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CODIGO DE CONDUTA PARA GESTAO DE INVESTIMENTO DE FUNDOS

PATRIMONIAIS E ORGANIZACOES SEM FINS LUCRATIVOS

O crescimento e a profissionalizagio do setor de ISP (Investimento Social Privado) e sua
atual importincia econdmica tornaram a governanga um item fundamental para a afirmacéo
da relevincia e da legitimidade desse setor.

Este &, alids, um dos eixos definidos para a Visdo ISP 2020, langada pelo GIFE (Grupo de
Institutos, Fundag¢des e Empresas) em 2010, a qual propde a construcio de um setor de
investimento social relevante e legitimo, que abranja diversos temas, regides e publicos e
que seja formado por um conjunto sustentavel e diversificado de investidores.

A relevéncia e a legitimidade do setor dependem do reconhecimento, por parte dos
diferentes atores da sociedade, do papel que o ISP desempenha no desenvolvimento
social do pais. Para tanto, é necessario melhorar sua governanca e seus modelos de gestao,
articular suas a¢®des no campo com outros atores sociais, medir o impacto de seus diversos
programas e comunicar essas atividades de forma clara a todas as partes interessadas.

Inserido no contexto da promog&o da relevancia e legitimidade do setor de ISP, o GIFE
considera fundamental o debate sobre a responsabilidade dos gestores e administradores
na tomada de decisdo sobre o investimento das organizagdes sem fins lucrativos. A
responsabilidade é um dos principios basicos da boa governanca, que se aplica também
ao setor social. O projeto de traducdo e disseminagdo deste Cédigo de Conduta tem o
objetivo de dar visibilidade ao tema e torna-lo parte do dia a dia dos fundos patrimoniais
e das organizag¢ées sem fins de lucro.

Agradecemos imensamente o patrocinio do Instituto Camargo Corréa, do Instituto
C&A e do Instituto Hedging-Griffo para a realizagio deste projeto. Essas organiza¢des
compartilham com o GIFE a preocupacéo com a gestdo responséavel dos investimentos de
organiza¢des sem fins lucrativos.

O Investment management code of conduct for endowments, foundations, and charitable
organizations foi originalmente elaborado pelo CFA Institute, associagdo profissional
norte-americana com atuacgéo global, sem fins lucrativos, que estabelece os mais altos
padrées de ética, educacdo e exceléncia profissional para o setor de investimentos,
com o suporte de um grupo de representantes das principais associa¢gdes e fundagdes
internacionais de apoio & filantropia, entre elas o GIFE. A participagio do GIFE ajudou a
ampliar as fronteiras de utilizagdo do Cédigo para além da Europa e dos Estados Unidos e
resultou na elaboracio de uma versdo do mesmo em lingua portuguesa.

Apesar da decisdo de tornar o Cédigo mais abrangente, podendo ser mundialmente usado
ndo apenas por gestores de fundos patrimoniais, mas também por gestores de fundagdes
e organizagdes sem fins lucrativos, o Cédigo foi bastante influenciado pelas caracteristicas
da filantropia norte-americana e europeia. Desta forma, este texto introdutério se propde
a oferecer um contexto geral sobre a filantropia no Brasil e a incorporar a leitura do Cédigo
as caracteristicas e especificidades das organiza¢&es brasileiras.



INTRODUCAO

A primeira observagdo a ser feita é a quem se destina este Cédigo. Nos Estados Unidos, as
fundagdes sdo,emsuagrande maioria,doadoras derecursos(grantmakers), ou seja, possuem
um fundo patrimonial ou endowment, e parte da receita gerada por esses investimentos é
destinada a outras organiza¢®es executoras de projetos sociais. Diferentemente do setor
filantrépico norte-americano, no Brasil a maioria das associa¢des e fundagées é executora
de seus préprios projetos, assemelhando-se, portanto, as public charities americanas.
Apesar de muitas recomendagdes do Cédigo referirem-se especificamente a fundagées e
a endowments, elas podem ser utilizadas por qualquer fundo patrimonial ou organizacio
sem fins lucrativos.

A aplicacio do Cédigo ao contexto brasileiro demanda algumas observagdes acerca das
diferencas entre a organizacgio do setor sem fins lucrativos no Brasil e nos Estados Unidos.
As fundagdes norte-americanas s3o instituidas necessariamente com significativo aporte
de recursos financeiros, que passam a constituir um fundo patrimonial ou endowment. No
Brasil, uma organizagio sem fins lucrativos pode assumir duas formas juridicas distintas:
associagdo ou fundagdo. A criagdo de uma associacdo depende apenas da reunido em
assembleia de, no minimo, duas pessoas que tenham uma finalidade licita e n&o lucrativa,
sem a necessidade de um patriménio em favor da atividade exercida. Uma fundag&o, por
sua vez, requer um aporte de recursos por parte do instituidor, na medida em que se
caracteriza por um patrimdnio a servico de uma causa publica. Porém a lei brasileira ndo
define um valor minimo a ser aportado, apenas que esse valor deve ser suficiente para o
objetivo proposto pelo instituidor, ficando a critério do Ministério Publico a avaliagdo e a
autorizagdo para seu estabelecimento.

Assim, as organizagdes brasileiras sem fins lucrativos geralmente nio possuem um
patrimbnio e sdo mantidas por meio de repasses de recursos financeiros anuais, de acordo
com suas necessidades orcamentérias. Considerando a sua existéncia no longo prazo,
algumas dessas organizac¢des iniciaram recentemente um processo de constituicdo de
um fundo patrimonial. Portanto, o leitor deve estar atento a essas diferencas entre as
organiza¢3es sem fins lucrativos norte-americanas e brasileiras. Embora voltadas sobretudo
para gestores de ativos que compdem um fundo patrimonial, as condutas recomendadas
neste Cdédigo aplicam-se também a gestores de associagdes e de fundagdes que ndo
possuemum fundo patrimonial, considerando-se, nesse caso, seus recursos orgamentérios.

Optou-se ainda por usar Orgdo Responsavel para traduzir o termo Governing Body, por
ser uma designacdo abrangente, que ndo delimita a instdncia responsével pelas decises
de gestao dos recursos financeiros da organizagio. Pode ser um érgdo criado para auxiliar
a Diretoria Administrativa e Financeira no que diz respeito & gest3o dos recursos ou o
proprio Conselho, o qual assume diversas denominacdes, como Conselho de Governanga,
Conselho Administrativo, Conselho Deliberativo, Conselho Diretor, Conselho Curador,
entre outros. No Brasil, a pratica comum é delegar essa fungdo ao Conselho, principal
instancia do sistema de governanga. O Orgo Responsavel pelas decisdes de investimento
dos recursos da organizacio deve ser definida em estatuto e é principalmente a ela que se
aplicam as condutas recomendadas neste Cédigo.
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Criado em 1995, o GIFE é a primeira associacdo da América do Sul a agrupar investidores
sociais privados. Surgiu de um grupo de organiza¢des que se reuniram pela primeira vez em
1989 com o objetivo de buscar solu¢des para os problemas sociais brasileiros num contexto
de mudancas politicas e econémicas e aperfeicoar as agdes sociais desenvolvidas até entéo.
O GIFE é, portanto, fruto do processo de redemocratizacio do pais, do fortalecimento da
sociedade civil e, especialmente, da crescente conscientizagdo do empresariado brasileiro
de sua responsabilidade na minimizacao das desigualdades sociais existentes no Brasil.

