de um Titulo Verde, o engajamento com os investidores do
banco geralmente aumenta. Essa foi a principal descoberta da Pesquisa de
Tesoureiros de Titulos Verdes de 2020 da Climate Bonds Initiative.®* Os bancos
agora terdo a oportunidade de ter contato com investidores de renda fixa na
gestao de risco climatico, sustentabilidade e transicao, além do crédito.

* https://www.unpri.org/pri-blog/regulation-database-update-the-unstoppable-rise-of-ri-policy/7352.article MANUAL DE
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PARTE1- ANTECEDENTES E TEORIA

Organizacao

Interna

Custodo

Financiamento

Visibilidade

Para emitir com sucesso um titulo verde, o banco devera criar uma equipe
de projeto multidisciplinar (consulte nossa secao abaixo Como se organizar e
Entrar no Mercado). A Equipe de Projeto pode ter, por exemplo, colaboradores
da Tesouraria, Administracao de Empréstimos, Sustentabilidade e TI. A
criacdo de uma Equipe de Projeto de Titulos Verdes aumenta a consciéncia e

o foco nos problemas de sustentabilidade em todo o banco, além de melhorar

o trabalho em equipe ao fazer com que colaboradores de toda a instituicdo
trabalhem juntos e facam conexoes com colegas que talvez nunca tenham tido
a oportunidade de conhecer.

Nos mercados primarios, um Titulo Verde se precifica dentro de um

Titulo Nao Verde com exatamente as mesmas caracteristicas, dando

uma vantagem de preco ao emissor? Os investidores estao dispostos a
pagar mais pelas “caracteristicas verdes” de um titulo? Foram realizados
diversos estudos com relacao a esses temas, ainda que sejam dificeis

de serem realizados devido a inconsisténcia das amostragens e a falta

de disponibilidade de dados. A maioria das evidéncias sugere que existe
pouca ou nenhuma vantagem de preco para um emissor, uma vez que 0s
proprietarios de ativos e investidores ainda respeitam o dever fiduciario de
obter um étimo rendimento para seus proprios investidores. Entretanto,
existem cada vez mais comprovacoes anedéticas de investidores e
sindicatos de subscricdo bancaria de que o grande volume de demanda

de titulos verdes esta impactando os precos dos titulos equivalentes "nao
verdes”. Tal efeito pode se acentuar se os investidores se sentirem obrigados
pela regulacdo a dar mais peso a fatores ESG em suas proprias escolhas de
carteira. Além disso, a evidéncia também sugere que o preco do mercado
primario raramente ou nunca é pior que o de um titulo equivalente “nao
verde". Os Titulos Verdes oferecem ao emissor precos em grande medida
compardveis aos de um titulo ndo verde equivalente.

Hd evidéncias sobre o desempenho superior dos Titulos Verdes nos mercados
secunddrios. Os investidores de titulos verdes tendem a ter a caracteristica
de "comprar e manter” e, geralmente, mantém seus investimentos por
periodos de maior volatilidade do mercado, enquanto outros investidores
podem estar mais inclinados a negociar dentro e fora de suas posicoes.

Um emissor pode alcancar mais visibilidade para o seu titulo ao inscrevé-lo
na secao de titulos verdes de uma bolsa de valores. Em janeiro de 2020, a
Climate Bonds Initiative sinalizou que existiam 17 secOes dedicadas a esse tipo
de titulo em todo 0 mundo’. Um emissor precisa ser assessorado por seu(s)
banco(s) subscritor(es) sobre a escolha da bolsa, além de considerar os
lugares de negociacao utilizados em ofertas de titulos anteriores.

A visibilidade e a liquidez também podem melhorar mediante a inclusdo de
um titulo em um indice de titulos verdes, como o indice de titulos verdes
da S&P ou os Indices de Titulos Verdes do Barclays MSCI. Cada indice tera
seus proprios critérios para a inclusao de um titulo e um possivel banco
emissor deve receber orientacao de seu agente estruturador/subscritor
para garantir que as caracteristicas propostas do titulo cumpram com os
critérios do indice escolhido.

7 https://www.climatebonds.net/files/reports/climate-bonds-gb-treasurer-survey-2020-14042020final.pdf MANUAL DE 19
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2.COMO SE ORGANIZAR: RECURSOS
INTERNOS E EXTERNOS

Resumo do
Capitulo

Recursos Internos

* Considerando que o financiamento de um Titulo Verde é um
financiamento estratégico e que possui caracteristicas que vao
além das de um titulo equivalente ndo verde padrdo - como
ativos elegiveis pré-determinados, um processo para a avaliacdo
e selecdo de projetos, relatérios, entre outros - o processo de
estruturacdo precisard recorrer a recursos internos que vdo além
de departamentos habituais como Tesouraria e Juridico. Desse
modo, é importante definir uma Equipe de Projeto de Titulo
Verde (GBPT, do Inglés Green Bond Project Team).

* Acreditamos que, idealmente, a GBPT deva ser composta
por representantes dos seguintes departamentos: Tesouraria,
Sustentabilidade, Administracdo de Crédito, Originacdo, T,
Area de relatérios, Relacdes com Investidores e Juridico.

Recursos Externos

* A primeira nomeacdo deve ser a do agente subscritor/
estruturador para elaborar, com o banco emissor, um
cronograma para a emissdo. Esse cronograma deve ter metas
que definam o momento das demais nomeacoes externas.

» Outras nomeacdes externas posteriores realizadas em
consulta ao subscritor devem ser a do revisor externo, a dos
auditores e a dos consultores dos relatérios.

&

Recursos internos - A Equipe de

Projeto de Titulos Verdes (GBPT)

Como ja mencionamos, um Titulo Verde é um
financiamento estratégico no sentido de que

sinaliza a jornada de transicao e a estratégia de
sustentabilidade de um banco para o restante do
mundo. O processo que conduz a emissao deve ser
administrado cuidadosamente para garantir que ela
seja bem-sucedida financeira e estrategicamente. Como
o financiamento de um Titulo Verde tem caracteristicas
que vdo além das de um titulo ndo verde equivalente
padrdo - como ativos elegiveis pré-determinados,

um processo para a avaliacao e selecdo de projetos,
entre outros, e relatorios - o processo de estruturacdo
deverd recorrer a recursos internos que vao além de
departamentos habituais como Tesouraria e Juridico. Por

isso, é importante que, uma vez que a decisdo de emitir
um Titulo Verde seja tomada, seja definida a Equipe de
Projeto de Titulo Verde (GBPT) (¢ possivel que uma
equipe prot6tipo tenha sido escolhida como parte do
trabalho de definicao de escopo realizado antes da
decisao pela emissao). A criacao de uma equipe desse
tipo, além de ser importante para a estruturacao

e lancamento de um Titulo Verde exitoso, possui
beneficios adicionais no sentido de agregar a coesao
interna em prol da sustentabilidade.

Nessa secao proporcionamos sugestdes sobre quais
membros do banco deveriam fazer parte da Equipe de
Projeto de Titulos Verdes.
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Tesouraria

Sustentabilidade

Departamento de
Administracao de
Crédito (LAD)

Originacao / Unidades de
Crédito / Desenvolvimento
de Negocios

Acreditamos que a Tesouraria deveria liderar a GBPT, uma vez que o Titulo
Verde terd muitas das caracteristicas e processos de um titulo “ndo verde”

e serd parte do programa de financiamento geral do banco. A Tesouraria
sera responsavel pela Gestao dos Recursos da emissao do Titulo Verde - o
tema do Pilar 3 dos Principios de Titulos Verdes.

O Departamento de Sustentabilidade deve ser responsdvel por garantir

que os objetivos e a mecdnica do Titulo Verde estejam alinhados com a
Estratégia de Sustentabilidade geral do banco. Além disso, o representante
de Sustentabilidade pode assumir a responsabilidade de redigir o Marco de
Titulos Verdes conjuntamente com o(s) subscritor(es)/agente estruturador
escolhido(s) pelo banco.

O Departamento de Administracao de Crédito (LAD, do inglés, Loan
Administration Department) ou um departamento equivalente costuma

ser responsavel pelos registros da carteira e dos programas de crédito do
banco e das diferentes caracteristicas, prazos e condicdes dos empréstimos
pendentes. Geralmente, um banco apoiara seu Titulo Verde inicial, ao
menos parcialmente, em ativos que ja estdao em seu balanco patrimonial.

O titulo sera geralmente uma mistura de ativos novos e refinanciados. A
medida que o banco comece a procurar ativos elegiveis para incluir no Pilar 1
(Uso de Recursos) dos Principios de Titulos Verdes, o departamento de LAD
serd provavelmente o ponto de partida da referida busca.

