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RESUMO

Os fundos de investimento considerados éticos ou socialmente corretos
objetivam, além da busca por uma boa rentabilidade para os aplicadores de
recursos financeiros, a possibilidade para o investidor contribuir, sem 6nus
adicional, com causas sécio-ambientais. A adesao a fundos éticos e sociais é
crescente em todo o mundo e € uma tendéncia no Brasil, que é um pais
emergente. O Banco do Brasil, inserido num mercado globalizado, langou, em
dezembro de 2005, o fundo de renda variavel BB Acdes Indice de
Sustentabilidade Empresarial, que possui em sua composicdo empresas
socialmente responsaveis, que fazem parte do Indice de Sustentabilidade
Empresarial da Bolsa de Valores de Sdo Paulo — Bovespa. Este trabalho
procurou revelar a adesao por parte dos clientes da instituicdo Banco do Brasil
ao fundo BB Ac¢des Indice de Sustentabilidade Empresarial, através da analise
do incremento das aplicacées no fundo no estado de Santa Catarina, desde o
seu lancamento até o final de abril de 2007, e também procurou conhecer o
perfil dos aplicadores do fundo de investimento. A pesquisa aos aplicadores do
fundo revelou aspectos sobre como os investidores conheceram o fundo, qual
a visdo dos aplicadores sobre considerarem-se consumidores soOcio-
ambientalmente corretos, qual o conhecimento sobre o cunho social do fundo
por parte dos aplicadores quando da adesdo ao produto de investimento e,
também qual é a possibilidade dos investidores de abrir mdo de parte de seus
ganhos financeiros para a aplicacdo de seus recursos num fundo de
investimento socialmente responsavel.

Palavras-chave: Responsabilidade Socio-Ambiental; Investimentos
Financeiros; Fundos de Investimento; Indice de Sustentabilidade Empresarial.



ABSTRACT

Investment funds considered ethical or socially correct have as their objective,
beyond the search for a good yield for the applicators of financial resources, the
investing possibility to contribute, without additional responsibility, with partner-
environmental causes. The adhesion to the ethical and the funds are increasing
in the whole world and are a trend in Brazil, that is an emergent country. The
Bank of Brazil, inserted in a global market, launched, in December of 2005, the
changeable income BB Action Index of Enterprise Sustainability, that possesses
in its composition socially responsible companies, who are part of the Index of
Enterprise Sustainability of the Sao Paulo Stock Exchange - Bovespa. This
work looked for to disclose the adhesion on the part of the customers of the
institution Bank of Brazil to the investment fund BB Action Index of Enterprise
Sustainability, through the analysis of the increment of the applications in the
fund in the state of Santa Catarina, since its launching until the end of April of
2007, and also it looked for to know the profile of the applicators of the
investment fund. The research to the applicators of the fund disclosed aspects
on as the investors had knowledge about the fund, which the vision of the
applicators on considering themselves consuming socioambientally correct,
which were the knowledge of the social matrix of the fund on the part of the
applicators when of the adhesion to the investment product and, also, which is
the possibility of the investors to open hand of part of its financial profits for the
application of its resources in a socially responsible investment fund.

Key-words: Socioambiental Responsibility; Financial Investments; Investment
Funds; Index of Enterprise Sustainability.
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1. INTRODUCAO

1.1 Contextualizacao do Problema

Como forma de aumentar a captacdo, ampliar a base de clientes e
fidelizar os que ja se relacionam com a empresa, além de fortalecer a marca e
a imagem da empresa perante a sociedade, as instituicdes financeiras vém
oferecendo alternativas de produtos para os diversos perfis e nichos de publico,
com o intuito de satisfazer ou de criar demandas para o publico consumidor.

Com esse intuito, surgiram no Brasil os fundos de investimentos
denominados éticos ou socialmente corretos, que objetivam, além da busca por
uma boa rentabilidade, a possibilidade para o investidor contribuir, sem 6nus
adicional, com causas sécio-ambientais.

Salienta-se que antes de tornarem-se disponiveis para o publico
brasileiro, instituicbes financeiras dos Estados Unidos e Europa ja
disponibilizavam investimentos com responsabilidade social, tanto
conservadoras como arriscadas. Como o brasileiro tende a ser conservador em
seus investimentos, a maioria dos fundos socialmente responsaveis pertence a
categoria renda fixa DI, que oferece baixo risco. No entanto, com a criacdo do
indice de Sustentabilidade Empresarial, indice de acdes da Bolsa de Valores
de Sao Paulo que possui em sua composicdo acbes de empresas
comprometidas com causas sociais e ambientais, além de governanca
corporativa, os investidores dos fundos atrelados ao indice da Bovespa
assumem o lucro ou o prejuizo decorrente da oscilacdo das acdes das
empresas que o compoe.