Em seus dezesseis anos de existéncia, o GIFE consolidou-se como uma referéncia no pais
em investimento social privado, entendido como o repasse voluntario de recursos privados
de forma planejada, monitorada e sistematica para projetos sociais, ambientais e culturais
de interesse publico. Em novembro de 2011, a Rede GIFE era formada por 133 organiza¢des
de origem empresarial, familiar, independente e comunitaria.

A missdo do GIFE é aperfeicoar e difundir conceitos e praticas do uso de recursos privados
para o desenvolvimento do bem comum. Seu objetivo é contribuir para a promogado do
desenvolvimento sustentavel do Brasil, por meio do fortalecimento politico-institucional e
do apoio & atuagdo estratégica de seus associados.

Para tanto, o GIFE trabalha fundamentalmente gerenciando relacionamentos e
conhecimentos, por meio de espacos para articulacdo em rede, didlogo e troca de
experiéncias; peloacessoainformagdes e contatos necessarios paraobomdesenvolvimento
institucional da organizagdo; por meio de publicagdes com informagdes qualificadas sobre
a Rede e o setor; em semindrios e cursos exclusivos como oportunidades de capacitacéo;
pela indicacdo de consultores e especialistas; e pela representacdo do setor perante o
governo e a imprensa.

Com mais de 101 mil membros no mundo inteiro, o CFA Institute é uma organizacdo
sem fins lucrativos que confere o Chartered Financial Analyst ® (CFA) e o Certificate in
Investment Performance Measurement® (CIPM).

A missdo do CFA Institute é orientar globalmente profissionais da drea de investimento,
definindo os mais altos padrdes de ética, educacio e exceléncia profissional. Para cumprir
tal missdo, o CFA Institute se esforca para ser uma lideranca em questdes de probidade,
eficiéncia e protecgéo de investidores no mercado de capitais global.
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Individuos e organiza¢gdes em todo o mundo confiam recursos financeiros a entidades
dedicadas & melhoria da condicdo humana. As atividades filantrépicas desses grupos
consistem em prover as necessidades basicas em momentos de crise, melhorar o acesso a
educacgdo e 4 salde, financiar pesquisas e avancos tecnolégicos e apoiar diversos tipos de
causas publicas. A finalidade Ultima dessas organizagdes e de seus doadores' é gerar um
impacto positivo e duradouro na sociedade.

O marco regulatério aplicdvel a fundos patrimoniais e a organizagdes sem fins lucrativos?
abarca legislagdes em todos os niveis. Os requisitos de funcionamento dessas organiza¢des
costumam ser similares em diversos paises, mas algumas diferencas geram uma variacéo
significativa de nomenclaturas. Fundagdes independentes, fundos publicos, charities,
fundos educacionais, organizac¢des filantrépicas sdo apenas alguns dos nomes atribuidos
a organiza¢des que trabalham para apoiar e melhorar suas comunidades. Apesar das
variadas denomina¢des, todas aportam recursos para o cumprimento de sua misséo.

Ao longo dos anos, foram sendo desenvolvidas regulamentagdes e regras de governanga
referentes a fundos patrimoniais e a organizagdes sem fins lucrativos. O foco tem sido
a gestdo do processo de doacgdo de recursos (grantmaking), com menor énfase na
gestdo dos recursos financeiros das organizagdes. Este Cddigo de conduta para gestdo
de investimento de fundos patrimoniais e de organizacées sem fins lucrativos (o Cddigo)
foi desenvolvido especificamente para lidar com a gestao de ativos permanentes ou de
longo prazo desses grupos. Os fundos patrimoniais e as organizagdes sem fins lucrativos,
por meio dos membros de seu drgio responsavel pela decisdo sobre o investimento
(érgéo Responsavel)®* , como administradores encarregados dos recursos financeiros,
devem assegurar a observancia dos principios gerais de conduta na gestdo desses ativos
e da organizacao.

1. O “negrito” indica termos que estao definidos no Glossario.

2. Na versdo original em inglés, as designacdes utilizadas s&o endowments, foundations and charitable
organizations. Para adequar & realidade brasileira e tornar a aplicagdo deste Cédigo mais abrangente,
utilizamos o termo “fundos patrimoniais e organizagdes sem fins lucrativos”. (N.T.)

3. Optou-se por usar o termo Orgao Responsavel como traducio de Governing Body, por ser uma designacio
abrangente, que ndo delimita a instancia responsavel pelas decisdes de gestédo dos recursos financeiros da
organizagéo, podendo ser um Conselho ou érgéo criado para auxiliar a Diretoria Administrativa e Financeira
no que diz respeito a gestao dos recursos. (NT.)
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A fonte e a extensdo dos recursos financeiros que sustentam o trabalho dos fundos
patrimoniais e das organizagdes sem fins lucrativos podem variar de forma significativa.
Algumas organizagdes sio fundadas por uma doagdo Unica de uma familia ou empresa
comprometida com um objetivo especifico. A doagio pode representar um endowment
permanente, do qual apenas a receita é utilizada para satisfazer investimentos e doagdes.
Outras organizagdes captam recursos constantemente de multiplas fontes, que podem
tanto financiar as operagdes regulares quanto contribuir para a constituicio de um
endowment. Em todos esses casos, a gestdo idénea do montante financeiro, por meio da
adocao de principios fundamentais e da definicdo de padrées de conduta profissional, é
importante para garantir a devida protecdo desses ativos.

O Cédigo foi elaborado com o objetivo de estabelecer melhores praticas para os membros
das organizagdes, voluntarios e/ou equipe responsavel por gerenciar os ativos financeiros da
entidade. A adogao dos principios éticos previstos no Cédigo aperfeicoara as politicas e os
procedimentos relacionados & gestdo de recursos. A finalidade é estimular as organiza¢des
em todo o mundo a adotar o Cédigo de modo a demonstrar seu comprometimento com a
missdo e os interesses das partes interessadas (stakeholders).

O Cédigo ndo tem o propdsito de ser um guia operacional completo para aqueles que
ocupam posicdes de lideranga em organizagdes sem fins lucrativos. Orientagdes para
o cumprimento de responsabilidades mais amplas relativas a operagdes gerais sdo
oferecidas por diversas entidades, inclusive muitas das que participaram da elaboracio
desta publicacdo. Tais grupos sdo mais preparados para lidar com as especificidades das
estruturas juridicas aplicaveis a uma organizag&o.

Vérios individuos e instituicdes participaram do desenvolvimento do Cédigo. Trabalhando
em conjunto, eles contribuiram com seu conhecimento e sua competéncia técnica na
drea de organizagdes sem fins lucrativos, de forma a definir padrées de alta qualidade
e orientar a gestdo de longo prazo de ativos que comp&em os fundos patrimoniais.
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PATRIMONIAIS E ORGANIZACOES SEM FINS LUCRATIVOS

Organizagées que decidam adotar e cumprir todos os principios do Cédigo sdo encorajadas
a notificar essa decisdo ao CFA Institute. Muitas ja tém cddigos de ética préprios, além de
outras politicas e procedimentos que contemplam ou v&o além dos principios e dispositivos
aqui expostos. A adog¢do ou aprovacdo do Cdédigo ndo requer alteracdo de pardmetros
de ética existentes ou de outras politicas e procedimentos, desde que estes sejam ao
menos consistentes com os principios e dispositivos previstos nesta publicagdo. Embora
os membros do Orgao Responsével sejam fortemente encorajados a considerar o Cédigo
ao desenvolverem e revisarem politicas e procedimentos de suas organiza¢des, admite-se
que algumas partes do Cédigo néo sejam aplicaveis a todas as institui¢des devido a grande
variedade de tamanho e complexidade que apresentam.