As equipes envolvidas na originacdo de créditos futuros para o banco terdao
um papel fundamental em garantir que esses ativos sejam elegiveis para
inclusdo em Titulos Verdes iniciais ou futuros. Eles desempenham um

papel importante na criacao de um circulo virtuoso entre a originacao

de ativos elegiveis e o financiamento verde, o que protege o balanco
patrimonial e 0 modelo comercial do banco para o futuro. Essas equipes
serdo responsaveis por garantir que seja construido um canal de ativos
elegiveis para complementar o conjunto de ativos elegiveis existentes que
ja estao no balanco e que podem ser refinanciados dentro do “periodo de
revisao retrospectiva” estabelecido. Provavelmente serdo parte do Comité
criado pelo banco de acordo com o Pilar 2 dos GBP (Avaliacao e Selecao de
Projetos) e serdo responsaveis por levar os ativos recentemente gerados a
esse comité para avaliacdo continua.
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TI

Departamento
Responsavel pelos

Relatorios

Relacoes com

Investidores (RI)

O Departamento de TI desempenhard um papel importante na procura de
ativos elegiveis nos sistemas do banco. Apesar de os sistemas de registro,
detalhamento e monitoramento da carteira de empréstimo de cada
banco serem diferentes, o Tl precisa ser um parceiro importante do LAD
na recuperacao de ativos elegiveis. Além disso, a medida em que o banco
desenvolva produtos e programas de crédito elegiveis a inclusdo no
Marco de Titulos Verdes, como, por exemplo, créditos hipotecarios verdes
- 0 Tl podera criar sistemas para “rotular” esses novos ativos para que o
banco possa recupera-los rapidamente e financia-los com recursos da
emissao do Titulo Verde.

Um representante da equipe responsdvel pelos relatorios do banco deve
fazer parte da GBPT, uma vez que o banco deverd implementar sistemas
para informar sobre a Alocacdo e o Impacto. O departamento de
relatérios também deve ser responsavel por contratar e estabelecer um
relacionamento com os auditores externos, que podem vir a auditar
processos especificos, como a Alocacao ou a Gestao de Recursos.

RI deve estar representado na GBPT para liderar o processo de
comercializacdo de titulos com os subscritores do banco. Havera novas
dimensdes nesse processo, dentre elas, a necessidade de comunicar
sobre o GBF, a revisao externa, as caracteristicas do Titulo Verde e
como isso esta alinhado com a Estratégia de Sustentabilidade geral

do banco. Isso sera somado aos aspectos de crédito habituais de uma
atualizacao para investidores. De maneira continua, o representante de
RI precisara verificar se as decisdes sobre a estrutura do Titulo Verde
estdo sendo incorporadas na estratégia de comunicacao de renda fixa
mais ampla do banco.

Para um banco que ja possui uma plataforma de emissao estabelecida
como um programa de Notas de Médio Prazo (MTN, do inglés, Medium
Term Note), os requisitos de documentacao adicional para um Titulo Verde
nao sao significativos. Geralmente, é necessdrio um descritivo de uma
pdgina sobre o Uso de Recursos. Por isso, é possivel levar essa questdo para
o departamento Juridico em uma etapa relativamente tardia que os conecte
com os subscritores do banco na verificacdo dos requisitos de documentacao.
Para um banco que ainda ndo realizou emissdes de qualquer tipo, é
necessario consultar o departamento Juridico desde o inicio do processo
para que se possa implementar um programa ou documentacao
independente.
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Recursos
Externos

Somente apds a implementacdo da GBPT que recomendamos que o banco entre em contato e nomeie as contrapartes
externas necessdrias. De fato, é importante que a GBPT debata e determine quais contrapartes externas devem ser
selecionadas. Abaixo descrevemos algumas contrapartes externas importantes que devem ser contratadas:

O banco pode ter diversos motivos para nomear um agente estruturador
independente (por exemplo, motivos de relacionamento, independéncia
dos subscritores). Os subscritores podem estar muito ocupados para
participar do processo de estruturacao, que geralmente comeca varios
meses antes da emissao. Entretanto, em algum momento, os subscritores

Subscritor(es) / Agente

Estruturador

precisardo ser envolvidos para verificar se o titulo serd comercializdavel no
formato escolhido. Nao faz sentido estruturar um Titulo Verde maravilhoso
que nenhum investidor queira comprar! O banco deve, portanto, fazer as
seguintes consideracdes, além de seus relacionamentos em curso:

Devem estar presentes nas reunides/convocacdes
periddicas nas quais analisa-se e desenvolve-se

a estrutura do titulo, certificando-se de que os
investidores facilmente receberao o instrumento nos
mercados escolhidos e que ele cumpre os critérios dos
indices escolhidos. Futuramente, é possivel envolver
outros bancos no processo, exclusivamente para fins de
distribuicao e compensacao, caso o banco emissor sinta
a necessidade de fazé-lo.

As tabelas de classificacao de subscritores
estao disponiveis (consulte abaixo a tabela de
classificacao da Climate Bonds Initiative no primeiro
semestre de 2020, a Ultima disponivel).

_ MANUAL DE 23
TITULOS VERDES



PARTE 1- ANTECEDENTES E TEORIA

sive | sorasecummies %2 il JRMorgan | inbesssoesserines
6
5
4
3
> |
1
o -
«\'&% «OQQ «&Q {\\"?"7 q,&é :\\<f°\z c\""*s ° 'oé%e \gi‘)%c Q;Ib& %?}&o, ® obé &"& &6{& é\év &Q’c) &Q’é @Q_O
(7‘2’(9 O;\)% o Q° QQ’b 0(7& .Jg Q)?} ’(;é\ & 'b(\@ &&f—) \)(-\\(/ & s W@ év
& Y D &% PR v E RCAC AR
8 O & o & P
Total sem US Munis (titulos da divida pablica US Munis

municipal dos EUA) (milhdes de USD)

Os subscritores devem ter um mapeamento atualizado

(valor emitido)

do panorama de investidores ESG dentro dos mercados
escolhidos e um conhecimento detalhado sobre as
preferéncias e critérios dos investidores individuais. O
subscritor é responsavel por organizar a comunicacao com
os investidores do banco, geralmente em diversas reunides
itinerantes (roadshow) em formato virtual ou presencial

- talvez complementadas por uma chamada global para
atingir investidores que nao fizerem parte do roadshow — e
deve estar apto a organizar reunides que gerarao pedidos
de investidores novos e existentes com execucao fluida,
precos excelentes e diversificacao de investidores.

Os subscritores devem ter um excelente conhecimento

do panorama dos revisores externos e ser capazes de
assessorar sobre a melhor forma de revisdo externa sob

a perspectiva dos objetivos do banco. A maioria das
revisoes externas sao realizadas no formato de Parecer
de Segunda Opiniao (SPO). Os subscritores podem
fazer ajustes para que o banco emissor se encontre com
diversos prestadores de servico.

Em conclusao, os subscritores devem orientar o banco
emissor na negociacdo do Titulo Verde. E possivel que o
banco ja tenha um local de negociacao pré-estabelecido,
porém o subscritor deve orientar sobre o lugar
potencialmente mais adequado de acordo com o0s
propésitos do banco.
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® Como foi mencionado anteriormente, os subscritores de uma estruturacdao

Revisores

Externos devem fornecer orientacdo e assessoria na organizacao da revisdo externa.

A forma mais conhecida de Revisdo Externa é o Parecer de Segunda Opinido
(SPO, do Inglés, Second Party Opinion). Uma pesquisa da Climate Bonds
Initiative com Tesoureiros® revela que 85% das Revisdes Externas
solicitadas eram no formato SPO. Alguns dos principais consultores que

realizam SPO estao descritos abaixo:

) SUSTAINALYTICS VIO Qeiris

a Morningstar company

__ ﬁ";- °CICERO
k Shades of
DNV CORPORATE SOLUTIONS : Green

Hd também consultores de SPO de menor porte que podem estar presentes
somente em mercados locais. O subscritor estruturador deve julgar se a
contratacdo de um consultor de menor porte proverd suficiente acesso aos
investidores.

® O subscritor deve estar apto a guiar o emissor na busca pelo formato de
Revisdo Externa adequado. O subscritor deve conhecer as preferéncias
dos investidores nessa area. Acreditamos que um SPO bem pensado e
estruturado permitira que o emissor alcance uma maior variedade de
investidores. Além disso, é cada vez mais incomum emitir Titulos Verdes
sem a realizacao da Revisao Externa. Os GBP nao obrigam que exista
uma Revisao Externa, porém, outros marcos, como a Norma de Titulos
Verdes da Uniao Europeia, obrigardo a obtencao e a publicacao de uma
Revisao Externa.

® O emissor, sob a orientacdo do subscritor, também precisa decidir se
deseja obter alguma validacdo adicional de seu Titulo Verde. Uma funcao
importante do SPO é revisar se o Titulo Verde cumpre com os GBP,
entretanto, o emissor também pode optar por cumprir critérios de
outros revisores. Por exemplo, uma certificacao de acordo com a Climate
Bonds Standard ou o cumprimento da Norma de Titulos Verdes da UE
em evolucao. O subscritor poderia dizer que a obtencao desses rétulos
adicionais permitiria que o emissor alcancasse uma base de investidores
mais ampla. Entretanto, tais decisdes sobre qual revisdao obter (ver a
Secdo sobre o Pilar 1 para uma discussao mais detalhada) podem ter
implicacdes de recursos e custos, bem como impactar o tamanho do
conjunto de ativos elegiveis. Por exemplo, alguns ativos elegiveis para
inclusdo de acordo com os parametros dos GBP podem nao ser elegiveis
no ambito da Taxonomia da UE.

® https://www.climatebonds.net/files/reports/climate-bonds-gb-treasurer-survey-2020-14042020final.pdf _ MANUAL DE 25
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. O banco emissor deve contatar seus auditores para certificar se eles estdo
Auditores o . ) . ) _
em condicoes de auditar ou proporcionar algum tipo de certificacdo para
as partes do processo em que o banco emissor queira demonstrar melhores

prdticas robustas. Geralmente, isso sera feito para: Gestao de Recursos
(Pilar 3) e Relatorios de Alocacao (Pilar 4).

