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O QUEE
STEWARDSHIP?

Investidores institucionais tém um dever
fiduciario na administracdo e gestdo de recursos
de terceiros. No caso dos fundos de pensao,
esse dever é para com seus participantes e
assistidos. O termo stewardship, que ndo tem
traducdo exata na lingua portuguesa, significa
conduzir, “tomar conta” destes recursos com a
devida responsabilidade e diligéncia.

Os Codigos de Stewardship vém ganhando for¢a
nos mercados de capitais em todo o mundo.
Estes compromissos, geralmente voluntarios,
demonstram o interesse dos investidores
institucionais em exercer seu papel na analise
de riscos, selecdo e monitoramento de ativos
para seus portfélios. No Brasil, a Associa¢do
de Investidores no Mercado de Capitais (AMEC)
lancou em 2016 o Codigo de Principios e Deveres
dos Investidores Institucionais - Stewardship,
comum conjuntodesete principiosqueorientam
a atuacdo de investidores no relacionamento
com suas empresas investidas. Em 2020, passou
a vigorar o Codigo Brasileiro de Stewardship,
uma parceria entre AMEC e CFA Institute, com
0S mesmos principios e deveres:

Principio 1
Implementar e divulgar programa de
stewardship

Principio 2
Implementar e divulgar mecanismos de

administracao de conflito de interesses
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Principio 3
Considerar aspectos ASG nos seus processos
de investimento e atividades de stewardship

Principio 4
Monitorar emissores de valores mobiliarios
investidos

Principio 5
Ser ativos e diligentes no exercicio dos seus
direitos de voto

Principio 6
Definir critérios de engajamento coletivo

Principio 7
Dar transparéncia em suas atividades de
stewardship

O desenvolvimento de um programa de
stewardship é um processo de longo prazo
e envolve diversas areas e stakeholders dos
investidores institucionais. A Vivest compreende
a relevancia de sua atuagao no mercado de
capitais e no fomento as melhores praticas de
governanca corporativa, internamente e junto as
suas empresas investidas. Por isso, a adesdo ao
Cédigo de Stewardship se alinha ndo somente
a0s seus Compromissos COMo a sua estratégia e
cultura de investimentos.

INTRODUCAO

Ninguém estava preparado para o ano de 2020.
O inesperado e as adversidades ajudaram
a revelar nossa capacidade de adaptagdo e
o empenho de nossos colaboradores - um
verdadeiro patrimdnio em uma instituicdo que
ndo entrega produtos, mas, sim, servi¢os.

O ano de 2020 foi também o marco de
transforma¢dao na Vivest, resultado de um
criterioso trabalho de pesquisa, e reflete o
reposicionamento, a moderniza¢do e a mudancga
cultural em curso em nossa organizacao.

O presente documento apresenta o terceiro
relatério de stewardship da Vivest, alinhado
aos principios do Codigo Brasileiro de
Stewardship, e tem como objetivo apresentar
a estrutura e praticas da entidade em relagao
a sua governanca e gestdo de investimentos,
parte relevante de seu dever fiduciario como
investidor institucional.

A Vivest é a maior Entidade Fechada de
Previdéncia Complementar (EFPC) de capital
privado do Brasil e a quarta maior do pais.
Atualmente, a organizacdo atende a cerca de
104 mil participantes (incluindo beneficiarios
dependentes) em seus planos de previdéncia,
que somam R$ 35,2 bilhdes em patrimonio
administrado. A histéria da Vivest é marcada pelo
COMPromisso com seus participantes, assistidos
e demais stakeholders na busca constante pelo
alinhamento as melhores praticas de mercado
na condugdo de suas atividades, o que garante
a confianga e o bom relacionamento com seus
diversos publicos.

A adesao a acordos voluntarios e compromissos
publicos reforca a preocupacdo da Vivest
com a transparéncia e o aprimoramento
continuo de suas atividades. A organiza¢do
aderiu ao Cobdigo de Autorregulagdo em
Governanga de Investimentos e ao Cédigo de
Autorregulacdao em Governanca Corporativa da
Associacao Brasileiras das Entidades Fechadas
de Previdéncia Complementar (Abrapp), €
signataria dos Principios para o Investimento

Responsavel (PRI) e, ndo apenas realizou a
adesdo ao Cddigo de Stewardship em 2017,
como também participa ativamente de seu
corpo diretivo e Conselho.

