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PARECER INDEPENDENTE

sobre a primeira emissédo de Titulos Sociais da Direcional®, em 2022

Valor da emissao

R$ 250.000.000,00?

Alinhamento com ODS

1mmuu

it

Alinhamento com
categorias SBP

e Habitacdo a pregos acessiveis;
e  Avanco socioecondémico e empoderamento;

Nivel de
alinhamento
SBP com as Pontos Fortes Pontos de melhoria
melhores
préaticas
v' 100% dos recursos direcionados para financiamento (apenas gastos futuros) de
empreendimentos imobilidrios com adicionalidade social;
v" Uso de recursos alinhado com a categoria de ativos sociais dos Social Bond Alocacdo exclusiva em
Uso de Principles, que visa gerar beneficios as pessoas vulneraveis, com falta de gastos futuros, a serem
recursos Lideranca acesso a habitagdo a pregos acessiveis; realizados dentro de 48
v' Osimbveis serdo direcionados majoritariamente para pessoas que cumpram os meses;)
critérios de elegibilidade da populagéo-alvo — renda média mensal familiar entre
R$ 2.000,00 e R$ 4.000,00 (Grupo 1 e 2 do Programa Casa Verde e Amarela);
v" Objetivos da emisséo estdo alinhados com a estratégia de negdcio da emissora:
a Direcional atua desde 2009 com empreendimentos que contribuem para a
sustentabilidade social de populacdes vulneraveis;
- v' Critérios de elegibilidade do publico-alvo bem definidos pelas diretrizes do
Selecdo e Lideranca Programa Casa Verde e Amarela (Grupo 1 e 2);
avaliagéo de . " . . . = .
roietos v' Processo para identificar riscos e mitigar impactos sociais negativos bem -
proj definido: os projetos sdo avaliados pelo operador do programa, conforme
diretrizes do mesmo, e a companhia possui processos de gestdo
socioambiental internos;
v" Projetos sem histdrico de controvérsias;
v" Prazo para alocagéo dos recursos inferior ao vencimento da emisséo;
~ v Valor da emissdo é menor do que o valor dos projetos elegiveis; Os recursos ndo ficaréo
Gestao de ~ L. . L S segregados em conta
. v" Alocagdo temporéria de recursos em ativos com baixo risco de contaminagao; o .
recursos Confortavel L, . ) . ~ especifica para alocagéo
Mecanismos de vencimento antecipado em caso de alteragdo no uso de nos projetos:
recursos;
v/ Os indicadores financeiros e sociais serdo verificados externamente em até 24
meses da emisséo;
’ \ v" O relato sera publicado em relatério de sustentabilidade, disponivel no website
Relato Lideranca da empresa,; . . . )
v" O relato tera granularidade a nivel de projeto;
v' Pareceres pré-emisséo e pds-emissédo serdo disponibilizados publicamente;
v Indicadores financeiros terdo auditoria.

Gest&o socioambiental dos ativos elegiveis?®
Gestao
Socioambiental v

Destaques ativos elegiveis

Nenhuma interferéncia em area de sensibilidade socioambiental;
Uso de madeira exclusivamente proveniente de reflorestamento;

Adota ac¢des que visam reduzir a geragdo de residuos da
construcao;

v" Primeiro Relatério de Sustentabilidade a ser publicado em 2022;

<

Pontos fortes v

Comunidades Ambiental

N&o possui inventario de emissdes de GEE relacionado as
obras;

N&o possui Sistema de Gestdo Ambiental formalizado.

Pontos de
melhoria

Trabalhadores

1 22 emissdo de Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI), em série Unica, da True Securitizadora S.A como “Emissora”, lastreados
em debéntures (92 Emissdo de Debéntures Simples, Ndo Conversiveis em Acdes, da Espécie Quirografaria, em Série Unica, para
Colocagéo Privada, da Direcional Engenharia S.A.), da Direcional Engenharia S.A. (“Devedora”).

2 Podendo chegar a R$ 300.000.000,00.

3 Em que 1 representa uma gest&o socioambiental “insuficiente” dos ativos elegiveis, 2 representa uma gestao “satisfatoria”, 3
representa uma gestao “confortavel” e 4 representa uma gestéo “superior”.
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A SITAWI é uma organizagdo brasileira que mobiliza capital para impacto
socioambiental positivo. Desenvolvemos solucdes financeiras para impacto social e
assessoramos o setor financeiro a incorporar questdes socioambientais na estratégia,
gestdo de riscos e avaliagdo de investimentos. Somos uma das 5 melhores casas de
pesquisa socioambiental para investidores de acordo com o Extel Independent
Research in Responsible Investment — IRRI 2019 e a primeira organizacao brasileira a
avaliar as credenciais de Titulos Sustentaveis.
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|. Escopo

O objetivo deste Parecer Independente é prover uma opinido sobre o enquadramento
como Titulo Social (“Social Bond”) da 22 emissdo de Certificados de Recebiveis
Imobilidrios (CRI), em série Unica, da True Securitizadora S.A como “Emissora”,
lastreados em debéntures da Direcional Engenharia S.A. (“Devedora”). Os recursos
obtidos com a emissao serdo destinados ao financiamento de constru¢ao imobiliaria de
unidades exclusivamente habitacionais atualmente desenvolvidas pela Direcional e/ou
por suas controladas. Os empreendimentos serdo executados sob as diretrizes do
Programa Casa Verde e Amarela do Governo Federal.

Para fins de atribuicdo de rotulo social a operagao, o ‘uso de recursos’ avaliado pela
SITAWI pode ser constituido por investimentos, custos ou despesas operacionais,
passadas ou futuras, da devedora. Dessa forma, os ‘usos de recursos’ mencionados ao
longo do presente relatorio ndo estéo se referindo, necessariamente, a destinagédo de
recursos prevista pelos CRI, que sdo regidos por regulamentacdes da Comissao de
Valores Mobiliarios (CVM), e sim a gastos futuros ou passados associados as operagdes
da Direcional.

A SITAWI utilizou seu método proprietario de analise, que esta alinhado com os Social
Bond Principles (SBP)* Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) da
Organizacgédo das Nacdes Unidade (ONU)®, os Padrées de Desempenho da International
Finance Corporation (IFC) e outros padrées de sustentabilidade reconhecidos
internacionalmente.

A opinido da SITAWI é baseada em:

e Caracteristicas da emisséo, baseada na escritura de emissdo de debéntures, no
termo de securitizacdo e em compromissos e documentos preliminares
fornecidos pela emissora;

e Performance social da emisséo, de acordo com a avaliacdo dos projetos
elegiveis;

e Performance Ambiental, Social e de Governanca (ASG) da Direcional, a partir
da avaliacdo das politicas e praticas empresariais.

A andlise desse parecer utilizou informagfes e documentos fornecidos pela Direcional,
alguns de carater confidencial, pesquisa de mesa e informagfes obtidas através de
entrevistas com diversas areas da empresa. Esse processo foi realizado entre margo e
abril de 2022.

O processo de avaliagdo consistiu em:
e Planejamento da avaliagéo;
o Realizacdo da avaliacdo, incluindo a preparacdo do cliente, obtencdo de
evidéncias e avaliagao;
e Elaboracédo da concluséo da avaliagéo;
e Preparacao do relatério da avaliacao.

A SITAWI teve acesso a todos os documentos e pessoas solicitadas, podendo assim
prover uma opinido com nivel razoavel® de asseguracdo em relagdo a completude,
precisdo e confiabilidade.

4 https://www.icmagroup.org/assets/documents/Sustainable-finance/2021-updates/Social-Bond-Principles-June-2021-
140621.pdf

5 https://nacoesunidas.org/pos2015/agenda2030/

6 Veja explicagcdo na se¢do metodologia.
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A Direcional Engenharia S.A pretende obter a classificacdo de Titulo Social para sua
emissdo, em linha com o Social Bond Principles, versdo de junho de 2021. Essa
classificacdo sera confirmada em até 24 meses apds a emissdo, com base em um
parecer de pds-emissao a ser realizado por verificador externo.
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II. Opiniao

Com base nos procedimentos de avaliagdo conduzidos e evidéncias obtidas, em nossa
opinido, o CRI emitido pela True Securitizadora lastreado em debéntures da Direcional
esta alinhado aos Social Bond Principles e boas préaticas para rotulagem de titulos
sociais. Essa avaliagdo tem como base as contribuicbes positivas para o
desenvolvimento sustentavel e inclusédo social que favorecem o acesso de pessoas de
grupos vulneraveis a habitacdo com precos acessiveis.

A SITAWI utilizou seu método proprietario de avaliagdo, baseado no atendimento aos
principios do Social Bond Principles. Os SBP s&o diretrizes que auxiliam o mercado a
compreender 0s pontos chave de um produto financeiro e como ele se caracteriza como
social. Mais detalhes sobre esses principios podem ser encontrados no Anexo | -
Método.

A aderéncia ao SBP, embora seja um processo voluntario, sinaliza aos investidores e
outros agentes de mercado que o investimento segue padrdes adequados de
desempenho em sustentabilidade e transparéncia.

A seguir, consta a analise do alinhamento do Titulo Social aos quatro componentes dos
SBP.

Quadro 1 - Descrigao da andlise dos SBP para Titulos Sociais

Principios e
classificacéo

Analise e descricéo

Descricao das categorias sociais e populacéo alvo: Conforme definido
na escritura da emissdo de debéntures e no termo de securitizagdo de
créditos imobilidrios, os recursos obtidos serdo destinados para o
financiamento de aquisicdo de terrenos e construcdo imobiliaria de
unidades exclusivamente habitacionais, atualmente desenvolvidas pela
emissora e/ou por suas controladas. A emissdo visa captar R$
250.000.000,00 (duzentos e cinquenta milhdes de reais), que serdo
investidos exclusivamente na construgdo de imoveis através da execucgao
do Programa Federal Casa Verde e Amarela. A totalidade dos recursos
Uso de sera destinada para projetos novos e a emissdo nao incluira reembolso.
recursos
Os empreendimentos imobiliarios serdo destinados a familias com renda
r\ até R$ 4.000,00 de renda mensal média, enquadradas no Grupo 1 e 2 do
Lideranca Programa. Conforme classificacdo econémica do Critério Brasil’, esse
estrato econdmico abrange familias das classes C (renda familiar média
\J entre R$1.806,00 a R$ 3.042,47), e ainda contempla algumas familias da
classe B2, cujo piso da renda é de R$ 3.043,00.

Ao todo, serdo quatro projetos de conjuntos de empreendimentos
mobiliarios majoritariamente residenciais. Os recursos da emissao serao
alocados para os projetos elegiveis direcionados para a populacdo-alvo em
até 48 meses da data da liquidacdo do instrumento, prazo razoavel
considerando o ciclo de vida dos projetos do setor.

7 Critério de Classificagdo Econdmica Brasil, metodologia que avalia o poder de compra de grupos de consumidores a
partir de suas classes econdmicas. Mais informacdes, acessar https://www.abep.org/criterio-brasil
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Final NUmero
previsto de Status
das obras unidades

Inicio previsto
das obras

Projeto*

Projeto Dez/2022 Dez/2024 432 Em aprovagdo pela
A prefeitura
Primeiro condominio
Projeto Mai/2022 Set/2023 2030 | 'ancado. Os demais
B ainda em fase de
estudo de projeto
Projeto Sem més N&o .
C definido/2023 | _definido 4.000 Nao informado
Projeto | ag0/2022 Nov/2023 3.180 Em aprovagdo pela
D prefeitura

*Os nomes dos projetos foram ocultados a pedido do cliente para ndo interferir em questdes
estratégicas da companhia. A SITAWI confirma que os projetos, com seus nomes reais, estdo
nomeados na escritura do instrumento financeiro como objeto da destinagdo do recurso.

Os Projetos Sociais elegiveis pelo SBP para a caracterizagdo como Titulo
Social tém como objetivo abordar alguma questao/problematica social e/ou
alcancar resultados sociais positivos voltados, mas néo exclusivos, para
publicos-alvo especificos. Ao oferecer oportunidade de aquisicdo de
unidades habitacionais a preco acessivel as pessoas em
vulnerabilidade, o projeto potencializa o avan¢o socioecondémico da
populacgao, além de incentivar seu empoderamento a partir da melhora na
qualidade de vida.

