ESPECIAL DE 20 ANOS >>> Sustentabilidade

Uma década de PRI

Principios socio-ambientais ja fazem parte da agenda do mercado, mas
ainda falta muito para direcionar maioria das decisoes dos gestores

entidade global mais conhecidano
A campo dos investimentos sécio-

-ambientais, o PRI (Principle for
Responsible Investment) completa uma
década de existéncia em 2016. Muito se
poderiacomemorar em termos de tamanho
dos portfélios dos signatarios que aderi-
ram aos principios ao longos desses anos,
principalmente no Brasil. Entre os fundos
de pensao, por exemplo, as 15 entidades
fechadas brasileiras que sdo signatérias
do PRI, entre as quais as cinco maiores
(Previ, Petros, Funcef, Funcesp e Funda-
¢do Itad), somam carteiras de R$ 421,80
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bilhdes, que representam 60,02% do total
da inddstria (ver tabela).

No mundo todo, os 1410 signatarios da
entidade somam ativos de US$ 59 trilhoes,
0 que representa algo entre 20% a 25%
do total da industria mundial. Porém, re-
presentantes do proprio PRI, do mercado
e de outros organismos que defendem os
principios de sustentabilidade nos inves-
timentos reconhecem que ainda hd um
longo caminho pela frente. “Apesar da
adesdo dos maiores fundos de pensao,
percebemos um publico potencial grande
que ainda ndo aderiu entre as fundacdes e

R

TATIANA: ampliacdo do foco para regimes proprios e seguradoras
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também regimes proprios de previdéncia
e seguradoras”, diz Tatiana Assali, repre-
sentante do PRI na América do Sul.

No Brasil, existe um total de 313 enti-
dades fechadas, ou seja, as 15 signatarias
representam menos de 5% em termos
numéricos. Entre os regimes préprios,
ndo ha nenhuma adesdo ainda. O Instituto
de Previdéncia de Jundiai (Iprejun-SP)
deve ser o primeiro signatario do PRI
neste segmento (ver box). “Estamos
olhando especialmente neste momento
para o nicho de institutos de previdéncia,
percebemos alguns movimentos recentes
de maior interesse pelos investimentos
responsaveis. Um exemplo mais claro
é do regime proprio de Jundiai”, diz a
representante do PRI.

Entre as seguradoras e empresas abertas
de previdéncia, apenas a Mongeral Aegon
é signataria do PRI no Brasil. Entre as
assets e instituicdes financeiras, a repre-
sentante destaca a adesdo recente do BTG
Pactual, totalizando 28 signatarios na
categoria de investment manager.

Considerando os demais paises da Amé-
rica do Sul, as adesdes sdao bem menores
que no mercado brasileiro. “Agora esta-
mos com foco de buscar signanatarios em
outros paises daregido, principalmente no
Chile e Colombia, onde existe um mercado
importante de AFPs [Administradoras de
Fondos de Pensiones]”, revela Tatiana.

Outro pais que esta no radar do PRI na
América do Sul é o Peru, onde a entidade
fez uma parceria recente com o Programa
de Inversion Responsable (PIR). O PIR é
uma entidade local que também trabalha
para a disseminacado de principios sécio-
-ambientais. Tatiana também ndo descarta
a atuacdo na Argentina, onde o mercado
de capitais e de previdéncia privada nao
é tdo desenvolvido como no Chile e na
Colombia, mas que também tem sua



importancia na regiao.

Mesmo entre os signatarios do PRI, exis-
te um trabalho permanente de ampliar a
utilizacdo dos principios s6cio-ambientais
no processo decisério das politicas de
investimentos. “Muitos fundos de pensao
de diversos paises sdo signatarios do PRI
e de outras entidades de investimento
responsavel, mas a inclusdo na analise de
critérios sdcio-ambientais ainda é timida.
Os principios ja constam nas politicas,
mas muitas vezes nao sao colocados em
pratica”, diz Luzia Hirata, analistade ESG
(Environmental, Social and Governance)
da Santander Asset Management.

A propria inclusdo dos critérios socio-
-ambientais nas decisdes da asset do
Santander foi um processo que levou
varios anos e que ainda esta se ampliando
para outras areas da gestora. Signataria
do PRI desde 2008, a asset ja vinha com
um trabalho especifico de investimentos
sustentavel com o fundo Ethical. Com a
aquisicdo do Real ABN-Amro em 2007,
o Santander incorporou o fundo que ja
adotava critérios de sustentabilidade na
selecdo e gestdo dos ativos. O Ethical foi
criado pelo ABN-Amro em 2001.

Nos primeiros anos, a metodologia do
Ethical comecou a se expandir também
para a andlise de ativos de renda variavel.
Posteriormente, passou para a analise tam-
bém de ativos de renda fixa crédito privado.
“Os principios foram evoluindo, partimos
de uma aplicacdo inicial para acdes e
depois foi criado projeto para aplicacdo
na renda fixa. Até que decidimos integrar
a analise ESG no mapeamento de risco
das carteiras como um todo”, diz Luzia.