No inicio de 2021, a Vivest se tornou signataria
do CDP, que é uma iniciativa de empresas,
investidores e governos para a mobilizacdo
de a¢des em prol de uma economia mais
sustentavel. Por meio do CDP, a Entidade
realizou um estudo de seus portfélios em
relacdo aos seus impactos na temperatura em
consequéncia das mudancas do clima.

A presenca da Vivest nesses acordos e
organiza¢bes reforca sua atuac¢do colaborativa
para o avanco de agendas relevantes de
governanca e transparéncia no mercado de
capitais brasileiro.

Internamente, a Vivest conta com uma estrutura
robusta de governanca, gestao de riscos e de
investimentos. O Programa de Stewardship
da entidade abrange seu sistema de politicas
e normativos internos, comités, praticas de
gestdao de investimentos e participacdo junto
as empresas investidas e outros agentes do
mercado. Damos transparéncia a essas praticas,
especialmente aos nossos participantes, por
meio da participa¢do de representantes deste
publico em nossos 6rgdos de governan¢a em
numero superior ao exigido pela regulacdo das
EFPC e renovando constantemente a forma de
nos comunicar com esse publico.

O nosso compromisso de adotar os critérios
ASG (Ambiental, Social e de Governanca
Corporativa) na cultura de investimentos
foi ampliado em 2020, com a extensdo da
analise de sustentabilidade - ja utilizada na
renda variavel - aos ativos de crédito privado
e renda fixa. Contratamos uma consultoria
especializada para integrar o ASG ao processo
de investimentos em todas as classes de ativos.
Na carteira de fundos imobiliarios, a integracao
ASG esta direcionada ao incentivo as boas
praticas ASG, dado o protagonismo da Vivest
para esse tipo de ativo entre os fundos de
pensao.




PRINCIPIO 1

IMPLEMENTAR E DIVULGAR
PROGRAMA DE STEWARDSHIP

O Programa de Stewarship da Vivest é conduzido
pela Diretoria de Investimentos e Patriménio da
Vivest, com suporte da lideranca e demais areas
da organizacdo. A governanca do Programa foi
pensada a partir da relevancia da gestdo de
investimentos para as praticas de stewardship,
aliados as melhores praticas de gestdo de risco
e compliance.

Em 2020, mantivemos as a¢des de melhorias
dos processos identificados como gaps nos anos
anteriores, quando foi feito o diagndstico de
aderéncia da Entidade a cada um dos principios
do Cdédigo de Stewardship. A continua gestao de
conflitos de interesse, o aumento do numero
de engajamentos com empresas investidas
e o desenvolvimento da Politica de Voto, sdo
resultados dessas acdes.

O Programa de Stewardship é um compromisso
de longo prazo, que conta com a formaliza¢ao
e 0 aprimoramento continuo dos processos
internos de gestdo de riscos, gestao de
investimentos e relacionamento com todos os
publicos de interesse da entidade. A Vivest segue
avanc¢ando nesta agenda e, em 2020, ampliou a
abrangéncia da analise de sustentabilidade aos
ativos de crédito privado e renda fixa. Além disso,
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contratamos uma consultoria especializada para
integrar o ESG ao processo de investimentos em
todas as classes de ativos.

Aderimos ao Cdédigo de Autorregulacdo de
Governanga da Abrapp (Associagdo Brasileira
das Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar), um documento completo
sobre as melhores praticas de governanga
corporativa. Estamos em linha com as normas
preconizadas no guia e, por isso, entramos
com pedido para receber o selo que assegura
gue estamos seguindo as melhores praticas de
governanca do mercado.