Muitos bancos emissores - especialmente os menores - ndo possuem

Consultores de

P recursos internos ou a experiéncia necessdria para implementar processos
Relatorios de Impacto P P P P

de relatorios de impacto. Nesse caso, é possivel solicita-los aos
consultores externos.

P Proximos Passos
“®» Importantes

* Assim que a decisdo de emitir for tomada, é necessdrio
estabelecer uma Equipe de Projeto de Titulos Verdes (GBPT)
do banco.

* A primeira nomeacao externa realizada pela GBPT deve ser
a de um subscritor de estruturacdo.

e Com o subscritor, elabore um cronograma para a emissao
com metas sobre os momentos em que devem ser realizadas
outras nomeacoes externds, como:

* Revisores Externos

* Auditores

« Consultores de Relatérios
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3. SEQUENCIA E CRONOGRAMA
PARA COMERCIALIZAR

Escopo do Trabalho

E dificil ser preciso sobre o tempo necessdrio para

E /Vi preparar e emitir um Titulo Verde, uma vez que isso
ele dependerd muito da organizacdo interna do emissor

e da complexidade do Marco de Titulos Verdes e a

e posterior oferta. No entanto, excluindo o trabalho
Deciditernititum de definicdo do escopo, a preparacdo e a execucdo
Titulo Verde podem durar entre 8 e 12 semanas.

v

Criar sua GBPT

v

Contratar e Coordenar com o Revisor Externo

Considerar a E
possibilidade de > ) >
nomear partes

externas, inclusive
o subscritor p I Pilar 1: Pilar 2: Pilar 3: Pilar 4: >
estruturador Originacao, Avaliacao e Gestao de Relatoérios

Identificacao W selecao de Recursos sobrea

de ativos projetos alocacaoe
elegiveis o impacto

Estruturar o Marco de Titulos Verdes

Relatorios sobre Comercializacao e precos Preparado para
aalocacaoeo < emitir um Titulo <

impacto < [PT‘_I.... @ Verde
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4.CONSTRUCAO DE UM MARCO DE TiTULOS

VERDES (GBF)

Resumo do
Capitulo

» O Marco de Titulos Verdes (GBF) é um documento que
estabelece as caracteristicas “verdes” do titulo a ser emitido,
0S processos que o emissor sequird na avaliacdo e selecdo de
projetos elegiveis e os compromissos de compartilhamento de
informacoes do emissor com os Investidores.

» O GBF geralmente é estruturado de acordo com o0s quatro
pilares dos Principios de Titulos Verdes (GBP).

» Um dos objetivos principais do GBF é demonstrar que
os titulos emitidos estardo em conformidade com os GBP,
questdo de suma importdncia para os investidores.

* Geralmente, o GBF comeca com uma se¢do sobre a
estratégia de sustentabilidade do emissor e como esta se
vincula com a emissdo do Titulo Verde. Os investidores
querem entender cada vez mais como a emissdo de titulos
verdes se encaixa com a Sustentabilidade geral de um emissor.

» O GBF deve ser um documento que permita que o emissor
tenha uma flexibilidade absoluta para emitir titulos dentro de
certos parametros pré-determinados sem a necessidade de
reestruturar o GBF caso a caso.

* O GBF serd o principal documento a ser utilizado por um
Revisor Externo para determinar se o titulo que serd emitido
cumpre com os Principios de Titulos Verdes. Ao publicar sua
revisdo, o Revisor Externo declarard explicitamente se o GBF
cumpre com os GBP; e essa é uma questdo importante para
os investidores.

« E uma prdtica padrdo os emissores publicarem seu GBF.

* O GBF e a Revisdo Externa que anunciam o cumprimento do
GBF com os GBP sdo documentos importantes de marketing.

O Marco de Titulos Verdes (GBF) é o documento que sustenta cada emissao de Titulos Verdes. Desempenha diversas

funcdes no processo de emissao:

* O GBF é um documento que estabelece as caracteristicas
“verdes” do titulo a ser emitido. (Os termos e condicoes
financeiras/legais nao estao incluidos no GBF).

* O GBF geralmente é estruturado em torno dos quatro
pilares dos Principios de Titulos Verdes (GBP): Pilar 1) Uso
de Recursos; Pilar 2) Avaliacao e Selecao de Projetos; Pilar
3) Gestao de Recursos; Pilar 4) Relatérios. Portanto, no
GBF, o emissor divulga quais ativos utilizara para apoiar
seu Titulo Verde, o processo no qual selecionara esses
ativos, como administrara os recursos e como informara
sobre a alocacao dos recursos e o impacto dos projetos
escolhidos. Um objetivo chave do GBF é demonstrar que os
titulos emitidos estardo em conformidade com os GBP, de
suma importdncia para os investidores.

O GBF costuma ser iniciado com uma secdo sobre a
estratégia de sustentabilidade do emissor e como ela se
vincula com a emissdo dos Titulos Verdes. Os investidores
querem entender cada vez mais tanto a Estratégia do
Emissor quanto a Transacdao do Emissor e como elas se
conectam entre si.

O GBF deve ser um documento que permita ao emissor
obter flexibilidade absoluta para emitir titulos dentro de
certos parametros pré-determinados sem a necessidade de
reestruturar o GBF a cada emissdo. Constantes alteracoes
ao GBF podem ser dispendiosas e demoradas. Por
exemplo, mudar o Pilar 1 (Uso de Recursos) pode requerer
uma avaliacao adicional por parte do Revisor Externo para
determinar se o GBF ainda esta alinhado com os GBP.
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* Um exemplo dessa flexibilidade seria a criacdo de um

Marco de Titulos de Sustentabilidade. O referido marco
normalmente permitird ao mutudrio emitir Titulos
Verdes, Sociais ou de Sustentabilidade (Mistos), todos
previstos no mesmo marco. O Marco estabeleceria 0s
parametros para cada tipo de emissao. No referido
marco, as principais diferencas estariam na secao do Uso
de Recursos, que poderia englobar tanto ativos verdes
como sociais.

* Os emissores também podem optar por incorporar
outras caracteristicas de valor agregado em seu marco,
como a avaliacao de como os ativos elegiveis estao
relacionados com os Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel da ONU. A ICMA publicou um documento
que estabelece o referido mapeamento potencial.’
Observe também, por exemplo, o Marco de Titulos de
Sustentabilidade do BOAD, publicado em janeiro de 2021."°

O GBF serd o principal documento a ser utilizado por
um Revisor Externo para determinar se o titulo que serd

P Proximos Passos
“®» Importantes

PARTE1- ANTECEDENTES E TEORIA

emitido cumpre com os Principios de Titulos Verdes.

Ao publicar sua revisdo, o Revisor Externo declarard
explicitamente se o GBF cumpre com os GBP, o que é uma
questdo chave para os investidores.

« Portanto, o GBF é parte integral da tomada de
decisdes dos investidores. E uma prdtica padrdo os
emissores publicarem seu GBF. A publicacdo do GBF

nao é obrigatoria de acordo com os GBP, apesar de ser
enfaticamente recomendada. (Sera obrigatéria sequndo
a Norma de Titulos Verdes da UE, por exemplo).

* O GBF e a Revisdo Externa que anuncia o cumprimento
dos GBP pelo GBF sdo, portanto, documentos
importantes de marketing. A maioria dos emissores
optam por publicar esses documentos quando comeca
a comercializacao aos investidores e os utilizam ou os
referenciam durante as apresentacoes itinerantes de
investidores.

Nunca é cedo demais para criar seu GBF. Esse deve ser um documento dinamico que seja construido e que evolua
durante a estruturacao do titulo a medida que se identifiquem e escolham os ativos e se estabelecam e finalizem

0S processos. Por isso, recomendamos os seguintes passos:

* Apés decidir sobre a emissdo e ter formado sua Equipe de Projeto de Titulos Verdes (GBPT), selecione um membro da equipe,
idealmente que faca parte do departamento de sustentabilidade, para que seja responsdvel por projetar o GBF.

¥ Comece a redacdo do GBF (provavelmente em conjunto e
de acordo com as orientacoes dos subscritores/agentes de
estruturacdo do banco). Sempre é (til considerar marcos
de referéncia, para obter exemplos das melhores prdticas
mais recentes. Os principais subscritores devem estar
conscientes disso.

> Refletir as descobertas e decisoes em curso da GBPT no GBF.
¥ Realizar reunides/ligacdes periédicas com os subscritores/

agente estruturador para fazer progresso na formulagdo do
GBF e garantir o cumprimento dos GBP.

» Criar o GBF por completo ou pelo menos até que se torne
um rascunho sélido pronto para ser compartilhado com
0 Revisor Externo. Os comentdrios iniciais do Revisor
Externo podem permitir que o emissor realize alteracoes
que garantam o cumprimento dos GBP.

¥ Administre a conclusdo e a publicacdo do GBF, uma vez
que o processo de revisdo externa esteja completo e
alinhado com a estratégia de marketing

? https://www.icmagroup.org/assets/documents/Regulatory/Green-Bonds/June-2020/Mapping-SDGs-to-Green-

Social-and-Sustainability-Bonds-2020-June-2020-090620.pdf
' https://www.boad.org/en/sustainability-bond-framework/
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PARTE 2
PRATICA: PROJETO
E EXECUCAO DE
UM TIiTULO VERDE

Encontrar ativos elegiveis é o ponto de
partida e a pedra angular de qualquer
emissdao bem-sucedida de Titulos Verdes.
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PARTE 2 - PRATICA: PROJETO E EXECUCAO DO TiTULO VERDE

PRATICA 1: COMO ESTRUTURAR

UM TIiTULO VERDE

Consulte o Anexo 1 “Principios de Titulos Verdes em detalhes” para obter mais detalhes sobre os GBP. Na primeira parte
dessa secao descrevemos 0s passos praticos necessarios para a estruturacao de um Titulo Verde cumprir com os GBP.
Na segunda parte nos ocupamos dos passos para emitir um Titulo Verde.