As organizagdes podem notificar o CFA Institute de sua Declaragéo de adogdo do
Cddigo pelo processo de notificagio on-line. O formulario visa apenas a comunicagéo e a
coleta de informagdes, ndo tendo cardter de execugéo ou de controle de qualidade. Em
outras palavras, o CFA Institute nio avalia o efetivo cumprimento do Cédigo pelo fundo
patrimonial ou pela organizacio sem fins lucrativos declarante.
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- CODIGO DE CONDUTA PARA GESTAO DE INVESTIMENTO DE FUNDOS
PATRIMONIAIS E ORGANIZAGOES SEM FINS LUCRATIVOS

Individuos responsaveis pela supervisdo e administracdo
dos recursos financeiros de fundos patrimoniais e de

organizacdes sem fins lucrativos devem:

a. AGIR COM LEALDADE E COM
PROPOSITOS ADEQUADOS.

b. AGIR COM HABILIDADE,
COMPETENCIA, PRUDENCIA
E CUIDADO.

c. RESPEITAR TODAS AS LEIS, REGRAS,
REGULAMENTOS E DOCUMENTOS
INSTITUIDORES DA ORGANIZACAO.

d.DEMONSTRAR RESPEITO POR
TODAS AS PARTES INTERESSADAS.

e.REVISAR REGULARMENTE

AS ESTRATEGIAS E PRATICAS
DE INVESTIMENTO.
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A GESTAO DE INVESTIMENTO DE FUNDOS
AIS E ORGANIZACOES SEM FINS LUCRATIVOS

CODIGO DE CONDUTA
PATRIMON

Os membros do Org3o Responsavel devem:

1. Estabelecer praticas sélidas de gestdo de investimentos que busquem maximizar o
impacto das atividades da organizacao.

2. Compreender a missdo da organizacio e considerar de forma adequada seu
impacto na estratégia de investimento.

3. Colocar o interesse da organizagio, de seus doadores e de seus beneficiarios
acima de interesses préprios.

4. Evitar, sempre que possivel, conflitos de interesse concernentes & implementacio
da estratégia de investimento da organizag&o. Gerenciar conflitos de interesse
reais e potenciais, que ndo possam ser de fato evitados, e divulga-los com certa
periodicidade.

5. N3o solicitar, oferecer ou aceitar em nome préprio nenhum presente, beneficio ou
importancia que possa afetar sua lealdade & organizacio.

6. Nao criar restricdes excessivas aos futuros membros do érgéo Responsavel em
sua tarefa de gerir os ativos do fundo patrimonial.

Os membros do Org3o Responsavel devem:

1. Dedicar tempo suficiente & execugio prudente dos objetivos e das politicas de
investimento da organizagao.

2. Manter um nivel apropriado de conhecimento dos mercados de investimento,
produtos e estratégias, a fim de fazer uma boa gest3o.

3. Ter um embasamento razoavel e adequado para decisdes de investimento, apoiado
por efetiva e devida diligéncia na avaliacio das estratégias de investimento da
organizagao.

4. Gerenciar de forma apropriada os riscos financeiros da organizagdo e dos ativos
que compdem seu fundo patrimonial.

5. Utilizar-se de profissionais externos, quando necessario, para o desenvolvimento, a
realizacdo e a revisdo da estratégia de investimento.
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AO DE INVESTIMENTO DE FUNDOS
SEM FINS LUCRATIVOS

Os membros do Org3o Responsavel devem:

1. Entender e assegurar o cumprimento das leis, regulamentos e documentos

relativos a préticas de investimento da organizacao.
2. Emrelagdo aos recursos financeiros, relatar as partes apropriadas qualquer
suspeita de irregularidade financeira, legal ou ética.

Os membros do Org3o Responsavel devem:

1. Adotar medidas para maximizar os beneficios produzidos pelos

ativos que compdem o fundo patrimonial, considerando a vida dtil
prevista para a organizagédo.

2. Garantir um equilibrio adequado entre todos os interesses
envolvidos na opera¢do da organizacdo, sem perder de vista as intencdes
dos seus instituidores.

3. Procurar minimizar a volatilidade dos recursos destinados aos beneficiarios e do

suporte operacional orcamentério por meio de uma gest3o financeira prudente.

4. Manter a confidencialidade e estabelecer politicas e procedimentos sobre a

22

retencdo e/ou a divulgagdo de informagdes.

5. Comunicar-se com as partes interessadas de maneira clara,

transparente e eficiente.
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Os membros do Org3o Responsavel devem:

1. Avaliar o desempenho e a integridade dos gestores de investimento responsaveis
pelos ativos que compdem o fundo patrimonial, utilizando padr&es, metas e
métricas pré-acordados.

2. Revisar as a¢cdes do Comité de Investimento, quando houver, tendo em vista
o cumprimento e a ades&o aos principios estabelecidos para as estratégias e
politicas de investimento da organizac&o.

3. Revisar e ajustar as praticas e estratégias de investimentos de modo que os
objetivos da organizacdo sejam atingidos, da melhor maneira possivel e que os
beneficios gerados pelos ativos que comp&em o fundo patrimonial
sejam maximizados.
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O desenvolvimento e a implementacio de um cddigo de gestdo de investimento por si
s6 ndo sdo suficientes para que uma organizagdo cumpra suas responsabilidades éticas
e regulatdrias. As entidades tém de adotar politicas e procedimentos detalhados para
efetivamente fazer cumprir seus respectivos cédigos de conduta. Esta secdo prové
orientag¢des sobre o Cédigo, incluindo recomendacdes e exemplos ilustrativos para auxiliar
em seu uso. Cabe dizer ainda que as politicas e os procedimentos necesséarios para que se
faga cumprir o Cédigo dependerao das circunsténcias particulares de cada organizagéo,
bem como do arcabouco legal e regulatério a que esta submetida.

a. AGIR COM LEALDADE E COM
PROPOSITOS ADEQUADOS

Os membros do Org3o Responsavel devem:

1. Estabelecer préticas sélidas de gestado de investimentos que busquem maximizar o
impacto das atividades da organizacdo

Os membros do Orgio Responsavel sdo encarregados de gerir os recursos
financeiros de modo a maximizar os potenciais beneficios,bem como desenvolver
e manter uma estratégia de investimento para a organizaco. Tal estratégia deve
considerar a habilidade em garantir a viabilidade da instituicdo e, ao mesmo
tempo, assegurar os recursos necessarios para que realize sua miss3o.

Para cumprir com suas responsabilidades, os membros do Orgéo Responséavel devem:

«  Elaborar uma estratégia de investimento por escrito que discorra sobre toleréncia
a riscos, retornos esperados, vida Util (temporaria ou permanente), liquidez exigida,
responsabilidades, tributacéo e circunstéancias de natureza legal, regulatéria ou
outras de carater especifico.

+  Tomar agdes de investimentos apenas quando forem consistentes com os objetivos
definidos, modelos, métricas e restricdes da estratégia estabelecida.

+  Considerar a adequacao dos investimentos levando-se em conta as necessidades
da organizacao, suas responsabilidades futuras (ou projetadas), e a tolerancia a
riscos, conforme avaliagio do Orgao Responsavel.

