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SUMARIO
EXECUTIVO

Este guia é umarecomendacao para as instituicdes e apresenta as melhores
praticas para ofertas publicas de titulos de renda fixa relacionados a financas
sustentaveis, com diretrizes para a emissao de titulos que buscam receber

a classificacao Sustentavel por atenderem a propdsitos ambientais e/

ou sociais que sejam claros e mensuraveis, seguindo altos padrées de
governanca (Titulos Sustentaveis).

As diretrizes aqui descritas foram construidas com base nos principios
divulgados pela Associacdo Internacional do Mercado de Capitais ( ,

na sigla eminglés — International Capital Markets Association), conforme
detalhado na secdo 2.3 (principios da ICMA), que foram traduzidos e
consolidados em um unico documento com objetivo de descrever os pilares
aplicaveis aos diferentes formatos e modalidades de

Alem de refletir os , foram consideradas particularidades do
mercado brasileiro, de modo a melhor contextualizar a aplicacao das diretrizes
internacionais ao contexto nacional. Emrelacdo aisso, destacamos o conteudo
minimo que deve constar nos documentos da emissao, a obrigatoriedade
de divulgacao de informacdes adicionais e periddicos, assim como
averificacdao de determinadas caracteristicas sustentaveis por

(diretrizes ESQ).
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O carater de recomendacao do guia indica que ele nao fara parte da
autorregulacao da ANBIMA, nao sendo, portanto, supervisionado. Entretanto,
em muitas situacoes ao longo deste documento sera possivel verificar que
as diretrizes sustentaveis sao colocadas como obrigatdrias, ainda que o guia

tenha carater de recomendacado. A indicacao pela Associacao de algumas

diretrizes sustentaveis como obrigatdrias é para nortear as instituicoes,
pois apos varios estudos e discussdes, entendemos que o solicitado seria o
minimo necessario para classificar as ofertas de titulos como sustentaveis.

Para desenvolver este guia, a ANBIMA, por meio de seu Grupo Consultivo

de Sustentabilidade e do Férum de Estruturacao de Mercado de Capitais,
criou um grupo de trabalho com representantes de instituicdes financeiras
que atuam na estruturacao de ofertas de titulos sustentaveis. Desta forma,

este guiareune orientacoes destinadas aos coordenadores de ofertas de
titulos sustentaveis, incluindo informacdes relevantes para emissores,

investidores, consultorias, avaliadores independentes, agentes fiduciarios,

custodiantes e outros agentes envolvidos no processo de emissao e

distribuicao publica de titulos sustentaveis.

Para facilitar a leitura e a padronizacao dos conceitos, ao longo do
documento alguns termos sao definidos entre parénteses, sendo também
consolidados no glossario constante no anexo l.

Por fim, ressaltamos que a ANBIMA, por meio deste guia, busca orientar e
auxiliar as instituicdes em como proceder para classificar as ofertas publicas
de titulos como sustentaveis. O compromisso da classificacao sustentaveis
e, porem, da propria instituicao, nao cabendo a ANBIMA nenhuma
responsabilidade sobre a classificacao, nem tampouco pela autorregulacao e
supervisao desse compromisso.




01.

DISCLAIMERS

Este guia nao se sobrepde a regulacao e a legislacao vigentes, mas fornece
orientacdes adicionais as instituicoes, as quais devem ser avaliadas
segundo as proprias especificidades, o porte e 0 escopo de atuacao.

O conteudo deste guia ndao constitui uma oferta de compra ou venda de
titulos ou aconselhamento especifico de qualquer forma (fiscal, legal,
ambiental, social, contabil e/ou regulatdria). Em nenhuma hipdtese as
diretrizes aqui mencionadas devem ser consideradas como recomendacao

de investimento.

Conforme mencionado acima, este guia tem carater educacional. A ANBIMA
nao se responsabiliza pela classificacao das ofertas publicas de titulos
como sustentavel que utilizaram este documento como parametro. O
compromisso da classificacdo sustentavel é da propria instituicao, nao
cabendo a ANBIMA nenhuma responsabilidade sobre a classificacdao, nem
tampouco pela autorregulacao e supervisao desse compromisso.




02.

INTRODUCAO

2.1 | Abrangéncia do guia

Os sdo definidos neste guia como formatos de captacao
de recursos, emitidos como titulos de divida, que atendam a propdsitos
ambientais e/ou sociais, sequindo altos padrdes de governanca, de acordo
com o formato selecionado, podendo ser emitidos em dois formatos, quais

sejam: ou

Os titulos de uso de recursos tém como obijetivo viabilizar o financiamento
de verdes e/ou sociais e podem assumir trés modalidades
diferentes: verdes, sociais ou de sustentabilidade, sendo que essa terceira
modalidade ¢ uma combinacao das caracteristicas verdes e sociais.

O formato de , por sua
vez, tem como base o compromisso, assumido pelo , de cumprir
determinadas relacionadas a melhoria em seus indicadores

de desempenho, que serao aferidas nas datas programadas e podem
desencadear a alteracao em alguma caracteristica do titulo. Neste formato
nao existem modalidades especificas para sua classificacdo e os recursos
captados nessas emissdes tém destinacao livre.
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Titulos Sustentaveis

Titulos de uso de recursos:

Titulos Vinculados

a Metas de
sustentabilidade

ATIVOS: Certificados de Recebiveis, Debéntures, Notas Promissdrias
e Notas Comerciais, entre outros Titulos de Renda Fixa

Conforme mencionado acima, este guia se aplica as emissdes publicas de
titulos de uso de recursos e de titulos vinculados a metas sustentaveis

(titulos sustentaveis), contemplando ampla diversidade de instrumentos
financeiros de renda fixa que incluem, mas nao se limitam, as debéntures,
debéntures incentivadas, notas comerciais, notas promissorias e
certificados de recebiveis, incluindo os certificados de recebiveis
imobiliarios (CRI), os certificados de recebiveis do agronegdcio (CRA) ou
outros certificados previstos na legislacao e requlamentacao aplicaveis.

2.2 | Relevancia do guia

para o mercado brasileiro

O mercado de titulos sustentaveis teve inicio com os chamados climate

awareness bonds e com os green bonds (titulos verdes), que se enquadram
no formato de titulos de uso de recursos, na modalidade titulo verde, e que,
portanto, direcionam recursos para projetos que apresentam beneficios
ambientais, como, por exemplo, a reducao das emissdes de gases de

efeito estufa. Nos ultimos anos, esse mercado amadureceu e teve um
crescimento exponencial no volume de emissdes, desdobrando-se em novas
modalidades, como os social bonds (titulos sociais) e os sustainability
bonds (titulos de sustentabilidade), que combinam componentes verdes

e sociais. Essas sao as trés principais modalidades de titulos de uso de
recursos utilizadas no mercado.
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Além dos formatos e das modalidades abrangidos por este guia, existem
outras classificacdes no mercado que nao sao aqui especificadas: blue bonds
(titulos azuis), com categorias de projetos especificamente relacionadas

a gestao de agua e protecao dos oceanos, conforme a diretriz divulgada

pelo IFC (International Finance Corporation) denominada "Guidelines for

Blue Finance" e os titulos de transicao, que podem assumir qualquer

dos dois formatos de titulos sustentaveis, devendo cumprir obrigacoes

adicionais associadas a agenda climatica e témrelacdo com a estratégia de
descarbonizacao do emissor. Sobre esse tema, vale destacar que a ICMA
desenvolveu o documento Climate Transition Finance Handbook, a partir das
recomendacdes do Grupo de Trabalho Climate Transition Finance.

Por se tratar de um mercado relativamente novo, existem algumas
iniciativas, em diversos paises, relacionadas a divulgacao de diretrizes que
visam estabelecer melhores praticas para as emissoes e ofertas de titulos

sustentaveis. No Brasil, embora também se observe um crescimento
acelerado desse mercado, até a data de elaboracao do guia, nao havia
normativo ou conjunto de diretrizes que servissem de referéncia para os
participantes do mercado local de forma amplamente consolidada, levando
algumas instituicdes a adotarem somente referéncias internacionais.

Assim, este guia tem como objetivo principal ampliar o conhecimento
sobre o mercado de titulos sustentaveis e difundir as recomendacdes

a0s agentes que participam do processo de estruturacao dessas ofertas.
Para alcancar este objetivo, o desenvolvimento do guia passou pela
sistematizacao das principais diretrizes voluntarias adotadas pelo mercado
global de titulos sustentaveis.



https://www.icmagroup.org/assets/documents/Regulatory/Green-Bonds/Climate-Transition-Finance-Handbook-December-2020-091220.pdf
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2.3 | Referénciainternacional

A importancia estratégica da agenda de sustentabilidade e os
compromissos assumidos por um pais relacionados a financas sustentaveis
impulsionaram a proliferacao de produtos de investimento no mercado de
capitais que consideram ou impactam questdes ESG.

Atualmente, os principios da ICMA sao adotados amplamente, no Brasil e
no exterior, como principal referéncia de melhores praticas para o mercado
de titulos sustentaveis.

A ICMA é uma entidade sem fins lucrativos, cujo objetivo é promover
padrdes de melhores praticas e o bom funcionamento dos mercados

de capitais internacionais. Entre seus membros encontram-se bancos

de investimento, corretoras, gestoras de ativos, fundos de pensdes,
companhias de seguros, prestadores de servicos de infraestrutura de
mercado, bancos centrais e sociedades de advogados. A ICMA divulga,
desde 2014, publicacdes que estabelecem os padrdes globais para titulos
sustentaveis com a descricao de principios aplicaveis a cada uma das

modalidades de titulos sustentaveis abrangidos por este guia, conforme
os documentos relacionados (principios da ICMA) a sequir.
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Nesse contexto, este guia foi elaborado com base no conteudo constante
nos principios da ICMA e documentacado auxiliar, utilizando como referéncia

estes documentos:

* Principios para Titulos Verdes (Green Bond Principles) 2021 (com Anexo |
de junho/2022)

e Checklist de Verificacio Pré-emissio para Titulos Verdes (Pre-issuance
Checklist for Green Bonds/Green Bond Programmes) (2022)

e Principios para Titulos Sociais (Social Bond Principles) (2021)
* Diretrizes para Titulos Sustentaveis (Sustainability Bond Guidelines) (2021)

¢ Principios para Titulos Vinculados a Metas de sustentabilidade
(Sustainability-Linked Bond Principles) (2020)

As informac6es contidas nesses documentos foram consolidadas e
estruturadas de forma a prover um documento Unico que possa ser
utilizado como referéncia para o mercado brasileiro.

Adicionalmente as referéncias dos principios da ICMA, este Guia pode

considerado em conjunto com outros guias do mercado nacional
produzidos por associacoes e entidades representativas, quando em linha
com as diretrizes internacionais da ICMA.