PASSO1

Uso de Recursos, Procura de Ativos
Elegiveis (Pilar 1 dos GBP)

Resumo do
Capitulo

Pilar 1 - Uso de Recursos

* Para a identificacdo dos ativos que jd estdo no balanco,
0 banco emissor deve recorrer d experiéncia interna e aos
recursos disponiveis da sua Equipe de Projetos de Titulos
Verdes (GBPT).

* Ndo existe uma regra sobre o periodo retrospectivo mdximo,
porém a preferéncia do mercado é provavelmente de 3 a5
anos (apesar de terem existido emissdes com um periodo
retrospectivo maior). Portanto, o emissor deve avaliar seus
ativos elegiveis para determinar quais estdo dentro ou fora
dos pardmetros do periodo retrospectivo.

« O emissor deve ter uma boa visibilidade de seus futuros
programas e oportunidades de crédito.

» Um equilibrio usual entre os ativos existentes e futuros
poderia ser por volta de 50/50. Um titulo 100% apoiado por
ativos existentes poderia ser questionado no mercado, pois
carece de “adicionalidade”.

« £ importante ter uma reserva de ativos elegiveis acima do
valor nominal dos titulos em circulacdo. Isso acontece porque
0s ativos que estdo incluidos no titulo no momento da emissdo
podem vencer de forma natural ou se tornar inelegiveis por
outros motivos e “abandonar” o titulo. Os referidos ativos
podem ser substituidos por ativos da reserva.

* Ndo é dificil ver uma cldusula de um GBF na qual o emissor
se compromete a investir todas as receitas em ativos elegiveis
dentro de um periodo de 12 meses a partir da data de emissdo.

» Um emissor ndo deve selecionar os ativos que ndo poderd
informar no Relatério de Impacto (de acordo com o Pilar 4).

Encontrar ativos elegiveis é o ponto de partida e a pedra angular de qualquer emissao bem-sucedida de Titulos
Verdes. Deve-se pensar em uma emissao de Titulos Verdes como um processo direto desde (i) originar e encontrar
ativos elegiveis (Pilar 1) até (ii) estabelecer processos internos para a selecao dos referidos ativos e a gestao dos
recursos (Pilares 2 e 3) por meio de relatérios sobre a alocacao de recursos arrecadados e o impacto dos referidos
ativos (Pilar 4). Com relacao aos relatérios de impacto, é importante mencionar que eles nao sao obrigatérios de
acordo com os GBP. Entretanto, os investidores os esperam cada vez mais, o que os tém transformado em um fator
chave para o sucesso da emissao do Titulo Verde. Por tanto, uma consideracdo preventiva importante é ndo incluir

nenhum ativo no Pilar 1 sobre o qual vocé ndo possa oferecer informacao.
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Abaixo apresentamos as categorias gerais de um ativo elegivel sequndo o Pilar 1 dos GBP:

* Energia renovdvel

« Eficiéncia energética (edificios verdes)

* Prevencado e controle de poluicdo

* Gestdo ambiental sustentdvel de recursos vivos e uso do solo

« Conservacdo da biodiversidade terrestre e aqudtica

« Transporte limpo

« Gestdo sustentdvel de dgua e dguas residuais

 Adaptacdo ds mudancas climdticas

* Produtos, tecnologias de producdo e processos ecoeficientes e/ou adaptados a economia circular

E importante lembrar que os GBP ndo proporcionam nenhum critério de desempenho chave ou critério técnico de
selecao para esses grupos de ativos. Refere-se aqui a critérios de desempenho quantitativos aplicados aos ativos

que serao monitorados e informados pelo emissor e finalmente avaliados pelos investidores. Outras taxonomias -
como a Taxonomia da Climate Bonds Initiative ou a Taxonomia da UE - oferecem uma lista detalhada dos referidos
critérios segundo a classe de ativo e o tipo de projeto. A CBI também complementou sua Taxonomia com uma lista de
Documentos de Critérios de Elegibilidade Setoriais dedicados que proporcionam requisitos de elegibilidade especificos
por setor. Os ativos e projetos nomeados devem cumprir com esses critérios setoriais especificos para que o titulo
tenha a Certificacao CBI.

Esse Manual estd focado na estruturacdo de um Titulo Verde que cumpra com os Principios de Titulos Verdes da ICMA.
Entretanto, pode ser que, por outras razdes, um emissor também procure a certificacao de outro 6rgao - como a
Climate Bonds Initiative ou @ Norma de Titulos Verdes emergente da UE. Portanto, como consideracao pratica, se o
banco emissor esta buscando uma certificacao de acordo com esses padrdes, ele deve considerar os critérios dos
diferentes 6rgaos quando se propde a encontrar ativos elegiveis que ja estao presentes no balanco ou que serao
gerados no futuro por meio de programas de crédito. Esses critérios podem ter um impacto significativo sobre a
quantidade de ativos elegiveis disponiveis para o emissor. O subscritor ou 0 agente estruturador deve orientar sobre
quais tipos de critérios/padrdes gerarao um nivel adequado de interesse por parte dos investidores. Porém, a partir
desse ponto vamos a supor que o banco emissor pretende unicamente cumprir com os GBP.
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Estudo de leso P
Energy Ban V=

ay \z
//

Para esse exemplo hipotético, utilizaremos um banco hipotético, o Energy Bank, que tem ativos
relacionados com Energias Renovaveis (Solar) e Eficiéncia Energética (Edificios Verdes). O banco
decidiu que é provavel que esses tipos de ativos formem parte da secdao de Uso de Recursos
(UoP) (Pilar 1) de seu Marco de Titulos Verdes. O banco agora deve encontrar aqueles ativos
que ja estao no balanco e determinar que existem ativos suficientes em tramite para criar uma
emissao inicial bem-sucedida. Sobre a base de estimativas iniciais do tamanho do grupo de
ativos, o subscritor principal aconselhou o Energy Bank a realizar uma emissao liquida da ordem
de US$ 500 milhdes com vencimento de 5 anos e que englobe tanto ativos existentes como
futuros, uma vez que isso chamara a atencao dos investidores. Aqui apresentamos uma série de
passos praticos:

Para a identificacdo dos ativos que jd estao no balanco, o Energy Bank deve recorrer aos recursos
internos da sua Equipe de Projeto de Titulos Verdes (GBPT). Por exemplo, 0 Departamento
Administracao de Crédito deve manter os registros dos termos e condicées dos programas de
crédito existentes (por exemplo, hipotecas verdes que observam um certo nivel de desempenho
energético) ou créditos para projetos Unicos (por exemplo, instalacdes de energia solar). O

Tl pode ter um papel relevante ao entrar nos sistemas internos do banco para encontrar e
identificar os ativos adequados, o que é bem importante se o banco passou por diversas fusdes
e consequentemente passou pela unificacao de diferentes sistemas de Tl. O Departamento

de Sustentabilidade teria um papel ao determinar se os ativos cumprem com os critérios
pré-determinados. A Tesouraria também deveria participar para informar como os ativos

estao sendo financiados atualmente e como isso se alinha com o novo financiamento que sera
arrecadado com o Titulo Verde. Em resumo, o banco precisa criar uma equipe com experiéncia e
conhecimento dos programas e sistemas do banco suficientes para realizar uma “auditoria” dos
ativos existentes para determinar a quantidade de ativos elegiveis potencialmente disponiveis.

Outra consideracdo ao selecionar os ativos que jd estao no balanco geral é o que chamamos de
“periodo retrospectivo”. O periodo retrospectivo é a idade maxima dos ativos que podem ser
utilizados no Titulo Verde do emissor. O periodo retrospectivo também estara especificado

no GBF do emissor. Nao existe uma regra sobre o periodo retrospectivo maximo, porém a
preferéncia do mercado é de aproximadamente 3 a 5 anos (apesar de haver casos de emissoes
com periodos retrospectivos maiores). Portanto, o Energy Bank precisa avaliar seus ativos
elegiveis para determinar quais estao dentro ou fora dos parametros do periodo retrospectivo.
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Passo 4

O Energy Bank também precisa ter uma boa visibilidade de seus futuros programas e oportunidades
de crédito. Dentro da GBPT, as equipes de Originacao/Crédito devem estar aptas a proporcionar
informacao valiosa sobre os fluxos comerciais futuros e a criacao de ativos elegiveis. E provavel
que existam outras oportunidades de empréstimo de energia renovavel? Quais as oportunidades
de empréstimos para projetos imobiliarios comerciais que cumpram com os critérios de
elegibilidade pré-determinados (como um certo nivel de certificacao LEED ou BREEAM)? Quais
sao os fluxos futuros provaveis de hipotecas verdes elegiveis?