Em 2020, também foi aprovada a Norma
Gestdo dos Riscos de Integridade, voltada
especificamente para a prevenc¢do de fraudes.
O documento determina que todos 0s Nossos
gestores devem avaliar os riscos de integridade
de suas atividades e adotar medidas de controle.
A area de compliance faz o mapeamento das
ameacas e atua em conjunto com os gestores
para implementar medidas de seguranca, testar
sua eficacia e, se necessario, fazer ajustes. Foi
implantado ainda um sistema de conformidade
com as obrigacdes externas para garantir
que todos o0s compromissos com Orgaos
reguladores, fiscalizadores, governo e demais
instituicdes sejam cumpridos dentro do prazo.

Implementamos uma Politica de Gestdao dos
Riscos Corporativos que define os limites de
apetiteariscos. Estaolistados na politica osriscos
éticos, ambientais, sociais operacionais, riscos
de investimentos, governanca, entre outros,
seguindo modelos adotados principalmente
pelo setor bancario. O documento, aprovado
pelo Conselho Deliberativo, abrange os riscos
gue permeiam o nosso trabalho como um todo
e a nossa postura diante de cada um deles.
No passo seguinte, a Diretoria Executiva vai
detalhar os limites para cada area, a chamada
tolerancia a risco. E a forma de dar capilaridade
a Politica de Riscos e fazer com que produza
resultados na ponta do processo, durante a
realizacdo das atividades. A tolerancia a risco
da area de investimentos ja foi aprovada e as
demais devem ser finalizadas em 2021.

PRINCIPIO 2

IMPLEMENTAR

E DIVULGAR MECANISMOS
DE ADMINISTRACAO DE
CONFLITOS DE INTERESSE

O Programa de Integridade da Vivest traz
definicbes e compromissos com a prevencao
e combate a corrupc¢do, fraude, lavagem de
dinheiro, conflito de interesses, além das
politicas antissuborno e de aceitacdo de brindes.
A formalizacdo do tema é um passo importante
para a organizacdo, que consolida praticas em
andamento e reforca o alinhamento com seus
principios de transparéncia, responsabilidade,
integridade e presta¢ao de contas.

Como parte do Programa, foi realizada a
Primeira Semana de Integridade, um conjunto
de palestras e treinamentos para todos os
colaboradores, que também se alinha a
certificacdo ISO 37001, de praticas antissuborno.
As areas passaram a contar com multiplicadores
de compliance, que recebem e transmitem
informacdes e conhecimento as equipes e
participam de treinamentos mensais junto a
area de Governanca, Risco e Compliance (GRC).
Além disso, foi implantado um Canal
de Denuncias gerido por uma empresa
especializada, que garante o anonimato e
possui fluxos especificos para evitar o conflito
de interesse no registro e investigacdo das
denudncias. Internamente, a Vivest conta com
um Comité de Denudncias para apuracao e

deliberacdo sobre os casos, que possui entre
seus participantes um membro independente.

Outra iniciativa importante foi 0
desenvolvimento de um processo de due
dilligence de contratos. A segregacao da equipe
responsavel pela contratacdo de prestadores e
o redesenho de processos foram parte de um
projeto que abrangeu todas as negocia¢des da
entidade. Entre os aprimoramentos, as clausulas
contratuais passam a contemplar as questdes
de conflito de interesse e prevencdo a fraude,
sendo avaliados tanto pela area comercial
quanto pela equipe de gestdo de riscos, em
questdes que vao além da conformidade legal.

A Vivest se alinha as melhores praticas de
mercado em relacdo a sua governanca
e praticas de gestdo de riscos. Além da
certificagdo ISO 37001, ja mencionada, a
organizacao é certificada pela norma ISO 9001
nos seus processos de Governanga, Riscos e
Compliance; Ouvidoria e Relacionamento com
Clientes. Entre os compromissos do setor de
previdéncia complementar, a adesao ao Cédigo
de Autorregula¢cdo em Governanca Corporativa
da Abrapp também preconiza as questdes de
conduta ética, integridade e transparéncia,
constantemente  reforcadas em  nossos
processos internos. As praticas e compromissos
com a governanca e a gestdo dos conflitos de
interesse da entidade, bem como o Cddigo
de Etica, o Programa de Integridade e outros
documentos relativos ao tema, estdo disponiveis
publicamente no site da Vivest.