O trabalho de inclusdo de critérios ESG
na renda fixa comegou premiando as
empresas com boas praticas de mercado.
Entdo, a ideia basica era privilegiar as
emissOes de empresas com boa classifi-
cagao nestes critérios. Porém, ao longo
do tempo, a equipe do Santander também
incluiu filtros negativos na analise, ou
seja, com o objetivo de mapear riscos e
impor restri¢cGes aos ativos de empresas
com praticas inadequadas. “Hoje também
consideramos o risco potencial dos ati-
vos, em alguns nichos criticos, como por
exemplo, empresas expostas ao trabalho
escravo. O risco pode estar associado

Divulgagio

Jundiai usa politica ESG na avaliacao de gestores

Se ndo for o primeiro, o Instituto de
Previdéncia do Municipio de Jundiai-
-SP (Iprejun) certamente é um dos raros
regimes proprios que ja estao adotando
critérios s6cio-ambientais na gestdo dos
recursos. O instituto passou a adotar
uma nova politica de responsabilidade
sécio-ambiental criada e aprovada pelo
instituto no més de julho passado. Como
uma das primeiras a¢Oes neste sentido,
o RPPS incluiu pela primeira vez um
questionario para analisar critérios
socio-ambientais em processo de cre-
denciamento de institui¢Oes financeiras.

Os administradores e gestores de
recursos que quiserem participar do
processo de revisdo do credenciamento
para receber recursos do Iprejun terdo
que responder ao questiondrio além de
assinar um termo de ciéncia da nova
politica sécio-ambiental até o préximo
meés de dezembro. “Estamos em fase de
implantacdo de nossa politica de res-
ponsabilidade sécio-ambiental. Somos
o0 primeiro regime proprio a criar e im-
plantar critérios desse tipo nas decisdes

de investimentos”, diz Eudis
Urbano, presidente do Iprejun.

Odirigente explicaque anova
politicaja comeca a serutilizada
tanto na selecao de novos ges-
tores e fundos de investimentos
quanto na analise das atuais
aplicacdes doinstituto. O Iprejun
tem atualmente patrimonio de
R$ 1,7 bilhdo. Uma das agdes
planejadas, diz o diretor-presi-
dente, sera propor a adesdao do
RPPS como signatario do PRI a
partir do proximo ano. A direcao
do Iprejun esta preparando uma
proposta que sera enviada para
0 executivo e para a Camara
Municipal para aprovaraadesao.

QuEsTIONARIO — “Estamos
revisando o credenciamento
de institui¢oes financeiras para
alinhar com as mudangas da
politica sécio-ambiental. Eles
devem responder a um questiondrio que
serd analisado por nés para atribuir uma
pontuacao para cadainstituicao”, explica
Marina Arilha Silva, membro da equipe
de investimentos do Iprejun e responsa-
vel pela elaboracgdo do projeto da politica
so6cio-ambiental. Caso a instituicdo nao
responda ou ndo esteja adaptada aos
critérios socio-ambientais, pode ser
descredenciada pelo regime proprio.

Marina explica que o préximo passo
serd o inicio do monitoramento dos ati-
vos em carteira do instituto para avaliar
se estdo de acordo aos critérios ASG
(Ambiental, Social e Governanga) que
constam nas diretrizes aprovadas pelo
Iprejun. Ando concordancia com as dire-
trizes de determinados ativos pode levar
a notificagdo por parte do gestor para
solicitar informagdes sobre potenciais
problemas na carteira e as providéncias
necessarias. Caso o problema ndo seja
resolvido, a questado é levada ao comité
do instituto com a indicacdo de resgate
das aplicacdes.
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BARROS: conselheiros da Previ cobram empresas para adotar principios ESG

Fundos signatarios do PRI
e seus patrimoénios

Entidade (R$ bilhoes)
Previ 172,40
Petros 70,12
Funcef 57,74
Funcesp 23,43
Fundacao Itau Unibanco 20,99
Valia 18,90
Sistel 15,23
Forluz 13,27
Real Grandeza 12,61
Centrus 6,80
Economus 4,95
Infraprev 2,85
Faelba 1,54
Celpos 0,71
Fasern 0,26
Total PRI 421,80
Total EFPCs 702,76

Fonte: PRI e Abrapp

as empresas fornecedoras, da cadeia de
suprimentos, com potenciais riscos nos
setores téxtil, carvdo vegetal, pecuaria,
construcao civil”, cita Luzia.

O trabalho de adogao dos principios

socio-ambientais foi um dos fatores que
levou a asset do Santander a ocupar um
assento no conselho mundial do PRI, com
apresencade Luciane Ribeiro. A executiva
do Santander ficou como representante de
asset managers até meados de 2015, quan-
do deixou aposicao, sendo substituida por
um representante do mercado asiatico.

PreviBanco po Brasi.—Omaior fundo
de pensao do Brasil, com carteira total de
investimentos de R$ 172,40 bilhdes, a
Previ do Banco do Brasil é signataria do
PRI desde o inicio da entidade em 2006.
O fundo fez parte do grupo de fundadores
do PRI quando estava sob o comando do
ex-presidente da fundacdo Sérgio Rosa.
“Somos um dos fundadores do PRI e
sempre mantivemos presencano board da
entidade”, conta Marcel Barros, diretor de
beneficios da Previ e atual representante
da fundagdo no conselho do PRI.

