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A
defesa do ato regular de gestado e a promocao da ética sao bandeiras enfatizadas pelo Sindapp,
sindicato patronal das EFPC. Elas estao alinhadas a crescente agenda dos investimentos
responsaveis. Por isso, o Blog do Sindapp realizou uma entrevista com uma autoridade no assunto:
Marcelo Seraphim, Gerente de Relacionamento do Principles for Responsible Investment no Brasil.

A organizagao relne investidores institucionais em todo o mundo, entre outros atores, e é uma das
coordenadoras técnicas na criacao das taxonomias consideradas benchmarking para os
investimentos ligados aos critérios ASG (ambientais, sociais e de governanca).

Confira:

Varias entidades fechadas de previdéncia complementar (EFPC) no Brasil ja sao
signatarias do Principles for Responsible Investment. Para os dirigentes que ainda nao
conhecem essa iniciativa, poderia comentar um pouco sobre os objetivos do PRI?

MARCELO SERAPHIM: O PRI é um clube de investidores, uma associacao que tem o apoio da ONU, e
é composta principalmente por investidores do mainstream do mercado financeiro: os proprietarios
de ativos, os gestores de ativos e os prestadores de servicos. E qual é o objetivo do PRI? Qual é o
compromisso desses signatarios? Em suma, fomentar a incorporacao das questdes ambientais,
sociais e de governanca nas suas praticas de investimentos.

Isso também inclui a influéncia que o investidor deve exercer sobre as investidas. O poder que uma
Previ tem de atuar para melhorar as questées ASG de uma Invepar, por exemplo, é enorme. Entdo,
0 engajamento com as empresas investidas, que pode ser feito de forma individual ou coletiva, é
um componente muito importante nesse compromisso que os investidores assumem quando se
tornam signatdrios do PRI.

Quais as outras formas de engajamento com as investidas?

Outra forma de se engajar com as investidas é se valer da oportunidade do voto nas assembleias
para também enderecar questdes relacionadas aos fatores ambientais, sociais e de governanca.
Como a Black Rock fez, recentemente, quando votou contra a continuidade do mandato de
diretores que nao cumpriram suas metas relacionadas ao meio ambiente em algumas empresas
cujas acoes o fundo possuia. Entdo, ha esses componentes, tanto no processo de decisao de
investimento quanto no pés-investimento.

Poderia citar o niumero atual de signatarios do PRI?

Atualmente, o PRI tem mais de 4.500 signatarios no mundo. No Brasil, temos 115 signatarios, dos
quais 15 sao o que chamamos de asset owners ou proprietdrios de ativos, ai incluidos os fundos de
pensdo e os family offices. Nesse grupo estd também a BrasilPrev, que é uma entidade aberta de
previdéncia complementar. A grande maioria dos signatarios sdo gestores de ativos.

Como avalia os avancos do PRI no Brasil até o momento?

Para fazer essa avaliacdo, gosto de colocar em perspectiva o contexto da sociedade e do pais. O
investimento responsavel, a agenda ASG, cresceu bastante nos ultimos trés anos no Brasil. Em
2018 tinhamos menos de 50 signatérios. Hoje temos 115. Entdo, o aumento é muito significativo.
Mas é légico que, em paises mais desenvolvidos, a pressdo da sociedade sobre as questoes
ambientais e sociais é maior e isso reflete também nas praticas ASG dos investidores.

No Brasil, acredito que temos uma variacao grande entre os signatdrios: alguns estao muito
avancados na incorporacao das questdes ASG; outros estao no comeco dessa jornada, digamos
assim. Mas isso, na minha opinido, é préprio de um mercado que estd amadurecendo essas
praticas.
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Poderia citar alguma iniciativa que permite fazer essa comparacao?

O PRI desenvolveu um questionario anual que todo signatdrio com mais de um ano de casa precisa
responder. Chama-se Reporting & Assessment e ele é feito de forma estruturada, padronizada.
Entdo, conseguimos comparar as praticas dos signatarios brasileiros com os signatarios de fora, da
Europa, principalmente, que é o grande benchmarking. E vemos que, realmente, a maioria ainda
precisa desenvolver melhor as técnicas de incorporacdo de questdes aSG nos seus processos,
principalmente as relacionadas as mudancas climaticas. Nés ainda temos muito a avangar, mas
também contamos com signatarios que estdo no mesmo nivel dos europeus.

Essa variacao entre os signatarios ocorre no mundo todo. E uma das funcdes do PRI é trabalhar
para diminuir essas diferencas, fazendo o compartilhamento de boas préticas entre os signatérios.
Mas eu diria que o saldo do Brasil € muito positivo. Temos visto uma procura e um interesse muito
grandes. E l6gico que esse boom recente tem prés e contras. Alguns estdo preocupados que esse
processo poderia se tratar de uma onda que poderia ndo ter muita substancia. Mas é também
contra essa ideia que trabalhamos. Temos que fazer dessa agenda uma agenda sustentavel, de
longo prazo e que realmente agregue valor para os investidores e para a sociedade.