Cabe destacar que os Social Bond Principles explicitam como populagéo-
alvo vulneravel aos projetos sociais elegiveis pessoas desatendidas
devido a falta de acesso a bens e servigos essenciais, 0 que pode
incluir moradia. Também, considera outros aspectos socioeconémicos e
culturais como indutores de vulnerabilidade, como renda baixa. Isto
posto, e considerando que a renda é uma variavel determinante para o
acesso a habitagdo prépria de qualidade, a populacdo-alvo final do projeto,
isto €, individuos com até R$ 4.000,00 de renda familiar média mensal,
pode ser considerada vulneravel para os fins do uso de recurso do
instrumento financeiro aqui avaliado.

Em maio de 2021, o Governo Federal suspendeu repasses para o
Programa Casa Verde e Amarela devido a quedas no orcamento da
Unido®. A suspencdo ocorreu especificamente para a faixa 1 do Programa,
gue subsidia familias com renda média mensal de até R$ 2.000,00 para
aquisicao de imdvel proprio. Com essa suspencéo, a Direcional alega que
parou de atuar na construcdo de habitacfes para a faixa de renda mais
baixa do programa. A SITAWI questionou se caso o0 governo voltasse com
0s repasses para faixa | do Programa, a Direcional teria interesse em voltar
a atuar nesse segmento, visto que abrange um grupo de pessoas ainda
mais vulneraveis (classes D e E). Segundo a Direcional, dependeria do
custo de oportunidade, que inclui as condigcbes de mercado e 0s riscos
envolvidos.

Descricdo dos beneficios sociais e alinhamento com standards
sociais e de sustentabilidade: Conforme apontado no estudo “Habitagao
de interesse social no Brasil’® realizado pelo Banco Interamericano de
Desenvolvimento, em 2021, “dentre os diversos desafios do
desenvolvimento, a questdo da moradia é, sem duavidas, das mais
essenciais, urgentes e complexas”. Segundo a Fundag&o Jo&o Pinheiro

(FJP)19, em relatério publicado também em 2021, o déficit habitacional

8 Mais informag6es em: https://www.poder360.com.br/economia/governo-suspende-repasses-do-casa-verde-e-
amarela-para-os-mais-pobres/

® Mais informagGes em: https://publications.iadb.org/publications/portuguese/document/Habitacao-de-interesse-social-
no-Brasil-construindo-novas-oportunidades-panorama-2020-e-foco-em-desafios-prioritarios. pdf

10 Mais informagGes em: http://fip.mg.gov.br/wp-content/uploads/2021/01/10.03 Apresentacao Lancamento-Deficit.pdf
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brasileiro estava proximo de 5.800.000 moradias no ano de 2019. Somado
ao numero de habitagbes que sdo consideradas inadequadas por
carecerem de elementos basicos de infraestrutura urbana ou por estarem
situadas em terrenos improprios, o niamero chega a 30.000.000. Isto
significa que mais de 40% das residéncias brasileiras lidam com algum tipo
de inadequacao.

Dados da Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios (PNAD) do IBGE
apontam que aproximadamente 27 milhBes de pessoas (13% da populacdo
brasileira) mora em imoveis com superlotacdo e/ou aluguel com custo
excessivo (30% superior a renda familiar), e/ou auséncia de banheiro no
ambiente interno do imovel, e/ou paredes externas construidas de maneira
precaria. Ainda, mais de um terco da populagdo ndo possui acesso aos
sistemas de saneamento (esgoto, agua e coleta de lixo)’.

Essa questdo é agravada pela desigualdade socioecondmica presente no
Brasil: cerca de 93% das pessoas que vivem em habitacdo precaria
possuem renda domiciliar de até trés salarios minimos. Ainda, cem por
cento das pessoas com esta faixa de rendimento possui 6nus excessivo
com aluguel, o principal contribuinte para o elevado déficit habitacional.

O relatério da FJP deixou claro que, entre 2016 e 2019, a parcela de
domicilios com déficit habitacional aumentou 6,3 pontos percentuais em
familias com até um salario minimo de renda domiciliar. Considerando que
“moradia € um bem de custo elevado e acesso seletivo™, o contexto dos
Ultimos anos explicita que quanto menor o poder aquisitivo, maiores sdo o0s
obstaculos para se obter uma moradia de qualidade.

A informalidade contratual, a alta demanda imobiliaria e a falta de outras
opcbes para moradia fazem com que a rentabilidade do aluguel seja de
trés a quatro vezes maior que em outros mercados. Isso leva a um ciclo
vicioso em que os moradores que jA possuem baixa renda se veem
obrigados a pagarem valores elevados por uma moradia que ndo atende a
requisitos minimos, contribuindo para a permanente corroséo de seu poder
aquisitivo®l.

Na linha da Abordagem das Capacitacbes de Amartya Sen (2000), para
gerar um desenvolvimento humano equitativo, € necessario criar um
arcabouco institucional, politico e econdmico que permita a expansao do
acesso a oportunidades, sobretudo para as pessoas mais vulneraveis.
Conforme dados apresentados pelo BID (2021)7, “estima-se que sera
necessario criar aproximadamente 1.235 milhdes de unidades
habitacionais por ano, entre 2019 e 2030, considerando uma redugéo
dramética no déficit habitacional para 2030, as tendéncias de formacédo
demografica e de tempo”. Portanto, haja vista a crescente taxa de
urbanizacdo e o aumento da desigualdade, é de vital importancia a
execucdo de investimentos e iniciativas voltados para a expansdo do
acesso a habitacdo, de forma que as pessoas mais necessitadas possam
exercer a liberdade e a ndo privagcdo acessar habitacdo a precos
adequados.

Isto posto, € possivel concluir que existem claras barreiras ao acesso a
moradia, sobretudo relacionados aos precos dos iméveis, as condi¢des
financeiras dos individuos e ao acesso ao crédito facilitado para custeio do
bem. Esse contexto é agravado, especialmente, para pessoas das classes
econdmicas mais baixas, que, quando conseguem ter acesso a moradia
propria, precisam comprometer significativa parcela de seus rendimentos
familiares para o custeio do imoével. Isso reforca, portanto, que os
investimentos sociais direcionados para a construcdo de casas populares

Mais informagdes em: http://fip.mg.gov.br/wp-content/uploads/2020/08/18.9 Sintese-Webinar-3.pdf
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para pessoas de baixa renda, conforme as diretrizes do Programa Casa
Verde e Amarela, estd alinhado aos Social Bond Principles (SBP),
ampliando o acesso da populacdo mais vulneravel a bens essenciais,
como moradia em condic¢des dignas.

Em relacdo ao alinhamento do uso de recursos com standards sociais e de
sustentabilidade, tem-se que a emissao esta alinhada aos Objetivos de
Desenvolvimento Sustentavel (ODS) da Organizacdo das Nacgbes
Unidas (ONU), que definem as prioridades globais de desenvolvimento
sustentavel para 2030. Mais especificamente, a emissédo esta alinhada
diretamente ao ODS 12 — Cidades e Comunidades Sustentaveis e a sua
meta de garantir o acesso de todos a habitagdo segura, adequada e a
preco acessivel. De maneira secundaria, mas ndo menos importante, 0s
investimentos da presente emissdo estdo associados ao ODS 2 —
Erradicacéo da pobreza, ao contribuir para o alcance da meta de “até 2030,
garantir que todos os homens e mulheres, particularmente os pobres e
vulneraveis, tenham direitos iguais aos recursos econdmicos, bem como o
acesso a servigos basicos, propriedade e controle sobre a terra e outras
formas de propriedade, heranga, recursos naturais, novas tecnologias
apropriadas e servi¢os financeiros, incluindo microfinangas”.

De acordo com a minuta da Taxonomia Socia da Plataforma da UE para
Financas Sustentaveis'?, o uso de recursos da emissdo da Direcional se
conecta ao que a Taxonomia propde como “objetivos verticais” das
atividades  econdmicas que  promovem  contribuicAo  social.
Especificamente, o0s investimentos estdo alinhados ao objetivo
“comunidades e sociedades inclusivas e sustentaveis”, contribuindo, por
exemplo, para melhorar o acesso a habitagdo de boa qualidade, e ao
objetivo “padrdes de vida adequados e bem-estar para os usuarios finais”,
contribuindo para que grupos vulneraveis acessem, de maneira facilitada,
produtos e servicos de qualidade e areas com infraestrutura econdmica
bésica. Conforme a referida Taxonomia, o atendimento a esses objetivos
gera contribuicdes substanciais para a sustentabilidade social porque
reforga os impactos positivos inerentes a determinados bens e servigos,
como moradia a precos acessiveis e de qualidade.

A emissdo também est4 alinhada com o Artigo 12 do Pacto Internacional
sobre Direitos Econdmicos, Sociais e Culturais® das Nag6es Unidas,
que determina o direito de toda pessoa a um padrdo de vida adequado
para si e sua familia, inclusive alimentacdo, vestuario e moradia
adequados, e a melhoria continua de suas condi¢g8es de vida, que pode
ser alcancado com acesso a condi¢6es de moradia dignas.

Por fim, cabe ressaltar que o0 uso dos recursos oriundos da presente
emissdo também esta alinhado & categoria de Finangas Inclusivas
presente no Mapa de Negdcios de Investimento de Impacto (Impact
Investing Market Map'4, em inglés) elaborado pelo Principles for
Responsible Investments (PRI). Conforme o documento, a expanséo de
investimentos em habitacdo social e acessivel “¢ um dos setores-chave
onde os investidores podem fazer a diferenca para alcancar varios
Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel, incluindo a luta contra a
pobreza (ODS 1) e cidades e comunidades sustentaveis (ODS 11)”.
Inclusive, o programa Minha Casa, Minha Vida, atual Casa Verde e
Amarela, é referenciado como uma politica governamental que favorece
grupos de baixa renda em areas urbanas.

2Para mais Informagdes, acessar:
https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/280222-

sustainable-finance-platform-finance-report-social-taxonomy.pdf

13 para mais Informagdes, acessar: https://www.ohchr.org/en/professionalinterest/pages/cescr.aspx
14 Para mais Informagdes, acessar: https://www.unpri.org/download?ac=5426
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Nesse sentido, considera-se que a emissdo em questao esta alinhada com
os principais frameworks, referéncias e standards sociais, de
sustentabilidade e direitos humanos. Além disso, reforca a estratégia da
Direcional de contribuir para ampliar oportunidades aos grupos
subatendidos, consequentemente gerando beneficios sociais de curto e
longo prazo para a eles e para a sociedade.

N&do foram identificadas lacunas em relacdo ao principio “Uso de
Recursos” (Social Bond Principle 1). Desta forma, sua classificacao é
de Lideranca.

Processo de
selecdo e
avaliacdo de
projetos

\\./

Alinhamento da emissdo aos objetivos e estratégia ASG da
Direcional: Conforme a escritura do instrumento, a emissora tem por
objeto social atuar no setor imobiliario e construcdo civil. Entre as
atividades desenvolvidas, opera em incorporacdo, construcdo e
comercializacdo de bens imébveis proprios ou de terceiros, na
administracdo de bens e negdcios, na ofertar servicos de engenharia, e na
locacao e administracdo de bens imoveis.

De acordo com a companhia, a Direcional iniciou sua atuagéo em projetos
de larga escala para o segmento de baixa renda antes mesmo do
surgimento do Programa Minha Casa, Minha Vida (implementado em
2009). Com o inicio do programa habitacional, a Direcional passou a ser
uma das maiores operadoras nesse segmento no cenario nacional,
atuando, atualmente, no Programa Casa Verde e Amarela. Segundo a
empresa, mais de 80 mil unidades habitacionais dentro do programa ja
foram entregues pela Direcional.

Isto posto, apesar da companhia ndo atuar apenas com projetos de
moradia social, considera-se que a emissdo social da Direcional esta
alinhada com suas estratégias de negécios e sua atuacdo no mercado
imobiliario de forma mais ampla, operando no atendimento de pessoas
com vulnerabilidade de renda.

Beneficios sociais esperados: Com a emissédo, a Direcional planeja
ofertar habitagBes para mais de 5.000 familias com renda familiar média
mensal de até R$ 4.000,00 (majoritariamente familias da classe
econdmica C). Todas os empreendimentos contam com &reas de lazer que
permitem interagdo social entre os moradores. De forma geral, os imoveis
séo constituidos de 1 ou 2 quartos, 1 banheiro com iluminacao e ventilagdo
naturais, além de uma cozinha e area de servigo conjugadas e sala, o que
corrobora uma estrutura minima digna de moradia.

Vale destacar que todos os projetos elegiveis contam com unidades
adaptadas as pessoas com deficiéncia, com mobilidade reduzida ou
idosas. Para tanto, a Direcional proporciona acessibilidade no banheiro,
com dimensdes personalizadas para possibilitar o giro da cadeira de rodas.
Nesse sentido, por exemplo a altura do vaso sanitario é elevada. Além
disso, sao dispostas barras de apoio. Se necessério, a companhia altera o
layout do banheiro, adaptando também as tubula¢des de agua e esgoto, e
invertendo as aberturas das portas e dos apartamentos em prédios térreos
e/ou sem elevador.