Por fim, vale ressaltar que, ao descrever as melhores praticas para emissao
e ofertas de titulos sustentaveis, este guia integra uma iniciativa para

o segmento sell side, em complemento as outras iniciativas da ANBIMA
voltadas ao tema de sustentabilidade. Nesse sentido, € importante
destacar outra publicacao da ANBIMA que aborda a tematica ESG, o
Guia ASG Il, com conteudo direcionado para o segmento de buy side,
cujo escopo € auxiliar os gestores na compreensao das regras para
identificacao dos fundos sustentaveis.



https://www.anbima.com.br/data/files/93/F5/05/BE/FEFDE71056DEBDE76B2BA2A8/Guia_ASG_II.pdf
https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/the-principles-guidelines-and-handbooks/green-bond-principles-gbp/
https://www.icmagroup.org/assets/documents/Sustainable-finance/2022-updates/Pre-Issuance-checklist-Green-Bonds_June-2022-280622.pdf
https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/the-principles-guidelines-and-handbooks/social-bond-principles-sbp/
https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/the-principles-guidelines-and-handbooks/sustainability-bond-guidelines-sbg/
https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/the-principles-guidelines-and-handbooks/sustainability-linked-bond-principles-slbp/
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2.4 | Greenwashing

De acordo com a ESMA' (European Securities and Market Association),
greenwashing se refere a distorcao do perfil de sustentabilidade
divulgado publicamente por um emissor, ou das caracteristicas ou dos
objetivos de um produto ou instrumento financeiro, que nao reflita
adequadamente os riscos e impactos ESG subjacentes associados ao
seu emissor, instrumento ou produto financeiro. Essa pratica pode ser
intencional, ou nao, e ocorre por meio da acao ou omissao.

Dessa forma, o greenwashing normalmente gera potenciais prejuizos
para os investidores que desejam alocar recursos para investimentos

de financas sustentaveis e pode ser identificado como um fenémeno

de distorcao de informacées, rotulagem, venda e/ou até mesmo de
precificacdao incorreta. No entanto, as causas do greenwashing podem
estar relacionadas a multiplos aspectos do funcionamento da cadeia de
valor e impactam na apresentacao de um produto financeiro ao investidor
final.

Considerando a definicao da ESMA acima mencionada, as diretrizes
previstas neste guia podem servir como uma forma de mitigar, ainda
que indiretamente e de forma nao exaustiva, o risco de incidéncia de
greenwashing, ao adotarem referéncias internacionais de melhores
praticas para o mercado de titulos sustentaveis e definirem uma

série de obrigacdes relacionadas a divulgacao das informacoes

sobre as caracteristicas sustentaveis da operacao, além de prever a
obrigatoriedade de verificacdo dessas caracteristicas por avaliadores
independentes e de divulgacao de reportes periddicos a serem

disponibilizados ap6s o encerramento da oferta.

1-Disponivel em - esma.europa.eu



https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma30-379-1051_sustainable_finance_roadmap.pdf

03.

TITULOS SUSTENTAVEIS:
ASPECTOS GERAIS

3.1 | Formatos e modalidades

dos titulos sustentaveis

O mercado de titulos sustentaveis pode ser classificado em dois principais

formatos de captacao, quais sejam:

@ Titulos de uso de recursos (noinglés, use of proceeds
. bonds): 0s recursos captados nessas emissées, ou um

valor equivalente, sao utilizados no financiamento e/ou
refinanciamento de projetos, ativos e/ou investimentos que
gerem beneficios sociais e/ou ambientais (projetos). Ou seja,

0s recursos captados na oferta, ou um valor equivalente, sao
“carimbados" para uma destinacao especifica que deve estar
relacionada a uma das seguintes modalidades de captacao:
verde, social ou de sustentabilidade. Nesse formato, o impacto
positivo ocorre pela obrigacao de destinacao dos recursos para
o(s) projeto(s) selecionados.
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@ Titulos vinculados a metas de sustentabilidade:
(sustainability-linked bonds): os recursos captados nessas

emissdes tém destinacao livre. No entanto, o emissor
assume uma obrigacao pelo cumprimento de determinadas
metas de sustentabilidade que sao definidas previamente. O

descumprimento das metas de sustentabilidade, conforme

definido em cada emissao, desencadeia alteracdes nas
caracteristicas estruturais e/ou financeiras do titulo, como,
por exemplo, reducao ou aumento da taxa de remuneracao.

Nesse formato, o impacto positivo ocorre pelo cumprimento
das metas de sustentabilidade.

O quadro a sequir compara as principais diferencas entre os titulos de uso
de recursos e os titulos vinculados a metas de sustentabilidade.

Titulos de Uso de Titulos vinculados a
Formatos
Recursos Metas de sustentabilidade
(Catggorla!slde) Livre, de acordo
Usode pré-definidos e que :
: com necessidade
recursos apresentem impactos

o : : do
sociais e/ou ambientais

Definidas de acordo
Metas ESG Nao ha com os indicadores
selecionados

Alteracao nas Condicdes variam
caracteristicas Ndao ha alteracao de acordo com
do titulo performance ESG

Quadro 1 - Comparativo de formatos de titulos sustentaveis
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Conforme apresentado no quadro, a avaliacdao de determinados aspectos,
como os compromissos firmados pelo emissor ou a definicao de projetos
que serao financiados com os recursos captados na oferta, podem ajudar
a determinar o formato de captacao de titulo sustentavel mais adequado

para cada operacao.

Nao obstante as classificacbes acima, é possivel realizar uma emissao
que atenda aos requisitos dos dois formatos de captacao em um unico
titulo sustentavel, considerando que suas caracteristicas ndao sao

excludentes. Nesse caso, o titulo sustentavel poderia ter tanto uma

destinacao de recursos especifica, como estar vinculado ao cumprimento

de determinadas metas de sustentabilidade.

As informacdes mais detalhadas sobre cada formato de captacdo e a descricao
de cada um dos pilares que devem ser observados na estruturacao desses
titulos sustentaveis estao previstas na secao 4 — Titulos de uso de recursos e

secao 5 — Titulos vinculados a metas de sustentabilidade deste guia.

3.2 | Framework do emissor

Quando se trata de titulos sustentaveis, é importante enfatizar a

transparéncia e o detalhamento das caracteristicas ESG da operacao.
Para melhor descrever essas caracteristicas, o framework de financas
sustentaveis ¢ um documento que traz uma breve descricao da estratégia
de negdcios do emissor e as especificacdes sobre as caracteristicas

do formato do titulo sustentavel, conforme aplicavel, com a descricao

dos projetos elegiveis, no caso de titulos de uso de recursos, e/ou das

metas sustentabilidade selecionadas e dos indicadores de desempenho

escolhidos para mensuracado de tais metas sustentabilidade, no caso de
emissao de titulos vinculados a metas sustentabilidade (framework).

0 conteudo do framework também deve incluir a descricao dos pilares
relacionados ao formato de captacdo selecionado, conforme indicado neste
guia, nas secodes 4.3 — Pilares para titulos de uso de recursos e 5.2 — Pilares

para titulos vinculados a metas de sustentabilidade.
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0 framework pode ser desenvolvido para uso tnico (isto é, vinculado auma
Unica oferta) ou no modelo "guarda-chuva", que é a denominacao utilizada
para se referir a documentos que podem ser utilizados para mais de uma
oferta, operacao e/ou outras formas de captacao definidas pelo emissor,
desde que as informacdes necessarias para cada tipo de operacao estejam
descritas no framework.

A elaboracao do framework é de grande relevancia para dar a transparéncia
e a publicidade necessarias as caracteristicas dos titulos sustentaveis,

considerando que, muitas vezes, essas informacdes acabam nao sendo
incluidas nos documentos da operacao por fugirem do escopo comum

aos modelos padrdes utilizados na elaboracao de: (i) documentos de uma
emissao de titulo de renda fixa, como escrituras de emissao de debéntures,
termos de securitizacao de certificados de recebiveis, termo de emissao de
nota comercial, cartula de nota promissoria e outros documentos adequados
a cada titulo, conforme aplicavel (documento da emissao); e (i) documentos

pertinentes as ofertas publicas, como o prospecto, os anuncios de inicio
e de encerramento e demais documentos previstos na regulamentacao
sobre ofertas de distribuicao de valores mobiliarios, conforme aplicavel
(documentos da oferta).

E importante destacar que a elaboracdo do framework é de
responsabilidade do emissor, de forma que esse documento ndo integra os
documentos da oferta.

Para fins de adequacao as diretrizes ESG, conforme descritas no capitulo 6,
a elaboracao de um framework é obrigatdria para todas as ofertas de titulos

vinculados a metas sustentabilidade. Para os titulos de uso de recursos, a

elaboracao do framework ndo é obrigatdria, mas recomendavel. Quando

0 emissor optar por nao atender a essa recomendacao, as informacoes
relacionadas aos pilares aplicaveis aos titulos de uso de recursos devem
estar descritas no documento da emissao (ou em seu anexo) e/ou em outro

documento publico, devendo ser informado, nos documentos da oferta,

o local onde essas informaces estarao disponiveis para consulta pelos
investidores.
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3.3 | As consultorias externas e

os avaliadores independentes

a 3.3.1 | Consultorias externas

Durante o processo de estruturacao de um titulo sustentavel, além do

suporte conferido pelos coordenadores da oferta, os emissores podem
optar pela contratacdao de uma consultoria externa especializada no tema

ESG, para auxilia-los no processo de elaboracao do framework ou mesmo
na construcao e implementacao de eventuais politicas internas adotadas
pelo emissor relacionadas a sua estrutura de governancainterna de
praticas ESG, entre outras atuacées possiveis (consultoria externa).

0 envolvimento da consultoria externa é algo completamente voluntario,

de modo que os emissores podem atuar de maneira independente, sem a
figura desse prestador de servicos.

Considerando as melhores praticas de mercado, de forma a evitar potencial
conflito de interesse nas ofertas de titulos sustentaveis, é recomendavel

que a empresa contratada para prestar servico de consultoria externa

para determinada oferta ndo seja contratada também como avaliadora
independente para atuar na mesma oferta. Para fins deste guia, caso
essarecomendacao nao seja observada, o parecer de sequnda opiniao

deve incluir a descricdo dos servicos prestados pela mesma empresa (ou
empresas do mesmo grupo econdmico) e 0s mecanismos internos de
governanca adotados para garantir aindependéncia na avaliacao.
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B 3.3.2 | Avaliadores independentes

Os avaliadores independentes sdo instituicdes especializadas, com
credenciais especificas, para validar especialmente a conformidade das
caracteristicas da emissao com os pilares aplicaveis ao formato do titulo
sustentavel (avaliadores independentes).

Para fins de adequacao as diretrizes ESG, durante o processo de emissao

de um titulo sustentavel, os emissores deverao, obrigatoriamente, envolver

avaliadores independentes, observados os requisitos aplicaveis ao formato
do titulo sustentavel e ao escopo da avaliacao independente aplicavel. Os

provedores de parecer de sequnda opiniao, por exemplo, sao obrigatdrios

em qualquer oferta de titulo sustentavel, seja no formato de titulo de uso de

recursos ou titulo vinculado a metas.