Vocé poderia mencionar algumas EFPCs que sao exemplos, estao bem alinhadas e
avancadas em relacao as praticas ASG?

Sim. A Previ é bastante atuante, tanto do ponto de vista do engajamento com as investidas quanto
do ponto de vista das praticas ASG. Ela liderou, por exemplo, um processo de engajamento com o
tema “Integridade”, que é bastante forte na entidade. O PRI coordenou essa iniciativa, que teve a
participacao de mais de 40 signatarios. Entdo, houve um engajamento grande de investidores,
inclusive estrangeiros, para analisar politicas e procedimentos como, por exemplo, os canais de
dendncia de 12 empresas, o que teve um resultado muito interessante.

O PRI valoriza muito a lideranca de um investidor como a Previ, puxando outros players para um
projeto que trata de um tema de grande relevancia principalmente no Brasil, que teve esse
histérico de problemas relacionados a governanca e a integridade. Isso é muito significativo. Mostra
0 compromisso do maior fundo de pensdo do pais, que inclusive € um dos fundadores do PRI, com
essa agenda. A Vivest também se destaca em muitos aspectos. A entidade possui uma politica de
investimentos bastante completa, entdao também podemos cita-la como um benchmark entre os
fundos de pensao.

Além dos fundos de pensdo, ha ainda os gestores de ativos, que tém uma pressao maior do
mercado para avancar na incorporacao dos fatores ASG. Entdo, eles procuram implementar essas
questdes em seus processos e tendem a evoluir mais rapidamente do que os fundos de pensao. Os
fundos de pensao estao comecando a entrar com mais énfase na agenda ASG. Acredito que a
legislagdo também contribuiu para o aumento da conscientizagdo sobre o tema entre as entidades
fechadas de previdéncia complementar.

Quais sao os principais mitos em torno do investimento responsavel?

O principal é o de que o investimento responsdvel ndo traria tanto retorno quanto um investimento
“tradicional”. Isso é até um paradoxo perante os fatos. Fica evidente, infelizmente, quando
acontecem esses eventos grandes e negativos que impactam o valor de mercado de papéis de
empresas como Vale ou Odebrecht. Ou mesmo do Carrefour, com aquele triste episédio de
violéncia que resultou na morte de um afrodescendente. A desvalorizacao dos papéis impacta
negativamente no bolso do investidor. Entdo, na questao da gestdo do risco, esse é um mito que
nao corresponde a realidade, que ja poderia ter sido dissipado com os proprios fatos.

Quando vocé considera questdes ASG, vocé trata principalmente, mas ndo somente, de riscos.
Quando o investidor compra um papel e nao se preocupa com a possibilidade de a empresa ser
multada em razdo de questdes ambientais ou sociais, ele negligencia uma analise importante. Ao
renunciar a uma analise mais completa, que inclua questdes/riscos ASG, ele diminui a possibilidade
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de obter um melhor retorno ajustado aos riscos.

Eu diria que um outro mito é considerar que questdes ASG ndo fazem parte do dever fiduciario. Eu
jd mencionei a questao da mitigacao do risco. Quando um gestor de ativos ou mesmo quando o
préprio fundo de pensao esta fazendo a gestao de recursos - que ndo sao dele, mas dos
participantes e da patrocinadora - se ndo se atentar as questdes ASG, ele ndo estara mitigando
riscos importantes. Ou seja, ele estara dando um tratamento temerario, digamos assim, aquele
dinheiro que nao é dele. Entdo, o dever fiducidrio é justamente isso: é tratar esse dinheiro, de
outrem, como se fosse seu e com prudéncia. Essa prudéncia, obviamente, inclui o dever de analisar
esses riscos ASG, que estdo incluidos em diversas operacdes, em qualgquer empresa.

E quais sao as oportunidades?

Muitos investidores ja procuram a diversificacdo de ativos que estejam mais ligados a economia de
baixo carbono. Por exemplo, hoje a capacidade instalada de energia solar no pais tem o mesmo
potencial de Itaipu. Quem diria que isso aconteceria no Brasil? E, como sera a frota de veiculos
daqui a 10 anos? Serd que as montadoras continuarao a produzir carros movidos a combustiveis
fésseis para atender s6 a demanda de paises como o Brasil e outras nacdes emergentes?
Provavelmente, ndo. Entdo, qual é o impacto disso no portfélio? Se o portfélio esta carregado de
ativos lastreados por empresas altamente emissoras de gases de efeito estufa, isso precisa estar
precificado. Entdo, essas realocacdes de ativos no portfélio também sdo uma oportunidade de
melhorar a performance, considerando as questdes de sustentabilidade.

Clique aqui para ler o restante da entrevista no Blog do Sindapp.

Sao EFPCs signatarias do PRI: Previ, Vivest, Fundacdo Ital Unibanco, Valia, Fundacao Real
Grandeza, Fapes, Serpros, Economus, Infraprev, Néos Previdéncia Complementar e Inovar
Previdéncia.

Fonte: Abrapp em Foco, em 27.04.2022.
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