Os aplicadores, avessos ao risco, geralmente precavéem-se para nao
perder dinheiro ao investir, ja que todo tipo de investimento, social ou nao, deve
possuir a premissa de gerar retorno financeiro para o usuario. Por conseguinte,
pretende-se descobrir se os clientes aplicariam seus recursos no BB Acobes
indice de Sustentabilidade Empresarial, um fundo de acdes do Banco do Brasil
atrelado a um indice socialmente ético que, por ser um fundo de renda variavel,

pode ou ndo apresentar menores ganhos financeiros para o cliente, porém é
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um fundo que possui um cunho social, ja& que sua carteira € composta por
acOes de companhias reconhecidas como socialmente responsaveis.

Salienta-se que ha poucos estudos anteriores que buscaram selecionar
o perfil de investidores sociais. A pesquisa tedrica revelou poucos estudos
especificos nesta area, sendo necessaria a pesquisa bibliografica na area de
responsabilidade so6cio-ambiental, sustentabilidade e investimentos financeiros
para se obter um bom embasamento bibliografico para o trabalho.

Os estudos mais relevantes para a construcao deste trabalho deram-se
através da pesquisa sobre responsabilidade sdcio-ambiental e sustentabilidade
nas empresas. Destacaram-se os estudos de Savitz (2007), Ashley (2005) e
Parente (2000), que permitiram um conhecimento abrangente e aprofundado
sobre 0s aspectos sociais e ambientais que norteiam a sociedade econémica
atual.

No entanto, as bibliografias citadas apontam a preocupacgédo crescente
com aspectos socio-ambientais e citam fundos de investimentos socialmente
responsaveis, mas ainda nao oferecem estudos sobre o perfil dos aplicadores
dos fundos. Principalmente no Brasil, encontrou-se artigos a respeito de
investidores sociais, sobre a tendéncia de se priorizar investimentos em
empresas sustentaveis e preocupadas com o planeta, porém nao verificou-se
nenhum estudo que mostrasse a percepcao dos aplicadores em fundos de
investimentos sociais sobre a possibilidade de continuarem aplicando nestes
fundos, mesmo perdendo em rentabilidade para outros investimentos.

Este trabalho, ao selecionar uma amostra do universo de aplicadores do
fundo BB Acdes Iindice de Sustentabilidade Empresarial do Estado de Santa
Catarina, nao deve ser generalizado, ja que possui limitacbes na selecao e
delimitacdo dos entrevistados. Salienta-se que o fundo BB Acbes de
Sustentabilidade Empresarial foi lancado em dezembro de 2005, portanto, a
série histérica analisada correspondeu a um curto espaco de tempo, o que
limita a analise dos dados coletados.

Os objetivos deste trabalho tiveram o intuito de perceber se os
investidores do fundo BB Acdes indice de Sustentabilidade Empresarial
estariam dispostos a abrir mado de parte de seus ganhos financeiros ao
aplicarem num fundo comprometido com causas sécio-ambientais. Para isso,

procurou-se saber como os clientes conheceram o fundo, qual o perfil dos
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cientes quanto ao compremetimento com as questdes sdcio-ambientais, qual o
conhecimento do fundo quanto ao seu papel social quando da adeséo e qual a
possibilidade dos investidores abrirem mao de parte dos ganhos financeiros
para beneficiarem causas socio-ambientais.

O trabalho analisara a evolucao das aplicacdes do fundo de investimento
do Banco do Brasil. O fundo € composto por acées de empresas socialmente
responsaveis que integram a carteira tedrica do indice de Sustentabilidade
Empresarial — ISE, da Bolsa de Valores de Sao Paulo.

Inicialmente, foi selecionada uma amostra representativa do universo de
aplicadores do Banco do Brasil no Estado de Santa Catarina. No passo
seqguinte, tratou-se da estratégia para a escolha das pessoas que fariam parte
da amostra e que resultou num processo aleatério. Na seqiiéncia,
desenvolveu-se um questionario para o levantamento das informacées.