Por fim, € importante destacar que, apesar de os principios da ICMA

indicarem a contratacao de avaliadores independentes como pratica
recomendavel, o capitulo 6 deste guia prevé algumas situacées em que a
contratacao de avaliadores Independentes é obrigatdria para que a emissao

do titulo sustentavel esteja em conformidade com as diretrizes ESG.

De acordo com alCMA, os avaliadores independentes podem ser

classificados em quatro categorias principais: provedores de parecer

de segunda opinido (PS0), verificadores externos, agéncias de rating e
certificadoras.

Todas as empresas que fornecem servicos de avaliacao independente
devem atuar observando os principios fundamentais da integridade,
objetividade, competéncia, diligéncia, confidencialidade e da conduta
profissional?.

2 - Disponivelem - icmagroup.org
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A tabela abaixo contém a descricdao de cada uma das categorias de avaliadores

independentes:

Prestador
de servico

Servico

Documento
emitido

Empresa que atua
como provedora de
segunda opiniao
(provedor de PS0)

Segunda
opiniao

Empresas de

auditoria ou

Verificacao
externa

instituicoes
especializadas
(verificador
externo)

Agéncias de rating
ou instituicdes de
research ESG

Rating
sustentavel
(agéncia de rating)

Instituicdes
e credenciadas pelo
Certificacao o -
orgao certificador

(certificadora)

Parecer de

segunda opiniao
PSO

Relatdrio de
verificacao
externa

(pré emissao,
anual ou final)

Nota de Rating
Sustentavel

Certificado

Descricao sobre conformidade do framework
e/ou da emissao com os pilares aplicaveis ao
formato do titulo sustentavel selecionado.

Para titulos de uso de recursos:

Acompanhamento da destinacao conferida
Q0s recursos captados e da manutencao
da conformidade do titulo aos pilares no
relatério anual ou final.

Para titulos vinculados a metas de

sustentabilidade: Auditoria da linha de
base dos indicadores (pré emissdo) e
verificacao sobre o cumprimento das metas
sustentabilidade pelo emissor nos prazos
acordados (relatério anual ou final).

Avaliacao que resulta na atribuicao de uma
pontuacao especifica (rating) para o emissor
e/ou para o titulo sustentavel.

Realizada com base em critérios definidos pelo
érgao certificador (padrdo de certificacao).
Nao aplicavel para titulos vinculados a metas
de sustentabilidade, uma vez que nao ha, até

o momento, padrao definido para esse
formato de titulo sustentavel.

No que se refere a certificacdo, atualmente, a Climate Bonds Initiative (CBI) é uma das

principais certificadoras disponiveis, especifica para temas climaticos, pelo que devem

ser observados os requisitos previstos para obtencao da referida certificacao, os quais

podemincluiraapresentacaodeumparecer de segundaopiniao e avaliagoes posteriores

a emissao, conforme os requisitos definidos pela CBI.




TITULOS DE USO
DE RECURSOS

4.1 | Introducdo aos titulos

de uso de recursos

Os titulos de uso de recursos sao quaisquer instrumentos financeiros

de divida, emitidos sob forma de titulos de renda fixa, em que os

recursos captados na emissao, ou montante equivalente, sao destinados
exclusivamente para financiamento ou refinanciamento de projetos?,
investimentos e/ou ativos com impacto social e/ou ambiental (projetos).
Além disso, para que sejareconhecido como um titulo de uso de recursos,

as caracteristicas do titulo devem estar alinhadas com os quatro pilares
descritos nanasecao 4.3 a seqguir.

3 - Paraevitar repetices ao longo deste guia, todas as referéncias a expressao "financiamento de projetos"
devem ser lidas considerando que se referem também ao refinanciamento dos projetos elegiveis. No mesmo
sentido, o termo "projetos”, conforme definido no glossario, abrange investimentos ou ativos, conforme

praticas ja adotadas pelo mercado de titulos ESG.
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Os Titulos de Uso de Recursos podem ser classificados nas

seguintes modalidades:

@ Titulos verdes - aqueles em que os projetos selecionados
: contribuem com beneficios para o meio ambiente. A secdo 4.2.1
deste guia elenca algumas categorias de projetos que podem
ser utilizadas na emissao de um titulo verde.

® Titulos sociais - aqueles em que os projetos selecionados
~ contribuem com beneficios sociais e s3o direcionados a uma
populacao-alvo especifica. A secdo 4.2.2 deste guia elenca

algumas categorias de projetos que podem ser utilizadas na
emissao de um titulo social.

@ Titulos de sustentabilidade - uma combinacio
i de projetos aplicaveis aos titulos verdes e sociais. Essa

combinacao pode ocorrer em um mesmo projeto (que gere
beneficios sociais e ambientais) ou em projetos distintos (sendo
ao menos um verde e um social) financiados pelos recursos de
uma unica oferta de titulo sustentavel.

A definicao sobre o enquadramento da modalidade dos titulos sustentaveis

como um titulo verde ou titulo social pode, por vezes, gerar certa confusao,

tendo em vista a possibilidade de beneficios primarios e secundarios dos
projetos selecionados com impactos positivos tanto no ambito social
quanto no ambiental. Para dirimir duvidas, nesses casos, a classificacao do
titulo deve ser determinada com base nos obijetivos principais dos projetos
selecionados, considerando a materialidade dos impactos gerados ser mais
relevantes do ponto de vista social ou ambiental.
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No entanto, quando o titulo sustentavel combinar intencionalmente

projetos que geram beneficios ambientais e sociais com o mesmo nivel
de impacto positivo, a emissao pode ser classificada como um titulo de
sustentabilidade.

N3o harestricdes para a quantidade de projetos selecionados para
determinada oferta ou o0 estagio de desenvolvimento em que o projeto
selecionado se encontra, de forma que os recursos captados na

emissao podem ser utilizados tanto para financiar projetos novos como
para refinanciar projetos antigos, independentemente de sua fase de
desenvolvimento. Na secdo 4.3.2, a sequir, estao descritas as orientacées
sobre o processo de avaliacao e selecao de projetos que compdem o pilar 2
dos titulos de uso de recursos.

Os recursos captados em uma oferta de titulos de uso de recursos
deverao sempre ser utilizados como forma de financiamento de projetos
previamente definidos e, por esse motivo, sao chamados de "carimbados”,
uma vez que sua destinacao deve ser claramente determinada nos
documentos da emissdo. Tratando-se de recursos fungiveis, essa
expressao "carimbados" se refere a obrigatoriedade de que o valor
equivalente aos recursos captados com a oferta seja integralmente
destinado aos projetos selecionados ou utilizados em outras operacoes,
evitando dupla contagem.

Nos casos em que a operacao nao tiver volume suficiente para justificar

o0 montante total da emissao e, portanto, apresentar uma parcela
classificavel e outra nao classificavel como sustentavel, a operacao deve
adotar uma estrutura que permita identificar, de maneira clara e verificavel,
a parcela de recursos relacionada aos critérios sustentaveis. Um exemplo
de estrutura que viabiliza essaidentificacao é a separacao da emissao por
séries, de modo a segregar a utilizacao de recursos de cada série e facilitar
o controle e cumprimento de obrigacdes para determinada série.

A seqguir sao apresentadas algumas categorias de projetos elegiveis aos

titulos sustentaveis de uso de recursos.
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4.2 | Categoria de projetos elegiveis

De acordo com a ICMA*“ uma taxonomia, no contexto de financas
sustentaveis, é um sistema de classificacao que identifica atividades,
ativos ou categorias de projetos que cumprem os principais objetivos
ambientais ou sociais.

Nesse sentido, considerando que atualmente ja existem diversas iniciativas
dedicadas a produzir taxonomias e nomenclaturas detalhadas, bem como
fornecer mapeamentos que permitam a comparabilidade entre essas
taxonomias, este guia nao contemplara uma taxonomia propria, limitando-
se areplicar amesmarelacao, ndo exaustiva, de categorias de projetos
elegiveis para titulos de uso de recursos que constam nos principios da

ICMA, sendo dividida nas categorias de projetos verdes e projetos sociais.
As definicGes dos projetos elegiveis também podem variar a depender do
setor de atuacao do emissor e de sua localizacao geografica.

4.2.1 | Projetos verdes

Os projetos verdes sao aqui entendidos como aqueles que estejam
atrelados a um ou mais objetivos ambientais conforme listados a sequir.

As categorias elegiveis para projetos verdes incluem, mas nao estao
limitadas a:

P Energiarenovavel: inclui geracao, transmissao, distribuicao, instalacées
associadas e produtos relacionados a projetos de energia renovavel.

P Eficiéncia energética: inclui prédios novos e reformados que atendam a
padrdes conhecidos de eficiéncia energética, armazenamento de energia, redes
inteligentes e equipamentos eficientes.

4 - Disponivel em - icmagroup.org
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P Prevencao e controle de poluicdo: inclui reducdo de emissdes, controle de
gases de efeito estufa (GEE), remediacdo do solo, prevencdo ou reducdo da
geracao deresiduos, reciclagem de residuos e geracao de energia por meio de
residuos com eficiéncia nas emissoes de GEE.

P Gestdao ambientalmente sustentavel de recursos naturais vivos e uso da
terra; inclui agricultura sustentavel; criacao sustentavel de animais; insumos
agricolas sustentaveis, como protecdo bioldgica de plantacdes ouirrigacao por
gotejamento; pesca e aquicultura ambientalmente sustentaveis; silvicultura
ambientalmente sustentavel, como florestamento ou reflorestamento; e
preservacao ou restauracao de paisagens naturais.

P Conservacao da biodiversidade terrestre e aquatica: inclui a protecdo de
ambientes costeiros, marinhos e de bacias hidrograficas.

P Transporte limpo: inclui transporte elétrico, hibrido, publico, ferroviario, ndo
motorizado, multimodal, além de infraestrutura para veiculos movidos com
energia limpa e reducao de emissdes de poluentes e GEE.

P Gestao sustentdvel das dguas e aguas residuais: incluiinfraestrutura
sustentavel para agua limpa e/ou potavel, tratamento de esgoto, sistemas
sustentaveis de drenagem urbana e outras formas de mitigacao de inundacoes.

» Adaptacao as mudancas climaticas: inclui esforcos paratornar a
infraestrutura mais resiliente aos impactos das mudancas climaticas, bem
como sistemas de apoio a informacdo, como observacao climatica e sistemas
de alerta.

P Produtos, tecnologias e processos de producao ecoeficientes e/ou
adaptados a economia circular: inclui a concepcao e introducao de materiais,
componentes e produtos reutilizaveis, reciclaveis e recondicionados; produtos e
servicos circulares; e/ou produtos ecoeficientes certificados.

» Edificios verdes: edificios que atendem a padrdes ou certificacdes regionais,
nacionais ou internacionalmente reconhecidas de desempenho ambiental,
incluindo questdes como energia, agua, uso de materiais para construcao e
gestao deresiduos.




A | Guia para Ofertas de Titulos Sustentaveis - Titulo de uso de recursos ° e

Alem das categorias relacionadas, os emissores também podem
utilizar outras referéncias no tema, como, por exemplo, os Objetivos
de Desenvolvimento Sustentavel da ONU (ODS), os padrées setoriais

da CBl desenhados especificamente para projetos verdes que tenham
contribuicado climatica — Climate Bonds Standards — ou a Taxonomia de

Atividades Sustentaveis da Unidao Europeia.