- Selecionar alternativas de investimento tendo em vista os mandatos e estratégias
estabelecidos e a alocacéo apropriada de ativos.

- Estabelecer politicas para distribuir adequadamente os riscos em um conjunto
variado de ativos.

+ Incluir a defini¢do de planos para monitorar a performance das politicas de
alocacdo de recursos e de outros riscos de investimento de toda a organizacao.

+  Buscar uma justa combinagdo de investimentos capaz de refletir os interesses
das diferentes partes envolvidas, ainda que eventualmente conflitantes entre si, e
privilegiando o crescimento e a estabilidade no longo prazo.

+  Manter arquivos sobre as movimentag&es financeiras por tempo apropriado em
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formato acessivel. Recomenda-se guardé-los ao menos por sete anos, salvo se a
legislacdo ou regulamentacéo locais estabelecerem outro prazo.

Compreender a missdo da organizacdo e considerar de forma adequada seu
impacto na estratégia de investimento

A declaragido damissédo deve incorporar os valores e objetivos da organizacéo. Os
membros do Orgao Responsével tém de adotar esses principios fundamentais na
supervisdo da entidade. Os membros precisam decidir como melhor incorporar
esses principios a gestdo dos recursos. As estratégias de investimento podem
incluir explicitamente as exigéncias e/ou proibicdes relativas & natureza dos
investimentos que, de acordo com o perfil da entidade, auxiliem ou prejudiquem
a realizacdo de sua miss3o.

Balizar os diferentes interesses das partes interessadas e, ao mesmo tempo,
protegeraintegridade e areputagdo da organizagdo pode ser dificil. O julgamento
da organizagdo por partes externas inclui avaliagdes sobre o alinhamento de
suas a¢des a missdo estabelecida. Esse julgamento considera sobretudo o uso
dos recursos, mas pode também recair sobre os investimentos realizados pela
entidade. Os membros do Orgéo Responsavel tém de buscar o equilibrio entre
o impacto no retorno dos investimentos e o possivel comprometimento de sua
reputacdo em virtude de acdes que possam ser consideradas desvios da miss&o.

No exercicio de suas responsabilidades, os membros do Orgdo Responsavel devem:

Considerar a necessidade e a elaboracdo de recomendacées e/ou limitacdes
relacionadas & missdo da organizacdo no desenvolvimento ou na atualizacéo da
estratégia de investimento.

Manter uma lista de indUstrias, setores ou atividades classificadas como
investimentos proibidos pela organizagio (ex: tabaco, jogos de azar, fabricagdo de
armas).

Assegurar que todas as exigéncias e limitacdes sejam cumpridas na execucdo da
estratégia de investimento.

Garantir a adequada divulgacéo das acdes de investimento,

de modo que todos possam avaliar sua conformidade com quaisquer

das regras estabelecidas.

Colocar o interesse da organizagio, de seus doadores e de seus beneficiarios acima

de interesses préprios

Na gestdo dos ativos que compdem o fundo patrimonial, a organizagéo é o
principal cliente, cujo interesse é soberano. Ao executar as estratégias de
investimento, os membros do Orgéo Responsavel devem lealdade 4 organizac3o.
O objetivo predominante dos fundos patrimoniais e das organizagdes sem fins
lucrativos & prover uma fonte segura de recursos, que resultem em impacto
positivo e duradouro na sociedade.
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No exercicio de suas responsabilidades, os membros do Orgdo Responsavel devem:

« Adotar medidas adequadas para evitar situacdes de conflitos de interesses.

«  Salvaguardar a satde financeira da organizagio, administrando as caracteristicas de
risco/retorno dos recursos financeiros.

«  Evitar influéncia de organizagdes externas na execugdo
de suas responsabilidades.

4. Evitar, sempre que possivel, conflitos de interesses concernentes & implementag&o
da estratégia de investimento da organizagio. Gerenciar conflitos de interesses
reais e potenciais, que nd3o possam ser de fato evitados, e divulga-los com
certa periodicidade

Os membros do Orgéo Responsével devem empenhar-se em evitar conflitos de
interesses reais ou presumiveis entre seu trabalho na organizaco e interesses
pessoais ou externos. Conflitos de interesses sdo muitos e variados, mas o
interesse da entidade e a preservacdo de sua reputaco sdo soberanos.

Os membros do Org3o Responsavel devem:

« Empenhar-se no sentido de evitar até mesmo a aparéncia de conduta inapropriada.
Deveres, responsabilidades ou interesses financeiros externos ndo devem
influenciar suas decisdes.

« Colocar seu dever perante a organizacio acima de sua lealdade a instituicdo que
eventualmente os indicou.

« Tomar precaucdes de modo a ndo se colocar em uma situacgéo na qual irdo lucrar
pessoalmente em prejuizo da organizac&o.

«  Evitar qualquer envolvimento empregaticio, contratual ou de interesse com
empresas que prestam servigos para a organizagao.

+ N&o se envolver em decisdes acerca da contrata¢io ou do encerramento do
contrato com tais empresas ou votar em matérias relacionadas a elas.

O principio primordial é o de que os membros do Orgao Responsavel devem
agir tendo em vista os interesses da organizagdo. Na medida em que os conflitos
de interesses nido possam ser inteiramente evitados, os membros precisam
estar aptos a identificd-los e a adotar medidas apropriadas para gerenciar as
situacdes, divulgando regularmente os conflitos reais ou potenciais.

No exercicio de suas responsabilidades, os membros do Orgdo Responsavel devem:

«  Assegurar que a organizacdo tenha procedimentos adequados relativos &
divulgago e a gestdo de conflitos de interesses. Politicas, incluindo restricdes de
negdcios pessoais, devem ser adequadas as circunstincias e ao nivel de controle
que o membro tenha sobre as decisdes comerciais, com a exigéncia de ao menos
uma atualizacdo anual.

« Cumprir todos os requisitos de divulgagdo para todos os conflitos de interesses
reais e potenciais.
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Abster-se de votar ou excluir-se de qualquer deliberacdo com a qual tenha conflito
direto.

N&o solicitar, oferecer ou aceitar em nome préprio nenhum presente, beneficio ou
importancia que possa afetar sua lealdade & organizagio

Manter aindependéncia e a objetividade é fundamental para garantir a soberania
dos interesses da organizacdo. Podem surgir situacdes em que relacées
com terceiros sejam influenciadas pela troca de beneficios. Os membros do
Orgdo Responsavel tém de adotar medidas adequadas para assegurar que a
independéncia e a objetividade de suas decisdes ndo sejam ameacadas por
obrigacdes e lealdades externas.

No exercicio de suas responsabilidades, os membros do Orgdo Responsavel devem:
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Recusar qualquer presente ou beneficio que possam afetar sua independéncia,
objetividade ou lealdade.

Recusar-se a receber ou aceitar, direta ou indiretamente, presentes, servigos,
favores, entretenimentos ou qualquer outra coisa de valor de pessoas que estejam
envolvidas ou interessadas em negdcios presentes ou futuros com a organizagio

e que possam influenciar uma decisdo ou ser considerados uma recompensa. A
organizagio tem de estabelecer uma politica escrita, a fim de limitar a aceitag&o de
presentes ou entretenimento em contextos diversos.