A empresa afirma que todos os empreendimentos estardo inseridos em
areas com acesso ao saneamento basico (agua potavel, esgoto, coleta de
lixo) e perto de infraestrutura sociais, como escolas, postos de saude,
hospitais, farmacias e mercados. De acordo com a companhia, os Projeto
A e Projeto C terdo elevatorias de esgotos. A empresa aponta, ainda, que
os empreendimentos estardo inseridos perto de infraestrutura viaria
adequada (ruas asfaltadas, pontos de dnibus e taxi, ciclovias), em areas
com iluminacdo adequada e com bom acesso a conexdo de internet e
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telefonica. A SITAWI verificou as informacdes a partir de anélises espaciais
e consulta em plataforma de dados publicos. As analises estédo detalhadas
no Erro! Fonte de referéncia ndo encontrada.. De forma geral,
verificou-se que os empreendimentos estéo localizados em areas proximas
a antenas de telefonia movel, estacdes de tratamento de esgoto, com
hospitais, centros de salde e escolas em um raio de 5 km e ruas
asfaltadas. Nem todas as areas, no entanto, possuem pontos de transporte
publico.

Ademais, conforme consta na Lei N° 14.118, de 12 de janeiro de 2021, que
institui o Programa Casa Verde e Amarelal®, uma das diretrizes do
Programa é o "atendimento habitacional compativel com a realidade local;
habitacao entendida em seu sentido amplo de moradia, com a integracéo
das dimensdes fisica, urbanistica, fundiaria, econdmica, social, cultural e
ambiental do espaco; promoc¢do do planejamento integrado com as
politicas urbanas de infraestrutura, de saneamento, de mobilidade, de
gestao do territério e de transversalidade com as politicas publicas de meio
ambiente e de desenvolvimento econdmico e social; areas urbanizadas
para habitacéo, com localizagdo, preco e quantidade compativeis com as
diversas faixas de renda do mercado habitacional, de forma a priorizar a
faixa de interesse social da localidade; utilizacdo de sistemas operacionais,
padrdes construtivos e aportes tecnologicos que objetivem a reducdo de
impactos ambientais, a economia de recursos naturais e a conservagéo e
0 uso racional de energia". A SITAWI questionou como a companhia
garante que essas diretrizes sdo levadas em consideragdo em todas as
etapas da implementacdo do projeto (do planejamento a finalizagdo das
obras) e a Direcional respondeu que além da analise propria da
companhia, os empreendimentos sdo monitorados pelo Banco Financiador
e 0 Agente Operador do programa, que avaliam o adequacado a todos os
aspectos legais e de viabilidade ao desenvolvimento do projeto frente as
premissas do Casa Verde e Amarela.

O Programa Casa Verde e Amarela, a partir do qual os projetos elegiveis
serdo implementados, oferece subsidio de até R$ 49,7 mil para os
compradores com as caracteristicas da populagdo-alvo. No que diz
respeito aos juros, as taxas cobradas aproximam-se de 4,75% a 7% ao
ano, ou seja, até 0,56% a.m. Em comparagdo com servicos de crédito
imobiliario ofertados por instituicbes financeiras, a taxa de juros média
praticada pelo Programa Casa Verde e Amarela na antiga faixa Il, atual
Grupo 1 e Grupo 2 (renda até R$2K a R$ 4K), é mais baixa.

De acordo com um levantamento feito pela plataforma de comparacao
MelhorTaxal®, as taxas médias cobradas para a modalidade de crédito
para financiamento imobiliario cresceram demasiadamente com o aumento
da inflagdo, além das instituigBes cobrarem um maior rigor na concessao
do crédito. Para fins de comparacdo, as taxas anuais sairam de um
patamar médio de 6,96%, em 2021, para 9,33% em 2022. Tem-se, como
exemplo: a Caixa, que esta cobrando 8,9% a.a., o Itad, que esta cobrando
9,1% aa, o Banco do Brasil, que esta cobrando 9,15% a.a, o Bradesco, que
esta cobrando 9,5% ao ano e o Santander, que esta cobrando 9,99% ao
ano.

Se os compradores tiverem problemas relacionados a qualidade da
construcdo dos iméveis, podem acessar 0S seguintes canais de
atendimento ao cliente: Aplicativo “Pode Morar”, Central de Atendimento,
WhatsApp e/ou e-mail. Conforme apontado pela empresa, para toda
solicitacdo de Assisténcia Técnica, o cliente escolhe o dia disponivel e o
turno para ser atendido. Assim, é gerado um ndmero de protocolo. Todo o

15 hitps://www.in.gov.br/web/dou/-/lei-n-14.118-de-12-de-janeiro-de-2021-298832993

16 hitps://exame.com/mercado-imobiliario/selic-1075-financiamento-imoveis-mais-caro-restrito-veja-taxas/
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atendimento é realizado através do aplicativo “Field Service”, por onde o
cliente atesta o atendimento através de uma assinatura na tela do aparelho
do Técnico de Manutencéo. Através desse sistema, é possivel automatizar
0s agendamentos, resolver chamadas de servico de campo com mais
rapidez, ter visibilidade em tempo real de todas as operacfes e manter 0os
clientes atualizados a cada etapa com atualizacdo em tempo real.

Para mitigar os acionamentos, é realizado uma reunido em cada regional
responsavel pela implementacdo dos empreendimentos, com
periodicidade trimestral, quando s&o relatadas as principais lacunas das
operagles e, entdo, discutidas as sugestées de melhorias. Nessa reuniéo,
todos os principais setores da empresa participam (engenharia de
producéo, projetos, qualidade e suprimentos). Conforme apontado pela
companhia, o setor de qualidade da Direcional é responséavel pela boa
pratica construtiva e pela qualidade da execuc¢éo das obras.

Dito isto, cabe destacar que a SITAWI entende que o risco de causar
impactos sociais adversos, embora existentes dada a natureza dos
projetos elegiveis, € mitigado pelos processos de gestdo de riscos e
impactos socioambientais internos da companhia e pelas diretrizes do
Programa Casa Verde e Amarela, que sdo asseguradas e monitoradas por
instituicbes terceiras (banco financiadores e agente operador). Esses
processos reduzem o risco de endividamento por parte do cliente, por
exemplo, diminuindo o risco do usuario vulneravel contrair uma divida que
ndo seja compativel com sua renda, assegura que os imoéveis serdo
construidos com padrdes minimos de qualidade, fazendo jus a uma
habitacdo digna para moradia, e que os empreendimentos estardo
abastecidos de infraestrutura social e estdo inseridos em areas com
infraestrutura econémica acessivel.

Processo de selecéo e avaliacdo dos projetos: A sele¢céo e avaliacdo
dos projetos por parte da Direcional esta relacionada, sobretudo, ao porte
dos empreendimentos (custo total estimado em torno de R$ 800 milh&es),
visto que a infraestrutura envolvida no desenvolvimento tende a ter grande
importancia na microrregido em que estdo inseridos. As principais areas da
companhia envolvidas no processo sdo Planejamento, Incorporacéo,
Comercial, Engenharia de Producdo e Engenharia Técnica. Juntas,
elaboram o material de validacdo dos projetos, que é apresentado no
Comité de Aquisicao/Lancamento de Projetos. Frisa-se que devido as
operacdes do setor terem um ciclo longo, diversos stakeholders também
séo envolvidos, a exemplo das etapas de aprovacdes e licenciamento dos
projetos.

Apéds a selecdo e avalicdo interna, os projetos também séo avaliados pelo
Agente Operador do programa Minha Casa Verde e Amarela, que
salvaguarda os parametros considerados na decisdo de elegibilidade do
Programa. Com base nisso, a Direcional precisa cumprir uma série de
regras que se enquadram nas premissas de valor de venda, qualidade do
produto, tamanho das unidades habitacionais, entre outros aspectos. Mais
informacdes sobre as diretrizes do Programa constam no Anexo Il —
Principais diretrizes e premissas do Programa Casa Verde e Amarela.

Para mitigar os impactos ambientais diretamente associados as obras,
tem-se que para casos de supressao de vegetacdo no terreno, a empresa
realiza estudos exigidos pela legislacdo relacionados ao manejo da fauna
e da flora. Quando necessario, realiza a devida reposicdo da vegetacao
com plantio de mudas - no préprio terreno e/ou em seu entorno imediato.
Além disso, para controle de Licencas e Autorizacdo, € utilizada uma
plataforma de produtividade colaborativa de controle interno, que envia

notificacdo de acordo com prazos e datas de vencimentos.

88 PARECER INDEPENDENTE - TITULO SOCIAL DA DIRECIONAL ENGENHARIA S.A. |11



Maio/2022

22 SITAWI

No que diz respeito aos processos internos relativos as obras dos
empreendimentos elegiveis, avalia-se que a companhia demonstrou
processos de gestao socioambiental adequados para gerenciar potenciais
impactos negativos advindos dos projetos elegiveis, embora ndo tenha
apresentado evidéncia de sistema de gestdo socioambiental formalizado.
Também, demonstrou capacidade interna adequada para garantir que os
beneficios sociais identificados sejam atingidos, monitorados e reportados.

N&o foram identificadas lacunas sobre o processo de selecdo e
avaliagdo de projetos (Green Bond Principle 2). Portanto, sua
classificagéo é de Lideranca.

Gestao de
recursos

Confortavel

Caracteristicas da emissao: A 92 Emissdo de Debéntures Simples, Nado
Conversiveis em Acbes, da Espécie Quirografaria, em Série Unica, para
Colocacdo Privada, da Direcional possui valor de R$ 250.000.000,00
(duzentos e cinquenta milhdes de reais), com prazo de vencimento de 10
anos, contados da data da emissdo. A colocagdo da emissdo sera
realizada de forma privada exclusivamente para a debenturista (True
Securitizadora S.A. que emite os CRI) e 0s recursos sociais se constituem,
até o momento, como a Unica fonte de recursos para financiar os projetos
elegiveis.

Conforme consta na escritura da emisséo, 0s recursos a serem captados
serdo destinados ao financiamento de construcdo imobilidria de unidades
exclusivamente habitacionais atualmente desenvolvidas pela emissora
elou por suas controladas. A emissao representa 37% do valor total dos
projetos, 0 que comprova que o custo dos mesmos supera o0 valor da
emissdo. Frisa-se que a Direcional possui 100% de participacdo nos
projetos.

A tabela a seguir apresenta os valores estimados de cada projeto, assim
como a participagdo da emissdo em cada um e o quanto a emissado
representa em relacdo aos custos totais de cada projeto. Os Projeto C e
Projeto D terdo cerca de 70% dos recursos da emissao.

Recurso Valor estimado % da emisséao

Projetos destinado da dos projetos (R$ sobre os

emissao (R$ MM) MM) projetos
Projeto A 20,1 51,8 2,49
Projeto B 71,1 189,7 8,81
Projeto C 114,6 310,2 14,2
Projeto D 94,2 254,3 11,68
Total 300 806,2 37%

A emissdo se insere em um contexto de operacdo de securitizacdo de
recebiveis imobiliarios, que resultard na emissdo de certificados de
recebiveis imobiliarios da 22 emisséo, em série Unica, da securitizadora
True Securitizadora S.A. Os certificados de recebiveis serdo emitidos por
ela e terdo lastro nos Créditos Imobiliarios decorrentes das Debéntures,
representados integralmente pela CCl (“CRI”), no valor total de,
inicialmente, R$250.000.000,00 (duzentos e cinquenta milhdes de reais),
observado que este valor podera ser aumentado mediante exercicio em
até R$50.000.000,00 (cinquenta milhdes de reais), totalizando até
R$300.000.000,00 (trezentos milhdes de reais). Todo o arranjo é regido em
observancia ao “Termo de Securitizagdo de Créditos Imobiliarios da 22
Emissdo, em Série Unica, de Certificados de Recebiveis Imobiliarios da
True Securitizadora S.A.”, a ser celebrado entre a securitizadora e o0 agente
fiducidrio.
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A emisséo esta prevista para ocorrer em julho de 2022 e 0s recursos serao
alocados para os projetos elegiveis em até 48 meses.