B 4.2.2 | Projetos sociais

Os projetos sociais sao aqui entendidos como aqueles que estejam
relacionados a um ou mais objetivos sociais para um publico-alvo definido,
conforme descritos a seqguir.

Isso significa que os titulos sociais, diferentemente dos titulos verdes,

possuem um requisito adicional, pois, além de indicarem os tipos de
projetos elegiveis, devermn destacar as populacdes-alvo beneficiadas,
exigindo uma camada adicional de analise.

A definicao de populacao-alvo beneficiada diretamente pelo projeto
social pode variar dependendo do contexto local e, em alguns casos, a
populacao-alvo pode se referir ao publico em geral, podendo especificar
questdes de vulnerabilidade social. Ou seja, esta populacao-alvo pode ser
definida por umrecorte geografico, de renda ou de outros aspectos, sem
que precise seguir algum desses recortes especificos para demonstrar
sua vulnerabilidade. Por exemplo, um titulo social que financia uma linha
metrovidria ou ferroviaria ndo beneficia especificamente um grupo com
uma renda especifica, mas sim o publico em geral que habita ou frequenta
aregidao no entorno das estacoes dessa linha. Portanto, a vulnerabilidade
da populacao-alvo pode ser identificada pela auséncia de opcdes de
transporte adequadas naregido.
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As categorias elegiveis de projetos sociais, incluem, mas nao estao
limitadas a:

P Infraestrutura basica acessivel: dgua potavel, esgotos, saneamento,
energia, transportes.

P Acesso a servicos essenciais: saude, educacao e formacao profissional,
financiamento e servicos financeiros.

p Habitacao a precos acessiveis.

P Geracao de empregos: programas destinados a gerar novos empregos,
a prevenir e reduzir o desemprego decorrente de crises socioecondémicas,
inclusive por meio de financiamento de micro, pequenas e médias empresas
(MPMEs).

P Seguranca alimentar e sistemas alimentares sustentaveis: acesso

fisico, social e econémico a alimentos seguros, nutritivos e suficientes que
atendam as necessidades alimentares, além de incentivo a praticas agricolas
resilientes; reducao da perda de alimentos e desperdicio; e melhoria da
produtividade de pequenos produtores agricolas.

P Avanco socioeconémico e empoderamento: acesso equitativo e controle
sobre ativos, servicos, recursos e oportunidades, além da participacao e
integracao equitativa no mercado e na sociedade, incluindo areducao da
desigualdade de renda.
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Comrelacdo a populacao-alvo, as categorias de projetos sociais elegiveis

podem ainda especificar questdes de vulnerabilidade social, conforme

exemplos abaixo listados:
P Pessoas que vivem abaixo da
linha da pobreza;

p Comunidades excluidas ou
marginalizadas;

P Pessoas com deficiéncia;
P Migrantes ou refugiados;

p Analfabetos e outros publicos
desfavorecidos comrelacao ao
acesso a educacao;

p Demais publicos desfavorecidos,
devido a falta de acessoabens e
servicos essenciais;

p Desempregados;

» Mulheres;

p Pessoas que se identifiquem como
LGBTQIA+;

p» Populacao negra ou de outras
representatividades étnico-raciais;

P Idosos;

» Jovens vulneraveis (que ndo
conseguem arcar com despesas
relacionadas aos estudos);

» Outros grupos vulneraveis,
inclusive como resultado de
emergeéncias sanitarias e desastres
naturais.

Os emissores e outras partes envolvidas na estruturacao da

também podem consultar outros exemplos de referéncias para os projetos

selecionados e populacao-alvo, considerando, inclusive particularidades

relacionadas ao setor de atuacao do

geografico.

e de seu posicionamento
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4.3 | Pilares para titulos de uso de recursos

Os pilares definidos nos principios da ICMA para titulos de uso de recursos

sao refletidos neste guia, com adaptacdes pontuais necessarias para
adequacao ao mercado brasileiro. Os pilares contemplam diretrizes que
garantem uma estrutura basica para promover a integridade do mercado
de titulos sustentaveis, permitindo o acesso e a transparéncia sobre

as informacdes necessarias aos investidores e ao mercado sobre as
caracteristicas ESG desses titulos. Em alguns casos, as diretrizes sao
apresentadas como recomendadas e, em outros, como obrigatdrias.

Os principios da ICMA para titulos de uso de recursos sao compostos por

quatro pilares: (1) uso dos recursos; (2) processo de avaliacdo e selecdo de
projetos; (3) gestao de recursos; e (4) relatdrios.

E 4,31 | Pilar 1: uso dos recursos

O principal pilar que caracteriza um titulo sustentavel como uso de recursos

€ a alocacao dos recursos captados na oferta, ou montante equivalente, para

financiamento e/ou refinanciamento de um projeto, ou portfélio de projetos,
que gere beneficios sociais e/ou ambientais. Nesse sentido, o documento
da emissao ou o framework devem conter uma descricao detalhada dos
projetos elegiveis e dos respectivos beneficios ambientais e/ou sociais
promovidos por esses projetos, incluindo, sempre que possivel, a descricao
dos impactos de forma quantificavel.

No caso de os recursos da oferta serem destinados, total ou parcialmente,
para refinanciamento de projetos, recomenda-se a descricao de uma
estimativa das parcelas destinadas a financiamento e a refinanciamento em
termos percentuais. Adicionalmente, recomenda-se que sejam indicados
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quais portfoélios de projetos sao passiveis de refinanciamento e, sempre que
possivel, o periodo retroativo para o refinanciamento desses projetos. Por
fim, é importante que exista uma previsao expressa no sentido de que os
recursos de determinada operacao nao sejam utilizados mais de uma vez,
evitando o duplo lastro.

E 4.3.2 | Pilar 2: Processo de
avaliacao e selecao de projetos

As informac6es sobre os projetos selecionados devem ser incluidas no
framework (ou outro documento publico divulgado pelo emissor) e no

parecer de segunda opinido, e devem explicitar:

| - as expectativas do emissor com relacao aos beneficios sociais e/ou
ambientais gerados pelos projetos selecionados;

Il - a descricao do processo utilizado para definicao dos projetos
selecionados, incluindo aindicacao em qual categoria, entre aquelas
listadas na secao 4.2, o projeto se enquadra, conforme aplicavel, ou de

outras taxonomias adotadas; e

lll - outras informacdes complementares, incluindo a descricao sobre os
processos utilizados pelo emissor paraidentificar e gerenciar riscos ESG

associados aos projetos selecionados.

Além disso, recomenda-se também a inclusao das seguintes informacdes:

P A contextualizagao sobre a forma como os projetos selecionados estao
inseridos no ambito de uma eventual agenda ESG do emissor a nivel corporativo,
considerando objetivos, estratégias de negdcios e/ou politicas internas;

P Caso sejarelevante, incluirinformacdes sobre como implementar o alinhamento
dos projetos com taxonomias e critérios de elegibilidade, incluindo, se aplicavel,
critérios de exclusao, padrdes ou certificacdes sustentaveis referenciadas na
selecao de projetos;
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P Informar se possui um processo implementado para identificar mitigantes

de riscos materiais conhecidos, relacionados a impactos sociais, ambientais
e/ou climaticos negativos relativos aos projetos. Esses mitigantes podem

ser acompanhados de analises claras sobre os impactos, além de eventuais
monitoramentos necessarios Nos casos em que o0 emissor avalie que 0s riscos e
potenciais impactos negativos decorrentes sejam significativos.

» Casooemissor desenvolva atividades que possam vir a ser consideradas
como controversas sob o ponto de vista social ou ambiental, recomenda-se

a avaliagao sobre a pertinéncia na divulgacao de informacdes adicionais

do emissor, para fins de transparéncia, principalmente no que se refere a
importancia estratégica da sustentabilidade para seus negdcios, demonstracao
dos beneficios de transicao e/ou sustentabilidade dos projetos. Esse tema

de controvérsias deve ser tratado tanto pelo emissor como pelo avaliador

independente que elabora o parecer de segunda opiniao.

4.3.3 | Pilar 3: Gestao de recursos

Recomenda-se que os recursos captados na oferta, ou os valores
equivalentes, sejam alocados em uma conta, carteira ou outra estrutura
contabil especifica (por exemplo, em uma sociedade de propdsito
especifico dedicada), de maneira que seja possivel a segregacao de
recursos (sempre que possivel) e a rastreabilidade apropriada por um
processo interno formal, que demonstre que os recursos estao sendo
alocados nos objetivos previamente definidos nos documentos da
emissao.

Durante a vida Gtil do titulo de uso de recursos (isto é, desde a liquidacao

da oferta até o vencimento ou a utilizacdo da totalidade dos recursos), o
saldo dos recursos deve ser monitorado periodicamente para refletir as
alocacGes nos projetos elegiveis realizados durante esse periodo.
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O emissor deve reportar aos investidores os tipos pretendidos de alocacao
temporaria para o saldo dos recursos liquidos nao alocados. Também é
responsabilidade do emissor indicar o prazo maximo para alocacao dos
recursos nos projetos indicados no pilar 1acima.

No caso de o emissor ter mais de um titulo de uso de recursos, oS recursos

podem ser administrados por titulo (abordagem individual) ou de forma
agregada para varios titulos (abordagem de portfélio). Recomenda-se, para
fins de transparéncia, que o emissor conte com um auditor contabil externo
ou um avaliador independente para verificar o processo de rastreamento
interno e a alocacao dos recursos dos titulos em base anual.

4.3.4 | Pilar 4:Reporte

Este pilar refere-se aos reportes peridodicos pds-emissao que devem ser
realizados pelo emissor, anualmente, até o vencimento da operacao ou
até a alocacado total dos recursos e disponibilizados publicamente pelo
emissor, em seu website ou outro local de acesso publico (relatério anual
para titulos de uso de recursos).

O relatdrio anual para titulos de uso de recursos deve incluir,ao menos, a

relacdo dos projetos para os quais os recursos da oferta foram alocados,
com uma breve descricao desses projetos, bem como a descricao dos
valores efetivamente alocados e as expectativas de impacto estimados,
incluindo, sempre que possivel, indicadores que traduzam o desempenho
social e/ou ambiental dos projetos financiados. E recomendavel que este
relatdrio anual seja verificado por um auditor contabil externo ou avaliador
independente.




A | Guia para Ofertas de Titulos Sustentaveis - Titulo de uso de recursos ° e

Quando houver acordos de confidencialidade, questdes competitivas ou
outras implicacoes que limitam o detalhamento das informacdes que
podem ser disponibilizadas, recomenda-se que tais informacoes sejam
apresentadas em termos geneéricos ou em uma base agregada, utilizando,
por exemplo, a porcentagem atribuida a determinada categoria de

projetos.

