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A agenda ASG é uma exigéncia dos dias atuais?

Tal pergunta orientou os debates de uma das plendrias do 452 Congresso Brasileiro de
Previdéncia Privada, realizado em Sao Paulo pela Associacao Brasileira das Entidades Fechadas
de Previdéncia Complementar - Abrapp.

Em tal plenéria tive a oportunidade de registrar que a agenda ASG tem basicamente duas
dimensdes, que se complementam.

A primeira diz respeito ao aprimoramento e integracao das analises de riscos dos investimentos.
Dessa forma, além dos riscos tradicionais de crédito, de mercado, de liquidez, operacionais e
regulatérios, é preciso que os investidores também analisem cada negécio sob a perspectiva do
risco ambiental, risco social e risco de governanca.

Nao se pode negar, por exemplo, que a analise de riscos de um investimento em uma mineradora
terd que contemplar o risco ambiental. Ou que o investimento em uma empresa do varejo terd que
passar pela avaliacdo de governanca e a analise da relacao dessa empresa com seus fornecedores.

Quanto ao “S"” de social - que para alguns pode parecer algo abstrato - um dos riscos basicos é a
relacao da empresa investida com seus empregados. Nao hd empresa duradoura sem uma boa
politica de recursos humanos. Alias, sobre o social vale lembrar que a Lei das Sociedades por
AcoOes, de 1976, exige que “o acionista controlador deve usar o poder com o fim de fazer a
companhia realizar o seu objeto e cumprir sua funcao social, e tem deveres e responsabilidades
para com o0s demais acionistas da empresa, os que nela trabalham e para com a comunidade em
que atua” (Lei 6.404/1976, art. 116, par. Unico - grifamos).

Sob essa 6tica da anélise de riscos de um investimento, a agenda ASG (a meu ver, o “G” de
governanca ja inclui o “I” de integridade) é uma exigéncia pratica, com ganhos diretos e imediatos
para os planos previdenciarios, seus associados e demais atores do mercado.

A segunda dimensao da agenda ASG é a adocdo de politicas de responsabilidade para a inducao de
boas praticas ambientais, sociais e de governanca, com ganhos indiretos e de médio e longo
prazos.

Assim, os grandes investidores institucionais, como os fundos de pensao, podem influenciar o
mercado cobrando alguns comportamentos que busquem o aprimoramento dos negécios e das
relacdes sociais e econémicas. Um exemplo, dentre tantos outros, é a necessidade de uma politica
mais assertiva para o combate ao etarismo, jd que a populacdo brasileira estd envelhecendo e tal
fendmeno tem multiplas consequéncias. E preciso lembrar que as reformas do sistema
previdenciario tém aumentado a idade minima para aposentadoria, enquanto o mercado tem
reduzido a idade mdéxima para contratar pessoal. Trata-se de um paradoxo que merece atencao.

Nessa faceta de adocao de politicas de responsabilidade, é fundamental avancar na criacao de
métricas para mensuracado de resultados, pois o que ndao é medido ndo pode ser eficientemente
administrado.

Grandes investidores institucionais, dentre eles alguns dos maiores fundos de pensao brasileiros,
tem procurado estar a frente dessa agenda ASG.

E uma pena que, em razdo da atratividade irrecusavel das altas taxas de juros dos titulos publicos,
algumas fundacoes de previdéncia ndo consigam ir além em seu protagonismo indutor das boas
praticas ASG. No Brasil, todos nds nos tornamos “juristas”. Nao porque entendemos de leis, mas
porque todo brasileiro entende de juros! Nao hd como um gestor eficiente, ou mesmo um poupador
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de classe média, ignorar o poder de seducdo de uma NTN-B que garante a reposicao da inflacdo e
mais um juro real bem acima da meta atuarial!

Apesar dessas limitacdes conjunturais (sempre havera esperancga por juros menores...), € também
em razdo da obrigacao de diversificacao de carteiras, os investidores institucionais tém ajudado a
empurrar para a frente esse relevante debate sobre temas ambientais, sociais e de governanca.

A adocao de politicas e praticas ASG é medida racional e indispensavel para que se alcance a tdo
desejada sustentabilidade dos negécios. Como se sabe, a sustentabilidade decorre da observancia
do velho bindmio “rentabilidade” e “seguranca”, ja exigido pelas normas de investimentos.

Em uma de suas famosas tiradas, Warren Buffet diz: “quando alguém me oferece a oportunidade
de ganhar dinheiro rapido, eu rapidamente digo ndo”. Por qué? Porque nao basta a rentabilidade
imediata. E preciso também a seguranca, isto é, a sustentacdo no tempo, a sustentabilidade do
negdcio.

A Resolucao CGPC 13/2004, que esta completando 20 anos, induz a pratica ASG, pois estabelece
que “todos os riscos que possam comprometer a realizacao dos objetivos da EFPC devem ser
continuamente identificados, avaliados, controlados e monitorados”. Todos os riscos sao...todos os
riscos.

A Resolucao CMN 4.994, por sua vez, estabelece que “a EFPC deve considerar na andlise de riscos,
sempre que possivel, os aspectos relacionados a sustentabilidade econémica, ambiental, social e
de governanca dos investimentos” (art. 10, par. 49).

Vale registrar que o Conselho Monetéario Nacional e o Bacen, no que diz respeito as instituicbes
financeiras, explicitaram a necessidade de adocao de politicas de responsabilidade social,
ambiental e climatica (Resolucao CMN 4.945/2021), além de tratar do aprimoramento e da
integracao da analise de riscos, com o acréscimo dos riscos social, ambiental e climatico
(Resolucao CMN 4.943/21, consolidada na Resolucao CMN 4.557, art. 69).

Seja na dimensdo do aprimoramento da analise de riscos, seja no aspecto da adocao de politicas de
responsabilidade para a inducdo de boas praticas, a agenda ASG ndo tem nada de bom-mocismo
ou acdo voluntarista. Nem tampouco se trata de um verniz para o capitalismo. E uma agenda
necessaria, que veio para ficar, e que dard maior eficiéncia ao ambiente dos negdcios.

*Adacir Reis é advogado, Sécio do Escritério Adacir Reis Advocacia e autor do livro Curso Bésico
de Previdéncia Complementar. Foi Secretario de Previdéncia Complementar do Ministério da
Previdéncia Social e membro da Comissao de Juristas do Senado Federal para a Reforma da Lei de
Arbitragem e Mediacao.

Fonte: Abrapp em Foco, em 24.10.2024.
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