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RESUMO

Nos ultimos anos, os fundos de pensdo tém sido vistos como indutores da inser¢do de
aspectos de governanca e responsabilidades social e ambiental (RSA), nas organizacoes
nas quais investem e/ou se relacionam, com um grande impacto no mercado. Este
movimento tende a se tornar cada vez mais representativo, na proporcdo em que fica clara a
posi¢do dos grandes fundos de penséo, que tém divulgado, para o seu publico interessado,
através de seus websites e outros meios de comunicac¢do, suas politicas de investimento,
focadas em empresas com boas praticas de governanca e responsabilidade socioambiental
(RSA), bem como disponibilizado, publicamente, seus principios e valores, baseados na
adocdo de uma gestdo estratégica voltada para RSA. Por meio de uma pesquisa
exploratéria e descritiva, 0 presente trabalho pretende analisar os conceitos e préaticas de
RSA, adotados pelos trés maiores fundos de pensdo brasileiros (PREVI, PETROS e
FUNCEF), que representam cerca de 46% do total dos R$ 394,68 bilh8es de investimentos
realizados por Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar no Brasil. Com base em
modelo tedrico, caracterizado pela sua simplicidade e riqueza de informacédo, procurar-se-a
estabelecer uma andlise comparativa entre os contetdos dos websites dos mencionados
fundos de penséo.

Palavras-Chave: Responsabilidade Social Corporativa. Responsabilidade Socioambiental,
Sustentabilidade e Fundos de Penséo

1. INTRODUCAO

Nos ultimos anos, a participacdo da iniciativa privada, nas questdes socioambientais,
estd crescendo gradativamente. S&o muitas as evidéncias de que a responsabilidade
socioambiental (RSA) vem adquirindo um caréater estratégico dentro das empresas, e dados,
nesse sentido, sdo facilmente encontrados, tanto no entorno social, onde empresas
desenvolvem seus negocios, quanto nas suas praticas internas de gestdo. Além disso, a
crescente importancia dedicada, pela midia, ao tema; o aumento dos espagos para
discusséo e geragdo de conhecimento; e o crescimento do volume de recursos financeiros,
aplicados em projetos voltados ao assunto, séo indicadores deste direcionamento. RSA

SISTEMAS & GESTAO, v.4, n.1, p.16-35, janeiro a abril de 2009 16



Santiago & Gomes - Estratégias de responsabilidade socioambiental: analise comparativa dos contetdos dos...

passou a ser objeto de todo tipo de publica¢des, congressos, cursos, pesquisas, prémios de
“melhores préticas” e assim por diante (CARROL, 1999; PASA, 2004; FEDATO, 2005).

A mudanca da postura organizacional estd diretamente relacionada ao grau de
amplitude de inclus@o e de consideracdo pela empresa, quanto as suas responsabilidades
para com seus publicos. Nesse sentido, Ashley (2006) ilustra a evolucdo historica, a partir
da perspectiva - para quem a empresa deve ser responsavel: Empresa responsavel para
quem?

- Acionistas |:> viséo classica

1970
- Comunidadr I:> visdo mais divulgada
- Empregados
- Natureza I:> visdo menos divulgada
- Governo
2000 - Rede de fornecedores
Amplitude - Todos os atuais e futuros stakeholders
de visao e

mudanca

Figura 1. Tend éncias histéricas da Resp onsab ilid ade Social Corporativa
Fonte: Ashley (2006)

A forca desta tendéncia, no Brasil, pode ser verificada através da pesquisa
realizada pelo IPEA - Instituto de Pesquisas Aplicadas (2001), intitulada “A Iniciativa
Privada e o Espirito Publico”.'! Os resultados finais da pesquisa, realizada pelo IPEA, pela
segunda vez, em todo o Brasil, apontam um aumento significativo, entre 2000 e 2004, na
propor¢cdo de empresas privadas brasileiras que realizaram acdes sociais em beneficio
das comunidades. Neste periodo, a participacdo empresarial, na area social, aumentou
10 pontos percentuais, passando de 59% para 69%. Ja sdo, aproximadamente, 600
mil empresas que atuam, voluntariamente, em ac¢des sociais.

Diversas causas tém sido atribuidas a esta mudanca cultural do setor empresarial
no mundo. Dentre os motivos, podem ser citados: a globalizacdo; o crescimento de
movimentos ecoldgicos e de defesa do consumidor, ressaltando-se que, no Brasil, o
surgimento da postura socialmente responsavel foi, também, influenciado pela transicédo
para a democracia, no final dos anos 80. Neste processo, veio, a tona, uma percepcao de
nosso enorme “déficit social”, assim como a necessidade de uma ampla e profunda
liberalizacdo da economia, depois de décadas de protecionismo (GOMES, 2007).

Frente a esse complexo e multifacetado quadro, foi surpreendente observar que
0s empresarios - tradicionalmente marcados por uma postura reativa as mudancas politico-
econbmicas e sem uma preocupacao mais efetiva com as questdes sociais — passaram por
um processo de profunda renovacdo, envolvendo-se em varios tipos de acbes e
projetos sociais, inclusive abrindo-se para participacdo em novas associactes de classe,
muito distintas daquelas entidades corporativas em que tradicionalmente tinham se
envolvido ao longo da histéria. Outra, alias, ndo foi a conclusdo de Ana Kirschner, em seu
estudo das mudancas do “grande empresariado”, entre os anos 80 e 90:
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Estes empresarios acreditam na reestruturagdo, como forma de preparar as
empresas para 0S novoS rumos da economia, € se preocupam em investir
em recursos humanos, para aumentar a eficiéncia dos funcionarios. Eles
acreditam que os empresarios devem participar mais ativamente em
projetos sociais e, ndo raro, destinam parte dos seus investimentos a
projetos culturais e educacionais (KIRSCHNER, 1999, p.23).

Como se vé, além de ser uma orientagcdo para a administracdo de empresas, a
Responsabilidade Social € também um fato social e, portanto, um estudo mais completo do
fendbmeno envolveria: uma confrontagdo entre discurso e prética, a trajetoria histérica dessa
postura na administracéo, as diferentes apropriagdes do conceito de RS da Administracao,
entre outros aspectos, que ndo vao ser explorados neste artigo, o qual se volta para uma
questédo bem especifica (GOMES, 2005).

No ambito deste processo, foram surgindo as préticas e as entidades de promogéo
de Responsabilidade Social, mudanca que também envolveu uma redefinicdo do papel
empresarial e social que o Estado desempenhara, desde os anos 30, na direcdo de uma
atuacdo mais regulatéria, através de privatizacbes de empresas estatais, demissdo de
funcionérios publicos, entre outras medidas.