A transparéncia na comunicacao dos impactos estimados e/ou alcancados
pelos projetos e um fator de grande relevancia e, por isso, recomenda-se
a utilizacao de indicadores de desempenho quantitativos, sempre que
possivel, além das informacdes sobre a metodologia e/ou as premissas
utilizadas na quantificacao desses indicadores. Adicionalmente,
recomenda-se a adocao de modelos de orientacao parareporte de
impacto fornecidos por terceiros, como os Harmonized Frameworks for
Impact Reporting divulgado pela ICMA (para titulos verdes e sociais),

a Green Bond Transparency Platform do Banco Interamericano de
Desenvolvimento (BID), ou outro padrdo internacionalmente aceito para
divulgacao de informacoes ESG como a os padrdes da Global Reporting
Initiative (GRI).

Considerando as informacdes acima descritas, o capitulo 6 deste guia
contém os requisitos necessarios relacionados ao conteudo minimo
obrigatdrio para o relatdrio anual para titulos de uso de recursos e

outros documentos obrigatorios, além de indicar as situacbes em que
os documentos obrigatdrios deverdo ser elaborados por avaliadores
independentes.



https://www.icmagroup.org/assets/documents/Regulatory/Green-Bonds/Handbook-Harmonized-Framework-for-Impact-Reporting-December-2020-151220.pdf

05. TITULOS VINCULADOS A
METAS SUSTENTAVEIS

5.1 | Introducado aos titulos vinculados

a metas de sustentabilidade

0 mercado de titulos vinculados a metas de sustentabilidade (do inglés,

Sustainability-Linked Bonds) no Brasil evoluiu rapidamente desde a
primeira emissdo, em 2020. Esse crescimento esta relacionado as
caracteristicas particulares do formato de operacao, permitindo maior
flexibilidade na alocacao de recursos da oferta e fortalecendo o papel que

0s mercados de divida podem desempenhar no incentivo a implementacao
de estratégias ESG corporativas.

Os titulos vinculados a metas de sustentabilidade sao operacées

nas quais o emissor se compromete a cumprir uma ou mais metas de
sustentabilidade, que sao medidas por indicadores de desempenho, e tem

por objetivo melhorar a performance ESG do emissor e de seus negocios.

Os indicadores e as metas de sustentabilidade selecionados deverao ser

mencionados no momento da emissao desse formato de titulo sustentavel.
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A definicao de metas de sustentabilidade serve como um incentivo

para o emissor atingir objetivos relacionados a aspectos ESG que sejam
materiais, relevantes, quantitativos, predeterminados, ambiciosos,
verificaveis regularmente por um verificador externo, que devera indicar,

nas datas definidas, se as metas de sustentabilidade foram cumpridas ou

descumpridas, conforme mensuradas pelos indicadores de desempenho
selecionados. De acordo com o desempenho do emissor comrelacao as
metas de sustentabilidade definidas, as caracteristicas estruturais ou

financeiras do titulo sustentavel podem variar. Um exemplo muito adotado

pelo mercado, até a data de publicacao deste guia, € o aumento da taxa de
remuneracao do titulo ou juros da operacdao emrazao do descumprimento
da meta sustentavel, mas nao ha um modelo especifico ou obrigatdrio

para a caracteristica que sera alterada, ficando a critério do emissor, dos
coordenadores e dos demais agentes envolvidos na operacao definir a
estrutura que melhor se adequa as condicoes da oferta e ao alinhamento
ao0s pilares descritos no secao 5.2 abaixo.

5.2 | Pilares dos titulos vinculados

a metas de sustentabilidade

Os pilares definidos nos principios da ICMA para titulos vinculados a
metas sdo refletidos neste guia, com adaptacdes pontuais necessarias
para adequacao ao mercado brasileiro. Os pilares contemplam diretrizes
que garantem uma estrutura basica para promover aintegridade do
mercado de titulos sustentaveis, permitindo o acesso e a transparéncia

sobre as informacdes necessarias aos investidores e ao mercado sobre
as caracteristicas desses titulos. Em alguns casos, as diretrizes sao
apresentadas como recomendadas e em outros como obrigatdrias.

Pelas diferencas fundamentais com relacao as operacdes de uso de
recursos, as diretrizes sao organizadas de maneira distinta para titulos
vinculados a metas de sustentabilidade. S3o cinco pilares: (1) selecdo de

metas de sustentabilidade e indicadores de desempenho; (2) calibragem das

metas ESG e dos indicadores de desempenho; (3) caracteristicas do titulo; (4)

reporte; e (5) verificacdo.
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E 5.2.1 | Pilar 1: selecdo de indicadores
de desempenho (KPIs)

Considerando as particularidades desse formato de titulo sustentavel, o

emissor deve selecionar metas de sustentabilidade para serem observadas,

dentro de um cronograma pré-definido e mensuradas por meio de
indicadores de desempenho. Nesse sentido, é de sumaimportancia que as
metas de sustentabilidade e os indicadores de desempenho selecionados

atendam a quatro aspectos principais, devendo ser:

I - Relevantes, essenciais e materiais: precisam estar relacionados aos negdcios
do emissor, representar parcela significativa de suas atividades e ser estratégicos
para suas operacoes, atuais e futuras.

Il - Mensuraveis ou quantificaveis em uma base metodoldgica consistente:
precisam ser passiveis de monitoramento e valoracao quantitativa. Isso pode ser
demonstrado pelo uso de métricas e metodologias ja amplamente adotadas para
afericao dos indicadores chave selecionados.

Il - Verificaveis externamente: a mensuracao deve ser passivel de verificacao
por avaliadores independentes.

IV - Comparaveis com benchmarks: precisam ser comparados com referéncias
externas de bom desempenho ESG, de modo a facilitar a avaliacao da ambicao
das metas. Isso pode ser demonstrado pela possibilidade de comparacao

com pares, referéncias com bases cientificas ou outros padrées tematicos ou

setoriais, sejam nacionais ou internacionais.

Recomenda-se que, sempre que possivel, 0s emissores utilizem metas
de sustentabilidade e indicadores de desempenho que ja incluiram

em seus relatdrios anuais anteriores relatorios de sustentabilidade ou
outras divulgacdes de relatdrios nao financeiros, de forma a permitir

que os investidores avaliem o desempenho histdrico das metasde
sustentabilidade e dos indicadores de desempenho selecionados. Caso as

metas de sustentabilidade e indicadores de desempenho selecionados
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nao tenham sido divulgados anteriormente, caso existente, os emissores
devem fornecer valores histdricos das metas e dos indicadores de
desempenho verificados externamente referentes, no minimo, ao ultimo
ano (utilizado como linha de base) sendo recomendavel que inclua os

ultimos trés anos, sempre que possivel.

0 emissor pode escolher vincular a operacao a uma ou mais metas de
sustentabilidade, que podem ser mensuradas por um ou mais indicadores

de desempenho. Para todas as metas e indicadores de desempenho

selecionados para a operacao, os emissores devem comunicar claramente
aos investidores a logica e o processo conduzido para escolha dos
indicadores de desempenho, bem como sua delimitacao. Cada meta

e indicador deve ter sua definicao clara, um escopo bem delimitado e
metodologia de calculo detalhada.

Além das diretrizes para titulos sustentaveis desse formato, a ICMA

prevé um registro ilustrativo de indicadores para apoiar os emissores na
selecdo de indicadores-chave de desempenho (do inglés key performance

indicators — KPls).

ﬁ 5.2.2 | Pilar 2: calibragem das metas de
sustentabilidade (SPTs)

Para cada meta sustentaveis selecionada pelo emissor para a operacao,

deve haver pelo menos um indicador de desempenho associado, que

permita a sua devida mensuracado. O processo de calibragem de uma ou mais
metas de sustentabilidade é fundamental para a estruturacao dos titulos

vinculados a metas de sustentabilidade, pois sera a forma de expressao do

nivel de ambicao ESG com a qual o emissor esta disposto a se comprometer.
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As metas devem ser ambiciosas, atendendo a quatro aspectos:

| - Representar uma melhoria material na performance ESG do emissor,
considerando sua trajetdria além da conducado ordinaria de seus negdcios,
ou "business as usual": pode ser demonstrado por uma melhoria
quantitativa da meta definida (conforme medida pelo indicador de
desempenho) frente a performance recente do emissor.

Il - Sempre que possivel, a meta deve ser comparavel com um benchmark
ou referéncia externa: pode ser demonstrado pela comparacao da

meta com pares, referéncias cientificas ou demais padrées tematicos

ou setoriais, nacionais ou internacionais, conforme indicado para os
indicadores de desempenho.

lll - Ser consistente com a estratégia ESG do emissor: pode ser
demonstrado pela conexao entre a meta e os objetivos estratégicos ESG
do emissor.

IV - Ser determinado por um cronograma definido antes ou durante a
oferta: pode ser demonstrado indicando um marco temporal claro para o
atingimento da meta, ou seja, as metas devem possuir uma data especifica
para verificacdao sobre o0 seu cumprimento.

Para os dois primeiros aspectos, uma combinacao de referéncias pode ser
adotada:

@ O proprio desempenho do emissor ao longo do tempo, sempre
que possivel, sendo recomendavel ter, no minimo, trés anos
de histdrico de medicao das metas de sustentabilidade e dos

indicadores de desempenho selecionados e, conforme apropriado,
uma visao sobre a expectativa futura dessas metas e indicadores.

@® As metas adotadas pelos pares do emissor quando disponiveis
e comparaveis (incluindo a média dos comparaveis e o melhor
resultado obtido), ou em relacdo aos padrdes atuais da industria

ou setor.
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®

Referéncias cientificas (por exemplo, utilizando os science
based target initiative ou demais projecdes baseadas em
estudos cientificos), referéncias de metas regionais, nacionais
ou internacionais (por exemplo, Acordo de Paris ou os 0DS), ou
referéncias de metas baseadas na melhor tecnologia disponivel
e outras que ajudem a determinar metas relevantes para
variaveis ambientais e sociais.

Comrelacao as divulgacbes sobre a definicao das metas, devem ser

incluidas referéncias claras a:

e S g

Cronogramas para o atingimento da meta de sustentabilidade,

incluindo o periodo de observacado, os eventos relevantes que
sejam associados e a frequéncia de verificacao.

Linha de base (baseline) selecionada para calculo da evolucao

das metas de sustentabilidade e dos indicadores de

desempenho, bem como a justificativa pela escolha desta linha
de base, incluindo datas e periodos.

Em quais situacdes, caso seja necessario, ajustes e modificacées
na linha de base podem ocorrer.

Quando possivel, respeitando as questdes inerentes as
estratégias de concorréncia e de confidencialidade, como o
emissor pretende atingir as metas, incluindo as estratégias ESG
a serem utilizadas, as principais acdes e contribuicbes esperadas,
em termos quantitativos quando possivel.

Quaisquer outros fatores que estejam aquém do controle direto
do emissor que possam afetar o cumprimento das metas.
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5.2.3 | Pilar 3: caracteristicas dos titulos

A principal particularidade dos titulos vinculados a metas de
sustentabilidade é que esse tipo de titulo pode sofrer variacoes

financeiras e/ou estruturais conforme o atingimento (ou ndo) das metas de
sustentabilidade predefinidas, conforme mensuradas pelos indicadores de

desempenho selecionados. Essas variacoes e 0s eventos que desencadeiem
as variacdes devem ser informados no momento da emissao.

