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Como fazer emissdo de green panda bonds

O investimento em solugdes de baixo carbono
serd essencial para atingirmos as metas globais de
reducéo de emissdes de poluentes determinadas pelo
Acordo de Paris sobre mudancas climaticas. Devido
a volatilidade no clima estimada para as préximas
décadas, a infraestrutura, por ter vida util de longo
prazo, deveria ser resiliente as mudancas climéticas.

O répido crescimento no mercado global de titulos
verdes demonstra que os mercados de capitais
sdo um canal promissor para o financiamento de
investimentos relacionados ao clima.

O mercado chinés de titulos verdes esta em
expansio e oferece grandes oportunidades

Com emissbes totalizando USD 60,9 bilhdes em
outubro de 2018, a China ja é o segundo maior
mercado de titulos verdes. Com regras claras, players
atuantes no mercado, e com o apoio de investidores
e governantes, este mercado chinés oferece uma
grande oportunidade para emissores estrangeiros.

Este manual traz um resumo da regulamentacéo
e das diretrizes aplicaveis aos titulos verdes

e panda bonds na China, com o propésito de
auxiliar emissores estrangeiros na emissao
destes papéis no mercado chinés.

Os green panda bonds s&o titulos denominados em
yuan emitidos na China continental por

uma entidade estrangeira e cujos recursos s&o
destinados a ativos ou projetos verdes. A emisséo
de green panda bonds deve obrigatoriamente seguir
as diretrizes para panda bonds e para titulos verdes.

O que sao green panda bonds?
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= Green Panda Bond
Os green panda bonds sé&o praticamente iguais
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aos outros panda bonds (titulos denominados
em yuan emitidos na China continental por
uma entidade estrangeira), com a diferenca
de que:

® O emissor chama o titulo de “verde”

® QOs recursos da emissdo sdo destinados a
ativos ou projetos verdes

® O emissor rastreia e divulga a utilizacdo dos
recursos provenientes da emisséo para fins de
conformidade

Manual: Como fazer emissédo de green panda bonds

Regras existentes trazem orientacdes claras a fim
de assegurar a robustez do mercado

Os érgaos reguladores chineses ja publicaram
diretrizes para procedimentos de emissé&o de titulos
verdes, critérios para a definicdo de ativos e projetos
verdes, requisitos para andlise e verificacdo externa
e orientacdes para a divulgacédo pds-emissao.

Tais diretrizes oferecem orientacdes claras para os
emissores sobre como fazer a emisséo de titulos
verdes no mercado chinés, com vistas a aprimorar
a capacidade dos emissores em potencial e a
integridade do mercado.

Para mais detalhes sobre as diretrizes e regulamentacdes
para titulos verdes, consulte a Tabela 3, na pagina 5.

Investidores locais vém apoiando o crescimento
do mercado chinés de titulos verdes

Os investidores chineses podem ser uma fonte
de capital para emissores estrangeiros de titulos
verdes que buscam diversificar sua base de
investidores e aumentar a exposicdo na China.

Espera-se que mais investidores verdes ou fundos
exclusivos de titulos verdes entrem em cena com o
desenvolvimento do mercado, mas hoje os bancos
comerciais sdo os maiores investidores do mercado
chinés de titulos de divida, respondendo por cerca
de 85% do total de transacdes com estes papéis.

No que diz respeito ao investidor de varejo, a China
estd entre os poucos mercados que vém liderando
os esforcos para a expansdo da participacdo

publica nos investimentos verdes. Por exemplo, em
setembro de 2017, o Banco de Desenvolvimento da
China fez a emissao de um titulo verde parcialmente
vendido a investidores do varejo através de agéncias
e das plataformas eletrénicas do Banco Industrial e
Comercial da China (ICBC), do Banco da Agricultura
da China (ABC), e do Banco da China (BOC)!

O mercado chinés de titulos verdes possui
prestadores de servicos atuantes

O mercado chinés de titulos verdes foi lancado

em 2016, e o nimero de prestadores de diferentes
servicos vem crescendo rapidamente nos ultimos
dois a trés anos. Ja existem 14 auditorias aprovadas
na China, qualificadas para fazerem a verificacdo do
cumprimento das diretrizes para titulos verdes e das
normas do Climate Bonds Standard.?

Os agentes subscritores chineses atuam tanto
no mercado chinés quanto no mercado global

de titulos verdes (consulte a Tabela 4), e podem
auxiliar no processo de requerimento de emisséo
por potenciais emissores de titulos verdes.

Organizacdes de infraestrutura de mercado,
incluindo bolsas de valores e camaras de

compensacdo, também oferecem treinamento
sobre emissdes de titulos verdes.