Paradoxalmente - ou ndo - os chamados fundos de penséo (ou Entidades Fechadas
de Previdéncia Complementar - EFPCs) foram responséveis pela propria viabilidade
financeira do processo de privatizagéo, pois, em vista de sua condicdo de investidores
institucionais, introduziram maior concorréncia nos leildes, buscando, no médio prazo,
imprimir uma gestao sustentavel nos ativos que haviam adquirido (SIFFERT FILHO, 1999).

Lustosa e Leal (2004) sdo outros que ressaltam a importancia desta entrada dos
fundos de pensdo nos processos de privatizacdo de empresas brasileiras que, por
intermédio de acordo de acionistas, garantiram alguns direitos, como: a nomeacdo de
membros do conselho de administragdo e fiscal, possibilitando maior participacdo nas
praticas de governanca das empresas. Dado o volume de seus investimentos, os fundos de
pensdo tendem a influenciar as empresas em que detém participacdo acionaria relevante,
podendo orienta-las quanto a adogao de principios de Responsabilidade Social.

Para Clark e Hebe (2002), eles usam a concentracdo de poder de acionista para
desempenhar a funcdo de administragcdo e elevar padrbes de comportamento das
empresas, para uma Vvisdo mais ampliada, incluindo transparéncia, padrfes sociais e
ambientais. Esse ativismo caracteriza 0 que os autores denominam como “a quinta fase na
evolugcdo do capitalismo” ii , que € o resultado direto da habilidade dos investidores
institucionais em influenciar a administragéo das corporac¢des, nas quais eles investem, para
assegurar valor a longo prazo por beneficios futuros.

Campbell (2007) também destaca a importédncia dos fundos de pensdo, no
monitoramento das corporacdes, estimulando-as a agirem de forma social e ambientalmente
responsavel. Tal ativismo foi descrito, pelo autor, como um novo movimento social, que
pode afetar o nivel, no qual as corpora¢gfes agem de modo socialmente responsavel.

A relevancia dos fundos de pensédo, no cenéario econdmico brasileiro, foi, também,
pesquisada por Crisdstomo e Gonzélez (2006), que relataram a crescente presenca desses
investidores institucionais na propriedade das empresas. Confirmando essa tendéncia de
crescimento, constata-se o consistente aumento percentual da participacdo dos fundos de
pensdo no PIB doméstico brasileiro, que saltou de 3,3%, em 1990, para 18,2%, em 2006
(ABRAPP, 2007), demonstrando, assim, a evolugdo da importancia desses organismos, na
realidade nacional, como formadores de poupanca interna.
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Grafico 1. Evolucédo de ativos das EFPC x PIB (%) no periodo 1990 - 2006:
Fonte: Adaptado do consolidado estatistico — ABRAPP. 2007)

Rabelo (1999) destaca que os fundos de pensdo, tém sido, frequentemente,
analisados como agentes importantes para o0 aperfeicoamento das estruturas de
governancga corporativa. Para o autor, a posse de volume expressivo de participacdes
implica em uma menor mobilidade, que motivaria os fundos a adotarem a estratégia de
influir na gestdo da companhia, uma vez que um trading muito frequente pode ndo ser a
estratégia mais rentavel. Na mesma linha de pensamento, Fontes Filho (2000) ressalta que
o ativismo dos fundos de pensao, perante as empresas nas quais participam, é decorrente
do seu perfil de investidor de longo prazo.

Antes, percebidos como investidores passivos, atualmente, aquelas instituices sdo
vistas como exemplos de ativismo. Os destaques desta renova¢do sdao muitos, podendo-se
ressaltar: a participacdo na reestruturacdo de investimentos; a firmeza na defesa dos
direitos como acionistas; a preparacdo de Conselheiros de Administracdo e/ou Fiscal; a
divulgacdo de Cdbdigos de Governanca Corporativa; e a definicho de planejamento
estratégico e das politicas de investimento, com foco em boas praticas de governanca e
responsabilidade social corporativa.

A maior participacdo das EFPCs, ou fundos de pensdo, no mercado mobiliario,
passou a evidenciar, portanto, certa necessidade do estabelecimento de padrdes de
controle compartilhado, motivando aquelas entidades a iniciarem uma trajetoria de
formulacdo de mecanismos de gestéo, que possibilitassem influenciar no estabelecimento e
implementacdo de estratégias e politicas das empresas de que participavam, visando a
alinha-las aos seus interesses de investidores de longo prazo.

Segundo Fontes Filho (2000), ao deterem expressivas quantidades de acdes, 0s
fundos de penséo obtém direitos de controle nas empresas, caracterizados por assentos em
conselhos. Com isso, tendem a influenciar, cada vez mais frequentemente, as estratégias
corporativas e as a¢des dos administradores. Assim, instituiu-se o arcabouco necessario
para estimular a adocao, por parte das empresas participadas, das melhores préticas de
governanca e responsabilidade social corporativa.

No novo modelo de desenvolvimento brasileiro, centrado no setor privado, com uma
economia aberta e menos regulada pelo Estado, este papel de investidores “responséaveis”
dos fundos de pensédo pode contribuir para a sustentabilidade do crescimento, que o pais
esta retomando nos ultimos anos.

Observa-se que, a partir do processo de privatizacdo, os fundos de pensdo
brasileiros despojaram-se da imagem de investidores passivos, iniciando uma trajetoria de
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estabelecimento de padrfes de controle compartiihado e mecanismos de gestdo, que
possibilitassem influenciar no estabelecimento e ado¢cdo de estratégias e politicas das
empresas de que participavam, visando a alinha-las aos seus interesses de investidores de
longo prazo.

Este movimento foi estimulado por iniciativas, bem vistas pelo Governo, que
buscavam melhorar o padrdo das informacBes prestadas pelas empresas e o
acompanhamento e fiscalizacdo dos atos da administracdo, contemplando, ainda, a
preservacdo dos direitos e a protecdo dos acionistas minoritarios. Dentre as acdes
adotadas, podem ser citadas:

e A implantacdo do Novo Mercado e dos Niveis Diferenciados de Governanca
Corporativa pela Bovespa, em dezembro de 2000;

e O estabelecimento de limites diferenciados para aplicacdes de fundos de pensdo em
empresas de boa governanca corporativa, por meio da Resolucao 2.829/2001;

e Asinovac0es trazidas pela Lei 10.303/2001 (nova Lei das S.A));

e A emissdo da Instrucdo CVM n° 377, em outubro de 2002, que trata de dispositivos
voltados a divulgacédo da politica relativa ao exercicio de voto;

e A Resolucdo 3.121, de setembro de 2003, que permitiu, as EFPCs, o investimento
de um percentual maior em acdes de emissdo de companhias que sejam listadas
nos Niveis 1 e 2, e no Novo Mercado.

