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INTRODUCAO Ba

1 Guia Previc de Melhores Praticas em Investimentos na previdéncia comple-
mentar fechada, publicado e atualizado pela Superintendéncia Nacional de Previdén-
cia Complementar (PREVIC), tem por objetivo orientar os dirigentes, participantes, as-
sistidos, patrocinadores, instituidores e prestadores de servico quanto ao dia-a-dia da
gestao dos investimentos.

2 Adicionalmente, o guia fornece diretriz geral sobre temas da legislacao especifica
da previdéncia complementar fechada. E importante salientar que o guia é somente
uma interpretacao, feita pelo érgao supervisor, de alguns pontos relevantes da legisla-
¢ao, nao sendo exaustivo e nem abrangendo todas as normas, podendo ser alterado
em decorréncia de possiveis mudancas na legislacao atual ou de evolugdes em sua
interpretacao.

3 A aplicacao e a adogao dos preceitos apresentados devem observar as especifici-
dades de cada EFPC, considerando porte, complexidade e riscos inerentes aos planos
de beneficio por elas administrados, adequando-se a extensao das atividades exercidas
e avaliadas segundo o perfil de riscos sob sua gestao, haja vista que as diferentes ca-
racteristicas dos planos de beneficio impdem diferentes necessidades de exposicao a
riscos.

4 Os principais riscos inerentes aos investimentos sao de mercado, de crédito, de li-
quidez, operacional, legal e sistémico. Os riscos com maior impacto e probabilidade de
ocorréncia, para o sistema ou para determinada entidade ou plano de beneficio devem
ser o principal foco de analise.
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5 Por exemplo, ha o entendimento comum de que investimentos em ativos de
maior risco devem apresentar rentabilidades esperadas superiores a taxa de juros livre
de risco.

6 Questionamentos sobre a gestao podem surgir quando aumenta a probabili-
dade de ocorréncia de eventos indesejados, como em situacdes nas quais a entidade
apresente elevados fluxos de pagamento de beneficios e aplique em ativos com baixa
liquidez, sem um colchao de seguranca para os pagamentos e/ou estudos de viabilida-
de daquele investimento.

7 No caso do risco sistémico, comportamentos adotados por diversas entidades
simultaneamente (‘efeito manada”) ou a exposicao concentrada em ativos sujeitos aos
mesmos riscos (“efeito contagio”), que possam implicar perda substancial de valor para
a entidade, devem ser monitorados e avaliados com maior acuracia. Como exemplo,
tem-se o0 aumento acelerado dos investimentos em instrumentos novos, sem adequa-
do conhecimento prévio, sem a respectiva avaliacao, sem mapeamento antecipado
dos riscos inerentes por parte da entidade ou sem controles adequados.

8 Quanto aos riscos especificos, uma alta exposicao a patrocinadora, por exemplo,
deve ser um fator a ser avaliado, pois entidades que detenham elevados investimentos
na patrocinadora e, simultaneamente, apresentem um contrato de divida alto percen-
tualmente em relacao aos recursos da entidade, podem estar incorrendo em riscos
associados a uma baixa diversificacao de investimento ou a conflitos de interesses.

9 Em sintese, observar os principios de governanga, com controles internos eficien-
tes e gestao de risco eficaz, além de buscar transparéncia ativa; exercer suas atividades
com boa-fé, lealdade e diligéncia; zelar por elevados padroes éticos e adotar praticas
qgue garantam o cumprimento do dever fiduciario em relacao aos participantes dos
planos de beneficio sao o foco da supervisao no contexto de investimentos.

10 A Previc incentiva os destinatarios deste guia a buscarem maior compreensao
e aprofundamento técnico sobre as matérias tratadas, tanto na legislacao em vigor,
guanto na bibliografia nacional e internacional.

11 A utilizacao e a interpretacao deste material sao de inteira responsabilidade dos
usuarios. Os textos podem ser reproduzidos, integral ou parcialmente, sem alteracao e
sem fins comerciais. Este guia esta resguardado pela lei de direitos autorais.