Os responsaveis por politicas publicas na China
desejam facilitar o investimento em ativos verdes

Conforme a China acelera a transicdo para um modelo
de crescimento verde e sustentdvel, espera-se que

o investimento verde assuma um papel central.

Em agosto de 2016, sete agéncias ministeriais do
pais publicaram em conjunto as Diretrizes para
o Estabelecimento do Sistema Financeiro Verde,?
transformando a China no primeiro pais a instituir
politicas publicas para o sistema financeiro verde.

As Diretrizes convocam o mercado de valores
mobilidrios a promover o investimento verde
junto a investidores institucionais (fundos de
pensdo e seguradoras), para que invistam em
produtos financeiros verdes; e os investidores a
publicarem relatérios de responsabilidade sobre
investimentos verdes.

Apds a publicacéo das Diretrizes, a Associacéo

de Gestao de Ativos da China (AMAC)* divulgou
oficialmente o Guia do Investimento Verde (Teste)®
em novembro de 2018. O Guia encoraja os
gestores de fundos a cumprirem voluntariamente
critérios "verdes” para a selecdo de oportunidades
de investimento. Os critérios podem ser os de
diretrizes e normas chinesas,® além de principios e
normas internacionais, incluindo os Green Bond
Principles e o Climate Bonds Standard.

O yuan vem sendo cada vez mais utilizado na
liquidacdo transnacional

A internacionalizacdo do yuan e sua incluséo na
cesta de moedas do FMI ampliou a liquidacdo de
transacdes nesta moeda, principalmente em paises
relacionados a iniciativa Belt and Road, também
conhecida como Nova Rota da Seda. Em 2017, os
paises incluidos na iniciativa fizeram a liquidacdo
transnacional de transacdes somando mais de 1,36
trilhdo de yuans (USD 196 bilhdes), ou 14,7% do
total das liquidacdes transnacionais nesta moeda.

A China vem investindo ativamente em outros
paises na ultima década. Por exemplo, de 2010 a
2017, o total de investimentos diretos na América
Latina chegou a USD 91 bilhdes.® Para facilitar

a liquidacdo em yuans, a China criou bancos de

compensacdo de yuans na Argentina e no Chile.

Conforme a China continua a investir no exterior

- p.ex., diretamente em ativos ou por meio de
operacdes de crédito - os emissores podem utilizar
o capital denominado em yuan procedente de
green panda bonds para pagar credores chineses e/
ou compensar transacdes em yuan.



O sistema regulatério do mercado chinés de titulos de divida

O mercado chinés de titulos de divida é
supervisionado principalmente pelo BPC, pela CSRC
e pela NDRC (consulte a lista de abreviacdes abaixo
da Tabela 1). As regulamentacdes cobrem a emisséo
de titulos de divida; listagem e negociacdo em

bolsa, e divulgacdo de informacdes; compensacéo,
liquidacdo e custddia; participantes de mercado;

e prestadores de servicos relacionados, incluindo

agéncias de classificacéo de risco.

Regulamentacio da emissao de titulos privados:
Com o propdsito de fortalecer a coordenacéo entre
os drgéos reguladores, em 2012, o PBoC, a NDRC e
a CSRC criaram uma comissdo ministerial conjunta
para regulamentar titulos privados. Segundo este
mecanismo, os departamentos competentes

Regulamentacdo
baseada em

desempenham suas funcées e trabalham em
conjunto para resolver os problemas que surgem
no desenvolvimento e na reforma do mercado de
titulos de divida, inclusive a regulamentacéo da
emissdo e do comportamento das transacdes,
aprimorando a cooperacdo para a inovacdo de
produtos e a infraestrutura de mercado, etc.

Regulamentacao para a listagem e
comercializacéo de titulos de divida, e divulgacdo
de informacdes: A regulamentacéo é feita por
meio de medidas autorregulatérias dos mercados,
que incluem os mercados interbancario, cambial

e de balcdo (OTC) de bancos comerciais,
supervisionados, respectivamente, pelo PBoC, pela
CRSC e pela CBIRC. O mercado interbancério é o

Titulos do Tesouro e obrigacdes municipais

Titulos do banco central: notas do banco central

aprovaciao para

Titulos emitidos por organizacdes internacionais, como o Banco Mundial e o ADB

principal dos trés mercados de titulos de divida,
respondendo por cerca de 90% dos papéis em
circulacdo e do volume de negociacdo na China,
ostentando uma liquidez muito mais alta do que a
do mercado de balcéo.