E importante ter um equilibrio 6timo entre os ativos existentes e futuros pelos seguintes motivos:

® Osinvestidores normalmente querem ver um equilibrio entre os ativos
existentes ou refinanciados e os futuros. Isso se deve a valorizacdo da
“adicionalidade”, o conhecimento de que seu investimento financiara
ativos futuros que contribuirdo para a agenda verde. O refinanciamento
como tal ndo podera somar ao direcionamento verde da economia
porque o investimento ja foi realizado. Um equilibrio usual entre os ativos
existentes e futuros poderia ser da ordem de 50/50. Um titulo 100% apoiado
em ativos existentes poderia ser questionado no mercado.

® E importante ter uma reserva de ativos elegiveis acima do valor nominal dos
titulos em circulacdo. Isso acontece porque os ativos que estao incluidos no
titulo no momento da emissdo podem vencer de forma natural ou se tornar
“inelegiveis” por outros motivos e “abandonar” o titulo. Esses ativos deverdo
ser prontamente substituidos por outros ativos elegiveis. Uma reserva
adequada de ativos elegiveis disponiveis/valores pendentes poderia ser de
2x. Por isso, em nosso exemplo hipotético de uma emissao inicial de US$
500 milhdes, uma quantidade adequada de ativos existentes e futuros para
o Energy Bank seria de US$ 1 bilhao. O GBF também deve indicar o periodo
de tempo maximo dentro do qual os ativos que vencem serao substituidos
por novos ativos elegiveis (por exemplo, seis meses).

® E importante ter uma visibilidade clara da carteira futura de ativos elegiveis.
Em nosso exemplo do titulo de US$ soo milhdes do Energy Bank que sera
financiado 50/50 com ativos existentes e futuros é importante saber que
0s ativos futuros estarao disponiveis no curto prazo. Como parte do GBF,
o Energy Bank especificara quais sdo os ativos liquidos de curto prazo que
podem ser alocados como ativos elegiveis, geralmente em caixa, titulos de
governo, papéis comerciais (esse sera o tema do Pilar 3, descrito adiante).
Depois de receber os soo milhdes de dblares referentes aos recursos dos
Titulos Verdes, a Tesouraria do Energy Bank destinara 250 milhdes de
délares aos ativos elegiveis existentes e 250 milhdes de délares aos ativos
liquidos de curto prazo. Entretanto, geralmente os investidores ndo querem
que seus investimentos figuem na forma de caixa por um periodo muito
grande. Eles querem que os investimentos estejam aplicados em ativos
elegiveis. Ndo é dificil ver uma cldusula em um GBF na qual o emissor se
compromete a investir todos os recursos em ativos elegiveis dentro de um
periodo de 12 meses a partir da data de emissdo.
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m E importante pensar antecipadamente sobre os relatérios requeridos pelo Pilar 4, especialmente,

os Relatorios de Impacto. Nessa etapa inicial, o Energy Bank deve aproveitar os recursos de
Relatorios disponibilizados pela GBPT para contratar recursos externos especializados, quando
necessario, para produzir o Marco de Relatérios de Impacto.

D Proximos Passos
L] Importantes

Pilar 1- Uso de Recursos

* Relina a GBPT, crie subequipes e lance um projeto dentro

da equipe para encontrar ativos elegiveis que jd estdo no
balanco geral e que coincidam com as classes de ativos
escolhidas pelo banco. Idealmente, a subequipe deve englobar
minimamente os departamentos de Administracdo de Crédito,
Originacdo e TI, porém sua composicdo variard seqgundo o
funcionamento operacional e a estrutura de cada banco. A
subequipe deve informar periodicamente a GBPT sobre o
progresso. Estabeleca um cronograma de, digamos, um meés
para completar o projeto.

* Pergunte ao departamento de Relatérios se ele estd
adequadamente equipado para fornecer Relatérios de Impacto
sobre os tipos de ativos selecionados e, caso este ndo seja o
caso, contrate consultores externos.

* Peca ds equipes de originacdo/empréstimos que produzam
uma carteira detalhada de ativos elegiveis divididos em
“pacotes” de um ano.

» Com base nas descobertas das equipes, determine o “periodo
retrospectivo” para ativos elegiveis, e o periodo mdximo em
que o montante, produto da emissdo, deverd ser investido em
ativos elegiveis.

» Comece a redigir a secdo de Uso de Recursos (Pilar 1)
do Marco de Titulos Verdes e circule entre a GBTP e 0s
subscritores estruturadores da operacao conforme apropriado.
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PASSO 2

Avaliacao e Selecao de

Projetos (Pilar 2 dos GBP)

Resumo do
Capitulo

Pilar 2 - Avaliacdo e Selecdo de Projetos

A recomendacdo principal do Pilar 2 dos GBP é que o
emissor estabeleca o processo no qual avalia e seleciona o0s
ativos individuais dentro das categorias de projetos verdes
identificados no Pilar 1.

O emissor deverd constituir um comité ou diversos comités
para estabelecer e gerenciar o processo de Avaliacdo e Selecao
de Projetos.

» Cada emissor pode determinar sua propria estrutura e
processo de comité de acordo com sua propria estrutura
organizacional e de governanca.

* A composicdo de cada comité, suas funcdes e acoes devem
estar descritas juntamente com a frequéncia do processo de
avaliagdo.

* Os GBP “encorajam” os emissores a descrever como 0s
projetos selecionados se ajustam d estratégia, ds metas e aos
objetivos de sustentabilidade mais amplos do emissor.

A recomendacado principal do Pilar 2 dos GBP é que o emissor estabeleca o processo no qual assegurard que os ativos que
lastreiam o Titulo Verde cumprem com os critérios de elegibilidade estabelecidos no Pilar 1.

Os principais passos dessa secao a serem documentados em seu Marco de Titulos Verdes sdo os seguintes:

® O emissor devera criar um comité ou diversos comités para estabelecer e gerenciar o processo
de Avaliacao e Selecao de Projetos. Nao existe um modelo Unico para a estrutura e o processo
desse comité, porém, o ponto importante é que esse modelo deve ser credivel e transparente
para os investidores. Uma estrutura e processo de comité hipotéticos adequados poderiam ser

0s seguintes:

> Um

constituido por membros dos departamentos de Administracao

de Crédito (ativos existentes), Originacao (ativos novos) e Sustentabilidade, reline uma carteira de
ativos que acredite que cumpra os critérios de elegibilidade estabelecidos no Pilar 1 e leva a carteira

de ativos para...

> ..um

, composto por outros membros da GBPT, especialmente a Tesouraria,

outros membros relevantes e independentes do banco e possivelmente alguns membros externos
e contrapartes independentes, que verifique 0s ativos com relacao aos critérios de elegibilidade e
aceite ou rejeite os ativos individuais. Para os emissores que sao subsidiarias de um banco maior
(particularmente um banco que possua seu proprio GBF ou cujas subsidiarias emitam fora da
plataforma do GBF do banco matriz), o banco matriz provavelmente optaria por participar dessa
etapa. O Comité de Titulos Verdes pode levar os ativos para ...
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> ..um Comité de Financiamento Climdtico, constituido especialmente para esse propdsito e
composto por pessoas de alto nivel e conhecedoras tanto do GBF como da estratégia de
sustentabilidade do banco, para a verificacado final e aprovacao.

Cada emissor pode determinar sua propria estrutura e processo de comité de acordo com sua
prépria estrutura organizacional e de governanca. Se o banco é uma subsidiaria de uma matriz
que ja tem um GBF, a subsidiaria também poderia incorporar a sua matriz nesse processo. A
composicao de cada comité, sua funcao e acoes devem estar detalhadas juntamente com a
frequéncia do processo de avaliacao - talvez a cada 3 ou 6 meses.

O Pilar 2 também estabelece que o0 emissor deve “comunicar com clareza aos investidores”:

® Os objetivos de sustentabilidade ambiental dos Projetos Verdes elegiveis e;

> Proporcionar informacdo relevante sobre o alinhamento dos projetos com taxonomias oficiais ou baseadas
no mercado, critérios de elegibilidade relacionados, incluindo, se aplicdvel, critérios de exclusdo, além de
divulgar qualquer norma verde ou certificacdo que seja referenciada na selecdo do projeto.

> Obter um processo para identificar mitigantes aos riscos materiais de impacto negativo social e/ou
ambiental conhecidos de projetos relevantes. Os referidos mitigantes podem incluir medidas claras e
pertinentes, realizacdo de uma andlise de compensacdo e exigéncia de acompanhamento quando o emissor
avalia que os riscos potenciais sdo significativos.

Encorajamos que os emissores mencionem como os projetos selecionados se encaixam em sua estratégia,
metas e objetivos de sustentabilidade mais amplos. Como foi dito anteriormente, os investidores ESG estdo
interessados tanto na operacdo quando na estratégia do emissor.

D Proximos Passos
“®» Importantes

Pilar 2 - Avaliacdo e Selecao de Projetos

« Dentro da GBPT, estabeleca um subgrupo para impulsionar os requisitos do Pilar 2. O referido subgrupo poderd ser liderado pelo
departamento de Sustentabilidade com representacdo das equipes de Relacdes com Investidores e do departamento de Relatérios,
com acesso ao banco matriz (quando aplicdvel). O subgrupo deve iniciar e realizar as sequintes tarefas no periodo de um mes:

> Revisar e informar sobre qualquer impacto social associado
aos projetos ambientais escolhidos (esta serd uma tarefa
permanente).

> Projetar uma estrutura de comités [a governanca] que se
adapte ao banco e que proporcione uma tranquilidade clara
e transparente sobre a avaliacdo e selecdo de projetos aos
investidores.
Preparar uma secdo para o GBF explicando como

Determinar com qual frequéncia os comités se reunirdo
para avaliar e selecionar ativos.