A premissa béasica, que norteou tais iniciativas, foi, segundo a Bovespa, 0
entendimento de que boas praticas de governanca significam reducdo de incertezas no
processo de avaliacdo e, em consequéncia, no risco envolvido. A melhor precificacdo das
acles, em decorréncia da reducédo do risco, fortaleceria 0 mercado acionario, incentivando
novas emissbes e novas aberturas de capital. Seriam criadas, assim, alternativas de
financiamento para as empresas, cujas necessidades de investimento aumentaram com a
abertura da economia e a globalizacao (JESUS, 2004).

De fato, nessa primeira etapa, observa-se que a difusdo da governanca corporativa
estava inteiramente ligada a necessidade do estabelecimento de um quadro legal, que
aumentasse a confianca dos investidores no mercado de acdes (IBGC, 2007).

Ao longo dos anos, o modelo de governanca adotado, inicialmente, pelos fundos de
penséo foi-se aprimorando, sendo incorporados aspectos relacionados as responsabilidades
social e ambiental. Esta evolugcdo ocorreu como um resultado natural do contexto mundial,
da busca do aumento da rentabilidade ao longo prazo, da reducéo dos riscos das aplicacdes
e da melhoria da imagem, como constatado em levantamento feito pelas empresas de
classificacdo de risco Management & Excellence e SR Rating (VALOR ECONOMICO,
2006).

O posicionamento dos fundos de pensdo, na direcdo da RSC, passou a ficar mais
evidente a partir do ano 2000, quando alguns fundos passaram a publicar seus Relatérios
de Responsabilidade Social e Empresarial, demonstrando, em nimeros, como influenciam
praticas de responsabilidade social em empresas nas quais participam. Os Relatérios
procuram evidenciar a importancia daquelas entidades para o desenvolvimento da
Economia Brasileira, com a geracdo de empregos e tributos, além dos mais diversificados
projetos em saude, educac¢do, meio ambiente e cultura.

Um ponto que marcou o posicionamento das EFPCs, na adoc¢éo de critérios de RSA
em seus investimentos, foi a parceria formada em agosto de 2003, entre a Associacéo
Brasileira de Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (ABRAPP) e o Instituto
Ethos para elaboracéo e publicacdo dos “Principios Basicos de Responsabilidade Social sob
a Otica dos Fundos de Pens&o”. O documento aprovado possui 11 pontos (Quadro 1), em
que sdo recomendados investimentos em empresas que adotem tais praticas.
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Para o Instituto Ethos, a parceria com os fundos de pensdo € particularmente
importante, pois representa um grande peso na disseminacdo de uma cultura socialmente
responsavel no Pais, pois, ao aplicarem com critérios de responsabilidade social, estas

entidades estarao influenciando outros investidores (DINIZ, 2003).

1

Governancga
corporativa

Para empresas de capital aberto na Bolsa de Valores, dar prioridade
aquelas que estao no Novo Mercado ou no Nivel 1 ou Nivel 2. Para
empresas de capital aberto ndo listados na Bolsa, sociedades de
propdsito especifico ou empresas limitadas, verificar as que possuem
critérios equivalentes aos do Novo Mercado, Nivel 1 ou Nivel 2.

Balanco
Social

Verificar se a empresa publica ou ndo Balango Social. Caso
publique, analisar a relevancia, clareza e, se possivel, a veracidade
das informacdes. Caso a empresa ndo publique balanco social,
estabelecer como meta para o proOximo ano sua publicacdo. A
existéncia de Balanco Social deve valorizar a analise da empresa.

Inclusao
social

Verificar, através do Balanco Social ou de informacdo da empresa,
se ha politicas claras de nado discriminacdo e politicas afirmativas
com relacdo a mulheres, negros e portadores de deficiéncia.
Politicas desse tipo valorizam a empresa.

Mao de obra

Apesar de o uso de mao de obra infantil e de o trabalho compulsério
serem proibidos por lei, solicitar & empresa declaracdo de n&o
utilizacdo de méo de obra em suas operacdes diretas e declaracdo
de que exigiu o mesmo comportamento de todos o0s seus
fornecedores. Caso a empresa seja certificada pela AS 8000, a
solicitagdo ndo é necessaria e valoriza a empresa. No caso de méo
de obra infantil, se a empresa tiver o selo “Empresa Amiga da
Crianga”, da Fundac&o Abring, ndo é necessaria outra declaracéo.

Méao de obra
terceirizada

Avaliar se, nos contratos de terceirizacdo, a empresa propicia
condi¢Bes de igualdade de tratamento (salarios, beneficios etc) entre
seus funcionarios e terceirizados. Caso haja muita diferenca de
tratamento entre eles, a empresa deve ser orientada a buscar
condi¢Ges de igualdade de tratamento. As empresas que ja tém essa
pratica devem ser valorizadas.

Meio
Ambiente

E importante averiguar autuacdes ambientais sofridas pela empresa.
Isso pode trazer riscos para o negécio. Verificar, através de
informacdes fornecidas pela empresa, situacdo dos programas de
prevencao de poluicdo, tratamento de residuos, minimizacao de uso
de recursos naturais e programas de reciclagem. Empresas com
preocupacédo ambiental devem ser valorizadas.

Geracéo de
renda

Avaliar se a empresa tem programas de desenvolvimento de
pequenos fornecedores ou se emprega profissionais das localidades
onde estdo instaladas suas operacfes. Avaliar se ha programas
outros que objetivem gerar trabalho e renda para a comunidade.

Projetos
sociais

A empresa que apresenta um programa consistente de investimentos
deve ser valorizada. Isso pode ser verificado através da analise do
Balanc¢o Social, quando houver.

Eticae
transparéncia

A empresa possui codigo de ética estruturado e disseminado pela
organizagdo? A empresa, caso faca doacbes para campanhas
politicas, apresenta os valores doados e quem séo os beneficiarios?

10

Apresentacéao
da politica de
investimentos

Pela Resolugdo CMN 3121, regulamento anexo, artigos 6° e 7°, todo
fundo de pensdo deve apresentar, anualmente, sua politica de
investimentos a secretaria de Previdéncia Complementar e, uma vez
gque os principios de responsabilidade social constem dessas
politicas, eles devem ser explicitamente indicados.

11

Critérios
tradicionais

Aplicar os critérios ja tradicionalmente utilizados pelos comités de
investimento dos fundos, para definicdo das empresas a investir.