Regulamentacdo da compensacao, liquidacao e
custodia de titulos de divida: A compensacéo,
liquidacdo e custddia de titulos de divida é
administrada principalmente pelas empresas de
compensacao, liquidacdo e custédia CCDC, CSDC
e SHCH (consulte a lista de abreviacdes abaixo da
Tabela 1). A CCDC é regulamentada pelo PBoC,
pela CBIRC e pelo MOF; ao passo em que a CSDC
e a SHCH séo regulamentadas pela CSRC e pelo
PBoC, respectivamente.

MOF e CSRC

PBoC

Titulos de bancos publicos de desenvolvimento

Titulos financeiros especiais?®

Titulos de instituicdes financeiras ndo bancérias

Titulos de bancos comerciais

Notas comerciais de empresas de valores

mobilidrios

Titulos de empresas de valores mobiliarios

Titulos de empresas®
Notas de médio prazo

Notas comerciais

Notas e titulos coletivos de pequenas e médias

empresas
Titulos lastreados em ativos
Titulos conversiveis

Titulos corporativos

emissdo de Titulos financeiros
produtos
Titulos de seguradoras
Titulos de instituicées néo financeiras
Regulamentacao Mercado acionario (bolsas de valores de Xangai e Shenzhen)

dos mercados . L.
Mercado interbancario

Mercado de balcéo de bancos comerciais

Regulamentacdo CSDC
de empresas de

. CCDC
compensacdo,
liquidacao e SHCH
custédia

PBoC

PBoC e CSRC
PBoC
NDRC

PBoC (titulos de instituicdes ndo
financeiras devem ser registrados
na NAFMI| e estdo sujeitos as
medidas autorregulatérias da
instituicado)

PBoC e CSRC

CSRC

PBoC, CSRC e MOF
CSRC

PBoC

PBoC e CBIRC
CSRC

PBoC, MOF e CBIRC

PBoC

Abreviacdes: MOF = Ministério da Fazenda; PBoC = Banco Central da China; CBIRC = Comissao Reguladora de Bancos e Seguros da China; CSRC = Comisséo Reguladora de Valores Mobiliarios da China; CCDC = China Central
Depository & Clearing; CSDC = China Securities Depository and Clearing; SHCH = Camara de Compensacao de Xangai; NDRC = Comissdo Nacional de Desenvolvimento e Reforma; NAFMII = Associacdo Nacional de Investimentos

Institucionais do Mercado Financeiro

Manual: Como fazer emissédo de green panda bonds



Regulamentacao de titulos de divida emitidos por instituicoes estrangeiras na

China continental (" panda bonds'")

Para ampliar ainda mais a internacionalizacdo do
mercado chinés de titulos de divida, em setembro
de 2018 0 PBoC e o MOF publicaram as Medidas
Provisdrias para a Administracdo de Emissées de Titulos
de Divida no Mercado Interbancdrio Nacional por
InstituicGes Estrangeiras.” As Medidas séo aplicaveis
a instituicdes estrangeiras, incluindo governos

de outros paises,”© organizacdes internacionais

de desenvolvimento," instituicdes financeiras

estrangeiras e empresas néo financeiras.

O documento esclarece os requisitos, e
procedimentos para requerimento e registro

além de determinar as regras para a divulgacéo

de informacdes, registro de emissdes, custddia e
compensacdo, abertura de conta em yuan, cambio,
e protecdo do investidor.

O PBoC continuara a trabalhar com outras
agéncias ministeriais para ampliar a acessibilidade
do mercado financeiro chinés.

A Associacdo Nacional de Investimentos
Institucionais do Mercado Financeiro (NAFMII), que
opera sob a supervisdo do PBoC, esta desenvolvendo
as regras detalhadas para a implementacdo das
Medidas; as regras devem ser publicadas em breve.

Tabela 2: Principais requisitos regulatérios para a emissao de panda bonds'

Presenca local

Qualificacao do emissor

Né&o ha requisitos obrigatérios

Governos de outros paises e instituicdes internacionais de desenvolvimento devem comprovar experiéncia com

emissdo de titulos de divida e solvéncia adequada. A instituicdo financeira estrangeira deve ter capital integralizado

de 10 bilhdes de yuans ou o equivalente em moeda estrangeira, sélidos sistemas de governanca corporativa e de

gestdo de riscos, desempenho financeiro robusto e boa reputacéo de crédito, além de rentabilidade comprovada

nos ultimos trés anos.

Procedimento de requerimento e
registro

registro na NAFMII.