Receber assessoria do subscritor estruturador sobre os
beneficios de uma auditoria do processo.

0s projetos escolhidos se encaixam na estratégia de
sustentabilidade mais ampla do banco (RI).

Comecar a redigir a secdo do Pilar 2 do GBF, a partir do
trabalho realizado no Pilar 1.
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PASSO 3 ‘ Gestao de Recursos

(Pilar 3 dos GBP)

Resumo do
Capitulo

Pilar 3 - Gestdo de Recursos

« O Pilar 3 aborda como o emissor administra o produto * Os GBP recomendam que os emissores obtenham uma

da emissdo, uma vez recebido, e como esse processo é validacdo externa de seu processo do Pilar 3 por um érgdo

comunicado de forma transparente aos investidores. terceiro, como um auditor. Essa prdtica estd cada vez mais
comum.

* O Pilar 3 e a administragdo dos recursos sdo claramente uma

drea a ser gerenciada pela Tesouraria do emissor. * O emissor deverd declarar no GBF quais formas de
investimento tempordrio serdo permitidas até que a totalidade

« Os investidores querem uma prova clara de que seu dinheiro dos recursos da emissdo seja alocada em ativos elegiveis.

ndo foi utilizado para financiar projetos “ndo verdes” que ndo

compoem a alocacdo definida no Pilar 1 “Uso de Recursos”. » A maioria dos emissores se compromete a manter 0s

recursos ndo alocados em caixa, titulos do governo ou outros
ativos de alta liquidez no curto prazo.

O Pilar 3 aborda como o emissor administra o produto da emissdo, uma vez recebido, e como esse processo é comunicado de
forma transparente aos investidores. Os GBP estabelecem:

"Os recursos liquidos do Titulo Verde ou igual valor devem ser creditados em uma subconta, ser
movimentados para uma “subcarteira” ou, de outro modo, rastreados pelo emissor de forma adequada, e
avaliados pelo emissor em um processo formal interno vinculado ds operacdes de crédito e investimento do

1n

emissor para Projetos Verdes.

O Pilar 3 e a gestdo dos recursos é claramente uma atribuicdo da Tesouraria do emissor. A redacao dos GBP nesse contexto
reconhece que a Tesouraria de diferentes emissores tera diferentes formas de administrar e rastrear os recursos. Caso a
criacao de uma subconta ou uma subcarteira seja um peso administrativo para um emissor, entdo o texto “ou, de outro
modo, rastreados pelo emissor de forma adequada...” oferece flexibilidade suficiente para que cada emissor administre
0s recursos da maneira que escolha, sempre que o sistema escolhido seja sélido e transparente para os investidores.

Os investidores querem uma prova clara de que seu dinheiro ndo foi utilizado para financiar projetos “ndo verdes” que ndo
compdem a alocacdo definida no Pilar 1 “Uso de Recursos”. |sso é muito importante.

" https://www.icmagroup.org/assets/documents/Regulatory/Green-Bonds/Green-Bonds-Principles-June-2018-270520.pdf _ MANUAL DE 38
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Outros componentes do Pilar 3 sao descritos abaixo:

® Osrecursos da emissao dos Titulos Verdes podem ser administrados titulo por titulo ou de forma
agregada, caso exista mais de um Titulo Verde em emissao.

® Os GBP recomendam que os emissores obtenham a validacdo externa de seu processo do Pilar 3 de um
orgdo terceiro, como um auditor. Essa prdtica estd cada vez mais comum.

® O emissor precisa declarar no GBF quais formas de investimento tempordrio serdo permitidas até que
a totalidade dos recursos seja alocada em ativos elegiveis. Em nosso exemplo hipotético do Energy
Bank, no qual o referido banco emite um titulo verde de US$ 500 milhdes para ser apoiado 50/50
por ativos existentes e futuros, o Energy Bank podera distribuir imediatamente US$ 250 milhdes
aos ativos que ja estao no balanco geral, porém tera US$ 250 milhdes que somente poderao
ser destinados a ativos elegiveis futuros, uma vez que eles tenham sido originados. Por isso, o
emissor deve deixar claro aos investidores que os investimentos temporarios serdo permitidos
durante a espera da alocacao. A maioria dos emissores se compromete a manter os recursos nao
alocados em caixa, titulos do governo ou outros ativos de curto prazo altamente liquidos, como papeis
comerciais. Alguns emissores também se comprometem a investir somente em instrumentos
que tenham uma qualificacao ESG de um determinado padrao. Isso tranquiliza os investidores
de que seu financiamento nao sera utilizado em projetos “nao verdes” que estejam esperando a
alocacao.

D Proximos Passos
“®» Importantes

Pilar 3 - Gestdo de Recursos
« Dentro da GBPT, a Tesouraria deve estar d frente das sequintes tarefas:
¥ Discutir e projetar um sistema para rastrear, monitorar e, finalmente, informar sobre a gestdo dos recursos que
funcione para os proprios sistemas e para a contabilidade do banco, desde que ele seja sélido e transparente para

o0s investidores.

¥ Determinar quais tipos de investimento serdo elegiveis como investimentos tempordrios durante a espera de
alocacdo dos recursos aos projetos descritos no Pilar 1.

» Com o departamento de Relatorios, solicite aos auditores uma certificacdo sobre a solidez do processo de Gestdo
de Recursos.

* Estabeleca o cronograma de um més para completar o projeto.

e Comece a redigir a secdo do Pilar 3 do GBF com base no trabalho realizado nos Pilares 1 e 2.
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PASSO 4 | Relatorios (Alocacao e Impacto)

(Pilar 4 dos GBP)

Resumo do

Capitulo
Pilar 4: Relatorios (Impacto e Alocacdo)
* O Pilar 4 oferece recomendacdes sobre como os emissores devem informar aos investidores sobre atividades em duas dreas
importantes: i) Alocacdo e ii) Impacto
Relatorios de Alocacdo Relatorios de Impacto
« Os relatérios de Alocacdo sdo relatérios dos emissores para « O relatério de impacto tem o propdsito de comunicar aos
os investidores que informam sobre os projetos financiados investidores o impacto ambiental esperado e/ou alcancado
com os recursos dos Titulos Verdes. com os projetos financiados pelo Titulo Verde.
* Os GBP recomendam que o relatério de alocacdo seja « O relatodrio de impacto precisa ilustrar o impacto ambiental que
compilado e publicado anualmente até que todos os recursos ¢ esperado e/ou que foi alcancado em consequéncia dos projetos
do titulo tenham sido alocados a projetos elegiveis. que receberam recursos provenientes do Titulo Verde.
« E uma prdtica comum que os emissores obtenham a * Os emissores devem consultar e adotar, quando possivel,
verificacdo de seu Relatério de Alocacdo, especialmente o0s modelos de relatérios de impacto apresentados no Marco
quando todos os recursos forem alocados. Harmonizado para Relatérios de Impacto. [GBP 2021]

O Pilar 4 oferece recomendacoes sobre como os emissores devem informar os investidores sobre atividades em duas
dreas importantes: i) Alocacdo e ii) Impacto. Por essa razao, dividiremos esse capitulo entre relatérios de alocacao e
relatérios de impacto.

Os relatérios de Alocacdo sdo relatorios dos emissores para os investidores que

Relatérios de Alocacao ) - ) .
informam sobre os projetos financiados com os recursos dos Titulos Verdes.

Os GBP recomendam que o relatério de alocacdo seja compilado e publicado
anualmente até que todos os recursos do titulo tenham sido alocados a projetos
elegiveis. O emissor também deve “criar e manter informacdo atualizada
e facilmente disponivel sobre o uso de recursos que devera ser renovada
anualmente” e "disponibilizada de maneira oportuna em casos de
questdes materiais” [GBP 2021]. O relatoério precisa ter:

« Uma lista dos projetos que receberam recursos.
» Uma descricao dos projetos
* Os valores atribuidos.
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Relatorios de Impacto

O relatoério de impacto tem o propésito de comunicar os investidores sobre o
impacto ambiental esperado e/ou alcancado com os projetos financiados pelo
Titulo Verde.

Os GBP estabelecem que: “O Relatério anual do emissor deve incluir uma
lista dos projetos que receberam recursos dos Titulos VVerdes, bem como uma
breve descricdo de tais projetos, os valores alocados a eles e seu impacto
esperado;” por isso, 0s relatérios de impacto sao altamente recomendaveis
e ocupam um lugar de destaque nas agendas dos investidores, que
desejam que o financiamento proporcionado tenha um impacto ambiental
positivo. Os Relatérios de Impacto também tem sido cada vez mais
centrais em iniciativas regulatérias como a TCFD, o regime de divulgacao
de informacodes nado financeiras da UE e outros.

A mensuracao do impacto ambiental é uma ciéncia em evolucao que
carece de uma padronizacao Unica, embora exista bastante empenho para
que a normatizacao ocorra. Dentro desse contexto e considerando que a
lista dos GBP de categorias “aprovadas” de ativos elegiveis nao contém os
critérios técnicos quantitativos de outras taxonomias como a da UE, existe
uma certa liberdade outorgada ao emissor. Os GBP estabelecem que:

“Os GBP recomendam o uso de indicadores de desempenho qualitativos e,
quando aplicdvel, medidas de desempenho quantitativas com divulgacdo da
metodologia aplicada e/ou das premissas utilizadas no exercicio quantitativo”.