Quadro 1. Principios Basicos de Responsabilidade Social dos Fundos de Penséo

Fonte: ABRAPP (2007)
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Outra demonstracdo, que parece indicar o comprometimento das EFPCs com
aspectos de governanca e responsabilidade social em seus investimentos, € a adesdo dos
14 maiores fundos de pensdo do Brasil aos Principios para o Investimento Responsavel -
PRI. Os seis principios do PRI, elaborados pela ONU, em parceria com 20 das maiores
instituicdes financeiras do mundo", foram lancados em 2006 e sdo pontuados por 35
possiveis acdes (recomendacdes) que investidores individuais e institucionais podem adotar
para implementa-los, de forma a melhor alinhar os investidores aos objetivos mais amplos
da sociedade. Nestas acdes, sdo contemplados temas, como: 0 meio ambiente,
desenvolvimento social e governanca corporativa (ESG - Environmental, Social and
Corporate Governance).
1| Incluir as questdes de ESG nas e Enfatizar as questdes de ESG nas politicas de
analises de investimento e investimento;
processos de tomada de decisdo | e Apoiar o desenvolvimento de ferramentas,

métricas e métodos de andlise relacionados aos
fatores de ESG;

e Avaliar as capacidades dos gestores de
investimentos internos de incorporar os fatores
de ESG;

e Avaliar as capacidades dos gestores de
investimentos externos de incorporar os fatores
de ESG;

e Solicitar aos provedores de servicos em
investimentos (como analistas financeiros,
consultores, corretores, firmas de pesquisa ou
agéncias de avaliacdo) que integrem os fatores
de ESG em suas pesquisas e analises;

e Motivar pesquisas académicas entre outras
sobre 0 assunto; e

e Promover o treinamento, em ESG, para
profissionais da area de investimentos.

2 | Sermos proprietarios ativos e e Desenvolver e divulgar uma politica de
incorporar os temas de ESG nas acompanhamento de participacdo ativa com 0s
politicas e préaticas de detencéo Principios;
de ativos e Exercitar os direitos de voto ou supervisionar a

conformidade com politica de voto (no caso de
terceirizacdo);

e Desenvolver capacidade de engajamento (por
meios diretos ou por terceirizacao);

e Participar no desenvolvimento de politicas,
regulamentacdo e estabelecimento de padrdes
(tais como a promocéo e protecdo dos direitos
dos acionistas);

e Registrar as resolu¢des consistentes, com visdo
de longo prazo, dos fatores de ESG;

e Atuar com as empresas no engajamento sobre
questbes de ESG;

e Participar de iniciativas de engajamento
colaborativo; e

e Solicitar aos gestores de investimentos que se
comprometam e relatem sobre o compromisso
relacionado a ESG.

3 | Buscar a Transparéncia e Solicitar que as questdes relacionadas a ESG
adequada nas empresas em que (usando ferramentas, como Relatérios de
investimos quanto as questdes Responsabilidade Socioambiental, entre eles o
de ESG Global Reporting Initiative — GRI);

e Solicitar que as questdes relacionadas a ESG
sejam integradas dentro dos relatdrios
financeiros anuais;

e Solicitar informacbes a empresas no que se
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refere a adocdo ou aderéncia as normas
relevantes, padrbes, coédigos de conduta ou
iniciativas internacionais (como o Pacto Global
das Nagbes Unidas); e

Apoiar as iniciativas e resolu¢des dos acionistas
que promovem a divulgacdo da ESG.

4 | Promover a aceitacao e a
implementacao dos principios no
conjunto de investidores
institucionais.

Incluir requisitos relacionados aos Principios nas
solicitacbes de propostas (RFPs — Requests for
Proposals);

Alinhar mandatos de investimentos,
procedimentos de monitoramento, indicadores
de desempenho e estruturas de remuneracgéo de
forma adequada (por exemplo, garantir que
processos de gestdo de investimentos
considerem horizontes de longo prazo, quando
apropriados);

Comunicar as expectativas com relacdo aos
fatores de ESG, para prestadores de servigos de
investimentos;

Rever as relagcdes com prestadores de servigos
que nao cumpram as expectativas de fatores de
ESG;

Apoiar o desenvolvimento de ferramentas para
avaliacdo da integracéo a ESG; e

Apoiar o desenvolvimento de regula¢gBes ou de
politicas que permitam a implementagdo dos
Principios.

5 | Trabalhar juntos para reforcar
nossa eficiéncia na
implementacéo dos Principios.

Apoiar / participar de redes de relacionamento e
infformacdo para compartilhar ferramentas e
recursos e fazer uso de relatérios de investidores
como fonte de aprendizagem;

Enderecar coletivamente assuntos emergentes
relevantes; e

Desenvolver ou apoiar iniciativas de colaboracao
consideradas adequadas.

6 | Divulgar nossas atividades e
progressos em relagdo a
implementacado dos Principios.

Divulgar como os fatores de ESG estédo
integrados com as préticas de investimento;
Divulgar atividades de acompanhamento das
empresas (votacdo, engajamento, politicas de
dialogo);

Divulgar o que é solicitado aos prestadores de
servigos, em relagdo aos Principios;

Comunicar aos beneficiarios sobre as questbes
de ESG e os Principios;

Relatar sobre o progresso e/ou realizacdes
relacionadas aos principios, usando uma
abordagem Comply or Explain;

Buscar determinar o impacto dos Principios; e
Fazer uso dos relatérios para estimular a
consisténcia de um grupo mais amplo de atores-
parte interessados.

Quadro 2. Principios para o Investimento Responsavel — PRI

Fonte: OrganizacBes das Na¢des Unidas (2007)

As medidas adotadas pelos fundos de pensdo procuraram demonstrar
posicionamento em direcionar seus investimentos para empresas com melhores praticas de
governanca e responsabilidade social. Nesse cenario, aquelas entidades passaram a
exercer uma fungéo ativista e de indugéo a adogéo de posturas voltadas para governanca e
responsabilidade social, como destacado por Farah (2005):
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Se as fundacgbes indicassem, no mercado, que estariam preferindo investir
em ac¢bes que tenham melhores indicadores sociais, utilizando carteiras que
tenham um ranking de responsabilidade social, as empresas também
estariam cada vez mais procurando dar énfase aos aspectos sociais,
trazendo um efeito multiplicador positivo para toda a sociedade e para a
rentabilidade dos investimentos das fundagfes em renda variavel (FARAH,
2005, p.212).

Mais recentemente, conscientes de que as praticas de responsabilidade
social deveriam contemplar mais do que uma politica de investimentos
socialmente responsavel, os fundos de pensao iniciaram um movimento,
procurando incorporar o conceito de RSA em todas as suas atividades. Em
2004, a PETROS implantou sua Politica de Responsabilidade Social, com o
seguinte objetivo: “as diretrizes de Responsabilidade Social da Petros
devem se fazer presentes em todas as suas esferas de atuagdo e
relacionamento, mesmo que em graduacdo diferenciada, de acordo com
cada situacao real.” (PETROS, 2007, p.1)

Nesta linha, periodicamente, os grandes fundos de pensado brasileiros publicam
seus Relatérios de Responsabilidade Social e Empresarial, onde procuram evidenciar, em
nameros, como influenciam praticas de responsabilidade social em empresas nas quais
participam. Os Relatérios buscam ressaltar a importancia daquelas entidades para o
desenvolvimento da Economia Brasileira, com a geracdo de empregos e tributos, além
dos mais diversificados projetos em saude, educacdo, meio ambiente e cultura.