Divulgacao de informacées

Instituicdes financeiras estrangeiras devem ter o aval do PBoC. Governos de outros paises, organizacoes
internacionais de desenvolvimento e instituicdes nédo financeiras estrangeiras devem fazer o requerimento de

InstituicGes estrangeiras devem cumprir as obrigacdes de divulgacéo antes da emisséo e pelo prazo do titulo,

de acordo com as regras do mercado interbancério. Os documentos de divulgacéo de informacdes, tais como

requerimento e comprovacado de aval para emisséo, prospecto do titulo, demonstracdes financeiras, qualificacdo

para prestar servicos financeiros, parecer juridico, classificacdo de risco e contrato de garantia (se aplicéavel) devem

ser escritos em ou traduzidos para o chinés simplificado.

Cadastro da emissao

A instituicdo estrangeira pode fazer o requerimento para emisséo de titulos Uinicos ou em lotes, dentro do limite

da cota. Governos de outros paises, organizacdes internacionais de desenvolvimento e instituicdes financeiras

estrangeiras que ja tenham experiéncia com emissées nos mercados internacionais, ou que ja fizeram emissdes

Custédia e compensacao

Protecdo do investidor

de titulos de divida na China e ja cumpriram os atuais requisitos de divulgacédo por mais de um ano podem fazer o
requerimento para emisséo de titulos em lotes dentro do limite da cota. Instituicdes ndo financeiras estrangeiras
que fizerem o requerimento para emissdo de titulos em lotes devem cumprir as regras correspondentes da NAFMII.

Titulos de divida emitidos por instituices estrangeiras devem ficar sob a custddia de uma empresa de registro e
custddia reconhecida pelo PBoC. As instituicdes estrangeiras aprovadas ou cadastradas para a emisséo de titulos
de divida na China continental devem passar pelo processo de registro cambial. Os emissores devem seguir as
regras do PBoC e da Administracdo Estatal de Cambio para abertura de contas, cambio, remessa transnacional e
arquivamento de informacdes.

Os emissores devem abrir uma conta bancaria com liquidacdo em yuan fora do pais ou uma conta-garantia na
China através do agente subscritor lider. A conta servird para depdsito do capital proveniente da emisséo e para
liquidacdo transnacional em yuans, tal como a repatriacdo, que deve cumprir o quociente dos recursos a serem
utilizados na China e fora do pafs, conforme aprovado pelo érgédo regulador durante o processo de requerimento
da emisséo do titulo de divida.”

Emissores institucionais estrangeiros devem criar mecanismos de protecéo ao investidor, tais como a divulgacdo
de fatos relevantes e a realizacdo de reunides com titulares dos papéis. Os emissores devem contratar uma
organizacdo independente local para garantir a implementacdo dos mecanismos de protecédo ao investidor e para

proteger os interesses dos titulares dos papéis pelo prazo do titulo.

Notes

1. Rede de Informacdes Financeiras da China (2017). CDB vende titulos
verdes para pessoas fisicas pela primeira vez, explorando um novo modelo
de financiamento de divida (em chinés). http://greenfinance.xinhua08.
com/a/20170908/1725077.shtml

2. A Climate Bonds Initiative oferece treinamento regular para auditorias
aprovadas, de forma a assegurar que estejam sempre qualificadas. A lista de
auditorias aprovadas pode ser encontrada em: https://www.climatebonds.
net/ certification/approved-verifiers.

3. Publicado por: Banco Central da China (PBoC), Ministério da Fazenda
(MOF), Comissédo Nacional de Desenvolvimento e Reforma (NDRC),
Ministério da Protecdo Ambiental (MEP), Comissao Reguladora do Setor
Bancério da China (CBRC), Comissédo Reguladora de Valores Mobiliarios
da China (CSRC) e Comissao Reguladora do Setor de Seguros da China
(CIRC). http:// www.pbc.gov.cn/goutongjiaoliu/113456,/113469/3131687/
index.html

4. A AMAC é uma organizacdo autodisciplinadora do setor de fundos de
investimento, sujeita a regulamentacdo da CSRC. Os gestores de fundos e
agentes de custddia devem se filiar a AMAC, segundo a legislacdo. A AMAC
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é responsavel por formular e implementar regras autodisciplinadoras para o
setor, supervisionar e inspecionar as préticas de seus membros e determinar
os padrdes de atuacdo para o setor.