Recusar-se a aceitar presentes ou entretenimentos acima de determinado valor de
prestadores de servicos, consultores, alvos potenciais de investimento ou outros
parceiros de negdcios. A organizagdo deve definir o valor méximo permitido e
consultar os regulamentos aplicaveis, que também podem ajudar a estabelecer
limites. Precisa ainda criar um mecanismo de relatério para divulgar os presentes
recebidos, considerar a adocéo de limites para a aceitacdo de presentes (ex.: valor
por periodo de tempo ou por prestador de servico) e proibir qualquer presente
em dinheiro.

N&o permitir que interesses politicos, ideologia ou fidelidade partidaria influenciem
decisdes tomadas em nome da entidade para além daqueles incluidos em sua
missao.

Nao utilizar o prestigio ou influéncia de sua posicéo para ganhos ou

vantagens particulares.

Nao solicitar contribui¢es politicas dos prestadores de servicos, seja
pessoalmente ou em nome de outra pessoa.

.
N&o criar restricdes excessivas aos futuros membros do Orgdo Responséavel em sua
tarefa de gerir os ativos do fundo patrimonial

Os membros do Orgéo Responsdvel devem considerar o impacto de
suas decisdes sobre as futuras oportunidades de investimentos. Certos
investimentos, como fundos de hedge, letras financeiras ou titulos privados,
podem exigir aportes de longo prazo, proibindo-se o acesso ao capital investido.
Embora possa ser compativel com os objetivos do investimento e a toleréncia a
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riscos da organizagéo, esse tipo de acordo pode afetar a capacidade dos futuros
membros de gerenciar, de forma eficiente, os recursos, de modo a satisfazer as
necessidades orcamentarias da organizacao.

No exercicio das suas responsabilidades, os membros do Orgdo Responsavel devem:

< Considerar a liquidez ao construir o portfélio para evitar riscos injustificados ou
concentrados de liquidez.

+ Incluir, quando apropriado, limitacdes ou restricdes aos investimentos que tenham
longos periodos predeterminados de iliquidez.

« Garantir a observéncia a todas as limitag&es e restricdes definidas
para o investimento.

b. AGIR COM HABILIDADE,
COMPETENCIA, PRUDENCIA
E CUIDADO

Os membros do Orgao Responsével devem:
1. Dedicar tempo suficiente & execugio prudente dos objetivos e das politicas de
investimento da organizagéo

Os membros efetivos do Orgao Responsavel devem demonstrar zelo e prudéncia
no cumprimento de suas obrigacdes perante a organizacdo. O exercicio da
prudéncia requer agir com o nivel apropriado de habilidade e diligéncia que
alguém com capacidade e familiaridade com o assunto usaria sob as mesmas
circunstéancias.

No exercicio de suas responsabilidades, os membros do Orgdo Responsavel devem:

« Atuar de forma criteriosa para evitar prejudicar quaisquer das partes interessadas
da organizacéo.

«  Agir com boa-fé, motivo e finalidade adequados.

«  Exercer o poder e o discernimento de modo consistente.

« Cumprir a estratégia de investimento e a regulamentacéo
aplicaveis a organizacgdo.

2. Manter um nivel apropriado de conhecimento dos mercados de investimento,
produtos e estratégias, a fim de fazer uma boa gestio

Os membros do Orgio Responsavel devem possuir formagdo educacional e
profissional variadas. Agir com habilidade e competéncia exige que diferentes
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tarefas sejam assumidas individualmente. Assim, cada membro deve se
manter informado, além de permanecer ciente e capaz dos deveres que lhe
foram confiados, assistindo a conferéncias educacionais ou a seminarios de
treinamento. Decisées inadequadas ou mal orientadas podem ser custosas para
as operacdes e para a integridade da reputacdo das institui¢des.

No exercicio de suas responsabilidades, os membros do Orgdo Responsavel devem ter
conhecimento sobre:

Legislacdo e regulamentacéo locais e/ou nacionais.

Politicas e procedimentos organizacionais de investimento.

Estratégias nas quais a organizacdo estiver investindo.

Estruturas e funcionamento bésicos dos investimentos selecionados e titulos em
que a organizagéo aplicar.

Ter um embasamento razoavel e adequado para decis®es de investimento, apoiado
por efetiva e devida diligncia na avaliagdo das estratégias de investimento
da organizagio

Os membros do Orgido Responsavel devem analisar as oportunidades de
investimento apresentadas e agir somente apds realizar as devidas verificac&es
para garantir que haja conhecimento suficiente acerca das estratégias ou
investimentos especificos. O nivel de andlise dependerd da natureza e da
complexidade da estratégia de investimento utilizada. Ao realizar as verificac&es
devidas e apropriadas, os membros poderao julgar melhor a adequacdo dos
investimentos.

No exercicio de suas responsabilidades, os membros do Orgdo Responsavel devem ter
conhecimento sobre:
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Como os investimentos e titulos sdo negociados, sua liquidez e riscos (incluindo
riscos da contraparte).

Pesquisas de investimento utilizadas, inclusive sobre o rigor da anélise realizada e a
atualidade e completude das informacgées.

As premissas empregadas para recomendar determinado titulo ou estratégia,
incluindo os riscos relacionados, as previsdes de inflagdo e taxas de

retorno esperadas.

Gerenciar de forma apropriada os riscos financeiros da organizagdo e dos ativos que
comp&em seu fundo patrimonial

Assumir diferentes tipos de risco, incluindo o de perder o capital principal, é uma
parte necesséaria da gestao de ativos financeiros. Os riscos incluem, mas ndo se
limitam ao risco de mercado, de crédito, de liquidez e de concentracéo de ativos.
A chave para a gestdo saudével é identificar, avaliar e revisar as métricas de
risco da carteira de investimentos, de modo a garantir que a tolerdncia definida
nos documentos da organizag&o seja respeitada pelo portfélio como um todo.
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Os membros do Orgdo Responsavel precisardo confiar em seu julgamento e
experiéncia ao analisar as métricas de risco do portfélio.

No exercicio de suas responsabilidades, os membros do Orgdo Responsavel devem:

« Incorporar critérios de tolerancia a riscos na estratégia de investimento da
organizacao, tais como as caracteristicas obrigatdrias e limitacdes da renda fixa,
niveis admissiveis de protecdo da carteira (hedge)de derivados e outras limitagdes
especificas.

«  Respeitar e fazer cumprir essas exigéncias ao tomar decisdes de investimento.

« Avaliar e validar regulamentos, testes de estresse e de cendrio realizados, a fim de
compreender de forma abrangente a real extensio das exposi¢des da carteira.

« Procurar orientagdo de profissionais ou especialistas, caso percebam que n3o
detém o conhecimento necessario para tomar uma decisdo fundamentada.

5. Utilizar-se de profissionais externos, quando necessario, para o desenvolvimento, a
realizacdo e a revisdo da estratégia de investimento

Fundos patrimoniais e organiza¢gdes sem fins lucrativos podem contratar
especialistas para aconselhar, direcionar e implementar decisdes sobre
investimentos do érgéo Responsavel. Os profissionais externos agem em
conjunto com os membros no exercicio de suas responsabilidades. Delegar a
especialistas certos deveres, incluindo a anélise e a selecdo de investimentos
individuais, é uma opcdo prudente. Os membros tém a atribuicdo e a
responsabilidade final de monitorar os profissionais externos e assegurar que
seus objetivos sejam atingidos de maneira apropriada.