Procedimentos para gestao dos recursos: Conforme a escritura, 0s
recursos liquidos obtidos por meio da emisséo de debéntures sociais serao
destinados pela emissora, diretamente ou através de suas controladas
(nomeadas “SPE Investidas”), para os projetos elegiveis. Estes serao
desenvolvidos pela emissora e pelas SPE, e serdo de responsabilidade
das mesmas. Frisa-se que a emissora poderd, a qualquer tempo até a data
de vencimento dos CRI, inserir novos iméveis dentre aqueles identificados
como elegiveis, para que sejam também objeto de destinacéo futura, além
daqueles inicialmente previstos. De acordo com a esctritura, a inser¢do de
novos empreendimentos alvo ocorrerd a partir da solicitagdo a
Debenturista e ao Agente Fiduciario dos CRI e apés a convocacdo da
Assembleia Geral de Titulares dos CRI.

A emissora podera transferir os recursos obtidos para as SPEs e tomar
todas as providéncias para que elas os utilizem nos empreendimentos
alvos, detalhados na escritura, até que comprovada a integral utilizacdo da
parcela dos recursos destinados & cada uma delas. Se for o caso, os
recursos serdo transferidos para as SPEs por meio de: (i) aumento de
capital das SPE Investidas; (i) adiantamento para futuro aumento de
capital — AFAC das SPE Investidas; ou (iii) qualquer outra forma permitida
em lei. Frisa-se, no entanto, que o0s recursos ndo ficardo segregados em
conta especifica da Direcional antes da alocacao nas SPEs. Enquanto ndo
alocados, os recursos captados ficardo investidos em ativos de baixo risco
de contaminacéo, conforme a Politica de Investimento da empresa.

A data limite para que a efetividade da destinacdo dos recursos obtidos por
meio desta emissdo sera a data de vencimento dos CRI (10 anos). A
alocacéo dos recursos ocorrera conforme a proporgéo prevista para cada
empreendimento. A emissora se compromete a aplicar os recursos obtidos
por meio da presente emisséo exclusivamente para 0s projetos elegiveis,
cumprindo as clausulas da escritura e dos termos de securitizag&o.

A escritura traz clausulas de vencimento antecipado ndo automético, caso
haja “(a) descumprimento das leis trabalhistas em relacdo ao trabalho
infantil ou ao trabalho analogo ao escravo; (b) proveito criminoso da
prostituicdo; ou (c) condenacgéo por crime contra o0 meio ambiente (1) pela
Emissora e/ou por qualquer de seus respectivos administradores ou
funcionarios agindo, direta ou indiretamente, em nome da Emissora; e/ou
(2) por quaisquer Controladas da Emissora e/ou por qualquer de seus
respectivos administradores ou funcionarios agindo, direta ou
indiretamente, em nome da Controlada da Emissora”. Também, inclui o
caso de “(vii) n&o renovacgdo, cancelamento, revogacao ou suspensao
das autorizagBes, concessdes, subvencgdes, alvaras ou licengas, inclusive
as ambientais, exigidas para o regular exercicio das atividades
desenvolvidas pela Emissora e/ou pelas Controladas Relevantes”.

Destaca-se, por fim, que os projetos elegiveis ndo receberam recursos de
outra captacdo da emissora por meio de certificados de recebiveis
imobilidrios lastreados em debéntures sociais ou titulos tematicos. A
emissora afirma que também nao emitiu outra divida rotulada como social.

Vale mencionar que caso algum dos projetos nomeados nha escritura nao
possa receber 0s recursos sociais, a Direcional ira alocar o montante dos
investimentos para outro projeto que atenda as condicdes de elegibilidade
aqui descritos. Ou seja, serdo projetos que cumpram 0S requisitos da
antiga faixa Il do Programa Casa Verde e Amarela (atualmente, Grupo 1 e
2).
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Recursos temporariamente nao alocados: Conforme a Politica de
Gestéo de Risco da Direcional, os recursos captados a partir da emisséo
poderdo ser temporariamente alocados em instrumentos com risco
financeiro, de curto prazo, alta liquidez e rating minimo AA. Sao
instrumentos autorizados para aplicacdes financeiras:
0) CDB,
(i) Debéntures compromissadas com lastro,
(iii) Titulos Publicos Federais,
(iv) Letras Financeiras e
(v) Cotas do fundo de investimento Itat High Grade Renda Fixa
Crédito Privado Fundo De Investimento;
(vi) Fundo de investimentos da Caixa Econémica Federal (fundo
exclusivo da Direcional);

A referida politica veda aplicac6es em fundos geridos por terceiros que nao
estejam alinhados as diretrizes da Politica de Investimento e veda a
compra de instrumentos financeiros que representem risco privado nao-
bancario, como debéntures de empresas privadas. Entende-se que esses
produtos ndo financiam diretamente atividades intensivas em carbono e,
portanto, o risco de contaminag&o dos recursos até sua destinagéo integral
€ baixo. Isto posto, o risco do projeto se desalinhar dos Social Bond
Principles e ndo ser mais elegivel aos recursos da emissdo € minimo.

A emiss@o de debéntures sociais esta alinhada com o principio
“Gestao de Recursos” (Social Bond Principle 3). No entanto, os
recursos nao serdo segregados em conta especifica até a alocacéo
nas SPEs. Portanto, sua classificacao é “Confortavel”.

Relato

\\./

As informagdes sobre alocacdo dos recursos nos projetos e os indicadores
de impacto social serdo divulgados anualmente pela emissora, até a
comprovacao total do lastro da emissdo. O relato serd publico e sera
disponibilizado no Relatério de Sustentabilidade da emissora, publicado no
website da mesma.

Os indicadores financeiros e sociais, assim como o atendimento aos
critérios de elegibilidade da populacdo-alvo das unidades habitacionais
elegiveis, serdo verificados pela SITAWI em até 24 meses apds a emissao.
Esses resultados serdo acompanhados para garantir que 0S recursos
alocados e a performance dos projetos permanecam alinhados aos
critérios de elegibilidade dos SBP.

Destaca-se que o relato tera granularidade a nivel de projeto. A auditoria
dos indicadores financeiros esta prevista na escritura da emisséo.

Os indicadores financeiros a serem relatados séo:
a) Alocacao de recursos por projeto (em R$);
b) Recursos alocados temporariamente em outros instrumentos que
nao os projetos (em R$, por instrumento financeiro);

Os indicadores sociais a serem relatados séo:
a) Renda familiar bruta média da populagéo-alvo beneficiada (R$);
b) Valor Médio dos Iméveis Adquiridos pela populagéo-alvo (R$);
¢) Quantidade de habitagBes construidas com os recursos da
emissao (#);
d) Quantidade de iméveis para PCDs construidos com 0s recursos
da emisséo (#).

A Direcional se compromete a tornar publico o Parecer Pré-Emisséo e o
Parecer PGs-Emissao.
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N&o foram identificadas lacunas sobre o relato (Green Bond Principle
4). Portanto, sua classificacdo ¢é de Lideranca.
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Declaracdo de Responsabilidade

A SITAWI ndo é acionista, investida, cliente ou fornecedora da Direcional ou de suas
subsidiarias. A SITAWI declara estar apta a emitir um Parecer de Segunda Opinido
alinhado aos Social Bond Principles.

As analises contidas nesse parecer sdo baseadas em uma série de documentos, parte
destes confidenciais, fornecidos pela Direcional. Nao podemos atestar pela completude,
exatiddo ou até mesmo veracidade destes. Portanto, a SITAWI' ndo se responsabiliza
pelo uso das informagdes contidas nesse parecer.

ISSO NAO E UMA RECOMENDAGCAO

Frisamos que todas as avaliagGes e opinides indicadas nesse relatério ndo constituem
uma recomendacdo de investimento e ndo devem ser consideradas para atestar a
rentabilidade ou liquidez dos papéis.

17 A responsavel final por esse relatdrio € a KOAN Finangas Sustentaveis Ltda., que opera sob o nome fantasia de
SITAWI Finangas do Bem

88 PARECER INDEPENDENTE - TITULO SOCIAL DA DIRECIONAL ENGENHARIA S.A. |16



Maio/2022 09 SITAWI

lll. Performance socioambiental do projeto

Essa secdo tem como objetivo avaliar a gestdo socioambiental do projeto, visando
identificar se os planos e programas implementados e previstos sdo capazes de medir,
prevenir, mitigar e compensar seus eventuais impactos negativos. Dessa maneira, é
possivel confirmar a capacidade do projeto de contribuir para o desenvolvimento
sustentavel de maneira consistente. Além disso, foram pesquisadas controvérsias
sociais e ambientais envolvendo o projeto.

Os recursos da emissao serdo destinados ao financiamento de quatro projetos com
localizagBes geograficas, dimensionamento, padrdo de construgdo e requisitos
diferentes entre si, conforme apontado pela propria empresa. Cada projeto € composto
por empreendimentos imobilidrios majoritariamente residenciais, cuja implementacéo
esta respaldada na execucdo do Programa Casa Verde e Amarela do governo federal
brasileiro, com enfoque em habitacdes para o segmento do antigo “faixa II” do programa.

O Projeto A sera construido em Valparaiso de Goias (GO), contando com 432 unidades
habitacionais, também dispostas em prédios. A previsdo para o inicio das obras é
dezembro de 2022, com conclusdo esperada para dezembro de 2024. O Projeto
Projeto B, por sua vez, sera construido no municipio Recanto das Emas (DF) e tera
2.030 unidades habitacionais. O inicio das obras est& previsto para ocorrer em maio de
2022 e a concluséo para setembro de 2023. O Projeto C sera construido em Santa
Maria (DF) e tera 4.000 unidades no total. A previsdo para inicio das obras é agosto de
2022 e a previsao para a conclusdo é novembro de 2023. Por fim, o Projeto D sera
construido em Manaus (AM) e contara com 3.180 unidades habitacionais dispostas em
prédios, ainda sem previsao de data de inicio das obras.

A localizacdo dos Projeto A, Projeto B e Projeto C consta na Figura 1. A localiza¢éo do
Projeto D consta na Figura 2.

88 PARECER INDEPENDENTE - TITULO SOCIAL DA DIRECIONAL ENGENHARIA S.A. |17



Maio/2022 888ITAWI

FINANCASdoBEM

GROSSO

Projeto B

Projeto A

Legenda

“ Empreendimentos Direcional

[ Estados dos Empreendimentos
W Estados do Brasil

Figura 1: Localizacdo dos Empreendientos em GO e DF - Direcional
Fonte de dados: Direcional
Elaboragdo: SITAWI

Legenda

9 Terminal Projeto D

[ | Estado do Empreendimento
W Estados do Brasil

GROSSO.

Figura 2: Localizagdo dos Empreendimentos no AM - Direcional
Fonte de dados: Direcional
Elaboragéo: SITAWI
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A avaliacdo da performance socioambiental dos projetos da Direcional foi realizada
considerando as informacdes atuais dos projetos e tendo como referéncias a legislacéo
brasileira e os Padrbes de Desempenho (PD) da IFC - International Finance
Corporation®®. De forma a fundamentar a avaliagdo dos PDs, foram verificadas — com
uso de Sistema de Informacdo Geogréfica (SIG) — eventuais interferéncias do projeto
com areas de sensibilidade socioambiental (como unidades de conservacéo?!®, areas
quilombolas?®, assentamentos do INCRAZ, territérios indigenas?, sitios
arqueoldgicos?, entre outros).

A Figura 3 apresenta a sobreposi¢do das areas de uso com os locais com restricdes
socioambientais. Mais detalhes sobre os resultados dessa analise constam no Quadro
2, na secao “Gestao socioambiental”.
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Figura 3: Localiza¢do dos projetos e areas com restricdes socioambientais no DF e em GO
Fonte de dados: Direcional, IBAMA, IPHAN, INCRA
Elaboracéo: SITAWI

18 para mais Informagdes, acessar:
https://www.ifc.org/wps/wem/connect/Topics_Ext_Content/IFC_External_Corporate_Site/Sustainability-At-IFC/Policies-
Standards/Performance-Standards

%Para mais Informagdes, acessar: http://mapas.mma.gov.br

para mais Informages, acessar: http://certificacao.incra.gov.br

Zpara mais Informagdes, acessar: http://certificacao.incra.gov.br

22para mais Informagdes, acessar: http://www.funai.gov.br

ZPara mais Informagdes, acessar: http://portal.iphan.gov.br
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Figura 4: Localizagéo do projeto D e areas com restri¢cdes socioambientais no AM
Fonte de dados: Direcional, IBAMA, IPHAN, INCRA
Elaboracgdo: SITAWI

Com base nos documentos enviados pela empresa e pesquisas de dados secundarios,
os resultados encontrados sobre a performance socioambiental do projeto séo:

e Desempenho avaliado como “Satisfatério” nas dimensbes “Gestado
Socioambiental”’, “Ambiental” e “Comunidades”, e “Confortavel” na dimensao
“Trabalhadores”. Ressalta-se que a presente avaliagcdo reflete a atual fase de
desenvolvimento do projeto.

e Foirealizada uma pesquisa de controvérsias envolvendo os projetos e
concluimos que os mesmos nao estao relacionados com nenhum caso.