Este movimento tende a se tornar cada vez mais representativo na proporcdo em
que fica clara a posicdo dos fundos de pensdo. Para tanto, aquelas instituicbes tém
divulgado, para o seu publico interessado, através de seus websites e outros meios de
comunicacdo, suas politicas de investimento focadas em empresas com boas praticas de
governanca e responsabilidade socioambiental, bem como disponibilizado, publicamente,
seus principios e valores baseados na adocdo de uma gestdo estratégica voltada para
RSA, possibilitando a pesquisa que se pretende realizar.

2. OBJETIVO

Este artigo tem, por objetivo, analisar o papel dos fundos de penséo, na condicéo de
investidores institucionais, no crescimento e dissemina¢do da RSA, na medida em que
estimulam as empresas, has quais tém participacdo acionaria relevante, a adotarem
melhores préaticas de governanca e responsabilidade socioambiental.

Em um primeiro momento, sera investigada a configuracéo, em termos de RSA, dos
trés maiores fundos de penséo brasileiros: PREVI, PETROS e FUNCEF, através de uma
analise comparativa entre os conteidos dos seus websites, de forma a avaliar os
conceitos e as praticas de RSA adotadas por aquelas instituicdes. Com esta andlise, enfim,
se estd avaliando a RSA de cerca de R$ 181,03 bilhdes da PREVI, PETROS e FUNCEF,
gue representam cerca de 46% do total dos R$ 394,68 bilhdes de investimentos
realizados por Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar no Brasil (ABRAPP,
2007). Mais especificamente, sera realizado um teste do modelo CSR-Web Vision,
desenvolvido por Ashley (2006), procurando estabelecer uma analise comparativa entre
0s conteldos dos websites dos mencionados fundos de penséo.

3. METODOLOGIA

Quanto aos seus fins e forma de abordagem, o presente estudo classifica-se
como pesquisa exploratéria, descritiva e qualitativa, porque busca relatar, com base na
literatura disponivel, algumas teorias e conceitos sobre responsabilidade social e fundos de
pensdo, ao mesmo tempo em que relata observacoes, registros e andlises de dados
gualitativos, correlacionando-os com fatos e variaveis.
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Para atingir o objetivo, foram utilizados o referencial teérico, a analise documental e
a coleta de informacgdes, tomando-se, como base, o tema de RSA. Por meio da utilizacédo do
modelo CSR — Web Vision, procurou-se avaliar, comparativamente, os conteltdos dos
websites dos fundos pesquisados, no que se refere a divulgacao das politicas e préaticas de
RSA.

3.1. © MODELO CSR - WEB VISION

O modelo CSR — Web Vision é um modelo genérico e pode ser aplicado em
uma mesma empresa por diversas vezes, bem como em diferentes empresas. Seus
componentes podem ser modificados ou suas categorias alteradas, em cada uma de suas
dimensdes, de modo a melhor se adaptar a empresa a ser analisada. Além disso, pode,
também, possibilitar uma andlise comparativa de uma mesma empresa em diversos
momentos ou de diferentes empresas de um mesmo segmento.

Este modelo foi, inicialmente, utilizado por Ashley, Ferreira e Reis (2006), para
analisar e avaliar comparativamente os atributos de estratégias de responsabilidade social
de quatro grandes empresas de petréleo e gas.

A limitacdo do modelo proposto esta diretamente centrada nas informacdes
divulgadas pelas instituicbes pesquisadas, mas suas vantagens estdo na facilidade de
aplicacdo e em um crescente potencial de revelacdo de informacdes estratégicas, de forma
resumida.

O principal referencial teérico do modelo adotado é o classico artigo intitulado
“Corporate Social Performance Revisited”, publicado em 1991, por Donna Wood, que é um
dos mais citados autores nos artigos académicos sobre responsabilidade social corporativa.
Neste artigo, Wood (1991) faz uma sintese da literatura académica sobre responsabilidade
social, a0 mesmo tempo em que constroi, com base em definicdes prévias de RSA, um
arcabouco tedrico para pesquisa do desempenho de responsabilidade social corporativa.

O modelo proposto por Wood (1991) define desempenho social das empresas como
a configuracdo de principios de responsabilidade social, processos de capacidade de
resposta social e politicas, programas e resultados observaveis em relacdo aos
relacionamentos societarios da empresa. Nessa linha, para efeito de andlise, o modelo
adotado, no presente estudo, decompde as estratégias de responsabilidade social em
quatro dimensdes, principalmente objetivando a diferenciacdo dos niveis operacional e
conceitual.

A primeira dimensdo pode ser definida como os “principios e valores da
responsabilidade social corporativa”, sendo o nivel mais alto e abstrato da estratégia de
RSA, que embasa o0 entendimento da estratégia da empresa quanto ao conceito de RSA.
A ideia basica dos principios de responsabilidade social apresentados nesta dimenséo é
que eles expressam algo fundamental em que as pessoas acreditam ou os valores basicos
que as levam a agir. A segunda dimensao refere-se a “transparéncia e prestacdo de
contas”, e visa a avaliar o grau de transparéncia adotado pela empresa e sua comunicacao
com seu publico interessado. A terceira dimensédo diz respeito aos “processos e estrutura
organizacional de responsabilidade social corporativa”, que sdo o0 gerenciamento e praticas
operacionais aplicadas ao meio ambiente e relacbes com o publico interessado
(stakeholders).

Finalmente, a quarta dimenséao reporta-se as “politicas, programas e impactos”, que
representam o comportamento observavel na performance social corporativa. Trata-se da
dimensdao mais operacional e mensuravel, que é decomposta em politicas, objetivos
estratégicos, projetos e impactos sociais, sendo necessario estar claro o significado de
social, adotado por Wood, como um conceito mais amplo, incluindo aspectos econbmicos,
ambientais e sociais, que dizem respeito a toda relacdo negécios-sociedade, afetada pela
estratégia corporativa de responsabilidade social.

Outro referencial teérico, que da base ao modelo CSR-Web Vision, é o modelo
multidimensional, relacional e multidirecional para responsabilidade social hos negécios — o
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MRMRSN - proposto por ASHLEY (2006), que opta pelo conceito de empresa como rede de
relacionamentos e, assim, indica que a responsabilidade social requer o compartilhamento
de responsabilidades entre agentes econémicos. O modelo MRMRSN objetiva compreender
e avaliar as estratégias de gestdo da responsabilidade social de uma empresa.