Os casos mais comuns de variacao de caracteristicas estdo relacionados
a taxa de remuneracao do titulo, que pode ser um step up (quando a taxa
aumenta pelo descumprimento de uma ou mais metas) ou um step down
(quando a taxa se reduz pelo atingimento de uma ou mais metas). Porém,
também é possivel definir a variacdo de outras caracteristicas que sejam:

(i) - financeiras, como a atribuicdo de multa ou ajuste na periodicidade de
pagamento de juros, entre outras possibilidades; e/ou

(i) - estruturais, como a variacao nas garantias requeridas, possibilidade
de alteracao no prazo de caréncia, frequéncia de pagamento de parcelas,
alternancia entre uso de tabela price e SAC, entre outros exemplos.

Recomenda-se que a variacao das caracteristicas financeiras e/ou
estruturais do titulo sejam relevantes e proporcionais as caracteristicas
originais do titulo sustentavel.

Caso o progresso em direcao as metas nao possa ser calculado ou
verificado de maneira satisfatoria, os motivos para tal podem ser explicados
no parecer de sequnda opinido (PS0O) ou no framework, assim como as

medidas a serem adotadas no caso de concretizacdo desses cenarios.
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Os emissores devem informar, conforme seja necessario, consideracoes
relacionadas a eventos excepcionais (como mudancas organizacionais
decorrentes de reestruturacoes societarias, fusdao ou aquisicao de
sociedades ou abertura de capital, por exemplo) ou extremos, que
podem incluir mudancas relevantes naregulacao e que possam afetar
substancialmente o calculo das metas de sustentabilidade e/ou sua

apuracao pelos indicadores de desempenho, a reformulacao da meta ou os
ajustes naformacao da linha de base.

Quando esses cenarios ja tenham sido previstos pelo emissor, recomenda-se
que os potenciais eventos sejam descritos no framework da emissao

e/ou nos documentos da emissao, exceto nos casos em que as informacoes
sejam confidenciais. Adicionalmente, recomenda-se que as informacdes

detalhadas sobre as condic6es para alteracao das metas de sustentabilidade
e/ou dos indicadores de desempenho, bem como sobre eventual
necessidade de realizacdo de assembleia geral de titulares para deliberar a
respeito das alteracoes, estejam dispostas nos documentos da oferta.

5.2.4 | Pilar 4:Reporte

Este pilar refere-se aos relatdrios que devem ser divulgados
periodicamente pelos emissores, com periodicidade minima anual
(relatdrio anual para titulos vinculados a metas de sustentabilidade). Esses
relatérios devem obrigatoriamente ser revisados por um verificador
externo e devem ser entregues até que as metas de sustentabilidade

tenham sido plenamente cumpridas e/ou até o vencimento da operacao e
devem ser prontamente atualizados em casos de situacoes extraordinarias
que demandem ajustes.

Os relatérios anuais para titulos vinculados a metas de sustentabilidade

devem incluir a descricao de:
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@ Informagdes e métricas atualizadas sobre os indicadores de
desempenho selecionados, incluindo as linhas de base.

@ Qualquer informacao que permita aos investidores monitorar o nivel

de ambicdo das metas (por exemplo, atualizacdo na estratégia ESG do
emissor ou, de forma mais geral, informacao relevante para a analise
dos KPIs e metas).

@ Resultados relativos ao desempenho nos KPIs selecionados, inclusive
| nas datas definidas para verificacdo do cumprimento das metas.

Considerando as informac6es acima descritas, o capitulo 6 deste guia
contém os requisitos necessarios relacionados ao conteudo minimo
obrigatodrio para os relatorios anuais para titulos vinculados a metas de

sustentabilidade e outros documentos obrigatdrios, além de indicar as
situac6es em que os documentos obrigatorios deverdo ser elaborados por
avaliadores independentes.

E 5.2.5 | Pilar S: verificacdo

No momento da emissao, um provedor de segunda opiniao deve verificar

a conformidade das caracteristicas da oferta, do documento de emissao

e do framework, conforme aplicavel, com os cinco pilares para titulos
vinculados a metas de sustentabilidade. Além disso, o parecer de

segunda opiniao deve incluir a descricdo sobre a analise da relevancia,

materialidade, robustez e confiabilidade dos indicadores de desempenho
selecionados, a logica e o nivel de ambicdo das metas de sustentabilidade,

os benchmarks selecionados para construcao da linha de base. O avaliador
independente pode também avaliar a performance ESG do emissor.
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Conforme mencionado no pilar 4, o emissor devera contratar um
verificador externo para atestar o cumprimento das metas de

sustentabilidade. Essa verificacao devera ser realizada no modelo de

auditoria, que deve ocorrer com periodicidade minima anual, durante toda a
vida da operacao. Quando a verificacao ocorrer em um ano em que houver
previsao de verificacao das metas de sustentabilidade, o verificador

externo devera atestar, no relatdrio anual, se o emissor efetivamente

cumpriu as metas de sustentabilidade, conforme mensuradas pelos
indicadores de desempenho, até que todas as metas sejam verificadas.
O verificador externo também devera validar eventual calibragem ou

recalibragem das metas de sustentabilidade, conforme aplicavel.




06. DIRETRIZES ESG

Além de refletir, de forma consolidada, o conteudo dos principios da ICMA,

este guia inclui diretrizes complementares para atender as especificidades

do mercado brasileiro (diretrizes ESG). As diretrizes aqui descritas

contemplam:

@ Documentos obrigatdrios: para fins de adequacao as diretrizes

deste guia, os emissores deverdo divulgar alguns documentos
obrigatorios que contenham as informacdes necessarias para
a devida transparéncia acerca das caracteristicas da emissao
que a caracterizam como um titulo sustentavel, além de

reportes periddicos necessarios para 0 acompanhamento
sobre o cumprimento dos compromissos do emissor apos o
encerramento da oferta.

Contetdo minimo nos documentos da emissao: informacoes a
serem incluidas nos documentos da emissao, considerando os
modelos de documentos ja utilizados pelo mercado para emissao
de titulos de renda fixa e as clausulas que sao comuns a esse tipo
de operacao.
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6.1 | Documentos obrigatorios

Conforme descrito neste guia, as diretrizes aqui descritas estao em linha
com as melhores praticas de mercado e as recomendacoes internacionais
amplamente adotadas, que promovem a transparéncia e a integridade
necessarias para o desenvolvimento do mercado de titulos sustentaveis

no Brasil.

Para demonstrar o seu comprometimento com as melhores praticas
de mercado e cumprir 0s requisitos previstos neste guia, o emissor do
titulo sustentavel devera divulgar os seguintes documentos obrigatorios

(documentos obrigatérios), que, em alguns casos, deverao ser elaborados por
avaliadores independentes indicados na secao 4.3.2 deste guia:
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6.1.1 | Documentos obrigatdrios para
ofertas de titulos de uso de recursos

Responsavel . o Momento de
Documento = Conteudo minimo . =
pela elaboracao divulgacao
Framework | '
do emissor + Descricao das diretrizes constantes !
incluindo | Emissor | nos 4 pilares paratitulosdeusode | Pré-emissdo
auditoriade | | recursos. :
linhadebase ' :
' Descricao dos 4 pilares para titulos de
: . i Antes da data
: . usoderecursos e o parecer finaldo de lauidacs
Parecerde Provedor . provedor PSO sobre adequacdodas | ©°¢ d4dasa0
: PSO ; . . . i da oferta,
segunda | i caracteristicas do titulo sustentavel ¥ d
opinido i : a0s requisitos obrigatdrios deste guia. ! considerando
PSO) ou o L ; umprazo
: : | razoavel para
certificacdo | Certificac3o sobre adequacao o ’
: 5 } . analise pelo
. Certificadora do titulo de uso de recursos aos - investidor.
| requisitos da certificadora. ]
: . ® Indicacdo do percentual de
i : alocacdo dos recursos captadosna
: i oferta nos projetos elegiveis.
| ® Descricao dos projetos que foram
Relatorio ! Emissor’ . financiados com esses recursos. | Pés-emissdo:
anual , _ | Anualmente.
. . ® Impacto estimado com aalocagao
. | desses recursos, utilizando, sempre |
: | que possivel, indicadores que
| . traduzam o beneficio social e/ou
] . ambiental dos projetos financiados. |
| ® Mesmo contetdo do relatdrio . Nadatado
| ' anual. i vencimento final
Relatério Emissor’ . ounadatada
Final missor - @ Conclusdo atestando se 100% ‘alocacdo completa
. dosrecursos foram destinadosaos |  dos recursos
. projetos definidos. . captados.

1- Quando os relatdrios anuais e/ou final forem elaborados pelo préprio emissor, sem a contratacao de um verificador

externo, os documentos da oferta deverao incluir um disclaimer informando que os referidos relatdrios ndo serao
verificados por um verificador externo.
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Documento

6.1.2 | Documentos obrigatdrios para ofertas de
titulos vinculados a metas de sustentabilidade

Responsavel

pela elaboracao

Contetido minimo

Momento de
divulgacao

Framework
do emissor
ou outro
documento
publico

Parecer de

segunda
opinidao
(PsO)

Relatorio
anual

® Descricao das diretrizes constantes
| nos S pilares para titulos vinculados a !
| metas de sustentabilidade.

Emissor

-----------------------

. Auditoriada |
\ linha de base: |
verificador
externo

i ® Auditoria sobre linha de base
| utilizada para definicao das metas

de sustentabilidade e calculo

. dos indicadores chave (KPIs)
| selecionados, conforme descrito no

i framework.

Descricao dos 5 pilares para
| titulos vinculados a metas de

Provedor
PSO

| sustentabilidade e o parecer final
. do provedor PSO sobre adequacao
das caracteristicas do titulo de

| sustentabilidade aos requisitos
. obrigatorios deste guia.

| ® Reporte anual sobre a evolucao
. do desempenho do emissor com
© relacdo ao cumprimento das metas

. Emissor
| com verificacdo |
por verificador 5
' externo

de sustentabilidade, medida pelos
' indicadores chaves (KPIs).

. ® Nos relatérios que coincidirem
com datas de verificacao das metas

\ de sustentabilidade, o verificador

{ externo devera reportar a avaliacao
sobre sucesso no cumprimento da

. referida meta.

Pré-emissao

Antes da data
de liquidacao
da oferta,

' considerando um

prazo razoavel

| paraanalise pelo

investidor.

Pds-emissao:

. anualmente, com

informacodes
adicionais
nas datas de
verificacao
das metas, ou
na ocasiao de
atingimento
dameta
sustentavel.
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Auditoria da Linha de Base

Validar alinha de base dos indicadores de desempenho é uma

etapaimportante para a emissao de titulos vinculados a metas de

sustentabilidade, a fim de garantir que a meta ¢ ambiciosa emrelacao ao

desempenho atual do emissor.