Mais detalhes sobre a performance ambiental da Direcional e dos projetos elegiveis
encontram-se no Quadro 2.

Quadro 2 - Analise da performance socioambiental do projeto

Gestdo socioambiental @O O satisfatorio

e Licencas e autorizagfes ambientais:

Projeto A

Os empreendimentos foram protocolados na prefeitura e aguardam alvara para a construcao.
Em paralelo, programas ambientais ainda estdo sendo desenvolvidos junto com os demais
estudos ambientais para a obtencéo das devidas licengas ambientais (simplificada).

Conforme informac6es e documentos fornecidos pela Direcional, o antigo proprietario do terreno
realizou a Compensacao por supressao da vegetacao com a doacédo de 2000 mudas, sendo 800
para paisagismo urbano, 200 frutiferas e 1000 nativas do cerrado. Porém, serd necessario emitir
uma nova Autorizacdo de Supressao da Vegetacdo para a construcdo da rede de infraestrutura,
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gue esta sendo providenciada pela empresa. Nenhuma informacéo adicional foi fornecida, dado
o carater incipiente do projeto.

Maio/2022

Projeto B

A empresa possui alvara para parte do empreendimento e esta aguardando a liberacdo dos
demais alvaras, respectivos aos demais lotes residenciais. Complementarmente, a Direcional
possui Licenca de Instalacdo do empreendimento, conforme apresentado no quadro 3. Todos os
documentos estédo validos.

Quadro 3 — Licencas e AutorizagBes Ambientais — Projeto B

ALIJ_tIg?iggggo ‘ ?)O\Z;ESET Escopo Numero Emissao Validade
Licenca de Autoriza a
Instala géo (Ln Sim instalagao do n°18/2018 | 22/08/2018 | 22/08/2024
i empreendimento
Alvara de Licenca de
Construgéo Sim Execucéao n° 1556/2021 | 12/08/2021 | 12/08/2026
¢ para Construgéo
Alvara de Licenca de
Construgio Sim Execucéo n° 580/2022 | 14/03/2022 | 14/03/2027
¢ para Construgéo
Projeto C

A Direcional possui Licenca Prévia somente para o parcelamento do solo. Nesta LP, esta previsto
gue a empresa apresente informacdes referentes a constru¢cao de uma bacia de detencéo, para
atenuar os efeitos de grandes volumes de agua nos corpos d’agua do entorno, proveniente do
sistema de drenagem que sera implantado no local.

Complementarmente, a empresa possui Outorga para o despejo de agua de drenagem do
empreendimento, conforme informagdes apontadas no Quadro 4. A Direcional deve apresentar
a Agéncia Reguladora de Aguas, Energia e Saneamento Basico do Distrito Federal (Adasa-DF)
um projeto executivo que contenha o dimensionamento das estruturas de coleta, transporte e a
estrutura final de langcamento no leito do rio. Além disso, fica a cargo da empresa realizar a
avaliacdo do ponto de langamento e o impacto na qualidade de &4gua no corpo receptor.

Quadro 4 — Licencas e AutorizagBes Ambientais — Projeto C

Licenca/ Document . N .
Autorizacio ‘ o valido? Escopo Numero Emissao Validade
Licenca Prévia Autoriza o
(gLP) Sim parcelamento do n° 4/2022 25/02/2022 | 25/02/2027
solo
Outorga . Despejode agua | o g39091 | 20/05/2021 | 20/05/2024
Sim de drenagem

Projeto D

A Direcional possui licengas de instalagdo validas para a instalagdo do empreendimento Projeto
D. Ainda, possui licencas ambientais Unicas, que autorizaram a perfuracdo de trés pocgos
artesianos em formato tubular, conforme apresentadas no quadro 5.
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Quadro 5 — Licencas e Autorizagfes Ambientais — Projeto D

Llce-n(;a/~ Docyment Escopo NUmero Emissao Validade
Autorizagdo | o valido?
Licenca de Autoriza a
. . ~ o
Instalaco (LI) Sim mstalage}o do n°®002/2022 | 25/01/2022 | 25/01/2024
empreendimento
Licenca de Autoriza a
G . instalagdo do n°®133/2021 | 12/01/2021 | 12/01/2023
Instalacédo (LI) Sim .
empreendimento
Licenca de Autoriza a
5 Sim instalacdo do n°018/2020 | 19/11/2020 | 19/11/2022
Instalacédo (LI) .
empreendimento
Licenca Autoriza
Ambiental Unica ~ perfuracdo de poco| n°133/2021 | 03/03/2022 | 25/03/2022
Nao
(LAU) tubular
Licenca Autoriza
Ambiental Unica N perfuracdo de pogo | n°®134/2021 | 03/03/2022 | 25/03/2022
ao
(LAV) tubular
Licenca Autoriza
Ambiental Unica N perfuracdo de pogo | n°135/2021 | 03/03/2022 | 25/03/2022
ao
(LAV) tubular

A Licenca de Instalacdo prevé como condicionante a apresentacdo de Alvara de Construgao
dentro de um periodo méaximo de sessenta dias, ap0s a emissao da LI, e a aprovagdo das
instalacdes hidrossanitérias pela concessionaria. Conforme a empresa, o alvara esta previsto
para sair em Maio de 2022. Além disso, a Direcional deveré realizar a doa¢éo de 11.489 mudas
para a Secretaria Municipal de Meio Ambiente e Sustentabilidade.

¢ Sistema de Gestdo Ambiental (SGA) e Certificados:

Nenhum dos empreendimentos possui Sistema de Gestdo Ambiental e Certificados. A empresa
esta desenvolvendo seu primeiro Relatério de Sustentabilidade, referente ao ano de 2021. A
publicacdo deve ocorrer ainda em 2022.

@O O satisfatorio

Ambiental

¢ Interferéncia em areas legalmente protegidas:

Nenhum empreendimento possui interferéncia em dareas legalmente protegidas, conforme
analises apresentadas nas figuras 3 e 4 (paginas 18 e 19). No entanto, o Projeto C se localiza
ao lado da APA do Planalto Central, préximo a Zona de Uso Sustentavel (ZUS). A APA do
Planalto Central possui plano de manejo que prevé areas urbanas nestas zonas, com restricdes
relativas a impermeabilizagdo méaxima do solo de 50% e medidas que protejam o local de erosao
e assoreamento. Mesmo assim, possui em sua Licenca Prévia de parcelamento do solo,
requisitos para a construcdo de uma bacia de detencdo e para elaboracdo de projeto de
drenagem com estudos de dimensionamento e de viabilidade ambiental condizente com as
caracteristicas do local.

e Interferéncia na biodiversidade local:

Como dito anteriormente, o Projeto C se localiza ao lado da APA do Planalto Central, proximo a
Zona de Uso Sustentavel (ZUS). Entre as condicionantes da Licenga Prévia do empreendimento,
esta incluida a obrigatoriedade de apresentar um programa de monitoramento de fauna voltado
araposa do campo (Lycalopex vetulus) e ao gato do mato (Leopardus Lgrinus), especificamente.
Além disso, consta que deve ser realizado o monitoramento de herpetofauna e avifauna, por no
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minimo 5 anos contados do inicio das obras, a ser aprovado antes da Licenca de Instalacéo.
Conforme a empresa, o atendimento a respectiva condicionante estd em andamento.

A empresa apresentou relatério de Caracterizacdo Ambiental do Projeto D, que identifica que o
local ndo possui vegetacao nativa remanescente e que as espécies foram afugentadas do local,
com as interferéncias antropicas. Na Licenca de Instalacdo, uma das condicionantes é a doacgéo
de 11.489 mudas. Conforme a empresa, essa condicionante ainda nao foi cumprida e o prazo
final de cumprimento vai até o final da vigéncia da LMI (Licenca Municipal de Instalacao).

Nenhum outro documento referente a interferéncia na biodiversidade local dos demais projetos
foi fornecido pela Direcional. Contudo, a empresa informa que realiza todos os estudos exigidos
pela legislacdo de forma a garantir o manejo da fauna e flora quando necessério, além de
reposi¢cdo da vegetagdo com plantio de mudas no préprio terreno e em seu entorno imediato.
Como evidéncia, foi enviado a caracterizacdo ambiental do empreendimento de Manaus.

e Residuos:

A Direcional conta com software de gestéo de residuos para ter uma gestao eficiente da geracéo
de residuos em seus canteiros de obras, com lancamento e acompanhamento mensal. No intuito
de garantir todo o processo de monitoramento do residuo, a empresa adota a verificagdo dos
locais onde ocorre a destinacéo e avalia as licengas legais para a atividade e/ou tipo de residuo.
Além disso, a empresa adota acdes que visam reduzir a geracdo de residuos, como o uso de
formas para concreto reutilizaveis, a substituicdo de alvenaria convencional por paredes de
gesso acartonado (Dry-wall) e aquisicéo de portas e demais produtos de madeira exclusivamente
provenientes de reflorestamento.

O Projeto B e o Projeto D possuem Plano de Gerenciamento de Residuos Soélidos para
Construgéo Civil (PGRSCC), com aspectos técnicos de como deve ser realizada a segregacéo
e a gestdo dos residuos. Complementarmente, o plano abrange como deve ser feito o
direcionamento para iniciativas visando minimizar a geracdo de residuos e o desperdicio e
maximizar o aproveitamento dos materiais, incluindo a necessidade de sensibilizagdo dos
funcionérios. Contudo, o Projeto A e o Projeto C ainda ndo possuem este documento. A empresa
aponta que o mesmo se encontra em fase preliminar, visto que as obras ainda n&o iniciaram.
Porém, cabe ressaltar que, conforme apontado pela empresa, todos os residuos gerados
obedecem as diretrizes do Plano de Gerenciamento de Residuos da Construgéo Civil (PGRCC),
acompanhados desde a geracéo a destinacéo final.

e Recursos Hidricos e Efluentes:

Os recursos hidricos para a realizacdo das obras séo, preferencialmente, de concessionéarias
locais. Contudo, em algumas obras a empresa possui pogos artesianos que contam com emissao
de outorgas. Todos os efluentes liquidos séo transportados, tratados e destinados por empresas
credenciadas nos érgados ambientais estaduais. Para todo o transporte de residuos a empresa
emite um Manifesto de Transporte (MTR). Os MTRs sdo acompanhados via sistema
informatizado, desde a geracdo até a destinacdo final. Nenhuma informac&o adicional foi
compatrtilhada dado o status incipiente dos projetos.

e Emissodes Atmosféricas e GEE:

Na Politica de Saude, Seguranca do Trabalho e Meio Ambiente, a empresa se compromete a
garantir a melhoria continua dos processos, promover conscientizagdo ambiental com o objetivo
de racionalizar o consumo de recursos naturais e minimizar a emissao de poluentes e de gases
de efeito estufa. Contudo, a empresa ndo possui inventario de emissdes de GEE e nédo apresenta
guais sé@o as atividades para minimizar a emissdo de GEE. Segundo ela, a companhia esta
participando do trabalho de Gases de Efeito Estufa, do Projeto Ferramenta de Calculo de
Emissdes de GEE na Construgéo, do Sindicato da Constru¢éo Civil do Estado de S&o Paulo
(SindusCon-SP), juntamente com a Associagdo Brasileira de Incorporadoras Imobilidrias
(ABRAINC). Esse trabalho, conforme informado pela Direcional, visa incentivar e orientar as
incorporadoras a utilizar a ferramenta desenvolvida, denominada CeCarbon, para mensurar e
monitorar a quantidade de emissdes de GEE.
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Até o momento da escrita deste parecer, a Direcional estava na fase de insercdo das
informacdes na plataforma CeCarbon, a fim de obter um relatério de suas emissdes. De acordo
com as informacdes fornecidas, ha a expectativa de que o processo perdure ao longo de 2022.

Comunidades @@ OO satisfatorio

e Saude e Seguranca da Comunidade:

Segundo o site da empresa, a Direcional atua com responsabilidade em todos os projetos
realizados, tendo como valores 0 comprometimento e o respeito ao ser humano. A empresa
conta com um Canal de Denuncias em caso de ocorréncia de violagcdes e ndo cumprimento das
sancdes impostas no Cddigo de Conduta, para a comunicagdo do publico interno e externo,
reclamacgdes, sugestes ou duvidas de moradores do entorno do empreendimento.