5. O Guia é aplicavel ao investimento em valores mobiliarios publicos e
privados e em fundos de investimento (inclusive fundo de fundos), e pode
ser utilizado como referéncia por fundos de investimento em participacdes
(private equity). http:// www.amac.org.cn/xhdt/zxdt/393245.shtml

6. Incluindo Os Indicadores de Responsabilidade Ambiental (E) para
Empresas Listadas em Bolsa da AMAC, as Diretrizes de Apoio ao
Desenvolvimento de Titulos Verdes da CSRC, os requisitos das bolsas

de valores de Xangai e Shenzhen para o lancamento do programa piloto
de titulos verdes privados, O Catélogo de Projetos de Titulos Verdes
Aprovados pelo Comité de Financas Verdes (GFC) da Sociedade Chinesa
para os Setores Financeiro e Bancério, e as Diretrizes para Emissao de
Titulos Verdes da NDRC.

7. PBoC (2018). Relatério de Internacionalizacdo do Yuan de 2018. http://
www. pbc.gov.cn/goutongjiaoliu/113456,/113469/3634065/index.html

8. http://www.redalc-china.org/monitor/2016-01-10-23-03-18

9. PBoC, MoF (2018). Medidas Provisérias para a Administracao de
Emissdes de Titulos de Divida no Mercado Interbancério Nacional por
Instituicdes Estrangeiras.

10. Incluindo governos federais, estaduais e municipais, e autoridades com
funcdo governamental.

1. Refere-se a instituicGes financeiras internacionais de desenvolvimento
(multilaterais, bilaterais e regionais) para crédito e investimentos de
desenvolvimento.

12. PBoC, MoF (2018). Medidas Provisérias para a Administracao de
Emissdes de Titulos de Divida no Mercado Interbancério Nacional

por InstituicGes Estrangeiras. http://www.pbc.gov.cn/goutongji-
aoliu/113456,/113469/3634065/ index.html

13. Antincio No. 258 [2016] do General Office do Banco Central da China
(PBoC) Sobre Questdes Relacionadas a Liquidacdo Transnacional em
Yuans de Titulos de Divida Denominados em Yuans Emitidos na China
por Instituicdes Estrangeiras. http://www.pcac.org. cn/Upload/im-
age/20180427/20180427112210_39029.pdf



Guia passo-a-passo para emissao de green panda bonds:

A emissao de green panda bonds deve cumprir os requisitos regulatérios para panda bonds e para titulos verdes. Por exemplo, para uma instituicao financeira - como
um banco nacional de desenvolvimento - fazer a emissdo de um green panda bond no mercado interbancario, apds a preparacdo (passo 1abaixo), o emissor deve
cumprir os requisitos de emissdo de panda bonds (Tabela 2) e solicitar o aval do PBoC (conforme a Tabela 1). O emissor deve entdo seguir as diretrizes do PBoC

para titulos verdes (Tabela 3) a fim de conseguir o aval para a emisséo (passo 2). Ap6s a emisséo (passo 3), o emissor deve divulgar informacGes (passo 4) a cada
trimestre, seguindo as diretrizes e 0 modelo de divulgacéo pds-emissédo do PBoC (Tabela 3).

A principal caracteristica de um titulo O emissor deve criar uma estrutura
verde é que os recursos provenientes 1 Preparac5° para emissdo de titulos verdes que

. -~ ~ . -~ . s ~ .
de sua emissdo séo destinados a aborde a identificacdo dos projetos ou

projetos ou ativos verdes. L L ativos verdes e o processo de gestédo,
Criacdo de estrutura para a emisséo de

L . . ) L. e que estabeleca os procedimentos
As diretrizes para os ativos ou projetos titulos de divida

para monitoramento e relatério da

qualificaveis podem ser encontradas L 5 . o i
Identificacdo de projetos ou ativos utilizacdo dos recursos provenientes

nas Diretrizes para Titulos Verdes da

. qualificaveis da emissao. Para assegurar que todos
China (Tabela 3), como, por exemplo,

P . , .. X ) 0s recursos provenientes da emisséo
o Catdlogo de Projetos de Titulos Verdes Criacdo de mecanismo de monitoramento

L L. sejam aplicados em projetos verdes,
Aprovados, ou os Green Bond Principles e e relatério

a soma dos recursos ndo utilizados e

a Climate Bonds Taxonomy, utilizados no ~ . . . i
Contratacdo de consultoria externa dos recursos investidos em ativos ou

mercado global de titulos verdes." . ~
projetos ndo deve ser menor do que o

valor do titulo.

Os emissores sdo encorajados a contratar Instituices estrangeiras devem divulgar
uma consultoria externa qualificada informacdes antes da emissao e pelo
(internacional ou chinesa)™ para analisar prazo do titulo, de acordo com as regras
as credenciais do titulo verde a fim de do mercado interbancério.

conquistar a confianca do investidor.

Trabalhar com auditorias que operam na

China pode facilitar o engajamento.