PRINCIPIO 3

CONSIDERAR ASPECTOS

ASG NOS SEUS PROCESSOS

DE INVESTIMENTO E ATIVIDADES
DE STEWARDSHIP

A integracdo das questdes ambientais, sociais
e de governanga corporativa (ASG) a tomada
de decisdo de investimentos é reconhecida
pela Vivest como parte do seu dever fiduciario
e é cada vez mais presente entre as melhores
praticas globais de gestdo de ativos. Em 2011, a
Vivest se tornou signataria dos Principios para
o Investimento Responsavel (PRI), um conjunto
de principios voluntarios que preconiza a
consideracdo dos aspectos ASG no processo de
analise e gestdo de ativos.

A Vivest esta comprometida ndo apenas com
a integra¢do desta agenda ao seu processo
de gestdo de investimentos, como também
participa ativamente dos grupos de trabalho e
féruns de investimentos responsaveis no Brasil.
Além da Rede Brasileira de Signatarios do PRI, a
equipe de investimentos participa de debates e
eventos junto a Abrapp e AMEC, que enderecam
o tema por meio de comissdes especificas.

Quanto a gestao de investimentos, a organizagao
esta no quarto ano de um projeto transversal
de integracdo ASG as suas atividades de analise
de ativos e formacdo das carteiras, aplicavel
inicialmente aos portfélios de renda variavel
e imobiliario, sendo ampliada aos ativos de
crédito privado e renda fixa a partir de 2020.
Esse modelo de andlise ASG é baseado em
ratings e em uma matriz que da pesos para
itens e subitens, sendo que um dos subitens
representa o score ASG.

Para renda variavel, o analista recomenda uma
carteira tedrica e as empresas sao classificadas
de acordo com seu score ASG. Por meio de

critérios internos, calcula-se automaticamente
a alocacdo recomendada, dependendo do
resultado do score. O gestor utiliza essas
informagdes e é responsavel pela tomada de
decisao final de investimentos.

Para crédito privado, o modelo de rating de
crédito também considera o score ASG, que
pondera os aspectos de riscos ambientais,
sociais e de governanca para 0s emissores.

Em 2020, foram mais de 20 novas empresas
analisadas em relacdo aos aspectos ASG, ja no
inicio de sua cobertura.

Nos investimentos imobilidrios, os critérios ASG
foram introduzidos nos comités e sdo utilizados,
principalmente, nos ativos de shopping centers
(incluindo o tratamento de rejeitos, consumo
de agua, ar-condicionado e impacto sobre
o entorno dos prédios). Diversos cuidados
também sdo tomados em relacao aos galpdes
de logistica. Na carteira de fundos imobiliarios,
a integra¢do ASG esta direcionada ao incentivo
as boas praticas ASG, dado o protagonismo da
Vivest para esse tipo de ativo entre os fundos
de pensdo.

O processo conta com o apoio da Resultante
Consultoria, uma consultoria especializada em
financas sustentaveis e integracao ASG, que atua
em conjunto com a equipe de investimentos no
mapeamento e analise das informacfes ASG
das empresas investidas, além da analise de
exposicao a riscos das carteiras de a¢bes da
organizagao.

Além da cobertura de analise ASG de 100%
da carteira de renda variavel, em 2019,
foram conduzidos dois estudos especificos
nos portfélios da Vivest. O primeiro avaliou
o alinhamento das empresas investidas as
recomenda¢bes da Task Force for Climate
Related Financial Disclosure (TCFD), iniciativa
do Financial Stability Board que visa ao
aprimoramentodatransparéncia e consideragao
dos riscos climaticos na tomada de decisdo
financeira. O estudo sera aprofundado em 2021,
ampliando o conhecimento da Vivest sobre a
exposicao de seus ativos as questdes climaticas
e dando maior robustez a andlise e gestdo de
riscos da entidade. Ainda em 2021, com o apoio
do CDP, a Vivest fez um estudo de temperatura
de suas carteiras, considerando as emissoes
de gases de efeito estufa das empresas que

compdem os seus portfélios. O resultado desses
estudos ira direcionar a futura modelagem de
impacto climatico das carteiras da Vivest.