Durante as obras de construgéo civil de cada empreendimento séo realizadas diversas medidas
para minimizar e/ou mitigar os impactos socioambientais negativos na comunidade local, como
0 uso de aspersédo de agua com caminhdo pipa durante servigos que envolvem movimentagao
de terra para impedir que a poeira se espalhe no bairro, lavagem das ruas do entorno do canteiro
de obras em dias criticos em que caminhdes possam derramar algum residuo ou terra, lavagem
das rodas de caminh8es e maquinas na saida da portaria do canteiro de obras para minimizar o
carreamento de residuos, poeira e terra para fora da obra, enclausuramento de equipamentos
para minimizagdo de ruidos, escolha de equipamentos menos ruidosos, medi¢édo para controle
de ruido durante as obras e garantia de cumprimento dos horarios de funcionamento do canteiro
de obras conforme legislagéo local.

A empresa néo apresentou nenhum outro documento especifico aos projetos elegiveis.
Impacto em comunidades tradicionais:

Os projetos ndo causardo impactos em comunidades tradicionais, em territérios quilombola ou
indigena e em projetos de assentamento, conforme analises feitas nas figuras 3 e 4 (paginas 18
e 19, respectivamente).

e Reassentamento involuntario:

Ndo h& evidéncia de realizagdo de reassentamento involuntario associado aos
empreendimentos.

e Impacto em sitios arqueolégicos e culturais:

Conforme ilustrado nas figuras 3 e 4 (paginas 18 e 19, respectivamente), ndo foram observados
sitios arqueolégicos préximos dos empreendimentos.

Trabalhadores Q@O®@® Confortavel

e CondicOes de Trabalho e Gestdo da Relacdo com os Trabalhadores:

A Direcional possui um Cdédigo de Conduta que inclui fornecedores e prestadores de servigos.
Em seu codigo, a Direcional reconhece as entidades sindicais como representantes legais dos
colaboradores. Um dos preceitos do Cédigo é que todos os colaboradores sejam tratados de
forma justa e digna, com total repudio a praticas preconceituosas, discriminatérias ou
vexatérias no ambiente de trabalho, seja por raca, cor, sexo, idade, religido, nacionalidade,
descendéncia, cidadania, deficiéncia fisica, status social ou econdmico e escolaridade,
praticas abusivas, como assédio sexual, assédio moral, intimidacfes, ridicularizacées,
esvaziamento de atividades, isolamento ou qualquer outra forma de ameacas.

A Direcional possui procedimentos especificos disponiveis na Central de Servigos
Compartilhados (CSC), a serem realizados antes da contratacdo de qualquer Terceiro. Os
fornecedores e prestadores de servicos devem obedecer a legislagdo nacional, ndo podem
constar no Cadastro Nacional de Empresas Punidas (CNEP) ou no Cadastro Nacional de
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Empresas Declaradas Inidéneas e Suspensas (CEIS), ndo podem explorar direta ou
indiretamente mao-de-obra infantil ou escrava e devem se comprometer com as praticas de
responsabilidade social em sua cadeia produtiva. Todos os contratos com fornecedores
devem ter essas obrigacfes inseridas, de forma que o fornecedor declare que atende a tais
premissas.

A companhia realiza auditorias nas obras dos empreendimentos, que séo realizadas por
empresa terceira. As auditorias, acompanhadas de fotos e inspec¢des, visam acompanhar a
saude dos trabalhadores e cumprimentos da legislacéo. O Relatério de Auditoria enviado pela
Direcional atesta 100% de conformidade. N&o foram informados indicadores de acidentes
e/ou doencgas ocupacionais.

A SITAWI verificou que a Direcional, nem suas principais fornecedoras, ndo constam na “lista
suja” mais recente?* publicada pelo Ministério do Trabalho, que cadastra empregadores que
tenham submetido trabalhadores a condi¢des analogas a de escravo.

¢ Protecédo da Mao-de-Obra

Os riscos operacionais relacionados a inadequacdo ou falha nos processos internos,
associados a area de suprimentos, saude e seguranca do trabalho, meio ambiente, gestdo de
pessoas e construcdo e incorporacdo dos empreendimentos imobiliarios sdo abordados na
Politica de Controles Internos e Gerenciamento de Riscos. Esta determina que é
responsabilidade da Auditoria Interna da Companhia monitorar o ambiente interno e a
efetividade do gerenciamento de riscos e propor ao Comité de Auditoria as melhorias
necessdarias ao controle de riscos. Em paralelo, a empresa possui a Politica de Saude,
Seguranca do Trabalho e Meio Ambiente. Com base nela, a empresa se compromete a
garantir a melhoria continua dos processos, integrar os indicadores de Seguranga do
Trabalho, Saude e Meio Ambiente ao publico alvo da organizagao, priorizar a capacitacédo de
seus trabalhadores, reduzir o indice de acidentes e incentivar as agdes em beneficio do bem-
estar dos seus trabalhadores.

A empresa faz uso de software para registro e monitoramento de inspecdes das obras, além
de elaborar relatérios de auditoria afim de verificar a conformidade com os aspectos legais da
area de saulde e seguranca com os trabalhadores e em seus empreendimentos. Por meio de
sistema préprio, a empresa monitora a realizagdo de treinamentos de seguranca para a
admissao e orientagdo técnica dos trabalhadores, faz o controle de exames periédicos e de
atestados de saude. Além disso, todos os acidentes de trabalho sao registrados e reportados
ao governo, conforme determinado em obrigagfes trabalhistas. As equipes de SESMT
(Servico de Especializado em Seguranca e Medicina do Trabalho) de cada uma das obras
também sao registradas.

Segundo a Direcional, antes de serem mobilizados, os colaboradores terceirizados precisam
apresentar, em sistema informatizado, uma lista de documentos (DRG), dentre os quais o
PCMSO, treinamentos e certificados obrigatérios. Toda a documentacdo é analisada pela
equipe do SESMT e apenas apo6s aprovacao o trabalhador estara apto a entrar no canteiro de
obras. A mesma metodologia vale para os exames e treinamentos peridédicos necessarios.

A companhia conta com uma série de documentos relacionados a protecao de méo de obra
e ao bem-estar dos trabalhadores. Um deles trata da definicAo de controle de EPIs
(Equipamentos de Protec¢édo Individual) e EPCs (Equipamentos de Protecao Coletiva). Além
disso, existem outras politicas da empresa que tratam de trabalhos em altura, espagos
confinados, bloqueios e sinalizagbes, todos visando a seguranca dos trabalhadores
envolvidos nas obras dos empreendimentos. Por meio de inspecdes de SMS e andlises
preliminares de risco (APR), a empresa busca eliminar acidentes e garantir a salde e
integridade de seus colaboradores.

O documento de Instrugdo de Trabalho discorre sobre diretrizes e dimensionamentos para
canteiros de obras, tracando normas para todas as areas de cada um dos projetos. Sao

2 Publicada em 05/04/2022.
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descritas 11 areas, cada uma com suas proprias caracteristicas e normas: area de vivéncia,
escritdrio de obra, sala de treinamento, mobiliario, almoxarifado, central de carpintaria, central
de armacao, central de concreto, laboratérios, oficina mecanica e borracharia. Também é
ressaltado que cada obra devera contar com equipe de limpeza, além de fornecimento de

agua potavel e iluminacéo externa para as areas de vivéncia.

A empresa conta com diretrizes para a elaboracdo de PCMATSs (Programa de Condicdes e
Meio Ambiente de Trabalho), PPRAs (Programa de Prevencdo de Riscos Ambientais) e
PCMSOs (Programa de Controle Médico de Saude Ocupacional) para todas as suas obras.
O documento que contém tais diretrizes, chamado de Instrucdo do Sistema de Gestao,
apresenta normas para a composicao, avaliagao e revisdo de cada um dos documentos, além
das responsabilidades de cada uma das areas envolvidas. A SITAWI obteve acesso parcial
aos documentos de seguranca dos empreendimentos avaliados.

Por fim, a empresa possui um documento que orienta a formacéo de uma Comisséo Interna
de Prevencéo de Acidentes (CIPA) para cada um de seus projetos. Os representantes sdo
designados por meio de processo eleitoral, com voto secreto e liberdade de inscricao para
todos os empregados. A comissdo tem como objetivo principal identificar os riscos do
processo de trabalho e elaborar um mapa de riscos, sempre com participagéo efetiva do maior
numero de colaboradores possivel.
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Foi realizada uma pesquisa em diversos veiculos de informacéo, além de entrevistas
com a empresa, para verificar casos controversos relacionados as operacdes da
companhia e suas praticas ASG. Concluimos que a Direcional esteve envolvida em
poucos casos severos nos Ultimos cinco anos, relacionados a questdes sociais e de
governanca. No entanto, foram identificadas controvérsias de alta severidade ocorridas
nos ultimos 10 anos, associadas a questdes ambientais, transitando desde a acfes
judiciais a condenacdes e indenizacoes.

O nivel de responsividade da Direcional as controvérsias avaliadas foi considerado
adequado para resolucéo de algumas delas, uma vez que a empresa, dentro do escopo
das alegac0es, tem realizado a¢fes necessarias a fim de remediar os danos causados
ou justificar os fatos com provas e pericias. Destaca-se que para classificar o nivel de
severidade foram consultadas as respostas da empresa para as controvérsias
identificadas em entrevista com a mesma. Detalhes sobre os casos encontram-se no
Quadro 9.

Quadro 9 — Levantamento de controvérsias da empresa

Ambiental Nivel de Severidade

Responsividade

Habitacdo do Amazonas
(Suhab) e com a Caixa

Econbmica Federal
(CEF) foram
condenadas devido a
crime ambiental

N

referente a construcéo
em Area de Preservacio
Permanente (APP),
poluindo e
contaminando o lgarapé
de Acard e o Balneério
Dona Conceigao?.

em relacdo a poluicdo do Igarapé
de Acard e contaminacdo das
aguas do Balneario Dona
Conceicdo, ambas causadas
pela construcdo de um conjunto
habitacional.

Ap6s as dendncias irem a
publico, o Instituto Ambiental de
Protecdo do Amazonas (Ipaam)
realizou uma vistoria no local,
confirmando as probleméticas
previamente denunciadas
através de um relatério de
fiscalizagdo que ratificou o
assoreamento do local.

O MPF/AM entrou com uma
acao civil publica a fim de
responsabilizar todas as
empresas envolvidas no que
tange ao dano ambiental,
cobrando medidas para a
recuperacdo ambiental de toda
area degradada sob pena de
multa diaria equivalente a
aproximadamente R$ 5 mil, além
de indenizacao por danos morais
coletivos devido ao fato de que
um meio ambiente equilibrado e
utilizacéo dos servicos
ecossistémicos é de direito de

2011/2014: Direcional | Muito  Significativo:  Entre | Defensiva: Conforme
Engenharia Ltda. em | novembro e dezembro de 2010, | informado pela empresa, o
conjunto com a Unido, a | o Ministério Publico Federal do | processo ainda ndo teve
Superintendéncia de | Amazonas recebeu denuncias | decisdo (sentenca). Quando

questionada sobre o caso, a
empresa alegou que foi
demonstrado o cumprimento
das premissas do Plano de
Recuperacio de Area
Degradada, “de forma que nao
teria sido a Direcional a

responsavel pela nova
degradacdo verificada no
lgarapé do Acard”. Segundo

informacédo compartilhada pela
companhia, “o processo
aguarda realizagdo de pericia
visando comprovar a
insubsisténcia  dos  fatos
relatados em detrimento da
Direcional”. O principal ponto
da defesa é a alegagdo de
“ilegitimidade passiva (uma vez
que, cumprido o PRAD e
recuperada a area que teria
sido afetada pelo
empreendimento imobiliario do
conjunto habitacional,
empreendimentos terceiros
seriam 0S responsaveis por
nova degradacéo verificada no
Igarapé do Acard”. Ainda,

segundo a companhia, “os
danos havidos ja foram

% para mais Informagdes, acessar:

https://pr-am.jusbrasil.com.br/noticias/113722949/mpf-am-quer-reparacao-de-

danos-ambientais-causados-pela-construcao-do-conjunto-habitacional-viver-melhor
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todos, dessa forma, a multa foi | reparados, dentro do PRAD e
estipulada em 10 milhdes. foi satisfeita a obrigacdo que
cabia & Direcional”.
Defensiva: Conforme
2021: Acao judicial | Muito Significativo: Em | informado pela empresa, o
contra a Direcional | meados de 2012, o Ministério | processo ainda ndo teve

Engenharia Ltda. em
conjunto com a Unido, a
Superintendéncia da
Zona Franca de Manaus
(Suframa), a
Universidade Federal
do Amazonas (Ufam) e
a ASCC Incorporacgéo e

Comércio Ltda. foi
aberta devido a
impactos ambientais

causados em razao da

construcdo de um
empreendimento.
imobiliario  residencial

em Manaus. 26

Publico Federal do Amazonas
(MPF/AM) abriu uma acdo civil
publica contra a Direcional
Engenharia Ltda., a Unido, a
Superintendéncia da  Zona
Franca de Manaus (Suframa), a
Universidade Federal do
Amazonas (Ufam) e a ASCC
Incorporacdo e Comércio Ltda.
por impactos ambientais
infringidos nos entornos da
Ufam.