O relatdrio de auditoria da linha de base deve ser elaborado por um

verificador externo, sendo recomendavel que nao seja a mesma empresa

(ou empresa do mesmo grupo econémico) do provedor PSO contratado
para elaborar o parecer de segunda opiniao. O conteudo minimo da

auditoria da linha de base inclui: (i) validacdo da linha de base;

(i) capacidades e experiéncia do verificador externo; e (jii) disclaimer sobre

potenciais conflitos de interesse, no caso de o verificador externo ser a

mesma empresa (ou empresa do mesmo grupo econémico) do provedor

PSO contratado para elaborar o parecer de segunda opiniao.
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6.2 | CONTEUDO MINIMO NO

DOCUMENTO DA EMISSAQ

O documento da emissao deve incluir as informacdes relacionadas as

caracteristicas especificas do titulo emitido que permitem adotar a
classificacdo como titulo sustentavel. Nesse sentido, para assegurar a

transparéncia, a seguranca, a veracidade e a padronizacao das informacdes
relacionadas aos titulos sustentaveis, os documentos das emissdes

devem conter as informagdes minimas a sequir.

m Caracteristicas do titulo: identificacao do titulo

I - Informar a classificacao do titulo sustentavel, especificando, conforme

aplicavel, seu formato, se “titulo vinculado a metas de sustentabilidade"

ou "titulo sustentavel de uso de recursos" e, neste ultimo caso, indicar

ainda sua modalidade, se verde, social ou sustentavel.

Il - Informar a conformidade nas caracteristicas da oferta com este Guia, na
versdo vigente na data de liquidacao oferta por meio da frase “"Este Termo
de Emissao foi inicialmente elaborado observando o Guia para Ofertas

de Titulos Sustentaveis ANBIMA, caracterizado como um titulo verde/
social/de sustentabilidade/vinculado a metas de sustentabilidade, sendo
passivel de modificacao por meio de eventuais aditamentos e alteracdes
posteriores a partir desta data."

Il - Indicacao da existéncia de um avaliador independente responsavel

pelo parecer de segunda opinido (PS0) e, caso aplicavel, informacdo sobre
atuacdo da mesma empresa (ou empresa do grupo econémico) como
consultoria externa, conforme descrito no secao 3.3.1 deste guia.

IV - Publicidade dos documentos: informar local (website, por exemplo)
para acesso aos documentos obrigatdrios.
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V - Incluir referéncia cruzada para clausulas com as informacdes sobre
destinacdo de recursos (para titulos de uso de recursos) ou de remuneracao

(para titulos vinculados a metas de sustentabilidade) ou outra cldusula

relacionada a alteracao na caracteristica do titulo decorrente do cumprimento
ou descumprimento da meta de sustentabilidade, conforme aplicavel.

E Clausula "Remuneracado” ou outra clausula afetada
por eventual alteracdo nas caracteristicas da oferta (aplicavel
apenas para titulos vinculados a metas de sustentabilidade)

Descricao detalhada de eventuais variacdes nas caracteristicas do titulo

vinculado a metas de sustentabilidade, seja na remuneracao, seja em outra
caracteristica financeira e/ou estrutural, decorrentes da verificacao de
cumprimento ou descumprimento das metas de sustentabilidade.

Adicionalmente, recomenda-se que os documentos da oferta possuam

as informacobes detalhadas sobre as condicdes para alteracao das metas
de sustentabilidade e/ou KPls, bem como sobre eventual necessidade de

realizacdao de assembleia geral de titulares para deliberar a respeito das
alteracoes.

B Clausula "Destinacao dos Recursos" (aplicavel
apenas para titulos de uso de recursos)

| - Descricao detalhada dos projetos ou portfélio de projetos que serao
objeto da destinacao de recursos da oferta, ou valor equivalente, e das

caracteristicas que tipificam esses projetos como verdes, sociais ou
sustentaveis, conforme aplicavel. Caso existam requisitos de destinacao
regulatoria, estes devem ser devidamente segregados dos requisitos ESG
(necessarios a qualificacdo do titulo).

Il - Compromisso do emissor em ndo fazer a dupla contagem, ou seja, nao
utilizar o projeto selecionado para o titulo sustentavel em outras operacées,

exceto nos casos em que o projeto tiver um investimento maior do que o

volume total de outras captacdes.
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lll - Descrever as informacdes previstas no pilar 1para titulos de uso de
recursos, indicando, caso aplicavel, a descricao de uma estimativa das
parcelas destinadas para financiamento e para refinanciamento de projetos
em termos percentuais. Adicionalmente, recomenda-se que sejam indicados
quais portfolios de projetos sao passiveis de refinanciamento e, sempre que
possivel, o periodo retroativo para o refinanciamento desses projetos.

m Clausula "Obrigacdo das Partes"

Descricao detalhada das obrigacdes de cada signatario dos documentos
de emissao, conforme aplicavel, que sejam relacionadas as caracteristicas
ESG da operacado, especialmente no que se refere as obrigacdes do
emissor com relacao ao processo de verificacao do titulo como ESG, de sua
posterior manutencao nessa classificacao e da divulgacdao de documentos
obrigatdrios. Também devem ser incluidas as responsabilidades do agente
fiduciario da operacao, inclusive com relacao ao acompanhamento da
divulgacao dos documentos obrigatdrios, conforme aplicavel.

B Clausula "Declaracoes e Garantias"

| - Declaracdes do emissor atestando o formato do titulo sustentavel e

sua modalidade como verde/social/sustentavel ou vinculado a metas de
sustentabilidade, conforme aplicavel.

Il - Descricao detalhada das declaracdes e garantias de cada signatario
do documento de emissao, conforme aplicavel, que sejam relacionadas as
caracteristicas ESG da operacado.

® Apenas para titulos de uso de recursos:

I - Declaracao sobre a ndo existéncia de outra emissao com destinacao
para o mesmo projeto (exceto nos casos em que o valor total das
emissoes, emitidas ou a serem emitidas até a data da declaracao em
referéncia, seja igual ou inferior ao valor financeiro alocado no projeto).

Il - Declaracdes de adocao de boas praticas e cumprimento de obrigacdes

de natureza ambiental e social.
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m Clausula "Vencimento Antecipado” (ndo automatico)

® Para titulos vinculados a metas de sustentabilidade:

Considerando que o descumprimento da meta sustentavel desencadeia a

alteracao de uma caracteristica financeira e/ou estrutural do titulo vinculado

ametas de sustentabilidade, € comum que o descumprimento das metas

de sustentabilidade ndao seja hipdtese de vencimentos antecipados.
Nesse sentido, caso aplicavel, deve ser incluida uma redacdo prevendo
expressamente que descumprimento das metas de sustentabilidade nao

sera considerado hipdtese de vencimento antecipado.
e Para titulos de uso de recursos:

| - Destinacao de recursos relacionada a projetos ou ativos que ndao sejam
aqueles constantes na clausula “"Destinacao de Recursos".

m Clausula "Fatores de Risco"

Avaliar ainclusao, conforme aplicavel, dos seguintes fatores de risco:

| - Auséncia de requlamentacao aplicavel a atividade dos avaliadores
independentes.

Il - Nao responsabilizacao dos coordenadores da oferta sobre conteudo

do parecer de segunda opiniao, relatorios anuais e demais avaliagdes

independentes, conforme aplicavel.

lll - Risco de imagem decorrente de eventual repercussao negativa do

emissor sobre eventos posteriores ao encerramento da oferta, incluindo

a possibilidade de greenwashing ou outras situacoes relacionadas ao
nao cumprimento dos compromissos assumidos na emissao do titulo
sustentavel, e consequéncias decorrentes dessas situacdes, inclusive
sobre a negociacao do titulo no mercado secundario.
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IV - Possibilidade de descumprimento pelo emissor das obrigacées
relacionadas as questdes ESG previstas no documento da emissao,

framework e/ou parecer de segunda opiniao, incluindo responsabilidades

especificas de cada formato de titulo sustentavel.

V - Possibilidade de descumprimento, pelo emissor, na alocacao dos
recursos até a data de vencimento ordinario do titulo, em caso de resgate
antecipado, oferta de resgate e/ou aquisicao facultativa que tenha ocorrido
sem a comprovacao da utilizacao integral do uso de recursos.

VI - Nao atingimento das metas nas datas acordadas, e/ou nao entrega do
relatdrio anual, e consequéncias decorrentes dessas situacoes, inclusive
sobre a negociacao do titulo no mercado secundario.

VII - Possibilidade de descaracterizacao do titulo como titulo sustentavel,

considerando eventuais alteracdes posteriores ao encerramento da
oferta, e consequéncias decorrentes dessas situacées, inclusive sobre a
negociacao do titulo no mercado secundario.

m Outras informac6es aplicaveis

Recomenda-se que o documento da emissao preveja condicdes que

desestimulem o emissor arealizar o resgate antecipado dos titulos
sustentaveis antes das datas de verificacao das metas de sustentabilidade

ou da alocacao total dos recursos captados nos projetos selecionados,
conforme aplicavel para o formato do titulo sustentavel.




07. ANEXO|
GLOSSARIO

Termo definido

Descricao

Agéncia derating
Rating agency

Avaliador
independente
Externalreviewer

ESG
ESG

Certificadora
Certifying entity

Climate Bonds
Initiative ou CBI

Uma das categorias de avaliadores independentes, empresa
especializada na avaliacao que resulta na atribuicao de uma pontuacao
especifica (rating) para o emissor e/ou para o titulo sustentavel.

Instituicao especializada que possui credenciais especificas para
validar a caracterizacao de um titulo de renda fixa como titulo
sustentavel, podendo ser classificada em quatro categorias: provedor
de PSO, verificador externo, agéncia de rating ou certificador.

Sigla para Ambiental, Social e Governanca, em inglés (Environmental,
Social and Governance). Termo amplamente adotado pelo mercado
para se referir a adesao a boas praticas ambientais, sociais e de
governanca corporativa por uma determinada organizacao.

Uma das categorias de avaliadores independentes, sendo uma
instituicao credenciada pelo 6rgao certificador para verificar

o cumprimento dos critérios definidos pelo érgao certificador
(padrao de certificacdo).

Organizacao global sem fins lucrativos que tem por missao mobilizar
0s mercados de capitais emrelacdo a questdes climaticas
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Termo definido

Climate Bonds
Standards

Consultoria externa
External advisor

Diretrizes titulos
sustentaveis

Diretrizes para
titulos sustentaveis
Sustainability bond
guidelines

Documento da emissao

Issuance documents

Documentos da oferta
Offering documents

Emissor
Issuer

Framework ou

framework do emissor

Sustainability or
sustainable finance
framework (SFF)

Descricao

E o primeiro e atualmente principal esquema internacional
que certifica titulos verdes, com foco em objetivos climaticos,
fornecido pela Climate Bonds Initiative (CBI).

Empresas que prestam servico de consultoria especializada em
assuntos ESG e podem ser contratadas para auxiliar os emissores
na elaboracao do framework e outros assuntos relacionados a
emissado do titulo sustentavel.