O que isso significa?
Significa que:

- Orelatorio de impacto deve ilustrar o impacto ambiental esperado como
resultado dos projetos que receberam recursos dos Titulos Verdes.

- Os impactos ambientais esperados devem estar baseados em estimativas
ex-ante do impacto do projeto, uma vez que esse tenha sido estabelecido.

- Se por algum motivo o emissor nao puder divulgar informacdes projeto
por projeto, entdo, sera aceitavel um relatério com base na carteira
(informacdes agregadas).

- A escolha da metodologia aplicada ds estimativas cabe ao emissor, porém
precisa estar descrita de forma transparente no relatorio.

- Se os emissores decidirem realizar uma analise ex-post dos impactos
reais alcancados, recomenda-se que esses pontos sejam incluidos no
relatério. Entretanto, compreende-se que, mesmo com os melhores
esforcos, os impactos alcancados podem divergir dos impactos esperados.
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Os relatérios de impacto compdem uma area complexa e que esta em evolucao. A ICMA publicou pela primeira vez
um manual com o titulo de “Marco Harmonizado para Relatérios de Impacto” em 2015. Esse manual é atualizado
constantemente, a Ultima vez foi em junho de 2021”2 Esse manual estabelece os principios basicos para um Relatério
de Impacto efetivo, porém também proporciona orientacao e métricas de relatério sugeridas por setor. Os grupos de
trabalhos individuais da ICMA tém trabalhado ao longo dos anos para desenvolver essas métricas de relatério e os
setores que estao atualmente cobertos sao:

* Energia Renovdvel

* Eficiéncia Energética

« Gestdo Sustentdvel de Agua e Aguas Residuais

* Gestdo de Residuos e Eficiéncia de Recursos

* Transporte Limpo

« Edificios Verdes

* Biodiversidade

 Adaptacdo ds Mudancas Climdticas

* Projetos de Economia Circular e/ou Ecoeficientes

Reconhecemos que os ativos desses setores sdo basilares para muitos Titulos Verdes. Os GBP recomendam o manual da
ICMA como ponto de partida para o estabelecimento do processo de Relatérios de Impacto. (“Os emissores devem consultar
e adotar, quando possivel, os modelos de Relatérios de Impacto proporcionados no Marco Harmonizado para Relatérios
de Impacto” [GBP 2021]). Além disso, de acordo com cada setor, o manual proporciona um modelo que sugere o formato
no qual o emissor poderia produzir seu relatério.

Esse manual também
oferece orientacdo e
sugere métricas de
relatorio por setor.

2 https://www.icmagroup.org/assets/documents/Sustainable-finance/2021-updates/Handbook-Harmonised- MANUAL DE
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Py Proximos Passos
“®» Importantes

Pilar 4 - Relatorios (Impacto e Alocacao)
Relatorios de Alocacdo

» O membro da equipe de relatérios da GBPT deve assumir

a tarefa de projetar e implementar um sistema para o0s
Relatérios de Alocacdo, que deve ser desenvolvido juntamente
com a Tesouraria, responsdvel por monitorar o fluxo de
recursos da emissdo do Titulo Verde.

* Estabeleca o periodo mdximo de um més para esse
subprojeto.

Relatorios de Impacto

* Reconhecemos que a notificacdo dos impactos ambientais
relacionados aos projetos geralmente ndo faz parte das
competéncias bdsicas de um banco. Por esse motivo, o banco
precisa avaliar em uma etapa prévia se possui internamente
experiéncia e/ou dados relevantes suficientes ou se precisa de
uma opinido externa.

« Depois de decidir, o membro da equipe de relatorios da
GBPT deve:

¥ Considerar as categorias de ativos que respaldardo o Pilar
1do Titulo Verde e determinar quais métricas podem ser
usadas para proporcionar estimativas ex-ante do impacto.

> E necessdrio fazer referéncia ao Manual da ICMA sobre o
Marco Harmonizado para Relatérios de Impacto.

¥ Utilizando os modelos da ICMA, projetar um marco para a
apresentacdo dos relatérios de impacto.

» Comecar a escrever a secdo do Pilar 4 do GBF com base no
trabalho realizado nos Pilares 1, 2 e 3.
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PRATICA 2: EMISSAO DE UM TITULO VERDE

Uma vez que a Equipe de Projeto de Titulos Verdes seja definida, que as reunides externas tenham sido realizadas e

que o Marco de Titulos Verdes tenha sido estruturado, chega-se ao momento de tratar da emissao do Titulo Verde.
Por esse motivo, dividimos essa secdo entre Lista de Verificacdo Final, Comercializacdo e Distribuicdo, e Obrigacoes

pos-emissdo.

1)

Lista de Verificacao Final

Nesse ponto do processo, o subscritor principal tem o papel fundamental
de guiar o emissor nas etapas finais do processo. Antes de avancar para
marketing e distribuicao, é preciso validar o seguinte:

Verificar se o GBF esta completo e satisfatorio para o emissor e se

0s subscritores consideram que seus termos estao atrativos para os
investidores. Comprovar se o documento esta pronto para ser publicado
no site do emissor e ser compartilhado com os investidores e as partes
interessadas de todo o mundo.

Verificar se o Parecer de Segunda Opiniao (SPO) esta finalizado e
confirmar o cumprimento dos Principios de Titulos Verdes.

Verificar se toda a documentacao legal apropriada esta em seu devido
lugar. Isso dependera do mercado e da moeda escolhida e se é uma
emissao plblica ou privada. A equipe juridica do subscritor precisa
trabalhar em estreita colaboracao com a equipe juridica do emissor para
preparar a documentacao. Como mencionado anteriormente, 0 processo
de documentacdo é bastante similar ao de uma emissao equivalente de
um titulo nao verde, exceto pelo acréscimo de um memorando de uma
pagina que descreve o Uso de Recursos.

Comprovar que foram tomadas decisdes adequadas referentes

as caracteristicas financeiras do titulo: vencimento, senioridade,
classificacdo. Para os titulos seniores de "Uso de Recursos”, a
classificacao deve ser a mesma que a de um Titulo nao verde
equivalente. No entanto, como é habitual na pratica das agéncias de
classificacao, a(s) agéncia(s) de classificacao escolhida(s) tera(ao) que
atribuir formalmente sua classificacao. O subscritor deve ser capaz de
ajudar a administrar esse processo.

Verificar se as decisoes sobre a listagem do titulo foram tomadas. Como
mencionado anteriormente, atualmente 17 bolsas de valores possuem
espaco para a listagem de titulos verdes. Converse com o subscritor sobre
qual bolsa se adapta melhor aos objetivos de liquidez e de visibilidade do
banco. O subscritor deve entao gerenciar a listagem do titulo.
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) Apos realizar todos os preparativos referentes aos Titulos Verdes, esse é o
Comercializacio momento em que o subscritor deve mostrar sua habilidade na execucao. O
e Distribuic§6 emissor tera diversas prioridades, entre as quais provavelmente estarao:

® Alcancar uma execucao perfeita em um periodo sem interrupcao do
mercado.

® Estabelecer o preco mais custo-efetivo.

® Comecar a construir uma curva de Titulos Verdes (se sao previstas
multiplas emissoes).

® Alcancar o interesse generalizado dos investidores por meio de um
processo de marketing bem dirigido.

® Diversificar a base de investidores do emissor, incorporando novos
investidores ESG.

® Com esses objetivos em mente, o emissor deve abordar os seguintes temas
com o subscritor:

® O subscritor deve utilizar seu conhecimento de mercado para propor
uma janela de execucao na qual o mercado escolhido esteja aberto a
solvéncia crediticia do emissor e 0s investidores estejam abertos a novas
propostas. Igualmente a qualquer emissao de titulo, o emissor deve propor
uma janela na qual o mercado esteja sélido, ndo esteja sujeito a feriados
ou periodos prolongados de férias, nao esteja potencialmente vulneravel
a anlncios econdmicos incertos e esteja o mais livre possivel de uma
oferta concorrente. O emissor tera a intencao de evitar uma situacao em
que a emissao de titulos, uma vez anunciada, precise ser retirada. Isso é
potencialmente prejudicial para a reputacao e prestigio.

® Antes de organizar diversas reunides com investidores, 0 emissor e o
subscritor precisam decidir sobre uma das duas opcdes abaixo:

> Um roadshow de negécios especifico: que sera realizado ap6és
0 anuncio de intencao de emissao do Titulo Verde.

> Um roadshow sem negédcios: tem o formato de uma
apresentacao geral das credenciais crediticias e ESG do
emissor, porém sem anunciar uma operacao especifica. Esse
formato permite que o emissor se apresente aos investidores
sem se comprometer com uma transacao. Com base nos
comentarios gerais dos investidores, o subscritor e o emissor
podem decidir fazer um acompanhamento e continuar com
uma operacao.
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@ Qualquer que seja a opcao escolhida, o subscritor deve propor e organizar
um roadshow/série de reunides (em formato virtual ou presencial) com
investidores chave do mercado enfocado pelo emissor. O emissor desejara
ter acesso a novos investidores ESG e um bom subscritor conhecera esse
panorama e sera capaz de realizar reunioes.

® O subscritor também pode propor uma “convocacao global” para atrair
investidores que nao fizeram parte do roadshow. Isso também pode atrair
investidores nao ESG ou existentes que estejam unicamente interessados
em uma atualizacao crediticia do emissor.