A acéo foi aberta devido a um
prévio inquérito civil publico
constatar a assolacdo de
aproximadamente 264 mil m?de
mata  nativa através da
permissdo do Conselho de
Administracdo da  Suframa,
acarretando em desmatamento
e dano a fauna silvestre local,
além do ndo cumprimento da
licenca ambiental.

Isto posto, em pedido a Justica
Federal, o MPF requereu a
condenacdo das empresas ja
citadas, além do pagamento de
indenizacéo. Dentre oS
requerimentos, foi pedido a
futura recuperacdo das éareas
danificadas e, caso ndo fosse
possivel a recuperacéo integral,
haveria a possibilidade de optar
por medidas ambientais
compensatorias ou 0 pagamento
de multas em relagdo as areas
degradadas.

decisdo (sentenca), visto que
esta na etapa de realizacdo de
pericia “visando comprovar a
inexisténcia dos fatos relatados
em detrimento da Direcional”.
A empresa aponta que “antes

da pericia, o Juiz havia
determinado que o IPAAM
(Instituto de Protecéo
Ambiental do Amazonas)

esclarecesse se todo o passivo
ambiental foi
recuperado/compensado e se
houve execucdo do PRAD,
com vistas a avaliar a
permanéncia da necessidade
da prova técnica e das provas

testemunhas. IPAAM
manifestou apresentando
relatério favoravel a
Direcional”. A empresa

compartilhou que, para sua
defesa, tem alegado que néo
ficou claro que a éarea em
questdo pertenceria a UFAM,
que “a petigdo inicial nao
comprova o dano alegado ao
meio ambiente” e que a
condenacdo estd sendo feita
considerando “danos interinos
e residuais, sem a indicagéo
dos fatos e fundamentos dos
referidos danos”. A empresa
alega que demonstraram “que
foram cumpridas todas as
regras ambientais estipuladas,
que a Direcional ndo é a dona
da area, esta foi doada a
SUFRAMA, que ndo ocorreu
qualquer dano que pudesse

necessitar o resgate”.
Social Nivel de Severidade Responsividade

% para mais Informagdes, acessar: https://mpf.jusbrasil.com.br/noticias/141011100/mpf-am-exige-na-justica-
compensacao-de-impactos-ambientais-de-construcao-de-residencial
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2021: Acédo judicial contra a
Direcional Engenharia Ltda.
em conjunto a Companhia de
Aguas e Esgotos de Rondonia
(Caerd) e ao Banco do Brasil S/A.
foi aberta devido a problemas
estruturais no conjunto
habitacional  “Orgulho  do
Madeira”, em Porto Velho?.

Governanga

2013/2019: Direcional
Taguatinga Engenharia Ltda.
foi multada por irregularidade
em doacédo de campanha, indo
contra a norma na qual
permite doagbes até 2% do
valor bruto em relacdo ao
faturamento da companhia?®.

Significativo: O Ministério
Publico de Rondbnia (MP-RO)
juntamente com a Defensoria
Publica do Estado (DPE-
RO) abriu uma acdo contra a
Direcional Engenharia Ltda.,
a Companhia de Aguas e
Esgotos de Rondbnia (Caerd) e
0 Banco do Brasil S/A. em razdo
de problemas estruturais em um
conjunto  habitacional em
Rondbnia. Verificaram-se
rachaduras, infiltracdes, mofos
na parede e problematicas
relacionadas a saneamento
basico, afetando
significativamente o conforto e
seguranca dos moradores. Por
conseguinte, diante dos "vicios
estruturais e construtivos”, o

Ministério  Publico e a
Defensoria Publica de
Rondbnia  requerem  uma

indenizagdo de R$ 500 mil por
danos morais coletivos.

Nivel de Severidade
Significativo: Em 2019, o

Tribunal Regional Eleitoral
do Distrito Federal
sentenciou a Direcional

Taguatinga Engenharia Ltda.
a uma multa de
aproximadamente a cinco
vezes 0 excedente em
relacdo ao valor legal que
poderia ser doado
(companhia doou R$ 250 mil
enquanto poderia ter doado
apenas R$ 25 mil).

Defensiva: O processo esta em
fase inicial, aguardando
producdo de prova, segundo
informado pela Direcional. A
companhia alega que ha um

Parecer Técnico, elaborado
pela equipe técnica do MPRO,
que confirmou “‘que o]

empreendimento “Orgulho do
Madeira” nao possui a devida
manuten¢do pelos moradores e
gque ha uma divida de taxa
condominial expressiva, fatos
gue geraram 0s supostos danos
ventilados”. A empresa
adicionalmente informa que “a
obra foi entregue em etapas,
entre 2016 e 2019, e inexistem

quaisquer vicios estruturais,
tanto assim que, em 2022, as
unidades permanecem
habitadas”.

Responsividade

Remediativa: Conforme
informado pela Direcional, a
Companhia néo realiza mais

nenhuma doacéo para
campanha eleitoral, conforme
legislacdo em  vigor. A
companhia reconhece que

“ultrapassou o limite de doacédo
permitido, tendo em vista seu
faturamento bruto” e, por isto, foi
condenada ao pagamento de
multa. A Direcional aponta que
“‘a empresa se equivocou no
célculo do valor possivel para
doacéo, tendo interpretado que

o limite se referiria ao
faturamento econémico do
Grupo, 0 que ensejou a

controvérsia”. A empresa alega
gque apesar da condenacdo em
multa, ndo houve ma-fé efou
dolo. Segundo informacgdes
compartilhadas, “a decisdo do
processo transitou em julgado”.
Atualmente, a Direcional
aguarda a devolucéo dos autos
de primeira instancia para dar

ZPara mais Informagdes, acessar: https://g1.globo.com/ro/rondonia/noticia/2021/11/11/mp-e-dpe-pedem-r-500-mil-em-

indenizacao-por-problemas-estruturais-no-orgulho-do-madeira-em-porto-velho.ghtml

28 para mais Informagdes, acessar: https://tre-df.jusbrasil.com.br/noticias/100463113/tre-df-mantem-multa-imposta-a-

empresa-por-irreqularidade-em-doacao-de-campanha

88 PARECER INDEPENDENTE - TITULO SOCIAL DA DIRECIONAL ENGENHARIA S.A. |29


https://g1.globo.com/ro/rondonia/noticia/2021/11/11/mp-e-dpe-pedem-r-500-mil-em-indenizacao-por-problemas-estruturais-no-orgulho-do-madeira-em-porto-velho.ghtml
https://g1.globo.com/ro/rondonia/noticia/2021/11/11/mp-e-dpe-pedem-r-500-mil-em-indenizacao-por-problemas-estruturais-no-orgulho-do-madeira-em-porto-velho.ghtml
https://tre-df.jusbrasil.com.br/noticias/100463113/tre-df-mantem-multa-imposta-a-empresa-por-irregularidade-em-doacao-de-campanha
https://tre-df.jusbrasil.com.br/noticias/100463113/tre-df-mantem-multa-imposta-a-empresa-por-irregularidade-em-doacao-de-campanha

Maio/2022 09 SITAWI

inicio ao pagamento da multa
estabelecida no processo.
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Anexo | - Método

A andlise da SITAWI é baseada em uma metodologia proprietaria, fundamentada em
standards reconhecidos internacionalmente. Ela € composta de duas etapas:

1) Avaliacdo da Emissdo — avaliar se a aplicacdo dos recursos possui potencial de

impacto ambiental positivo, condizente com a condicdo de Titulo Sustentavel. Para
iSso, comparamos a emisséo aos quatro componentes dos Green Bond Principles
(GBP) e Social Bond Principles (SBP).

Uso dos Recursos (Use of Proceeds): propdsito da emisséo e alinhamento desse
com as categorias dos Green Bond Principles, Social Bond Principles, Climate
Bonds Taxonomy e European Union Taxonomy;

Processo de Selecdo e Avaliagdo de Projetos (Process for Project Evaluation
and Selection): procedimentos utilizados na escolha dos ativos e projetos
investidos, alinhamento desses com a estratégia da empresa e garantia de
beneficios socioambientais associados;

Gestdo dos Recursos (Management of Proceeds): procedimento para gestao
financeira dos recursos captados, para garantir a destinacdo para atividades
elegiveis como verdes ou sociais;

Relato (Reporting): Divulgacdo de informagfes sobre controle e alocagdo de
recursos, bem como dos impactos positivos esperados das operacdes
financiadas com os recursos.

2) Performance ASG da Empresa — avaliamos a empresa operadora do projeto de
acordo com melhores praticas de sustentabilidade por meio de standards
reconhecidos internacionalmente, como GRI?® e outros. Nesse contexto, 0s
principais aspectos analisados séao:

e Politicas e préticas para medicao, prevencao, mitigacdo e compensacao dos
riscos ASG de suas atividades;
e Contribuicdo da empresa para o desenvolvimento sustentavel e mitigagdo
das mudancas climéaticas;
e Controvérsias® que a empresa esta envolvida.
Legendas

Nivel da Asseguracao

Razoavel

Niveis de asseguracao

Uma avaliagdo na qual o risco de asseguracéo é aceitavelmente baixo dentro
das circunstancias do engajamento realizado. A conclusao é expressa de uma
forma que transmite a opiniéo do profissional sobre o resultado da avaliacdo em
relacéo aos critérios observados.

para mais Informagdes, acessar: https://www.globalreporting.org/Pages/default.aspx
30 O conceito de controvérsia é baseado na publicagdo “CONTROVERSIAS ASG 2017”
(https://www.sitawi.net/publicacoes/controversias-asg-2017/). Que define controvérsias como fatos divulgados em

veiculos de midia, manifestac6es de outros grupos de interesse, como grupos de trabalhadores e movimentos sociais,
bem como decisdes de érgaos fiscalizadores e reguladores.
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Uma avaliagdo na qual o risco de asseguragcdo do engajamento realizado é
Limitado maior do que para um nivel de asseguracéo razoavel, porém ainda assim capaz
de embasar os principais argumentos utilizados na analise.

Nivel de performance do projeto/empresa
@@@®® Superior

A empresa ou 0 projeto possui as melhores praticas naquela dimensao, se tornando
referéncia para outras empresas no desempenho ASG por meio da busca de inovacao
e melhoria continua, contribuindo assim de maneira relevante para o desenvolvimento
sustentével, inclusive com compromissos de manter essa contribuicdo no longo prazo.

@@@®O cConfortavel

O projeto ou a empresa cumpre os requisitos minimos de conformidade com a legislacéo
no tema especifico, além de estar alinhado com padrbes internacionais de
sustentabilidade (ex: IFC Performance Standards e GRI), contribuindo de forma ampla
para o desenvolvimento sustentavel.

@@OQ satisfatério

O projeto ou a empresa cumpre 0s requisitos minimos de conformidade com a legislacao
no tema especifico.

@OOQ Insuficiente

O projeto ou a empresa ndo cumpre os requisitos minimos de conformidade com a
legislacao no tema especifico.

OOOO  Critico

A empresa ou projeto ndo apresenta evidéncias de seu desempenho na dimensédo
especifica.

Controvérsias
Nivel de Severidade e Responsividade relacionado a controvérsias

Nivel de Severidade

C Descumpre a lei e/ou afeta negativamente os stakeholders, mas néo
Pouco Significativo L ~ ) .
causa danos ou causa dano minimo que n&o necessitam de remediac&o.
S Descumpre a lei e/ou afeta negativamente os stakeholders, sendo o nivel
Significativo e e .
de dificuldade e custo de remedia¢do medianos.