12 E recomendavel que as EFPC facam a adesdo e que estimulem os seus gestores
de recursos a aderirem a codigos de autorregulacao que incentivem boas praticas de
mercado, transparéncia e padroes éticos na governanga e na gestao de investimentos.
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ESTRUTURA DE GOVERNANCA

13  As entidades fechadas de previdéncia complementar (EFPC) devem adotar prin-
cipios, regras e praticas de governancga, gestao e controles internos adequados ao porte,
complexidade e riscos inerentes aos planos de beneficios por elas administrados, de
modo a assegurar o pleno cumprimento de seus objetivos.

14  Os diretores e os conselheiros devem administrar, monitorar e fiscalizar as ati-
vidades da EFPC e as operacoes de seus planos de beneficios, com visao estratégica
compativel com o prazo de duragao de cada plano. Cada membro estatutario, antes de
assumir um ou mais papeis como agente de governanca da EFPC, deve observar cui-
dadosamente os direitos, os deveres e as responsabilidades a ele associados, de forma
a atuar pro-ativamente com independéncia e diligéncia.

15  Os diretores e conselheiros tém o dever de zelar pelo patrimoénio dos planos de
beneficio e devem monitorar os investimentos realizados, sejam eles por meio de car-
teira propria ou carteira terceirizada.

16 Esses agentes devem buscar eficiente participacao nas diversas etapas do pro-
cesso de investimento, dentro de suas respectivas competéncias, buscando sempre a
melhor decisao de investimento para o participante.

17 A EFPC pode adotar, conforme seu porte e o numero de planos administrados
e de patrocinadores, complexidade e riscos inerentes aos planos de beneficios admi-
nistrados, estruturas mais especificas, compostas por outras instancias de decisao ou
assessoramento, como conselhos consultivos e/ou comités de especialidades diversas,
como investimentos, de atuaria, de riscos, entre outras.

18  Com o objetivo de mitigar conflitos de interesses e permitir melhor comunicacao
entre as areas da EFPC, a estrutura organizacional dos comités e das instancias voltadas
aos controles internos deve possuir um canal direto de comunicacao com as instancias
superiores da EFPC.

ESTUDOS PREVIOS

19 O investimento deve iniciar com uma avaliacao conjuntural, passando por ce-
narios de meédio e longo prazos, associados com estudos de administragcao de ativos e
passivos para planos de beneficio definido e estruturas que permitam compor maior
rentabilidade para planos de contribuicao definida.

20  Os cenarios econdmicos utilizados pela EFPC para elaborar as politicas de inves-
timento devem ser baseados em estudos qualificados, com cenario de referéncia para
sua a construcao.
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21 Na simulagcao de cenarios, devem ser considerados também situacoes otimistas
e pessimistas, de modo que eventuais choques estejam contemplados em cenarios al-
ternativos de stress, permitindo desenvolver planos de contingéncia da EFPC para seus
investimentos.

22 Uma analise historica e transparente no que tange as rentabilidades por segmen-
to de investimento é recomendavel para verificar como cada segmento se comportou
no passado.

23  Cabe lembrar que, apesar de importante para os estudos, a rentabilidade passa-
da constitui mera referéncia e nao garante rentabilidade futura, razao por que jamais
deve representar a principal fundamentacao para a decisao de investimento.

24  Os estudos de gerenciamento de ativos e passivos e as estratégias de carteiras
especificas para cada periodo da vida dos participantes devem considerar as restricoes
legais para obtencao de carteiras 6timas.

25  Cabe ressaltar que o uso de limites minimos de investimento, mesmo que de
forma gerencial, podem levar a resultados inadequados para os planos, nao sendo re-
comendavel a adogao dessa pratica.

CARACTERISTICAS DOS ATIVOS

26  Os ativos analisados para investimento da EFPC e os respectivos limites devem
estar contemplados na legislagao vigente.

27 A EFPC deve manter sistema de controles internos consolidado para todos os
investimentos, de forma a permitir plena verificagcao da conformidade com a legislacao
e com as diretrizes da entidade.

28 A emissao, distribuicao, negociacao e precificagcao dos titulos e valores mobilia-
rios devem observar as hormas estabelecidas pelo Banco Central do Brasil (BCB) e Co-
missao de Valores Mobiliarios (CVM).