Os membros podem confiar fung&es a profissionais externos, desde que tenham feito
esforcos razoaveis e diligentes com o propésito de:

< Determinar que os profissionais externos ajam com habilidade, competéncia e
diligéncia apropriadas.

«  Estabelecer que os profissionais externos sejam independentes e livres de
conflitos de interesses e tenham o incentivo adequado para agir em beneficio da
organizagao.

« Assegurar que as decis®es dos profissionais externos sejam fundamentadas e
adequadas e que o processo de decisdo seja devidamente documentado.

< Documentar expectativas e metas, a fim de avaliar, com objetividade, o
desempenho dos profissionais externos contratados.

Além disso, os membros devem desenvolver regras para contratacdo, demisséo
e manutencdo de gestores de investimento, orientadas para o longo prazo e
que sejam consistentes com a estratégia de investimento da organizacao.
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c. RESPEITAR TODAS AS LEIS, REGRAS,

1.
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REGULAMENTOS E DOCUMENTOS
INSTITUIDORES DA ORGANIZACAO

Os membros do Org3o Responsavel devem:

Entender e assegurar o cumprimento das leis, regulamentos e documentos relativos
a praticas de investimentos da organizagéo

De um modo geral, os fundos patrimoniais e organiza¢des sem fins lucrativos
operam em ambientes complexos, variados e regulamentados. Normalmente,
os membros do Orgio Responsével ndo precisam dominar as nuances
técnicas e complexas do Direito nem tampouco tém de ser especialistas na
regulamentacdo aplicdvel. As politicas e os procedimentos sdo ferramentas
primordiais para assegurar que a organizacdo cumpra suas exigéncias éticas e
legais. Politicas e procedimentos especificos complementam os conceitos éticos
fundamentais baseados em principios dispostos neste Cédigo. A documentag&o
do cumprimento dos procedimentos auxiliard os membros no exercicio de suas
responsabilidades.

O cddigo de conduta ética e profissional de uma organizagdo n3o exime os
membros do Orgdo Responsavel das exigéncias determinadas pela lei e pela
regulamentaco aplicéveis & entidade. Os fundos patrimoniais e as organizac&es
sem fins lucrativos estdo autorizados a desenvolver politicas e procedimentos
que busquem impor a seus membros exigéncias mais rigorosas do que aquelas
previstas pela lei.

Os membros do Org3o Responsavel devem:

Assegurar que a organizacdo adote e atualize politicas e procedimentos para
garantir a conformidade com a lei e a regulamentacao aplicaveis & organizacao.
Garantir que a entidade adote processos apropriados para permanecer atualizada
e instruida sobre as leis e a regulamentacéo aplicaveis.

Providenciar que a organizagdo mantenha pessoal adequado para monitorar a
supervisdo desses processos e a implementacdo de seu cédigo de conduta.
Recorrer a consultores externos para o fornecimento de conhecimentos técnicos
sobre legislacdo e regulamentacéo aplicaveis.

Em relago aos recursos financeiros, relatar s partes apropriadas qualquer suspeita
de irregularidade financeira, legal ou ética

Os fundos patrimoniais e as organizagdes sem fins lucrativos estdo sujeitos a
uma variedade de leis e normas. Combinando essas exigéncias com politica
e procedimentos desenvolvidos internamente e com o envolvimento de
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profissionais externos, hd mdltiplas situagdes nas quais acdes ilegais ou
antiéticas podem ocorrer na gestdo de recursos financeiros. Os membros do
Orgado Responsavel tém de adotar acdes apropriadas para proteger o interesse

da organizacio e a integridade do setor sem fins lucrativos.

No exercicio de suas responsabilidades, os membros do Orgdo Responsavel devem:

Assegurar que a organizacdo desenvolva politicas e procedimentos para relatar
Acdes inadequadas das partes interessadas. Isso inclui o desenvolvimento de
politicas para que denlncias de suspeitas ocorram anonimamente, sem medo de
retaliacdo futura.

Informar sobre atividades ilegais &s autoridades governamentais e fiscalizadoras,
conforme necessério.

Relatar suspeitas de atividades antiéticas as partes apropriadas de acordo com
Procedimentos previstos pela organizacao.

Consultar advogados quando necessério.

d. DEMONSTRAR RESPEITO POR TODAS

AS PARTES INTERESSADAS

Gerenciar as despesas associadas & execucéo da estratégia Os membros do Orgéo
Responsavel devem:

Adotar medidas para maximizar os beneficios produzidos pelos ativos que comp&em

o fundo patrimonial, considerando a vida Util prevista para a organizagio

Objetivos conflitantes existem dentro de cada organizago, uma vez que
beneficidrios podem reivindicar recursos para necessidades imediatas,
enquanto outros estdo preocupados em assegurar a capacidade da organizacéo
em continuar cumprindo suas obrigagdes no futuro. O conflito potencial
entre os grupos ¢é influenciado pela vida Util prevista para a organizagio (ex.:
Entidades que investirdo todos os seus recursos em um prazo determinado
versus entidades permanentes). Os membros do Orgao Responsavel precisardo
gerir de forma prudente esses objetivos distintos ao tomarem suas decisdes de
investimento, considerando os ganhos sociais aliados & saide e a viabilidade

financeira da organizag&o.

No exercicio de suas responsabilidades, os membros do Orgdo Responsavel devem:

Gerenciar as despesas associadas & execucdo da estratégia de investimento.
Considerar a correspondéncia adequada entre alocacdo prevista de recursos e
os retornos fornecidos pelos recursos financeiros.

33



ORIENTAGAO

3.

Levar em conta o impacto causado pelos resgates sobre os recursos financeiros ao
longo da vida util da organizacao.

Avaliar todos os riscos e fatores relevantes apropriados ao desenho ou atualizagio
da estratégia de investimento.

Garantir um equilibrio adequado entre todos os interesses envolvidos na operagéo
da organizacdo, sem perder de vista as inten¢des dos seus instituidores

Os fundos patrimoniais e organizagdes sem fins lucrativos s&o julgados pelo
impacto que os recursos doados produzem nos beneficidrios e na sociedade
como um todo. Muitas vezes, os ativos que compdem o fundo patrimonial da
organizagio sdo a Unica ou a principal fonte de recursos para os beneficidrios
durante a vida dtil da instituicao.

A fim de manter a confianca que lhes é depositada pelas vérias partes
interessadas, os membros do Orgao Responsével tém de lidar com todos de
modo justo e objetivo. Eles também ndo devem dar tratamento preferencial a
partes especificas ao tomarem suas decisdes de investimento. A organizagio
tem de honrar a missdo definida pelos instituidores para a duragéo pretendida
dos recursos financeiros, o que inclui a provisdo dos fundos necessarios para
operar a entidade e para cumprir os compromissos de doacgéo assumidos com os
beneficidrios. Os membros do Orgao Responsével devem equilibrar os diversos
interesses e tratd-los de forma equitativa.

Procurar minimizar a volatilidade dos recursos destinados aos beneficiarios e do
suporte operacional orcamentério por meio de uma gest&o financeira prudente

Compromissos de longo prazo com os beneficidrios e as necessidades
orcamentérias operacionais dependem do fluxo de caixa gerado a partir dos
ativos que compdem o fundo patrimonial. Diferencas significativas no volume
de recursos comprometidos podem afetar negativamente as operacdes e
a reputacdo da organizacdo. Os membros do Orgdo Responsavel devem
cumprir as exigéncias e restricdes impostas pela estratégia de investimento
da organizacdo ao tomarem decisdes de investimento, incluindo quaisquer
exigéncias de financiamento minimo anual.