3.2. A APLICACAO DO MODELO CSR — WEB VISION NOS FUNDOS DE PENSAO

Na andlise dos aspectos relativos a responsabilidade social, contidos nos websites
dos fundos pesquisados, foram adotadas as quatro dimensdes previstas no modelo CSR —
Web Vison, as quais foram subdivididas em categorias, conforme a seguir, com o
objetivo de adequar o modelo a especificidade dos fundos de pensao:
DIMENSAO 1: Principios e valores de RSA

e Visdo, Missao e valores com foco em RSA

e Cadigo de Etica Empresarial

DIMENSAO 2: Transparéncia e prestacéo de contas

e Relatério de prestacéo de contas anual

e Relatorio de RSA ou Balanco Social

e Canais de didlogo permanente com stakeholders

DIMENSAO 3: Processos e estrutura organizacional

e Estrutura interna de Governanca e RSA

e Cadigo de Governanga Corporativa com abordagem em RSA

DIMENSAO 4: Politicas, programas e impactos.

¢ Definicdo dos objetivos estratégicos com abordagem em
RSA

e Definicdo de critérios de RSA nos investimentos

e Politica de responsabilidade socioambiental

Quadro 3. Dimensdes e categorias para avaliacdo do contetido dos websites

3.3. AVALIACAO DOS CONTEUDOS DOS WEBSITES

Para avaliacdo do contetdo dos websites da PREVI, PETROS e FUNCEF, foi
adotado um critério de pontuacao, considerando a seguinte escala ordinal:

0 - contelido nao encontrado no website;

1 - conteudo subdimensionado no website;

2 - conteudo regularmente dimensionado no website;

3 - contetdo adequadamente dimensionado no website.

Os dados foram coletados através de acessos aos websites daquelas instituicdes,
realizados no periodo de 01 a 07 de dezembro de 2007. Os resultados podem ser
observados no Quadro 4:
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DIMENSAO 1: Principios e valores de RSA 6 1 4
Visdo, Misséo e valores com foco em RSA 3 0 1
Cédigo de Etica Empresarial 3 1 3
Pontuacdo relativa nesta dimensdo=>  100% 17% 67%
DIMENSAO 2: Transparéncia e prestacéo de contas 5 9 5
Relatdrio de prestagdo de contas anual 3 3 3
Relatério de RSA ou Balanco Social 1 3 0
Canais de dialogo permanente com stakeholders 1 3 2
Pontuacdo relativa nesta dimenséo=> 55% 100% 55%
DIMENSAO 3: Processos e estrutura organizacional 4 1 1
Estrutura interna de Governanca e RSA 1 0 0
Cédigo de Governancga Corporativa com abordagem em RSA 3 1 1
Pontuacdo relativa nesta dimenséo=> 67% 17% 17%
DIMENSAO 4: Politicas, programas e impactos 2 6 0
Definicdo dos objetivos estratégicos com abordagem em RSA 0 0 0
Definicéo de critérios de RSA nos investimentos 1 3 0
Definicdo de Politicas préprias de RSA 1 3 0
Pontuagdo relativa nesta dimensdo=> 22% 67% 0%
PONTUACAO GERAL* 17 17 10

Quadro 4. Analise conteido website, segundo modelo CSR — Webvision:

* Observacao: Maximo de 30 pontos

4. RESULTADOS
4.1. PRINCIPIOS E VALORES DE RSA

4.1.1. Missao, Visdo e Valores

Das trés EFPCs pesquisadas, a PREVI é a que apresenta definicbes mais
abrangentes, incorporando aos conceitos de visdo de futuro e valores, além do
compromisso com aspectos relativos a responsabilidade socioambiental, cidadania,
transparéncia e responsabilidade socioambiental.

A PETROS define, em seu Website, a sua Missdo e Visdo de Futuro, néo
mencionando os Valores. Nas definicbes, percebe-se, claramente, seu comprometimento
com os resultados e com o atendimento das perspectivas dos seus participantes e
patrocinadoras, mas nada é mencionado sobre a questdo socioambiental.

A missdo e os valores da FUNCEF estdo contidos no seu “Codigo de Conduta
Corporativa”, disponivel através do link A Funcef / Documentos Corporativos. A missdo
da FUNCEF foca, essencialmente, o comprometimento com o desenvolvimento da
qualidade de vida de seus associados, porém sua missdo incorpora valores, como:
transparéncia, ética, solidariedade justica.

4.1.2. Codigo de Etica Empresarial

Esta disponivel no site da PETROS, um documento denominado “Codigo de
Conduta e Etica”, o qual é complementado com dois anexos: i) Regulamento de
Conduta Etica dos Membros dos Conselhos Estatutarios e da Diretoria Executiva, ii)
Regulamento da Conduta Etica na Area de Investimento. Os documentos limitam-se a
disciplinar a conduta e o comportamento dos funcionarios e membros dos Conselhos e
Diretoria perante a instituicdo, o que, na interpretacdo de Daineze (2003), podem
caracteriza-los como Codigos de Conduta Empresarial e ndo como Coédigo de Etica
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Empresarial’. Observa-se, entretanto, que parte das lacunas identificadas, tais como: falta
de diretrizes de relacionamento com investidores, governo, fornecedores e midia, é suprida
através das “Politicas de Responsabilidade Social” da PETROS, como sera visto no item

4.4.3.

Os demais fundos estruturaram seus Codigos de Etica de forma a contemplar a
maioria dos itens necessarios, como pode ser observado no quadro comparativo a seguir:

Contelido do CE e relagdes com os stakeholders” PREVI PETROS FUNCEF
Valores corporativos Sim N&o Sim
Relagbes com Sim N&o Sim
clientes Relactes Sim N&o Sim
com investidores Sim Sim Sim
Relac6es com Sim N&o Sim
funcionarios Sim N&o Sim
Relacbes com Sim N&o Sim
Governo Relagdes N&o N&o Nio
com fornecedores Sim Sim Sim
Relacdes com a comunidade e meio ambiente 89% 22% 89%

Quadro 5 — Analise do contetido dos Cédigos de Etica:

* Observacgao: Maximo de 100% no caso de todas as respostas serem positivas.
4.2. TRANSPARENCIA E PRESTAGCAO DE CONTAS

4.2.1. Relatério de Prestagdo de Contas Anual

Todos os fundos pesquisados possuem, em seus websites, relatérios anuais de
prestacdo de contas claros e detalhados, com demonstrativos dos investimentos e seus
resultados (rentabilidade).

4.2.2. Relatorio de Responsabilidade Social ou Balango Social

O dltimo Balango Social, publicado no website da PREVI, refere-se ao ano de
2004. Este documento procura demonstrar como a PREVI exerce sua responsabilidade
social por meio das empresas nhas quais participa, contribuindo para o desenvolvimento
da Economia Brasileira, através da geracdo de empregos e tributos, além dos mais
diversificados projetos em saude, educacdo, meio ambiente e cultural.

A PETROS apresenta, em seu website, um Balangco Social atualizado (2006),
onde, além das iniciativas adotadas pelas empresas participadas, sdo demonstradas
medidas promovidas pela propria entidade, visando a promover melhores condi¢cdes de
trabalho para seus empregados.