Requisitos adicionais incluidos no capitulo 6 deste guia, de
forma complementar os principios da ICMA, considerando as
particularidades do mercado brasileiro.

Documento publicado pela ICMA com orientacdes para emissao
de titulos sustentaveis.

E 0 documento que formaliza a emissdo de um titulo de renda

fixa, sendo considerado de acordo com o valor mobiliario emitido,
incluindo, mas nao se limitando a um dos seguintes documentos:

(i) escritura de emissdo, quando se tratar de debéntures; (i) termo de
securitizacao, quando se tratar de certificado de recebiveis emitidos
por securitizadoras; (jii) termo de emissao, quando se tratar de nota
comercial; (iv) cartula, quando se tratar de nota promissoria; ou (v)
outro documento equivalente adequado a determinado titulo de
renda fixa classificavel como titulo sustentavel.

Documentos elaborados pelo emissor ou pelos coordenadores de
uma oferta, destinados ao fornecimento de informacoes relativas
a0 emissor ou a oferta, como o prospecto, a lamina da oferta,

0 aviso ao mercado, o anuncio de inicio de distribuicao e outros
documentos contendo informacdes que possam influenciar na
tomada de decisado relativa ao investimento, conforme aplicavel.

Emissor de valores mobiliarios de renda fixa que atenda aos
requisitos previstos naregulamentacao aplicavel.

Documento elaborado pelo emissor do titulo sustentavel contendo
a descricao das principais informacdes sobre suas operacoes e
estratégias relacionadas as questdes ESG, bem como a descricao
dos pilares aplicaveis ao formato do titulo sustentavel.
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Termo definido

ICMA

Indicador, KPI ou
indicador de
desempenho
(Key Performance
Indicator — KPI)

Linha de base
Baseline

Meta ou metade
sustentabilidade (SPT)

Sustainability
performance targets
(SPT)

Objetivos de
Desenvolvimento
Sustentavel ou ODS

Sustainable
Development Goals
(SDGs)

Oferta
Offering

Descricao

Internacional Capital Market Associationou, em portugués,
Associacado Internacional do Mercado de Capitais, uma entidade
que representa participantes dos mercados de capitais locais

e globais, em diversas regioes e cujo objetivo é promover
padroes de melhores praticas internacionalmente aceitos, por
meio do desenvolvimento de diretrizes, regras, recomendacoes
e documentacao padrao apropriadas e amplamente aceitas,
contribuindo para o desenvolvimento de financas sustentaveis
por meio do mercado de capitais.

Indicadores-chave de desempenho que sao utilizados para medir
determinada meta sustentavel e determinar o consequente nivel
de desempenho de um emissor emrelacao ao cumprimento ou
descumprimento da referida meta sustentavel. Os KPIs estao
relacionados a métricas ESG ligadas a atividade principal do emissor
e devem ser relevantes, materiais, transparentes, mensuraveis e
verificaveis.

E o ponto de partida medido para um determinado indicador de
desempenho. A indicacao de umalinha de base serve para avaliar a
ambicdo da meta sustentavel proposta e auxiliar na mensuracdo de
sua evolucao.

Sempre relacionada a um indicador de desempenho ja definido,
ameta expressa o nivel de ambicao com a qual o emissor esta
disposto a se comprometer. As metas devem ser relacionadas a
estratégia ESG do emissor, ambiciosas (demonstrando claramente
que vai além do “business as usual’), transparentes, verificaveis
externamente e, se possivel, comparaveis a um benchmark ou
outras referéncias externas (como pares).

Plano de acao global definido pela ONU com 17 objetivos e 169 metas
a serem atingidos até 2030.

Oferta publica de distribuicao de valores mobiliarios realizada nos
termos da regulamentacao aplicavel.
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Termo definido

Parecer de segunda
opinido (PSO)

Second party opinion
(SPO)
Populacao-alvo

Target audience

Principios ICMA

ICMA principles

Principios para
titulos sociais

Socialbond
principles (SBP)

Principios para
titulos verdes

Green bond
principles (GBP)

Principios para titulos
vinculados a metas de
sustentabilidade

Sustainability-linked
bond principles

Projetos

Projects / assets

Provedor de PSO
SPO provider

Reportes

Reports

Descricao

Parecer independente, elaborado por provedor de PSO, no qualfica
estabelecido se a captacao esta alinhada aos pilares aplicaveis ao
titulo sustentavel.

Grupo populacional que sera beneficiado com aimplementacdo ou
realizacao de determinado projeto.

Quando referidos em conjunto, englobam os seguintes documentos
publicados pela ICMA: principios para titulos sociais, principios para
titulos verdes, diretrizes para titulos sustentaveis e principios para
titulos vinculados a metas de sustentabilidade.

Documento publicado pela ICMA com orientacdes para emissao de
titulos sociais.

Documento publicado pela ICMA com orientacées para emissao de
titulos verdes.

Documento publicado pela ICMA com orientacdes para emissao de
titulos vinculados a metas de sustentabilidade.

Projetos ou ativos a serem financiados e/ou refinanciados com
0s recursos captados por meio de uma oferta de titulo de uso de
recursos.

Uma das categorias de avaliadores independentes, empresa
especializada em questées ESG, contratada pelo emissor para
elaboracdo do parecer de segunda opinido (PSO)

Relatdrios anuais que devem ser divulgados pelo emissor apos o
encerramento da oferta, sendo aplicaveis para ambos os formatos de
titulos sustentaveis, conforme previsto no pilar 4 para titulos de uso de
recursos e no pilar 4 para titulos vinculados a metas de sustentabilidade.
Para este ultimo caso, o documento devera ser validado por um
verificador externo.
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Termo definido

Titulo sustentavel

ESG bond

Titulo de uso de
recursos

Use of proceeds
bond

Titulo vinculado
ametas de
sustentabilidade

Sustainability-linked
bond (SLB)

Titulo social
Social bond (SB)

Titulode
sustentabilidade

Sustainability bond

Titulo verde

Green bond (GB)

Verificador externo

External auditor

Descricao

Sao formatos de captacao de recursos, emitidos como titulos de divida,
que recebem a classificacao ESG por atenderem a propdsitos ambientais

e/ou sociais, seguindo altos padrdes de governanca, de acordo com
o formato selecionado. Para fins deste guia, os Titulos sustentaveis

podem ser emitidos em dois formatos: como titulos de uso de recursos

ou como titulos vinculados a metas de sustentabilidade.

Formato de titulo sustentavel que se caracteriza pela destinacao dos
recursos captados, ou montante equivalente, para projetos definidos
que possuam uma clara adicionalidade ambiental e/ou social,
podendo assumir as seguintes modalidades: titulo verde, titulo social
ou titulo sustentavel.

Formato de titulo sustentavel em que o emissor se compromete

a alcancar uma ou mais meta(s) ESG, previamente definidas e
detalhadas no momento da emissao do titulo, que podera ter suas
caracteristicas financeiras e/ou estruturais alteradas em decorréncia
do cumprimento ou descumprimento da(s) meta(s).

Modalidade de titulo de uso de recursos em que 0s recursos
captados com a oferta sao destinados a financiamento ou
refinanciamento de projetos que geram impacto social positivo.

Modalidade de titulo de uso de recursos em que 0S recursos
captados com a oferta sao destinados para financiamento ou
refinanciamento de projetos que geram impacto sustentavel
positivo, combinando beneficios sociais e ambientais.

Modalidade de titulo de uso de recursos em que 0s recursos
captados com a oferta sao destinados para financiamento ou
refinanciamento de projetos que geram impacto ambiental positivo.

Uma das categorias de avaliadores independentes, podendo ser uma
empresa de auditoria ou instituicao especializada responsavel pelos
reportes, conforme aplicavel, com escopo de atuacao especifico para
cada um dos formatos de titulos sustentaveis.
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de renda fixa relacionados a financas sustentaveis

Presidente Grupo de Trabalho de Sustentabilidade
Carlos André Henrique Tavares Silva Bellon, Alex Zanardo Sciacio,

Caio Andrade Cesar, Caio de Luca Simoes, Camila
Vice-presidentes

Aroldo Medeiros, Carlos Takahashi, Eric Altafim,

José Eduardo Laloni, Luiz Sorge, Pedro Rudge,

Freire Cavaton, Edilson Miguel Leite de Paula Rocha,
Eduardo Abreu, Fernanda Batista Motta, Fernando

Divani do Val, Gustavo, Lucas Barbieri, Luiza Dias

Roberto Paris e Sergio Cutolo Lopes de Vasconcellos, Martha de Sa Pessoa, Patricia

Diretores Genelhu Soares, Paula Peirao, Pedro Henrique

Adriano Koelle, André Kikuchi, Eduardo Azevedo, ~ Rodrigues Campos, Rafael Bregola Cardoso Pinto,

Fernanda Camargo, Fernando Rabello, Fernando Rafaella Dortas, Renata Fabricio Mendes, Samantha

Vallada, Giuliano De Marchi, Gustavo Pires, Julya ~ Fernandes Alberto e Viviane Lima Marinho
Wellisch, Marcos Brasiliano, Roberto Paolino,

Rodrigo Azevedo e Teadoro Lima Forum de Estruturacao de Mercado de Capitais

José Eduardo Cintra Laloni, Guilherme Barros Leite

Comité Executivo de Albuquerque Maranhao, Cristiano Cury, Cassio
Zeca Doherty, Francisco Vidinha, Guilherme Fernando Von Gal, Luis Felipe Thut Maciel, Claudio
Benaderet, Lina Yajima, Marcelo Billi, Tatiana Braga de Matos, Leonardo Mendes Cabral, Lucianna
Itikawa, Amanda Brum, Eliana Marino, Soraya de Lorenzo de Meireles Reis, Alessandro Zema
Alves e Thiago Baptista Silva, Tarso Ricardo Tieté da Silva, Sandro Kohler
Marcondes, Yuri Fonseca De Choucair Ramos, Hans
Grupo Consultivo de Sustentabilidade Lin, Renato Silva Siqueira, Joel Schimchak, Artur
Carlos Takahashi, Marcelo Marques Pacheco, Duarte Vieira, Marcelo Michalug, Fernanda Peres

HenriRysman de Lockerente, Gustavo Henrique Arraes, Alexandre Assolini Mota e Davi Ferreira Caixe

Tavares Silva Bellon, Amalia Del C Sangueza

Pardo, Yuri Fonseca De Choucair Ramos, Luiz Coordenacdo Apoio Técnico

Maia, Gabriel Dutra Cardozo de Goes, Renato Eid, ~ Efikalacreta Gustavo Ortolan, Mariana

Gilberto Costa, Guilherme Braganca, Carolina da Boani e Sophia Sebti
Consultoria
Nint — Consultoria e Avaliacio ~ Projeto Grafico

ESG e Patricia Fesch Menandro ~ Tomas Paulozzi

Costa, Jodo Paulo Bozzini Moura, Luzia Hirata,
Daniel Celano da Silva Wanderley, Roberto

Leuzinger e Fernanda Camargo

Rio de Janeiro Sao Paulo
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