Outro tema avaliado foi a relacdo das
empresas investidas com os Objetivos do
Desenvolvimento Sustentavel (ODS), conjunto
de 17 objetivos acordados entre mais de 190
paises para o avan¢o de questdes relativas
ao beme-estar social, preservacdo ambiental e
prosperidade global. Foram identificados os
ODS mais relevantes para as empresas que
compdem a carteira da entidade, associados a
possiveis topicos de engajamento individual ou
colaborativo.

Além da analise interna, que conta com uma
metodologia prépria de score ASG, levantada
a partir de informacdes publicas e interagao
com as empresas, a Vivest também considera
a integracdo ASG nos seus processos de due
dilligence e avaliagdo de gestores terceirizados.
Sdo considerados aspectos alinhados ao setor
de previdéncia complementar, como a adesao
a compromissos ligados ao tema, metodologias
para analise e gestdo de ativos e estrutura de
governanca das gestoras.



PRINCIPIO 4

MONITORAR EMISSORES
DE VALORES MOBILIARIOS
INVESTIDOS

A Diretoria de Investimentos da Vivest é
responsavel pela proposta de alocacdo e
monitoramento da carteira de ativos da
Entidade, de acordo com a classe de ativos
e especificidade de cada estratégia de
investimentos. Analistas e gestores de portfélio
estdo em contato frequente com representantes
das empresas investidas, por meio de reunides
individuais ou a participagdo em eventos
promovidos pelas corretoras de valores.

Em 2019, houve um foco importante
no desenvolvimento dos modelos e
monitoramento dos ativos de renda fixa
corporativa. A equipe de investimentos iniciou
um processo de revisdo do modelo de crédito,
com o fortalecimento dos critérios de analise e
tomada de decisdo de investimento em titulos
de divida privada. O processo tem por objetivo
dar mais robustez a gestdo de riscos de crédito
e, em 2020, passou a contar com a integracao
dos aspectos ASG a analise e decisdo sobre os
investimentos desta classe de ativos.

Além da participagdo direta da equipe de
investimentos, a metodologia de analise ASG,
mencionada no Principio 3, também visa ao
aumento do conhecimento sobre as questdes-
chave das companhias investidas, por meio da
anadlise de relatérios especificos, documentos
corporativos, investigacdo em veiculos de midia
e eventuais verificagdes com as companhias. O
resultado das analises é apresentado a equipe
de investimentos e inclui o levantamento
de questdes criticas, comparacdo entre o
desempenho das empresas por setor da
economia, além de possiveis topicos a serem
discutidos pela Vivest com as empresas
investidas.

O reporte dessas iniciativas é realizado por
meio das reunides do Comité de Investimentos
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e apresentacdo de relatérios, stock guide,
revisdo de teses e modelos de investimento,
baseados na andlise fundamentalista dos
ativos e o monitoramento dos resultados das
companhias ao longo do tempo. As reunides
ocorrem semanalmente e todas as delibera¢bes
sdo registradas em ata.

Em relacdo ao relacionamento e monitoramento
com as empresas, 0s processos de engajamento
sobre os temas ambientais, sociais e de
governanca permitem que a Vivest enderece
suas recomendacdes e preocupag¢des sobre os
impactos desses temas para as companhias.
Em 2020, foi realizado um engajamento coletivo
com o Carrefour, conduzido pela consultoria
Resultante, para discutir o caso ocorrido com
a empresa e as ag¢les propostas para gestao
e monitoramento de seus fornecedores,
especialmente os prestadores de servicos de
seguranca e protecdo patrimonial e a¢es para
nado discriminagao.

Em 2021, foi iniciado um processo de
engajamento com a Dasa, com o objetivo de
solicitar informacBes sobre a sua gestdo para
sustentabilidade e discutir os temas relevantes
identificados pela entidade.

PRINCIPIO 5

SER ATIVOS E DILIGENTES
NO EXERCICIO DOS SEUS
DIREITOS DE VOTO

A Politica de Exercicio de Direito de Voto da
Vivest foi desenvolvida e atualmente esta em
processo final de aprova¢do, com o objetivo
principal de “disciplinar as regras gerais, as
matérias relevantes e demais disposi¢cdes para
estabelecer os requisitos e os principios que
orientardo decisdes em assembleias gerais dos
emissores de ativos financeiros que confiram
direito de voto para os Fundos de Investimentos
sob gestdo da Vivest”. Sua implementacdo

efetiva ocorrera em 2021, apds aprovag¢ao das
instancias de governanca da organizagdo.