Descumpre a lei e afeta negativamente os stakeholders, sendo os danos

Critico . o e
irremediaveis ou com remediag&o dificil ou custosa.
Responsividade
Além da empresa agir de maneira remediativa diante de uma controvérsia,
Proativa ela adota medidas que védo além da sua obrigacdo. Adicionalmente, a

empresa realiza procedimentos sistematicos para evitar que o problema
ocorrido se repita.
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L A empresa realiza as acfes necessarias para correcao dos danos e se
Remediativa : .

comunica adequadamente com os stakeholders impactados.
Defensiva A empresa realiza a¢fes insuficientes para correcéo dos danos ou emite
comunicado sem realizacdo de acdes corretivas.

Nao ha qualquer agédo ou comunicacdo da empresa em relagéo a

N&o-responsiva a
controversia.
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Anexo Il — Principais diretrizes e premissas do
Programa Casa Verde e Amarela

O processo de aquisicao da compra do imével por parte do cliente inicia com a busca
do mesmo junto as construtoras ou bancos financiadores. A Direcional afirma que
assessoram o cliente durante todo o processo, orientando-os sobre as condicGes de
pagamento (taxas de juros, subsidios, parcelas) e os critérios de elegibilidade para a
aquisicao do imovel. Sobre a elegibilidade, verifica-se a renda através de analises de
crédito junto as instituicdes financeiras (banco financiador), e informacdes adicionais
definidas no regulamento do Programa Casa Verde e Amarela.

Vale destacar que todo o processo de compra e venda, assim como a verificagdo dos
critérios de elegibilidade e exclusdo do comprador, deve seguir as premissas do
Programa. Conforme a Lei n° 14.118, “é vedada a concessdo de subvencoes
econdmicas com a finalidade de aquisicdo de unidade habitacional por pessoa fisica
que:

e Seja titular de contrato de financiamento obtido com recursos do FGTS ou em
condi¢cdes equivalentes as do Sistema Financeiro da Habitagdo, em qualquer
parte do Pais;

e Seja proprietaria, promitente compradora ou titular de direito de aquisi¢éo, de
arrendamento, de usufruto ou de uso de imével residencial, regular, com padréao
minimo de edificacdo e de habitabilidade definido pelas regras da administracao
municipal, e dotado de abastecimento de agua, de solugdo de esgotamento
sanitario e de atendimento regular de energia elétrica, em qualquer parte do
Pais; ou

e Tenha recebido, nos ultimos 10 (dez) anos, beneficios similares oriundos de
subvengfes econdmicas concedidas com o or¢gamento geral da Unido e com
recursos do FAR, do FDS ou de descontos habitacionais concedidos com
recursos do FGTS”.

Ainda, os beneficios do programa nao se aplicam as familias que se enquadrem em
uma ou mais das seguintes hipéteses:

e “Tenha tido propriedade de imdvel residencial de que se tenha desfeito, por forca
de deciséo judicial, ha pelo menos 5 (cinco) anos;

e Tenha tido propriedade em comum de imével residencial, desde que dele se
tenha desfeito, em favor do coadquirente, ha pelo menos 5 (cinco) anos;

e Tenha propriedade de imével residencial havida por heranca ou doacgédo, em
condominio, desde que a fracdo seja de até 40% (quarenta por cento),
observada a regulamentacdo especifica da fonte de recurso que tenha
financiado o imével;

e Tenha propriedade de parte de imével residencial, em fracdo ndo superior a 40%
(quarenta por cento);

e Tenha tido propriedade anterior, em nome do cénjuge ou do companheiro do
titular da inscricdo, de imével residencial do qual se tenha desfeito, antes da
unido do casal, por meio de instrumento de alienacdo devidamente registrado no
cartério competente; e

e Tenha propriedade de imével residencial gravado com clausula de usufruto
vitalicio e tenha renunciado a esse usufruto™,

A Direcional também precisa cumprir uma série de regras que se enquadram nas

premissas de valor de venda, qualidade do produto, tamanho das unidades
habitacionais. Também, esta sujeita as seguintes diretrizes:
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Garantir condicbes de acessibilidade e de disponibilidade de unidades
adaptaveis e acessiveis ao uso por pessoas com deficiéncia, com a mobilidade
reduzida ou idosas, nos termos da Lei n® 13.146, de 6 de julho de 2015 (Estatuto
da Pessoa com Deficiéncia), e da Lei n° 10.741, de 1° de outubro de 2003
(Estatuto do 1doso), respectivamente;

Garantir condicbes de sustentabilidade social, econébmica e ambiental da
solucdo implantada, dada preferéncia a materiais de construcdo oriundos de
reciclagem, incluidos os provenientes de rejeitos de mineracao; e
Obrigatoriedade de elaboracdo e execucdo de plano de arborizacdo e
paisagismo.
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Social Bond Principles Form

Social Bond Program

External Review Form

Section 1. Basic Information

Issuer name: True Securitizadora S.A., backed by receivables from Direcional
Engenharia S.A

Review provider’s name: SITAWI

Completion date of this form: 06/05/2022

Publication date of review publication: 06/05/2024 (estimated)

Section 2. Review overview

SCOPE OF REVIEW
The review assessed the following elements and confirmed their alignment with the SBP:

Use of Proceeds Process for Project Evaluation and

Selection
Management of Proceeds Reporting
ROLE(S) OF REVIEW PROVIDER
Consultancy (incl. 2nd opinion) O Certification
O  Verification O Rating

O  Other (please specify):

EXECUTIVE SUMMARY OF REVIEW

According to SITAWI, the issuance is aligned with the Social Bond Principles and thus
eligible to market as a Social Bond. The proceeds will be used to finance social housing
construction, focused on people mostly in social class C (household income below BRL
4,000.00). The proceeds will be directed to people who meet the eligibility household
income criteria, in line with the target population concept of the Social Bond Principles
and according to the “Casa Verde e Amarela” Program criteria, a Brazilian federal
program that subsidizes affordable housing for vulnerable people.

The issuance amounts to R$ 250,000,000.00 (two hundred and fifty million BRL).
Direcional expects to offer housing for more than 5,000 families with the proceeds.

The CRI term is 10 years. Direcional expects to allocate the proceeds in up to 48 months.
Proceeds temporarily non-allocated will be invested in low-risk financial instruments.

Information on the allocation of proceeds and social impact indicators will be disclosed
annually on the company’s website. Additionally, Direcional is committed to releasing the
Pre-Issuance Opinion and Post-Issuance Opinion (SPOs) on its website. The financial
and social indicators, as well as compliance with the eligibility criteria of the target
population, will be verified by SITAWI within 24 months of the issuance.
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Section 3. Detailed review

1. USE OF PROCEEDS

Overall comment on section: According to SITAWI, the issuance is aligned with the
Social Bond Principles and thus eligible to market as a Social Bond. The proceeds will
be used to finance social housing construction, focused on people mostly in social class
C (household income below BRL 4,000.00). The proceeds will be directed to people who
meet the eligibility household income criteria, in line with the target population concept
of the Social Bond Principles and according to the “Casa Verde e Amarela” Program
criteria, a Brazilian federal polity that subsidizes social affordable housing for vulnerable
people. The issuance amounts to R$ 250,000,000.00 and will be exclusively directed to
the target population.

Use of proceeds categories as per SBP:

0 Affordable basic infrastructure [0 Access to essential services

Affordable housing 0 Employment generation (through
SME financing and microfinance)

O Food security Socioeconomic advancement and
empowerment
0 Unknown at issuance but currently 0 Other (please specify):

expected to conform with SBP
categories, or other eligible areas
not yet stated in SBPs

2. PROCESS FOR PROJECT EVALUATION AND SELECTION

Overall comment on section (if applicable): The social objectives of the bond are
aligned with the issuer’s business strategy once Direcional has been operating with
social housing since 2009. The proceeds will benefit more than 5,000 families with a
household income of up to R$4,000.00 (people mostly in social class C). The projects
include units adapted for people with disabilities, people with reduced mobility or the
elderly. In addition, the projects will be located in areas with access to basic sanitation
(drinking water, garbage collection) and close to social infrastructures, such as schools,
hospitals, pharmacies and markets. Also, the projects will be located close to adequate
road infrastructure (streets, bus stops, bicycle paths), in areas with adequate lighting and
with good access to internet and telephone connections. The project evaluation and
selection process is based on the criteria defined in Casa Verde e Amarela Program.

Evaluation and selection

Defined and transparent criteria Documented process to determine
for projects eligible for Social that projects fit within defined
Bonds categories

Summary criteria for project O Other (please specify):

evaluation and selection are
publicly available

Information on Responsibilities and Accountability
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Evaluation / Selection criteria O In-house assessment
subject to external advice or
verification

0  Other (please specify):

3. MANAGEMENT OF PROCEEDS

Overall comment on section (if applicable): The issuance amounts to
R$250,000,000.00 and the proceeds will only be used for future expenses. The CRI will
be the only external funding source for the eligible projects in addition. The term is 10
years.

Direcional has never accessed funding from other social bonds as well as the projects
have never been financed by other thematic issuances. The proceeds will not be
segregated in the company's treasury, but Direcional has defined low-risk financial
instruments for the temporary allocation of proceeds.

Tracking of proceeds:

O  Social Bond proceeds are segregated or tracked by the issuer in a systematic
manner

Disclosure of intended types of temporary investment instruments for
unallocated proceeds

O  Other (please specify):

Additional disclosure:

Allocations to future investments O Allocations to both existing and

only future investments
0 Allocation to individual O Allocation to a portfolio of
disbursements disbursements

O Disclosure of portfolio balance of [ Other (please specify):
unallocated proceeds

4. REPORTING

Overall comment on section (if applicable): Information about the proceeds allocation
and social impact indicators will be disclosed annually until the proceeds are allocated.
All such information will be published on the company’s website. Direcional is committed
to releasing the Pre-Issuance Opinion and Post-Issuance Opinion (SPOs). The financial
and social indicators, as well as the compliance with the eligibility criteria of the target
population, will be verified by SITAWI within 24 months after the issuance. The financial
indicators will be (i) Proceeds allocated to the target population (BRL and %) and (ii)
Proceeds not yet allocated (BRL, per financial instrument). The social indicators will be
(i) the target population’s household income average (BRL), (i) properties’ average price
(BRL), (iii) the number of buildings constructed with the issuance proceeds (#), (iv) the
number of buildings constructed for People with Disabilities (#).

Use of proceeds reporting:

Project-by-project On a project portfolio basis
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O  Linkage to individual bond(s)
Information reported:
Allocated amounts

Other (please specify): Proceeds not
yet allocated (BRL, per financial
instrument

Frequency:
Annual

O Other:

Impact reporting:
O  Project-by-project
O Linkage to individual bond(s)
Frequency:
X Annual

OO Other (please specify):

Information reported (expected or ex-post):

Operations financed with the social
bonds

Other ESG indicators: (i) the target
population’s household income
average (BRL), (ii) properties’ average
price (BRL); (iii) the number of buildings
constructed with the issuance proceeds
(#), (iv) the number of buildings
constructed for People with Disabilities

#).

Means of Disclosure

O Information published in financial report

O Information published in ad hoc
documents

X

22 SITAWI

Other (please specify):

SB financed share of total investment

Semi-annual

On a project portfolio basis

Other (please specify):

Semi-annual

Target population features

Information published in sustainability report

Company’s website

O  Reporting reviewed (if yes, please specify which parts of the reporting are subject to

external review):

Where appropriate, please specify name and date of publication in the useful links

section.

USEFUL LINKS (e.g. to review provider methodology or credentials, to issuer’s

documentation, etc.)

\ https./ri.direcional.com.br/

ABOUT ROLE(S) OF REVIEW PROVIDERS AS DEFINED BY THE SBP/SBP

(i)  Consultant Review: An issuer can seek advice from consultants and/or institutions
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(ii)

(iii)

(iv)

with recognized expertise in environmental sustainability or other aspects of the
issuance of a Sustainability Bond, such as the establishment/review of an issuer’s
Sustainability Bond. “Second opinions” may fall into this category.

Verification: An issuer can have its Sustainability Bond, associated Sustainability
Bond Framework, or underlying assets independently verified by qualified parties,
such as auditors. In contrast to certification, verification may focus on alignment
with internal standards or claims made by the issuer. Evaluation of the
environmentally sustainable features of underlying assets may be termed
verification and may reference external criteria.

Certification: An issuer can have its Sustainabillity Bond or associated
Sustainability Bond framework or Use of Proceeds certified against an external
green assessment standard. An assessment standard defines criteria, and
alignment with such criteria is tested by qualified third parties / certifiers.

Rating: An issuer can have its Sustainability Bond or associated Sustainability
Bond framework rated by qualified third parties, such as specialized research
providers or rating agencies. Sustainability Bond ratings are separate from an
issuer’s ESG rating as they typically apply to individual securities or Sustainability
Bond frameworks / programmes.
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