4. Manter a confidencialidade e estabelecer politicas e procedimentos sobre a
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retencdo e/ou a divulgacdo de informagées

Osmembros do Orgéo Responsavel devem considerar estritamente confidenciais
todas asinformacdes a eles transmitidas no contexto de suas atribuicdes perante
a organizaco, além de agir para preservar essa confidencialidade. Isto se aplica
as informagées referentes as partes interessadas, bem como a toda informacgéo
que possa eventualmente afetar a competitividade de investimento da
organizacao (ex.: detalhes sobre os titulos negociados, posi¢des de investimento,
operagdes de private equity e informacdes sobre fusdes e aquisicdes). Os
membros efetivos devem assegurar que a organizagio tenha uma politica de
privacidade, na qual seja definida como a informagéo confidencial tem de ser
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coletada, utilizada, armazenada e protegida. Ao mesmo tempo, precisam garantir
que essa politica se estenda aos agentes e mandatérios externos.

5. Comunicar-se com as partes interessadas de maneira clara, transparente e eficiente

A divulgagdo completa e imparcial das informag&es relevantes é um principio
ético fundamental dos mercados de capital e da industria de servicos de
investimento. O desenvolvimento e a manuten¢do de praticas de comunicacéo
claras, pontuais e minuciosas sdo cruciais para prover servicos de alta
qualidade para todas as partes interessadas da organizacdo. Os membros do
Orgéio Responsavel devem estabelecer canais de comunicacéo adequados as
circunstancias de investimento.

No cumprimento de suas responsabilidades, os membros do Orgo Responsével devem:

«  Fornecer & organizacéo as informacgd&es significativas sobre a performance dos
investimentos, incorporando todos os fatores relevantes em um cronograma
regular, ao menos trimestralmente.

« Enviar atualizag8es regulares e consistentes, ao menos anualmente ou sempre
que uma mudanga ocorra, a respeito do uso de profissionais externos e incluir as
expectativas e metas empregadas para avaliar esses profissionais.

- Os membros do Orgéo Responsavel devem assegurar que nio sejam dadas
informac8es ambiguas ou obscuras por meio de declaragées verbais,
comunicacdes eletrdnicas ou material escrito (distribuidos publicamente ou n&o).
Para ser efetiva, a divulgaco das informagdes deve se valer de linguagem simples
e comunicar de maneira clara as agdes de fato realizadas.

e. REVISAR REGULARMENTE AS
ESTRATEGIAS E PRATICAS DE
INVESTIMENTOS

Os membros do Orgdo Responsavel devem:

1. Avaliar o desempenho e a integridade dos gestores de investimento responsaveis
pelos ativos que comp&em o fundo patrimonial, utilizando padr&es, metas e métricas
pré-acordados

Os membros do Orgéo Responsavel tém a responsabilidade de gerenciar os
recursos financeiros da organizacéo. A entidade pode delegar certos aspectos
da gestdo financeira a profissionais externos ou a uma equipe profissional
interna desde que os membros do Orgao Responsavel mantenham seu papel de
supervisdo e a responsabilidade pela definicao das politicas.

Os membros efetivos devem ser capazes de fazer revisdes criticas e verificar o
desempenho dos gestores de investimento.

35



ORIENTAGAO

No cumprimento de suas responsabilidades, os membros do Orgo Responsével devem:

«  Assegurar que a instituicdo de investimento que gerencia os recursos financeiros
empregue uma equipe qualificada, bem como recursos humanos e tecnolégicos
suficientes para investigar, analisar, implementar e monitorar as a¢ées e decisées
de investimento.

+  Garantir que gestores de investimento e consultores contratados pela organizacéo
adotem e ajam de acordo com padr&es profissionais.

+  Zelar para que a organizacéo tenha procedimentos de monitoramento e controle
dos gestores de investimento, incluindo metas relevantes para
cada gestor.

+  Revisar regularmente as avaliacdes de desempenho dos gestores de investimento
e sua conformidade com a estratégia estabelecida, em geral trimestralmente
ou, no minimo, anualmente. Pode ser prudente que uma organizacéo externa
faca revisdes periddicas do desempenho dos gestores de investimento e das
informacdes fornecidas por eles.

Além disso, o Orgéo Responsavel deve divulgar resumos a toda administracéo
da organizagio e ao conselho fiscal sobre a avaliagdo anual dos gestores de
investimento. Os relatérios de performance de investimento precisam ser
distribuidos com regularidade ou sempre que solicitado.

2. Revisar as agdes do Comité de Investimento, quando houver, tendo em vista o
cumprimento e a adesdo aos principios estabelecidos para as estratégias e politicas
de investimento da organizacg&o

O Orgéo Responsavel pode ou nio gerenciar diretamente os recursos
financeiros da organizagio, mas suas decisdes influenciardo de modo efetivo
o gerenciamento da carteira. Por isso, os membros devem assegurar que as
politicas e procedimentos estédo sendo seguidos, com uma avaliagéo regular, ao
menos anual, de suas préprias ag&es. A revisdo precisa focar em quio adequadas
foram as decisdes tomadas pelo comité em relacéo a estratégia de investimento
estabelecida.

Além disso, a organizacdo deve considerar a possibilidade de uma auditoria
independente das decisdes do Orgéo Responsével. A revisdo externa pode
ocorrer uma vez ao ano ou ser aleatoriamente marcada apds a entrega da
autoavaliagdo do Orgo Responsavel. A revisdo pode ser conduzida por outro
comité ou conselho da organizagio constituido por individuos qualificados ou
por profissionais externos que se reportam a outra instancia.

3. Revisar e ajustar as praticas e estratégias de investimento de modo que os objetivos
da organizagdo sejam atingidos da melhor maneira possivel e que os beneficios

gerados pelos ativos que compdem o fundo patrimonial sejam maximizados

Os membros do Orgéo Responséavel devem revisar e submeter para aprovacéo
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a estratégia de investimento da organizagcdo, ao menos anualmente, a fim de
assegurar que as politicas permanecam atuais. As necessidades financeiras
podem mudar ao longo do tempo e afetar a estratégia de investimento. Do
mesmo modo, o mercado de investimentos sofre mudangas, as quais podem
alterar a capacidade da estratégia de alcancar os objetivos financeiros da
organizagio. Uma revisdo regular faz a informagdo ser rediscutida entre as
partes - o Orgdo Responsavel, Conselhos, Diretoria e equipe contratada ou
profissionais externos - para alinhar a estratégia futura com os objetivos.

Um aspecto importante dessa revisdo é considerar qualquer exigéncia ou
restricdo especifica sobre oportunidades de investimento decorrentes da missdo
da organizacdo. A medida que as praticas de investimento se desenvolvem, pode
ser necessario aperfeicoar ou remover caracteristicas especificas da estratégia
de investimento para proteger a reputacéo da entidade.
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GLOSSARIO

Para auxiliar no esclarecimento dos termos usados na governanca

de fundos patrimoniais e de organizagdes sem fins lucrativos,
foram reunidos aqui conceitos que aparecem nas paginas desse
Cédigo e outros que ndo estdo presentes, mas sdo bastante

usuais no dia a dia dessas instituicdes. (N. T
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STIMENTO DE FUNDOS
SEM FINS LUCRATIVOS

Apetite a risco: ¢ o nivel de risco que a instituico estd disposta a assumir. No caso de
investimentos, leva-se em conta o retorno esperado em relacdo ao custo da operagéo e os
riscos envolvidos.