Algumas praticas, no entanto, ja estdao em
andamento. Desde 2019, o exercicio de voto foi
realizado em todas as assembleias de fundos
imobiliarios da Vivest, e a expectativa é a de
ampliacdo deste exercicio junto as empresas
de capital aberto, ap6és a formalizacao e
aprovacao da Politica de Voto.
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PRINCIPIO 6

DEFINIR CRITERIOS DE
ENGAJAMENTO COLETIVO

A equipe de investimentos da Vivest é ativa na
realizacdo de interacdes e engajamentos com
as empresas investidas. Além da participagao
em eventos de mercado, sdo realizadas diversas
reunides e iniciativas de engajamento individual
com as empresas. Essa pratica é especialmente
importante no suporte a andlise e decisao de
investimento, e foi realizada para cerca de 30%
dos ativos em renda variavel da Vivest.

Coletivamente, a participa¢do da organizagdo
em acordos como o PRI ou junto a propria
AMEC faz parte do trabalho colaborativo para
a promoc¢do do engajamento no mercado
de capitais brasileiro. A a¢do conjunta dos
investidores  institucionais  fortalece ndo
apenas as causas, mas traz a voz dos acionistas
minoritarios a pauta das empresas investidas.

Nos ultimos anos, as iniciativas de engajamento
em conjunto com os signatarios do PRI, por
exemplo, envolveram o reporte de informagdes
ASG aos investidores, que contou com a
participacdo da entidade. A Rede Brasileira
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de Signatarios do PRI, por meio do Grupo de
Trabalho de Integridade nos Negécios, conduziu
um engajamento no tema de Integridade e
Combate a Corrupgao, em que foram realizadas
reunibes para o debate de questdes de
compliance junto a um conjunto de empresas
de capital aberto no Brasil, definido pelos
investidores participantes.

A Vivest esta em processo de desenvolvimento
dos seus critérios de engajamento, para que haja
uma maior sistematizacdo e acompanhamento
dessas iniciativas pela equipe de investimentos.

Embora nao haja um documento formal com
as diretrizes para participagdo e priorizacao,
0s engajamentos coletivos sao analisados caso
a caso pela Diretoria de Investimentos, que
fomenta o apoio e participagdo em iniciativas
locais e internacionais que possam impactar
as empresas que compdem a sua carteira de
ativos.

PRINCIPIO 7

DAR TRANSPARENCIA AS SUAS
ATIVIDADES DE STEWARDSHIP

A transparéncia é um principio da Vivest no
exercicio de suas atividades. Mais do que
aderir a compromissos, € importante reportar
aos participantes, ao mercado e a sociedade a
evolucdo e os desafios na adog¢do de praticas
de governanca, gestao de riscos e stewardship,
permitindo a participagdo e aumentando
a confianca dos principais stakeholders da
organizagao.

Além deste documento, que reporta o terceiro
ano de evolu¢do na adogao do Cédigo Brasileiro
de Stewardship, a Vivest possui uma estratégia
de comunicacdo para seus diversos publicos,
por meio do seu portal, relatérios, eventos e
canais de atendimento especificos.

Os resultados da entidade sdo apresentados
em seu relatério anual, publicacdo exigida pelo
orgao regulador, e em apresentacdes realizadas
ao longo de todo o exercicio. A Vivest ainda
reporta ao mercado como signatario do PRI, em
qgue informa anualmente sobre suas praticas de
integracdo ASG, engajamento e atuacdo junto a
industria de investimentos.

Desta forma, reforcamos o comprometimento
da Vivest com o aprimoramento de suas
praticas, o0 engajamento junto aos seus
profissionais, participantes, parceiros e a
sociedade, trabalhando de forma ativa e em
colaboracdo com o mercado de capitais na
promoc¢ao da transparéncia e da governanca
dos investimentos.
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