Os emissores devem cumprir a Emissores que solicitarem o aval para
o
regulamentacdo para emisséo de : ! Reque"mento de caracterizar panda bonds como verdes

panda bonds, incluindo requisitos para aval devem seguir as diretrizes dos érgéos

qualificacdo do emissor, procedimentos L . reguladores competentes (Tabela 3),

. . . N Qualificacdo do emissor . . o .
de requerimento e registro, divulgacéo de incluindo os requisitos para ativos e
informacdes, registro de emissdes, custddia Documentos exigidos pelo érgao regulador projetos subjacentes, utilizacdo e gestdo

e compensacao, e protecdo do investidor. . . dos recursos provenientes da emissao,
Relatério de consultoria externa

e consultoria externa e divulgacéo.
Consulte a Tabela 1 para 6rgéos (recomendado)

reguladores e a Tabela 2 para requisitos.

Consultoria juridica: prepara o Agéncia de classificacdo de risco:”
prospecto do titulo e a documentacéo 3 Emissao do titulo™ prepara o relatério de classificacdo de
da transacéo, além do parecer juridico. risco (a classificacdo ndo é obrigatdria

. . o . para que uma instituicdo estrangeira
Auditor: prepara o relatério de auditoria Due diligence L 3
faca emisséo de titulos no mercado

e avaliza a divulgacdo financeira incluida . ) ) . ) .
Estruturacédo do titulo e contato interbancario de titulos da China)

no prospecto L .
com potenciais investidores e
Agente de subscricido/coordenador:

Roadshow e precificacdo estrutura o titulo, administra a transacéo,
atua como escriturador e book runner.

Os emissores devem divulgar um
relatério para o publico, confirmando
que os fundos estéo alocados em
projetos verdes. A regulamentacdo para
panda bonds e as diretrizes para titulos
verdes devem ser seguidas.
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Principais requisitos regulatérios para a emissdo de titulos verdes

O sistema regulatério da China para titulos verdes
estd tomando forma e amadurecendo rapidamente,
acompanhado de um fluxo continuo de novas
emissdes desse tipo de obrigacdo. Para fazer

estas emissdes na China, os emissores devem
seguir as diretrizes para titulos verdes e solicitar

o aval das autoridades regulatérias competentes.
As principais regulamentacdes relacionadas

a estes papéis se referem a utilizacdo dos

Orgio regulador PBoC

Segmento de mercado Interbancario

Emissor

Utilizacdo dos recursos
provenientes da emissido
Aprovados®™

Gestdo dos recursos da

emissao

Instituicdes financeiras

De acordo com o Catdlogo
de Projetos de Titulos Verdes

Delimitac&o ou alocacdo

recursos provenientes da emissao, divulgacéo de
informacdes e verificacdo ou consultoria externa.

Tais diretrizes para titulos verdes sdo baseadas nas
melhores préticas do mercado internacional de
titulos verdes, tais como os Green Bond Principles

e o Climate Bonds Standard, apesar das diferencas
nas definicdes de ativos e projetos elegiveis,
principalmente a incorporacdo da geracdo de

CSRC NDRC

Bolsas de Valores
Valores

Empresas
estatais

De acordo com o Catdlogo
de Projetos de Titulos Verdes
Aprovados

Delimitacdo ou alocacdo

Semestral

Interbancario, Bolsas de

Empresas, principalmente

De acordo com as Diretrizes
da NDRC para a Emissdo de
Titulos Verdes®®

Delimitacdo ou alocacéo

energia a partir de combustiveis fésseis nas
diretrizes para titulos verdes da China.’®

A China vem trabalhando na harmonizacao das
definicdes e normas “verdes” com o mercado
internacional. Em 2017, o PBoC e o EIB criaram
uma iniciativa conjunta para financas verdes a fim
de harmonizar as definicdes “verdes” do mercado

chinés com as do europeu.

NAFMII

Interbancério

Instituicdes néo financeiras
(instrumentos de divida, tais
como MTN)

De acordo com o Catdlogo
de Projetos de Titulos Verdes
Aprovados

Delimitacdo ou alocacdo

Semestral

Relatério e divulgacao

Verificacdo e/ou consultoria

externa

Diretrizes

Trimestral (orientacdes e
modelo para divulgacédo pds-
emissdo)

® Emissores sdo
encorajados a contratar
consultoria externa

® Critérios de qualificacéo
e orientacdes para
auditorias

® Andncio No. 39 [2015] do
Banco Central da China
(PBoC)*

» Diretrizes para Avaliacédo
e Verificacdo de Titulos
Verdes (Provisdrias)? (em
conjunto com a CSRC)