O diretor explica que a adesdao ao PRI
foi 0o embrido de uma politica mais ampla
de adogao de principios s6cio-ambientais
na entidade, que hoje se expressao pela
aderéncia a outros organismos e com-
promissos globais, como por exemplo,
o CDP (Carbon Disclosure Program) e o
GRI (Global Reporting Initiative). Os dois
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organismos também atuam no sentido de
incentivar a adocdo de praticas de susten-
tabilidade nas politicas de investimentos.

A adesdo maisrecente da entidade foino
ITRC (International Integrating Reporting
Council) que incentiva a integracao entre
o0s varios relatérios e demonstrativos da
fundacdo. “Atualmente nossos relatérios
ndo sdao mais estanques. Estamos promo-
vendo a integracdo entre as demonstragdes
contabeis, financeiras e de sustentabilida-
de”, diz Acyr Moreira, gerente da Previ
e um dos responsaveis pela adogdo de
principios s6cio-ambientais na Previ.

Uma das principais frentes de atuagdo
da Previ nesta area ocorre através da par-
ticipacao dos conselheiros indicados nos
conselhos das empresas. “Nosso codigo
de melhores préticas orienta a atuacao
dos conselheiros que indicamos para as
empresas onde temos participacdes no
sentido de adotar e corrigir praticas de
sustentabilidade”, diz Barros.

Em casos recentes de dentincia de tra-
balho andlogo a escravidao em empresas
como a Vale e a OAS, a Previ orientou
os conselheiros a cobrar explicacoes dos
gestores das companhias. “Nossos con-
selheiros atuam como ativistas, cobram e
acompanham as corre¢des necessarias em
casos, por exemplo, como das dentncias
de trabalho escravo em Minas Gerais de
empresas de transporte que prestavam
servicos a Vale”, revela o diretor de be-
neficios da Previ.

Foriyas Taurus — Emrelagdo aos ativos
presentes nas carteiras da Previ, a funda-
¢do tem procurado seguir a orientagdo de
evitar empresas dos setores de tabaco e
industria bélica. Foi por isso, que vendeu
participacdo que possuia na produtora de
cigarros Souza Cruzem 2010. Atualmente,
a Unica participacdo que ainda ndo segue
a politica de sustentabilidade da entidade
é a da fabricante de armas Forjas Taurus,
onde a fundagdo tem 17,59% do controle,
segundo dados de marco de 2015.

“Restou apenas uma empresa que ainda
ndo saimos, as Forjas Taurus, mas que-
remos sair assim que possivel. Estamos
esperando o melhor momento de mercado
para ndo vender a qualquer preco e des-
truir patriménio”, conta Marcel Barros. A



vedagdo para setores como tabaco e armas
é explicada pela busca de uma sociedade
mais justa e com menos violéncia para as
pessoas, explica o diretor da Previ. “Os
principios de sustentabilidade incluem
uma busca de uma sociedade mais justa
para consumidores e trabalhadores. Ao
mesmo tempo acreditamos que as em-
presas sustentaveis tendem a apresentar
maior retorno no longo prazo, porque
estdo menos expostas a riscos de litigios
judiciais”, diz Barros.

Orepresentante da Previ tem uma visao
otimista quanto a evolucdo na adesao dos
investidores institucionais aos cédigos
de principios ESG. “Somos otimistas,
achamos que vai crescer muito princi-
palmente entre os fundos de pensdo, que
estdo adotando cada vez mais os modelos
de gestdo baseados em controle de risco”,
explica Barros. Além dos ideais de uma
sociedade e economia mais sustentaveis, a
adocdo de tais praticas se apresenta como
uma necessidade de escapar de perdas de

De acordo aos principios socio-
. ambientais, Previ tem orientacao de
vender controle de fabrica de armas

investimentos mais expostos aos riscos
socio-ambientais.

Futuro — A questdo da necessidade de
adocdo de critérios ESG na andlise de in-
vestimentos tem sido citada como um fator
predominante que empurra os investidores
nesta direcdo. “No futuro proxima ou até
mesmo no presente ja ndo temos mais que
discutir se vamos integrar ounao os aspectos
ESG. Omercadojaestaevoluindonosentido
de incorporar esses aspectos”. diz Tatiana
Assali, do PRI. A representante explica que
fatos como o escandalo da manipulacdo dos
testes de motores da Volkswagennos EUA e

as perdas geradas aos investidores ja falam
por si mesmo.

A analista da asset do Santander, Lu-
zia Hirata, concorda. “E um caminho
sem volta. Temas como as mudancas
climaticas ou impacto dos combustiveis
fosseis, entre outros, nao ficardo de fora
do mercado financeiro”, diz. Ela cita
a questdo do impacto dos acordos que
visam a reducdo do impacto do uso de
combustiveis fésseis na avaliacdo dos
ativos das empresas como um exemplo
de como os investidores serdo empurra-
dos para a adogdo de critérios ESG nas
politicas e anélises de investimentos.
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