29  Os ativos financeiros devem ter liquidacao exclusivamente financeira. Ou seja,
nao é permitida a aquisicao de ativos financeiros cuja liquidacao possa se dar por meio
da entrega fisica de produtos, mercadorias ou servicos.

30  Os ativos financeiros devem ser admitidos a negociacao em mercado organi-
zado, registrados em sistema de registro, de custodia ou de liquidacao financeira ou
depositados perante depositario central e negociados preferencialmente por meio de
plataforma eletrénica.
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POLITICA DE INVESTIMENTOS

31 A politica de investimento deve observar o principio da prudéncia, com os limi-
tes quantitativos impostos pela legislacao e com os objetivos especificos do plano de
beneficio.

32  Compete ao Conselho Deliberativo ser o principal agente na definicao das politi-
cas e estratégias gerais da entidade, bem como na sua revisao periodica.

33 A politica de investimento de cada plano deve ser elaborada pela Diretoria Exe-
cutiva e aprovada pelo Conselho Deliberativo da EFPC antes do inicio do exercicio a que
se referir e revista quando os cendrios macroecondémicos inicialmente utilizados e/ou as
hipoteses adotadas mostrarem-se inadequadas.

34 As variaveis conjunturais e estruturais que impactem os cenarios utilizados para
elaboracao da politica de investimentos devem ser compreendidas pelos membros dos
colegiados envolvidos nas decisdes de investimentos.

ESTRATEGIAS E DIRETRIZES

35 A politica de investimento, no caso dos planos de beneficio definido, precisa con-
templar o passivo atuarial e, portanto, utilizar-se de ferramentas como o estudo de ge-
renciamento de ativos e passivos.

36  Para planos de contribuicao definida, devem ser elaborados e utilizados estudos
gue permitam identificar investimentos que melhor se adequem as necessidades de
participantes e assistidos.

37 A EFPC deve dar transparéncia dos motivos que a levaram a mudanca de estra-
tégia de investimentos do plano sendo importante que sejam explicitadas aos parti-
cipantes e assistidos as formas com que serao tratados 0s riscos inerentes aos Novos
investimentos, com controles, mapeamento e mitigagcao de riscos.

38  Os limites maximo e minimo planejados de cada um dos segmentos e modalida-
des de investimentos na vigéncia da politica de investimento devem ser representativos
da estratégia de alocacao de cada plano de beneficio, portanto mais restritivos que a
legislacao vigente. Assim, nao se esperam bandas muito largas para cada um dos inves-
timentos, pois demonstram baixa confiabilidade nas ferramentas de planejamento dos
investimentos de longo prazo.
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REQUISITOS

39  Aavaliacao dos controles internos e da gestao de riscos devem constar na politica
de investimentos.

40 Investimentos em negocios sustentaveis e rentaveis sao inerentes a existéncia da
EFPC, dado que os passivos dos planos de beneficio sao geralmente de longo prazo e,
portanto, &€ fundamental haver investimento em ativos que se perpetuem por longos
periodos, com o objetivo final de pagar os beneficios futuros.

41 Politicas de investimento elaboradas com assessoria de empresas terceirizadas
devem estar de acordo com as peculiaridades de cada plano e nao seguir mera meto-
dologia padronizada da empresa.

42 A politica de investimento pode explicitar ativos financeiros nao aceitos pela di-
retriz de investimento.

43 A politica de investimentos deve:

* Explicitar os principais riscos inerentes aos investimentos constantes da politica
de investimentos e inserir os respectivos limites e tolerancia, estabelecendo politi-
cas de prevencao e contingenciamento compativeis com sua estrutura e cenarios
existentes, de modo a servir de referéncia para agdées de monitoramento.

* explicitar os limites de concentragao por emissor e estabelecer critérios objeti-
VOs e claros para os processos de aplicacao e resgate de ativos, bem como estabe-
lecer limites por contraparte.

* considerar os limites de alocacao, as diretrizes para o risco de mercado dos ati-
vos da carteira e os segmentos de aplicagcao dos recursos garantidores dos planos
de beneficios.

* definir a alocacao dos recursos de forma que o fluxo de ativos esteja casado com
o fluxo das obrigacdes, implementando mecanismos para mitigacao do risco de
descasamento. Ou seja, as caracteristicas de liquidez e fluxo de pagamento dos
ativos devem ser compativeis com as respectivas obrigacdes atuariais.