® Avijso sobre o
Fortalecimento da
Supervisdo e Gestdo de
Titulos Financeiros Verdes

® Emissores sdo
encorajados a contratar
consultoria externa

® Critérios de qualificacéo
e orientacdes para
auditorias

® Aviso sobre o Lancamento
do Esquema Piloto de
Titulos Verdes Privados®

® Orientacdes de Apoio
ao Desenvolvimento de
Titulos Verdes®

® Diretrizes para Avaliacdo
e Verificacao de Titulos
Verdes (Provisérias) (em
conjunto com o PBoC)

Dependendo do mercado
(anual para o mercado

interbancario, semestral para

bolsas de valores)

N/D

Diretrizes da NDRC para a
Emissao de Titulos Verdes

Emissores sdo encorajados a
contratar consultoria externa

Diretrizes para Instrumentos
Verdes de Financiamento de
Divida de Instituicdes Nao

Financeiras®®

Durante o Prazo da

Obrigacado?

Notas (continuacio)

14. O Catélogo inclui projetos verdes que cumprem os requisitos dos Green
Bond Principles e da Climate Bonds Taxonomy. Projetos verdes que cumprem os
requisitos dos Green Bond Principles e da Climate Bonds Taxonomy sao elegiveis
para o Catalogo.

15. Para prestar servicos na China, consultorias externas precisam seguir as
Diretrizes para Avaliacdo e Verificacdo de Titulos Verdes publicadas pelo PBoC
eaCSRC.

16. As informacdes relacionadas a emissdes de titulos de divida em geral sao
divulgadas pela China Chengxin Credit Management (CCX) (2017).

17. As 5 principais agéncias de classificacdo de risco para o mercado chinés

sdo: China Chengxin International Credit Rating, China Lianhe Credit Rating,
Shanghai Brilliance Credit Rating, Golden Credit Rating International, e Dagong
International Credit Rating.

18. Para saber mais detalhes sobre a diferenca entre definicées “verdes”
aceitas internacionalmente e as das diretrizes para titulos verdes da China:
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Climate Bonds Initiative (2016). Roadmap for China: green bond guidelines
for the next stage of market growth https://www.climatebonds.net/ resourc-
es/Roadmap-for-China/April/2016/Paper1

19. As categorias de ativos ou projetos elegiveis sao: economia de energia,
prevencao e controle de poluicéo, preservacao de recursos e reciclagem,
transporte “limpo”, energia “limpa” e protecdo ecoldgica, e adaptacdo as
mudancas climéticas.

http://www.greenfinance.org.cn/ displaynews.php?cid=79&id=450

20. http://www.ndrc.gov.cn/zcfb/zcfbtz/201601/ t20160108_770871.html
21. http://www.pbc.gov.cn/tiaofasi/144941/144959/2993398/ index.html
22, http://www.pbc.gov.cn/goutongjial- iu/113456/113469/3449947/index.html
23. http://www.pbc.gov.cn/zhengwugong- kai/127924,/128038,/128109/3
493704/index.html

24, Bolsa de Valores de Xangai: http://www.sse.com.cn/lawan- drules/
sserules/listing/bond/c/c_20160316_4058800.shtm!

Bolsa de Valores de Shenzhen: http://www.szse.cn/main/ints/ywdt/
ywdt/39759476.shtml

25, http:/www.csrc.gov.cn/pub/newsite/flb/flfg/bmgf/fx/ gszj/201805/
t20180515_338154.htm!

26. http://www.nafmii.org.cn/ggtz/gg/201703/t20170322_60431. htm|
27. http://pg.jrj.com.cn/acc/Res/CN_RES/BOND/2015/9/15/1d- 6d160c-
327f-4bfc-a07f-1aed70b100da.pdf

28, Titulos financeiros especiais sdo aqueles emitidos por instituicées financei-
ras cujos recursos sdo utilizados especificamente para o pagamento de dividas,
sendo que o emissor utilizou o capital proveniente da recompra em investimento
de longo prazo e, portanto, tem dificuldades para pagar a divida de curto prazo.
http://www. gov.cn/zhengce/content/2010-12/31/content_2312.htm

29. Titulos privados, emitidos principalmente por estatais.

30. New Development Bank. (2016). Apresentacéo para investidores. https:/
www.ndb.int/investor-relations/investor-presentations/



Breve resumo sobre emissores de green panda bonds

Desde 2016, ja houve cinco transacdes com green
panda bonds, totalizando 5,9 bilhdes de yuans
(USD 880 milhges). Apesar de corresponderem
a menos de 1% do total de titulos verdes em
circulacdo na China, o potencial para crescimento
é enorme: a China estd abrindo seus mercados de
capitais, e as financas verdes sdo cada vez mais
vistas como uma ferramenta util para mobilizar

O primeiro green panda bond

o investimento necessario para fazer frente aos
desafios urgentes relacionados ao meio ambiente e
as mudancas climéticas.