Beneficiarios: individuos ou entidades que recebem algum tipo de suporte ou apoio
financeiro, material ou operacional, de uma organizacdo sem fins lucrativos.

Cédigo de conduta: manual elaborado pela diretoria da organizacdo, de acordo com
os principios e politicas definidos pelo conselho de administracdo, visando orientar
administradores e funciondrios na sua forma de conduta profissional cotidiana. O cédigo
de conduta também deve definir responsabilidades sociais e ambientais*.

Conflito de interesse: ha conflito de interesse quando alguém n3o é independente em
relagdo & matéria em discussdo e pode influenciar ou tomar decisdes motivadas por
interesses distintos dos da organizacao®.

Doadores: individuos ou entidades que fornecem uma contribuicéo financeira a um fundo
patrimonial ou a uma organizagio sem fins lucrativos.

Estratégia de investimento: procedimentos e préticas de investimento da organizacéo
regulamentados por escrito, &s vezes chamados de politica de investimento. Ao formular
uma estratégia de investimento, a organizacdo deve levar em conta o seguinte:

«  Objetivos de investimento - (1) objetivos de retorno (rendimento, crescimento
do principal, manuten¢do do poder de compra) e (2) tolerancia ao risco
(adequacéo, estabilidade dos valores);

+  Restri¢des ao investimento - (1) necessidade de liquidez, (2) fluxos de caixa
esperados (padrdes de depdsitos ou saques), (3) recursos disponiveis para
investimento (ativos e passivos ou outras obrigacdes), (4) prazo ou horizonte
de investimento, (5) aspectos tributarios, (6) circunstincias regulatérias e
legais, (7) preferéncias, proibi¢ées, circunstancias e necessidades especificas
e (8) responsabilidades e orientacdes dos votantes por procuragdo; e

«  Metas para avaliagdo de performance, o que inclui métrica de riscos.

Fundo de hedge: fundo que busca investimentos com retornos mais altos, acima de um
benchmark (indice de referéncia, geralmente o CDI ou o Ibovespa). Para isso, faz uso de
alavancagem e de instrumentos mais arriscados, como derivativos, além de instrumentos
de investimentos mais tradicionais, como moedas, acdes e titulos do governo. Alguns
também investem em ativos de outros paises.

Fundo de reserva: fundo que pode ser usado a qualquer momento pelo gestor da
organizacdo para absorver perdas grandes de um evento ndo esperado. Essa reserva tem
o efeito de evitar que aparega um prejuizo grande na demonstragio de resultados do
exercicio e no balango patrimonial, em fun¢do de uma grande perda inesperada.

4. Esta definicdo é de autoria do IBGC (Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa), disponivel em:

5. Idem.


http://www.ibgc.org.br/Secao.aspx?CodSecao=23
http://www.ibgc.org.br/Secao.aspx?CodSecao=23

Fundo operacional: fundos ou contas-correntes onde sdo mantidas reservas de recursos
para o funcionamento da organizagdo por determinado periodo. Algumas organiza¢des
realizam um Unico resgate anual do fundo patrimonial e destinam os recursos a um fundo
operacional, para que sejam utilizados ao longo do ano.

Fundo patrimonial ou endowment [endowed assets ou endowment fund]: parte do
patrimdnio da organizacdo que é contabilmente segregada do patriménio operacional e
das demais reservas, com o objetivo de ser mantido na perpetuidade, de maneira que seu
poder aquisitivo seja preservado ou expandido ao longo dos anos. O fundo patrimonial
deve ser mantido investido com o intuito de gerar receita periddica e previsivel para
custear toda ou parte da missdo da organizagéo®.

Fundos patrimoniais e organizagdes sem fins lucrativos [endowments, foundations,
and charitable organizations]: entidades cujos valores e missdo promovem o bem-estar
da sociedade prestando apoio financeiro. O apoio financeiro pode se dar por meio da
contribui¢do para o bem comum, melhora da educacg&o e pesquisa, e outras causas sociais.

Gestor financeiro: ¢ o responsavel pelas decisdes financeiras da instituicdo, esté
subordinado ao Orgio Responsavel e deve reportar a ele os resultados obtidos, mas
precisa ter autonomia para a tomada de decisdes.

Missdo: a voz orientadora de um fundo patrimonial ou organizagdo sem fins lucrativos
oriunda da vontade/intencido do instituidor. Neste documento, “missdo” significa de
maneira conjunta o “propdsito”, a “visdo” ou o “objetivo” da organizacao.

Orgao Responsavel: grupo de pessoas ou pessoa juridica responsavel por supervisionar
ativos financeiros de um fundo patrimonial ou uma organizagio sem fins lucrativos. Pode
ser a Diretoria, um Conselho ou outro érgio, dependendo da estrutura organizacional da
instituicdo. O Orgo Responsavel deve estar definido no estatuto da entidade.

Partes interessadas [stakeholders]: partes envolvidas nas operagdes de um fundo
patrimonial ou organizac&o sem fins lucrativos. As partes interessadas incluem individuos
e organiza¢des que recebem beneficios (beneficiarios), contribuem com tempo e recursos,
ou sdo empregados pela organizacao.

Payout: valor liberado pelaregra de resgate a cada periodo ouciclo, que pode ser destinado
as contas operacionais da organizagdo. Em geral é calculado com um percentual do fundo
patrimonial. Esse é o valor que uma organizagdo sem fins lucrativos investe anualmente
em projetos e programas com fins publicos. Nos Estados Unidos, hd um percentual minimo
exigido para a manutencdo da isencéo fiscal da fundacso.

6.  Definicdo criada a partir do relatério Primer for endowment grantmakers, da Ford Foundation, versao 2001,
p. 6, disponivel em:
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Private equity: modalidade de fundo de investimento em que se compra participagio
acionaria em empresas. Geralmente sdo empresas em fase inicial, com grande potencial de
crescimento, que enfrentam dificuldades financeiras ou méa gestdo - sendo esta a possivel
causa do insucesso. Sdo quase sempre investimentos de longo prazo e com baixa liquidez.
Assim que se obtém éxito na missdo, tenta-se reduzir a participacdo na empresa, muitas
vezes na forma de abertura de capital.

Produtos financeiros: sio bens de carater puramente financeiro, para fins de investimento,
oferecidos por institui¢ées financeiras para o publico em geral e outras instituicdes.

Recursos financeiros: ativos financeiros (por exemplo, titulos e propriedades) reunidos
por um fundo patrimonial ou organizagio sem fins lucrativos para respaldar seus objetivos
de longo prazo.

Risco: probabilidade de ocorréncia de um evento adverso e seu grau de impacto. No caso
de investimento, o risco pode ser definido como o seu tipo (se renda fixa, renda varidvel,
derivativos etc.), a volatilidade e liquidez do mercado, a alavancagem da operacdo, entre
outros.

Stop loss: o ponto no qual se decide desfazer o investimento e reconhecer os prejuizos
originados até ent3o. Perda maxima aceita.

Vida atil: alguns fundos patrimoniais ou organizagdes sem fins lucrativos podem ser criados
com um prazo definido enquanto outros s3o instituidos para operar indefinidamente. A
vida Util prevista para a organizagio pode afetar a forma como as decisdes a respeito do
investimento dos recursos so tomadas.
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