* Definir limite maximo e minimo planejados para cada um dos segmentos e
modalidades de investimentos na vigéncia da politica de investimento, os quais
devem ser representativos da estratégia de alocacao de cada plano. Assim, nao
se esperam bandas muito largas para cada um dos investimentos, pois demons-
tram baixa confiabilidade nas ferramentas de planejamento dos investimentos
de longo prazo.
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> GESTAO DOS INVESTIMENTOS

44 A Diretoria Executiva deve exercer suas atribuicoes em conformidade com a poli-
tica de investimento tracada pelo Conselho Deliberativo.

45 O dever de diligéncia exige que diretores e conselheiros busquem as informacoes
relevantes necessarias para amparar suas decisoes, bem como pressupoe sua interven-
cao sempre que fundamental para preservar o interesse da entidade.

46 A atividade de diretor ou de conselheiro deve ser exercida em prol dos planos de
beneficios e da EFPC, jamais em beneficio proprio ou de terceiros. Isso se aplica, tam-
bém, aos membros de comités constituidos e destinados a realizar gestao especifica
dos planos de beneficios.

47  Os diretores e conselheiros nao devem ser omissos ou ficar inertes. Pelo contrario,
devem ser criticos, de modo a examinar as informacoes disponibilizadas, questionando
sobre os riscos a que a EFPC e seus planos estao expostos e as possibilidades de miti-
gacao.

48 A funcao de diretores e conselheiros nao € meramente homologatoria, sendo
deles o dever legal de analisar e aprovar as operacdes realizadas em carteira propria
ou quando a EFPC for a gestora ou realizar a cogestao do seu proprio fundo de investi-
mento exclusivo, independentemente de analises prévias favoraveis ou nao, as quais sao
ferramentas auxiliares para o exercicio do poder de decisao.

49  Os membros do Conselho Fiscal devem supervisionar a gestao de riscos, sendo
recomendavel exigirem relatorios de monitoramento, especialmente sobre os riscos de
maior relevancia e também sobre os respectivos controles internos, de modo a garantir
o adequado funcionamento ao longo do tempo.

50 Recomenda-se que a Diretoria Executiva disponibilize informacdes claras e tem-
pestivas que permitam aos participantes, assistidos, patrocinadores e instituidores ava-
liarem a atuacao dos membros estatutarios e priorizar a transparéncia e a adequada
prestacao de contas.
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TERCEIRIZAGCAO

51 A EFPC deve avaliar a melhor forma de gestao dos investimentos para o seu pefrfil
de risco, podendo ser gestao propria, gestao terceirizada ou mista, com observancia a
regulacao vigente:

52 O procedimento de selecao dos gestores, pela EFPC, deve conter historico, justifi-
cativas, documentacao relacionada, entre outros.

53 A contratacao de servico terceirizado para os investimentos deve ser precedida de
diligéncias para verificacao das reais condi¢cdes de trabalho, dos controles internos, dos
conflitos de interesse, da idoneidade e credibilidade da prestadora de servico. Mesmo
guando terceirize o processo de gestao dos ativos, a EFPC deve ser capaz de apresentar
0s motivos que tenham levado a decisao de investir em determinado instrumento.

54  Os gestores terceirizados (externos) precisam prover informacdes suficientes, no
prazo adequado, para que a EFPC seja capaz de monitorar, administrar e controlar a
carteira completa.

55  Ou seja, durante a vigéncia do contrato a EFPC deve acompanhar, monitorar e
controlar continuamente os resultados obtidos pela gestao propria e terceirizada, mo-
nitorar o risco e o retorno esperado dos investimentos e utilizar procedimentos e meto-
dologias com critérios quantitativos e qualitativos.

56 A negociacao entre a entidade e seus prestadores de servicos deve incluir, nos
contratos, clausulas sobre penalidades e condicdes para rescisao antecipada, quando
se verificar o descumprimento dos mandatos.

57 A EFPC deve adotar medidas para evitar a pratica de irregularidades pelos pres-
tadores de servicos terceirizados de investimentos (especialmente através da insercao
de clausulas restritivas no contrato celebrado), bem como tomar as providéncias perti-
nentes quando tomar conhecimento de qualquer pratica vedada.