A FUNCEF néo apresenta um Relatorio ou um Balango Social em seu website.

4.2.3. Canais de Dialogo Permanente com os Stakeholders

Os trés fundos analisados disponibilizam canais de comunicacdo focados
essencialmente nos seus associados (participantes), porém a PETROS apresenta uma
melhor abertura de didlogo, através de um canal de ouvidoria (telefone ou e-mail), além da
possibilidade de acesso direto ao Conselho Fiscal, através de e-mail. Além disso, os
seguintes meios de comunicacdo s&o disponibilizados pela PETROS: central de
atendimento, representacbfes em 3 Estados do Pais, mensagem eletrbnica, através de
formulario no website, e atendimento online, sendo os dois Ultimos exclusivos para
associados.
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4.3. PROCESSOS E ESTRUTURA ORGANIZACIONAL

4.3.1. Estrutura Interna de Governanca e Responsabilidade Social Corporativa

De acordo com as informacfes disponiveis no seu Website, a PREVI possui, em
sua estrutura organizacional, uma geréncia responsavel pela gestdo de seu modelo de
Governanca Corporativa e acompanhamento de empresas participadas sem controle
acionario; entretanto ndo é divulgado se faz parte das atribuicbes daquela geréncia o
acompanhamento dos aspectos relativos a responsabilidade socioambiental.

As demais EFPCs ndo mencionam a existéncia de estruturas organizacionais para
tratar de questdes de governanca e responsabilidade social corporativa.

4.3.2. Codigo de Governanca Corporativa com Abordagem em RSA

O Cddigo de Governanca Corporativa da PREVI tem uma forte abordagem em RSA,
contendo, dentre outros, aspectos relativos a formalizacdo de politicas corporativas,
abrangendo ética empresarial, meio ambiente, responsabilidade social, comunicacdo e
desenvolvimento de recursos humanos e recomendacao de adog¢do de praticas sociais e
ambientais com as expectativas de seus diferentes publicos de interesse.

Os Codigos ou Manuais de Governanga Corporativa da PETROS e da FUNCEF
seguem, predominantemente, o modelo shareholder” e tém, como objetivo primordial,
nortear a atuacdo dos seus representantes nos Conselhos das empresas onde tém
participacdo acionaria. Observou-se, porém, que a PETROS define, como um dos pontos
criticos das atribuicbes dos seus Conselheiros nas empresas participadas, o estimulo a
adocdo das Ferramentas de Gestdo com Responsabilidade Social do Instituto Ethos. A
FUNCEF, por sua vez, recomenda que as empresas participadas publiquem, anualmente,
seus Balancos Sociais.

4.4, POLITICAS, PROGRAMAS E IMPACTOS

4.4.1. Definicdo dos Objetivos Estratégicos

Nenhuma das EFPCs avaliadas apresentou, claramente, os seus objetivos ou
planejamento estratégico.

4.4.2. Definicdo de Critérios de RSA para Investimentos

A PETROS foi a empresa que apresentou mais objetivamente os critérios de RSA
a serem considerados em seus investimentos. No link A Petros / Manual de Investimentos
2006, sao relacionados os principios béasicos de responsabilidade social que devem ser
observados, além dos critérios tradicionais, na definicdo das empresas a investir.

Dentre estes principios estdo listados: a publicacdo de Balango Social, a existéncia
de politicas claras de nédo discriminagdo e inclusdo, a relacdo das empresas com seus
empregados diretos e terceirizados, a nado utilizacdo de mao de obra infantil e trabalho
compulsério (preferéncia as empresas certificadas pela AS 8000 e que possuam o selo
"Empresa Amiga da Crian¢a", da Fundacao Abring), o histérico da empresa com relagcédo a
autuacBes ambientais, a manutencdo de programas de desenvolvimento de pequenos
fornecedores ou utilizacdo de profissionais das localidades onde estdo instaladas suas
operacdes, a existéncia de um programa consistente de investimentos sociais, a existéncia
de codigo de Etica e Transparéncia estruturado e disseminado pela organizacéo.

A PREVI ndo apresenta, claramente, sua interpretacdo para Responsabilidade
Social nem elencou os critérios a serem observados nos investimentos em empresas, no
que tange as boas préticas de RSA. No item “Investimentos”, é definido:

Os recursos investidos pela PREVI estdo comprometidos com o pagamento
de beneficios aos participantes e dependentes. Esse é o principal
compromisso da PREVI. Além disso, o investimento de tais recursos gera
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empregos, tributos e projetos sociais que auxiliam a sociedade em geral
(PREVI, 2007).

No item “Social”, € apresentado um link denominado “como a PREVI exerce sua
responsabilidade social’. Ao acessar este link, o leitor € remetido aos arquivos do Balanco
Social da PREVI, onde sédo definidas as ac¢des adotadas pelo fundo de pensdo na area
socioambiental, e a uma relagéo de projetos sociais mantidos por empresas participadas.

Das EFPCs avaliadas, aparentemente, a FUNCEF é a mais defasada neste sentido,
pois ndo apresenta, em seu Website, nenhuma informacdo sobre ac¢des ou politicas
relativas a RSA. Porém, no seu Relatério Anual de Atividades 2005, é mencionada a criagdo
de um grupo de trabalho, que tem, como objetivo, conceituar investimentos socialmente
responsaveis e sua aplicabilidade a politica de investimentos, para que, a partir dai, a
entidade busque investir em instituicdes que possuam politicas de preservacdo ao meio
ambiente, responsabilidade social e governanga corporativa.

4.4.3. Politicas Préprias de Responsabilidade Socioambiental

O estabelecimento de politicas proprias de responsabilidade socioambiental é
uma iniciativa recente das EFPCs, que estdo procurando incorporar o conceito de
responsabilidade socioambiental em todas as suas atividades operacionais e esferas de
relacionamento. Este movimento tem se tornado cada vez mais forte, na medida em que
aquelas entidades tomam consciéncia de que o estabelecimento de politicas e critérios de
investimentos socialmente responsaveis € s6 o primeiro passo na dire¢do da RSA.

Nessa linha, a PETROS j& disponibiliza, em seu website, um documento,
denominado “Diretrizes e Politicas de Responsabilidade Social”’, que objetiva estabelecer
diretrizes e politicas de relacionamento com todos os seus stakeholders, dentre eles
0s participantes/associados, patrocinadoras, empregados, fornecedores, sociedade, érgaos
publicos, entidades representativas da sociedade civil e midia. As demais EFPCs nao
mencionam nada sobre este assunto.