® Umavez anunciada a operacao ao vivo ao mercado, o emissor pode se
reunir com os investidores para apresentar os termos propostos do titulo.
O emissor pode aproveitar a oportunidade para apresentar seu Marco
de Titulos Verdes e o Parecer de Segunda Opiniao para os investidores e
publica-los em sua pagina da internet.

® O subscritor deve trabalhar em conjunto com o emissor para criar uma
apresentacdo concisa para os investidores. A apresentacao deve estar
centralizada em trés aspectos principais:

¥ Aestratégia ESG geral do emissor: os investidores nao
estardo interessados somente na operacao, mas também na
estratégia do emissor e em como ela se conecta com o titulo.

¥ Aoperacao: uma descricao do Titulo Verde. Isso pode ser
feito de uma maneira mais efetiva seguindo o formato dos
Principios de Titulos Verdes. Também é necessario abordar as
caracteristicas financeiras do titulo.

¥ Uma revisdo crediticia geral do emissor: 0s novos
investidores provavelmente terao mais apreco por essa
acao do que os investidores existentes que podem ja estar
atualizados sobre as condicoes de crédito do emissor.
Entretanto, uma atualizacao sobre um novo conjunto de
resultados ou uma mudanca de classificacao, por exemplo,
pode ser tanto de interesse dos investidores novos como dos
investidores ja existentes. Em todo caso, essa é uma secao
que pode ser abordada, caso seja solicitado pelo investidor.

® Umavez que 0 emissor e o subscritor estejam certos de que foi criada

demanda suficiente e um registro de negécio sélido, é possivel cotar e
distribuir o titulo para os investidores.

Parabéns! Vocé emitiu seu primeiro titulo verde com sucesso!
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3)
Obrigacoes
pos-emissao

Conclusoes

As principais obrigacdes do emissor no futuro ap6s a emissao sao
implementar os sistemas responsaveis pelos Relatérios de Alocacao e
de Impacto.

Consulte a secdo anterior Passo 4: Relatdrios (Alocacdo e Impacto) (Pilar 4 dos GBP).

No comeco desse Manual, descrevemos o processo de emissao de um Titulo
Verde como algo similar a uma jornada com comeco, meio e fim. Agora

que vocé estruturou, comercializou e emitiu com sucesso seu Titulo Verde
inaugural, essa jornada terminou (com excecao das obrigacdes apos a
emissaol). Parabéns!

Entretanto, geralmente quando uma jornada acaba, comeca outra. A
emissao de um Titulo Verde faz parte da jornada ESG continua da sua
organizacao. A emissao contribuira para a transformacao estratégica. Os
funcionarios e as outras partes interessadas estarao mais conscientes sobre
a evolucao ESG do banco, o balanco sera reorientado para a originacao de
novos ativos elegiveis e um novo didlogo tera sido iniciado com uma base
mais ampla de investidores. E, claro, muitos bancos continuam emitindo
diversos Titulos Verdes, uma vez que essa pode ser somente a parte inicial
de uma jornada mais longa.

Nosso objetivo é atualizar e manter esse Manual como um documento
dinamico para oferecer orientacao relevante a medida que o mercado
evolua. Também publicaremos um Guia de Referéncia de Financas Verdes
(GFRG, do inglés Green Finance Reference Guide). O GFRG apresentara links
de fontes importantes de conhecimento e melhores praticas dentro do
mercado, e serd um guia complementar a esse Manual.
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https://www.icmagroup.org/assets/documents/Sustainable-finance/2021-updates/Green-Bond-Principles-June-2021-140621.pdf 
https://www.icmagroup.org/assets/documents/Sustainable-finance/2021-updates/Green-Bond-Principles-June-2021-140621.pdf

APENDICE

Resumo do
Capitulo

* A Associacdo Internacional de Mercado de Capitais (ICMA)

« £ importante lembrar que os GBP ndo sdo um conjunto
de “regras”, e sim, um conjunto de “diretrizes do processo
voluntdrio para a emissao de titulos verdes”.

* "Os Principios de Titulos Verdes promovem a integridade
no Mercado de Titulos VVerdes por meio de diretrizes que
recomendam transparéncia, divulgacdo e relatorios”. (ICMA)

* Os GBP sdo “de natureza colaborativa e consultiva baseada
nas contribuicdes dos Membros e Observadores dos Principios
de Titulos Verdes". (ICMA)

* Os GBP ndo tém sua prépria taxonomia, ou seja, uma
lista detalhada de ativos elegiveis com critérios técnicos de

atua como Secretariado dos Principios de Titulos Verdes (GBP).

desempenho. Em vez disso, proporciona um conjunto amplo
de categorias de ativos para guiar os emissores na selecdo de
ativos elegiveis com o propésito do “Pilar 1: Uso de Recursos”.

* De acordo com os GBP, ndo é obrigatdrio que um emissor
obtenha uma Revisdo Externa para seu Titulo Verde, embora
isso seja altamente recomendado.

« Ao proporcionar uma Revisdo Externa, uma das principais
funcdes do Revisor - por exemplo, um fornecedor do Parecer de
Segunda Opinido (SPO) - é confirmar que o Titulo Verde em
questdo cumpre com os Principios de Titulos Verdes.

» O Marco de Titulo Verde de um banco emissor deve
ser projetado e construido com o intuito de cumprir
com os Principios de Titulos Verdes.

Os Principios de Titulos Verdes (GBP) foram idealizados, criados e publicados por membros da comunidade de
subscricao de bancos de investimento de Titulos Verdes em 2014. Ao perceber que nao era sua funcao administrar as
diretrizes para o mercado, passaram a administracdao dos GBP para a Associacdo Internacional de Mercado de Capitais

(ICMA), que atua como Secretariado dos Principios de Titulos Verdes.

Os Principios de Titulos Verdes tém sua propria estrutura de governanca e Grupos de Trabalho, dirigidos pelo Comité
Executivo. Clique aqui para obter uma explicacao mais completa da estrutura de governanca dos GBP.

E importante lembrar que os GBP ndo sdo um conjunto de “regras”. Eles sdo um conjunto de “diretrizes do processo

voluntdrias para a emissdo de Titulos Verdes”. Na qualidade de “diretrizes” e ndo de “regras”, elas permitem que o
mercado de titulos verdes tenha flexibilidade para crescer e estabelecem um marco de integridade do mercado, no
qual os emissores, seguradoras, investidores e outros participantes do mercado possam se consolidar.

"Os Principios de Titulos Verdes (GBP) promovem a integridade no Mercado

de Titulos Verdes por meio de diretrizes que recomendam transparéncia,
divulgacao e relatérios” (ICMA). Estdo destinados a serem utilizados pelos
participantes do mercado e estao projetados para impulsionar a provisao
necessaria para aumentar a alocacao de capital para projetos que se enquadram
em seu contexto. Com o foco no Uso de Recursos, os GBP tém como objetivo
apoiar os emissores na transicao de seu modelo comercial visando uma
estabilidade ambiental maior com ajuda de projetos especificos”. (ICMA).
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Também existem Principios de Titulos Sociais que sao aplicaveis a titulos com Uso de Recursos puramente social e
Diretrizes de Titulos de Sustentabilidade que sdo aplicaveis a titulos “mistos” que contém tanto ativos verdes como
sociais. Estes foram complementados recentemente com os Principios de Titulos Vinculados a Sustentabilidade, que
abordam o mercado de titulos vinculados a sustentabilidade.

* Os GBP sdo “de natureza colaborativa e consultiva baseada nas contribuicoes dos Membros e Observadores dos
Principios de Titulos Verdes” (ICMA).

"+

e Os GBP tém quatro componentes bdsicos ou "pilares”. Eles sao:
* Uso de Recursos

* Processo para Avaliagdo e Selecdo de Projetos

* Gestdo de Recursos

* Relatérios

* Os GBP ndo tém sua propria taxonomia, ou seja, uma lista detalhada de ativos elegiveis com critérios técnicos de
desempenho. No entanto, para guiar os emissores na selecdo de ativos elegiveis para cumprimento do “Pilar 1 - Uso de
Recursos”, os GBP criaram um conjunto de categorias amplas. Elas sao:

* Energia renovdvel

* Eficiéncia energética

* Prevencdo e controle de poluicdo

* Gestdo ambiental sustentdvel de recursos vivos e uso do solo

« Conservacdo da biodiversidade terrestre e aqudtica

* Transporte limpo

« Gestdo sustentdvel de dgua e dguas residuais

 Adaptacdo ds mudancas climdticas

* Produtos, tecnologias de producdo e processos ecoeficientes e/ou adaptados para a economia circular

* Segundo os GBP, ndo é obrigatario que o emissor obtenha uma Revisdo Externa para seu Titulo Verde. No entanto, isso é
altamente recomendado.

* Ao proporcionar uma Revisdo Externa, uma das principais funcoes do Revisor - por exemplo, um fornecedor do Parecer
de Segunda Opinido (SPO) - é confirmar que o Titulo Verde em questdo cumpre com os Principios de Titulos Verdes. |sso
proporciona uma valiosa garantia para os investidores e outros participantes do mercado de que o Titulo Verde esta
de acordo com as diretrizes estabelecidas no mercado.

» O Marco de Titulo Verdes de um banco emissor deve ser projetado e construido com o intuito de cumprir com
os Principios de Titulos Verdes. Esse "rotulo” é um requisito para a maioria dos investidores de renda fixa ESG,
fornecedores de indices e lugares de negociacao dedicados.
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