58 Aresponsabilidade pela gestao dos recursos dos planos de beneficios € da EFPC,
representada pelos membros do Conselho Deliberativo, Conselho Fiscal e Diretoria Exe-
cutivas. A contratacao de servicos especializados nao exime os conselheiros e dirigentes
de responsabilidades e eles atribuidas pela legislacao em vigor.
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} CONTRATO DE GESTAO

59 A assinatura de um contrato de gestao é recomendada, estabelecendo manda-
tos, tanto com os gestores internos, quanto com os gestores externos, com metas expli-
citas que possam ser verificadas a qualguer momento.

60 O contrato de gestao permite que os dirigentes da entidade possam verificar se
os gestores estao trabalhando de forma adequada aos interesses dos participantes,
bem como se apresenta como ferramenta de gestao para cobrar e, até mesmo, servir
de base para substituicdes.

61 A realizacao de avaliagdes periddicas do trabalho dos prestadores de servicos &
necessaria, de modo que se verifique a qualidade dos servicos prestados no cumpri-
mento dos mandatos.

} TRANSPARENCIA

62 Quando a decisao for a gestao terceirizada, a contratacao deve ser feita de forma
transparente, com amplo acompanhamento de todo o processo pelos conselhos deli-
berativo e fiscal da entidade e clareza nos critérios para os concorrentes.

63 A elaboracao de relatorio circunstanciado dos gastos, acompanhamento da qua-
lidade, com metas ou descumprimento de clausulas contratuais, e avaliagcao dos custos
diretos e indiretos dos servicos terceirizados é recomendada.

} CUSTODIA

64  Quanto ao prestador de servicos de custodia, € obrigatoria a contratacao de pes-
soa juridica registrada na CVM.

65 O servico de custddia pode ser centralizado. Quando a custodia nao for centrali-
zada, a EFPC deve ter um controle interno consolidado de todos os investimentos, per-
mitindo a verificacao da conformidade com a legislacao e com as diretrizes da entidade.

66 A EFPC deve ter procedimentos para verificar os lastros existentes em operacoes
estruturadas antes de sua aquisicao, devendo proceder ao seu acompanhamento du-
rante a vigéncia do instrumento.

67 O registro ou depdsito dos ativos financeiros pertencentes a carteira propria da
EFPC deve permitir a individualizacao e a identificagao de cada plano administrado
pela EFPC.
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ESCOLHA DOS INVESTIMENTOS

68 A gestao dos ativos deve primeiramente verificar a aderéncia dos instrumentos
ofertados a politica de investimento.

69  Os negocios devem buscar alcancgar a rentabilidade identificada na avaliacao atu-
arial dos planos de beneficio, para que estes se mantenham equilibrados.

70 Quando da escolha de um ativo sem histérico de investimento, a EFPC deve
iniciar o processo de compra de forma prudente (gradual), de forma a adquirir conhe-
cimento sobre o produto e possibilitar a verificagcao da eficacia dos controles de risco
aprovados para o ativo.

NEGOCIAGCAO

71 Os ativos financeiros devem ser admitidos a negociacao em mercado organizado,
registrados em sistema de registro, de custddia ou de liquidacao financeira ou deposi-
tados perante depositario central.

72 Devem ser priorizadas negociagdes em plataformas eletrénicas e em bolsas de
valores, mercadorias e futuros, pois nesses ambientes, os precos dos ativos sao mais
transparentes.

73 Quando da inviabilidade da negociacao eletrdnica, outras estruturas, como lei-
|6des de compra e venda (mercado de tela), aumentam a transparéncia das atividades
da EFPC e permitem maior competitividade de produtos padronizados.

DERIVATIVOS

74  Alegislacao permite que a EFPC realize operacdes com derivativos, observadas as
regras vigentes, sendo prevista sua utilizacdo como instrumento de hedge.

75  Antes de executar qualquer operacao com derivativos, a EFPC deve se preparar
para avaliar os riscos envolvidos, apresentar um sistema de controles internos adequa-
do para a operagao em questao e verificar se ha o registro da operacao em bolsa de
valores ou mercadorias e futuros.