A PREVI, por sua vez, informa, através do link Noticias Diarias (25/10/2007), que
esta discutindo aspectos de sustentabilidade, relacionados a sua gestdo e atuacdo, e
que foi aprovado um documento, denominado “Diretrizes para uma Politica de RSA”, que
irA embasar e elaboragdo de sua Politica de Responsabilidade Social, a qual terd,
como objetivo, orientar aquela entidade em todas as suas atividades e relagoes.

Ja a FUNCEF nao disponibiliza nenhuma informacao acerca deste assunto.

5. COMENTARIOS SOBRE OS RESULTADOS OBTIDOS

Conforme pode ser observado no item anterior, as EFPCs pesquisadas apresentam
niveis diferenciados nas categorias e dimensdes. O Grafico 2, a seguir, demonstra a
énfase do contetdo do website de cada fundo de pensdo analisado, nas diversas
dimensoes:
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a)

b)

- q

Dimenséo 1 - Principios e valores de RSC
Dimenséo 2 — Transparéncia e prestacdo de contas

Dimensé&o 3 — Processos e estrutura organizacional

JUNE

Dimenséo 4 - Politica, programas e impactos

Gréfico 2. Enfase do contetdo do website de cada fundo de penséo analisado
Dentre os resultados obtidos na pesquisa, pode-se destacar:

A PREVI apresenta, de forma clara e objetiva, sua Visdo, Missao e Valores, com foco
em RSA, mas na dimensao “transparéncia e prestacdo de contas”, a PREVI teve uma
pontuagdo mais baixa pelos seguintes motivos: a) aparentemente nao possui um
canal de comunicagéo aberto a todo o publico interessado; b) o ultimo balango social
divulgado refere-se ao ano de 2004 e ndo ha, em seu website, nenhuma justificativa
para essa defasagem.

Outro fato constatado é que ndo estdo disponibilizadas no website da PREVI,
informagbes claras sobre os critérios de investimentos socialmente responsaveis.
Além disso, por encontrar-se em fase de elaboragéo, ainda nédo foi divulgada uma
Politica de Responsabilidade Socioambiental, que contemple suas atividades
operacionais e esferas de relacionamento. Uma sugestdo, que pode ser considerada
para aprimoramento do website da PREVI, é a criagdo, a exemplo da PETROS, de
uma ouvidoria ou outro mecanismo que possibilite o0 encaminhamento de sugestdes
ou criticas, bem como a divulgacdo de maiores informacdes sobre sua politica de
investimentos  socialmente responsavel e um esclarecimento pela néo
disponibilizacdo dos balancos sociais mais recentes.

A PETROS obteve melhor pontuagdo na dimensdo “transparéncia e prestacdo de
contas” e na dimensao “politicas, programas e impactos”, que juntas representaram
cerca de 90% dos pontos obtidos. Os destaques foram: a apresentagdo clara e
objetiva de seus critérios de RSA para investimentos e sua politica propria de
responsabilidade socioambiental, abrangendo suas atividades operacionais e esferas
de relacionamento. Os pontos fracos identificados foram: falta de mencéo aos
aspectos de responsabilidade social e ambiental na definicdo de sua Visdo e Misséo,
falta de uma estrutura interna de Governanca e RSA e auséncia de valores de
responsabilidade socioambiental em seu Manual de Governanga.

Dos fundos pesquisados, a FUNCEF é aquele que apresenta menor contetddo de
aspectos e estratégias de Responsabilidade Social Corporativa em seu Website. Da
pontuacgdo total obtida, a mais representativa ocorreu na Dimensao 1 — principios e
valores (67%). Sua pontuacdo, nesta dimenséo, ultrapassou a obtida pela PETROS.
Outro aspecto que merece mencao € a auséncia, em seu website, de informacdes
sobre estratégias e critérios de RSA nos seus investimentos.
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6. CONCLUSOES E RECOMENDACOES

Além do seu carater social, como instrumento da preservacdo da promocao social
de determinados grupos de trabalhadores, os fundos de pensédo tém representado, nos
ultimos anos, um outro importante papel na economia de diversos paises. Em funcéo do seu
perfil de investidor de longo prazo, e em face da acumulacdo de poupanca, efeito do
regime de capitalizacdo, os fundos de pensdo passaram a ter uma funcdo econbmica
relevante, como “investidores institucionais”.

Por isso mesmo, tem crescido o reconhecimento de que os fundos de pensédo
possuem um importante papel na disseminacdo e consolidacdo das préaticas de
responsabilidade socioambiental, na medida em que estimulam a insercdo de aspectos
de governanca corporativa e RSA nas organizacbes nas quais investem e/ou se
relacionam.

Através da analise comparativa dos contetdos dos websites dos trés maiores fundos
de pensdo brasileiros, este artigo mostra de que maneira 0s conceitos de RSA estéo
inseridos nas politicas e praticas daquelas entidades. Conclui-se que, apesar dos
importantes avancos ja obtidos, tanto no contexto estratégico e organizacional, quanto na
sua implementacdo pratica, os fundos de pensdo ainda precisam incorporar algumas
melhorias, no que diz respeito aos aspectos de RSA.

A principal contribuicdo do CSR — Web Vision, na avaliagdo do conteiudo dos
websites, se refere a divulgacdo das politicas e praticas de RSA adotadas pelas EFPCs.
Entretanto, o CSR — Web Vision deve ser visto como uma ferramenta gerencial que visa
a auxiliar na construcdo do processo de estratégias de responsabilidade social
corporativa e aprimorar a comunicacdo das empresas com seus stakeholders.

No atual momento brasileiro, pode constituir-se em ferramenta Util para qualificar as
préticas existentes ou propostas, dada a riqueza de informacdes que reline e a simplicidade
de seu entendimento, servindo como um primeiro termémetro para as EFPCs, como
financiadores das empresas, da mesma forma que para outros investidores institucionais e,
até mesmo, para os 0Orgados reguladores governamentais, no sentido de assegurar um
padrdo de investimento voltado para o desenvolvimento sustentavel do Pais.
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ABSTRACT

In the last years, the pension funds have been seen as inductors of the insertion of
governance, social and environmental responsibility into organizations, in which they invest
and/or are related to, with a great impact on the market. This activity tends to become more
representative because of the position of the largest pension funds. They have divulged,
through websites and other media, their investment politics focused on companies with good
governance practices, social and environmental responsibility; they have also put to the
disposal their first principals and values based on the use of a strategic management
directed to social and environmental responsibility. In such case, through a descriptive and
exploratory research, this work intends to analyze the concepts and practices of the three
largest brazilian pension funds (PREVI, PETROS and FUNCEF), which represent about
46% of R$394,68 billions, the total of investments done by Closed Entities of Complementary
Provident in Brazil. Thus, using a conceptual model characterized by its simplicity and wealth
of information, a comparative analysis between the contents of websites of the mentioned
pension funds is going to be established.

Keywords: Corporative Social Responsibility. Socio Environmental Responsibility, Sustentability,
Pension Funds.
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