Desde a criacdo do mercado de titulos verdes

na China, a energia renovével continua sendo o
principal tema relacionado as mudancas climaticas
na alocacdo de recursos (mais de 60% até hoje),
seguido por transporte com baixa emissdo de

carbono e gestdo da agua. No universo dos green
panda bonds, o padréo é semelhante. Outras
categorias incluem construcdes e residuos.

Os agentes chineses de subscricdo s&o bastante
atuantes no mercado de titulos verdes (Tabela 4).
Exemplos de agentes de subscricéo séo o Banco
da China, o ICBC, o Banco de Desenvolvimento da
China, o HSBC e o Standard Chartered.

O mercado de green panda bonds foi inaugurado com o titulo verde de 3 bilhdes de yuans (USD 448 milhdes) emitido pelo New Development Bank (NDB) em julho

de 2016. O papel foi classificado como AAA pela CCXl e a Lianhe, com cupom de 3,07% e prazo de 5 anos. Os recursos foram utilizados para financiar projetos em

trés mercados: China, Brasil e Russia.>° Os projetos s&o o Lingang Distributed Solar Power Project em Xangai (energia solar), o Putian Pinghai Bay Offshore Wind

Power Project em Fujian (energia edlica), projetos de energia renovavel e transmisséo no Brasil e um projeto de energia hidrelétrica em Karelia, na Russia.

O papel foi beneficiado por uma analise da Ernst & Young, que garantiu que o titulo estd alinhado aos Green Bond Principles e a regulamentacéo chinesa

para titulos verdes. Segundo o NDB, a demanda de subscricdo superou em trés vezes o volume da transacéo, e mais de 30 investidores participaram do

leildo. O papel é comercializado no mercado interbancario chinés.

Beijing Enterprises Water China Power Clean Energy Hang Lung Properties China Everbright Water
Group Limited Development Company Limited Limited
Setor Agua Energia Edificacdes Agua
Valor (yuans) 700 milhdes 800 milhdes 1bilhdo 400 milhdes
Data de emissao 3 de agosto de 2016 23 de maio de 2017 16 de julho de 2018 2 de setembro de 2018
Vencimento 3 de agosto de 2024 22 de maio de 2020 16 de julho de 2021 15 de agosto de 2023
Consultoria externa SPO da SynTao Green Finance SPO da CCXI SPO da Lianhe Equator GB-1 Green Bond Rating da
Shanghai Brilliance Credit Rating
Cupom 3,25% 5,5% 5% 4,6%
Classificacdo de AAA (Shanghai Brilliance N/D AAA (CCXI, Lianhe) AAA (Shanghai Brilliance
risco Credit Rating) Credit Rating)
Mercado Bolsa de Valores de Xangai Interbancario chinés Interbancério chinés Bolsa de Valores de Xangai

(colocac&o privada)

Tabela 4: Bancos chineses de investimento se destacam entre os principais agentes de subscricdo de
titulos verdes no pais
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Aviso legal: As informacdes contidas neste documento ndo constituem aconselhamento de investimento, e a Climate Bonds Initiative ndo é uma consultoria de investimento. Qualquer referéncia a uma organizacao financeira ou instrumento
de divida ou produto de investimento tem finalidade unicamente informativa. Links para websites externos tém finalidade unicamente informativa. A Climate Bonds Initiative ndo assume qualquer responsabilidade pelo contetido de websites
externos. A Climate Bonds Initiative ndo endossa, recomenda ou oferece aconselhamento sobre os méritos financeiros de qualquer instrumento de divida ou produto de investimento, e nenhuma informacao contida neste documento deve
ser entendida como tal, e as informacdes aqui contidas ndo devem servir de base para a tomada de qualquer decisdo de investimento. A certificacdo segundo o Climate Bond Standard reflete somente os atributos climaticos da utilizacao
dos recursos provenientes de um determinado instrumento de divida, e ndo reflete a solvéncia do instrumento de divida, nem sua conformidade com leis nacionais ou internacionais. A decisdo de investir € unicamente sua. A Climate Bonds
Initiative ndo se responsabiliza de forma alguma pelo investimento realizado por pessoa fisica ou organizacdo, ou terceiros em nome de pessoa fisica ou organizacdo, com base nas informacdes contidas neste documento ou qualquer outro
documento publico da Climate Bonds Initiative.
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