76 A documentacao prévia dos objetivos almejados e da caracterizacao do hedge €
recomendavel para que este nao seja confundido com operacoes especulativas. A EFPC
deve documentar a operagao para demonstrar que eventuais perdas e ganhos estavam
associados a protecao com resultados compensatorios em outra operagao ou mercado.
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77  As operacoes com derivativos em fundos de investimentos ou em outros veiculos
de investimentos devem constar no regulamento dos mesmos e estar de acordo com
a politica de investimento do plano de beneficio. O gestor do fundo deve ser capaz de
explicar as operacdes com derivativos e a EFPC compreender o seu impacto.

AVALIAGCAO DO RISCO E CONTROLE

78 O conselho fiscal é responsavel pelas funcdes de fiscalizacdo e monitoramento
das atividades e dos resultados, reportando suas conclusdes ao conselho deliberativo e
aos participantes e assistidos dos respectivos planos de beneficios. Entre suas ativida-
des, deve alertar sobre qualquer desvio, sugerir e indicar providéncias para a melhoria
da gestao, além de emitir parecer conclusivo sobre as demonstracdes contabeis anuais
da entidade.

79 No que tange a estratégia de minimizar os riscos inerentes aos investimentos
dos recursos dos participantes, a diversificacao dos investimentos € comprovadamente
mitigadora dos riscos.

80  Os mecanismos de controle interno e externo devem ser parte do sistema de
gerenciamento dos riscos inerentes ao processo de investimento. Todos os agentes in-
tervenientes do processo devem agir como fiscalizadores do cumprimento da respon-
sabilidade fiduciaria da EFPC.

APRECAMENTO DOS ATIVOS

81 O aprecamento dos ativos deve seguir as melhores praticas do mercado finan-
ceiro e legislacao especifica, quando aplicavel, buscando sempre o aprimoramento das
técnicas e o desenvolvimento do mercado secundario dos ativos negociados.

82 O aprecamento deve ser realizado com base em precos de mercado. Ativos sem
liquidez podem ser precificados com base em metodologias alternativas consistentes,
de facil entendimento e que sejam usualmente utilizadas pelos agentes de mercado.

83 Nesse sentido, um documento exemplificando cada modelo utilizado para todos
os ativos permitidos na carteira dos planos deve ser de amplo conhecimento e de facil
compreensao aos agentes que participam do processo de investimento.

84 A modelagem de aprecamento de produtos com baixa liquidez deve considerar
essa caracteristica implicita, isto &, deve-se utilizar metodologia para incluir esse risco
no preco do ativo.
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RECOMENDAGCOES GERAIS

85  Os controles internos das entidades com mais de um plano de beneficio devem
permitir a verificacao do patriménio de cada um dos planos a qualquer momento.

86 A EFPC deve ser transparente com os participantes sobre a existéncia de divida
com a patrocinadora e demonstrar controles que permitam avaliar o real risco para o
plano.

87 Empréstimos e financiamentos a participantes requerem um sistema de con-
trole especifico, dadas suas peculiaridades em termos de aprecamento e avaliagcao do
risco. A EFPC pode solicitar a exposicao do participante demandante do crédito no
Sistema Central de Risco (SCR) do Banco Central do Brasil.

88 Investimentos no exterior sao permitidos, com limites proprios, pela legislagao vi-
gente, e permitem a diversificacao, mas deve ser gerenciado o risco de cambio oriundo
de tal investimento.

89  Operagdes estruturadas que contenham derivativos associados devem seguir o
mesmo procedimento. De preferéncia a EFPC deve avaliar cada parte da operacao es-
truturada separadamente e depois o resultado final.

90 Os limites impostos pela legislacao vigente devem ser calculados somando os
ativos em carteira propria com as carteiras dos fundos de investimento em que o plano
de beneficio venha a investir, salvo quando a propria legislacao explicite situagcao con-
traria.

91 Adicionalmente, limites, requisitos, condicoes e demais disposi¢coes estabeleci-
das em legislacdao devem ser permanentemente observadas.

92  Desenquadramentos passivos dos investimentos podem ocorrer naturalmente,
pelo comportamento de precos no mercado. No entanto, a EFPC deve desenvolver
controles internos para evidenciar imediatamente os desenquadramentos e buscar a
adequacao, com diligéncia e de acordo com a legislacao vigente.

DAS DIRETRIZES ASG

93 O investimento responsavel € uma abordagem de investimento que visa a incor-
porar fatores ambientais, sociais e de governanca (ASG) nas decisdes de investimento,
para melhor gerenciar os riscos e gerar retornos sustentaveis a longo prazo.
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As trés principais estratégias em termos de Investimento Responsavel que

incorporam critérios ASG sao:

95

* integracao (integration), mediante a agregacao de critérios socioambientais e
de governanca aos tradicionais e indispensaveis critérios de desempenho econ6-
mico-financeiro;

* avaliacao dos melhores desempenhos em termos socioambientais e de gover-
nanca dentro de determinado setor econdmico (best-in-class) - estratégia que
leva em conta a conduta especifica de cada empresa, considerando-se o mercado
especifico em que ela atua;

* filtragem (screening) - a filtragem pode ser positiva, quando a alocacao de re-
cursos a determinados setores é privilegiada por sua contribuicao positiva para
o desenvolvimento sustentavel ou negativa, quando determinados setores sao
excluidos por sua natureza controversa em relacao a aspectos ASG.

A incorporacao de fatores Ambientais, Sociais e de Governanca (ASG), na ana-

lise de riscos, pode:

96

* aprofundar o conhecimento sobre o ativo ou empresa emissora bem como
questdes que podem impactar seu desempenho econémico e financeiro;

* robustecer a analise de investimentos e pode impactar positivamente a renta-
bilidade.

* aumentar a probabilidade de escolha de empresas menos expostas a riscos
decorrentes de passivos ambientais, sociais (como trabalhistas e relacionados a
governancga; e

* Aumentar a probabilidade de escolha de empresas com maiores oportunidades
no longo-prazo devido as mudangas no consumo e demandas de mercado.

Fatores ambientais estao relacionados, nao exclusivamente, a: mudancas climati-

cas, controle de poluicao, reducao das emissoes de gas carbodnico, uso racional de agua
e demais recursos e desmatamento.

97

Fatores sociais estao relacionados, nao exclusivamente, a: condi¢des de trabalho,

incluindo escravidao e trabalho infantil, saude e seguranca, direitos humanos, dentre
outros.

98

Fatores de Governanca estao relacionados, nao exclusivamente, a: transparéncia

de informacao, combate a corrupcao e lavagem de dinheiro, dever fiduciario, competiti-
vidade e gestao do patrimoénio imaterial (marca, reputacao) da empresa, dentre outros.




MELHORES PRATICAS EM INVESTIMENTOS { << GUIA PREVIC m

99

Conforme politica de investimentos a EFPC deve prever as diretrizes para obser-

vancia de principios de responsabilidade ambiental, social e de governanca, preferen-

cialmente, de forma diferenciada por setores da atividade econémica;

100 Recomenda-se que a EFPC defina, quando possivel:
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* 0 objetivo e 0 escopo da integracao dos critérios ASG na analise de investimen-
tos;

* 0s critérios de integracao ASG na selecao e monitoramento de administracao de
carteiras de valores mobiliarios;

* 0 responsavel por realizar o monitoramento e acompanhamento dos critérios
ASG definidos;

* a periodicidade de atualizacao da informacdes recebidas referente a aplicagao
dos recursos em ativos que observem critérios ASG;

* a forma e periodicidade de monitoramento das informacdes para verificar o
cumprimento dos critérios ASG exigidos; e

+ a forma de monitorar, no caso de gestao terceirizada, a observancia dos requisi-
tos ASG, definidos no mandato de gestao.

Recomenda-se ainda a EFPC:

* realizar a atualizacao dos critérios de integracao ASG conforme suas diretrizes
de investimentos;

* decidir em que medida a integracao ASG é consistente com normas pruden-
ciais, controles de risco, requisitos legais, salvaguardas de conflito de interesses;

* incentivar que empresas investidas publiquem relatdrios corporativos indicando
os critérios e as praticas ASG utilizadas; e

* disseminar o conceito de integracao ASG nos 6rgaos estatutarios e colaborado-
res no ambito de analise de investimentos e riscos.
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