Os itens do questionario visavam associar a decisdo do investidor a
variaveis como rentabilidade e comportamento socialmente correto. Sob esse
prisma, procurou-se tracar o perfil do investidor no Fundo BB Acdes indice de
Sustentabilidade Empresarial em Santa Catarina. Explorou-se ainda outros
fatores relacionados as questdes de pesquisa e aos itens do levantamento, tais
como: como os investidores tomaram conhecimento do fundo, se sabiam que o
fundo tinha cunho social e se se consideravam pessoas comprometidas com as
causas sécio-ambientais.

Este trabalho divide-se em quatro partes. Na primeira, apresenta-se a
revisdo bibliografica abrangendo conceitos atuais de responsabilidade socio-
ambiental e fundos de investimento sociais; na segunda parte expde-se a
metodologia aplicada para obtencdo das respostas ao problema de pesquisa;
na terceira parte, apresentam-se os resultados da pesquisa documental sobre
o incremento das aplicagbes no fundo de acdes BB Acdes indice de
Sustentabilidade Empresarial, bem como os resultados sobre a entrevista
estruturada aplicada aos investidores da Superintendéncia de Varejo de Santa
Catarina; por ultimo, apresentam-se as consideracdes finais acerca dos
objetivos propostos.

A importancia deste estudo, sob o ponto de vista dos bancos, se da no
sentido de conhecer melhor seus clientes, através do mapeamento do perfil
dos aplicadores do fundo BB indice de Sustentabilidade Empresarial quanto ao
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comprometimento com questdes sécio-ambientais, a fim de que seja possivel a
percepcao ou ndo de um nicho de mercado de investidores éticos e sociais.

Empresas socialmente responsaveis possuem uma grande tendéncia a
serem mais lembradas pelos consumidores que se importam com 0 meio
ambiente e com o social, e investidores de um "fundo social" podem nao estar
preocupados tdo somente com a rentabilidade do fundo, mas também com a
contribuicdo indireta que podem prestar a sociedade e meio ambiente através
da aplicacdo em fundos de investimentos ou em acdes de empresas
socialmente responsaveis.

Sob o ponto de vista do investidor, este trabalho € importante ja que a
contribuicdo indireta as agdes que representam bons projetos para o futuro do
planeta pode se dar através da adesdo consciente de um produto de
investimento financeiro, um fundo de ag¢des de renda variavel, que possui em
sua composicao acoes de empresas engajadas com a sociedade e com 0 meio

ambiente, preocupadas e atuantes em contribuir para a sustentabilidade.

1.2 Problema de Pesquisa

Os aplicadores do fundo de investimento do Banco do Brasil BB A¢des
indice de Sustentabilidade Empresarial do Estado de Santa Catarina estio
conscientes de sua participacdo social ao aplicarem recursos num fundo que
pOSsui em sua composicao empresas socialmente responsaveis?

Ha disposicao dos investidores do Banco do Brasil do Estado de Santa
Catarina de abrir mao de parte de seu ganho financeiro ao aplicar num fundo

de acdes socialmente responsavel?

1.3 Objetivo Principal

Visando responder a questao levantada, o objetivo geral deste trabalho é
esclarecer aspectos sobre o incremento das aplicacdes no BB Acdes indice de
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Sustentabilidade Empresarial dos clientes da Superintendéncia de Varejo de
Santa Catarina do Banco do Brasil, verificando se esses clientes estariam
dispostos ou ndo a abrir mdo de uma parcela de seu ganho financeiro ao

aplicarem recursos num fundo socialmente ético.

1.4 Objetivos especificos

Para tal, propdem-se 0s seguintes objetivos especificos:

e Mapear o perfil dos aplicadores do fundo de investimento do
Banco do Brasil BB Ac¢des indice de Sustentabilidade Empresarial
de Santa Catarina quanto a sua preocupacao social e ambiental.

e Identificar como os clientes tomaram conhecimento do fundo de
investimento BB Agées indice Sustentabilidade Empresarial.

e Relacionar o atual conceito de responsabilidade s6cio-ambiental
com a adesdo ao fundo de investimento BB Acdes indice

Sustentabilidade Empresarial.

1.5 Justificativa

Um estudo sobre o desempenho de um fundo de investimento com
caracteristicas soécio-ambientais € importante por diversas razdes. Primeiro,
entender as relacées entre o desempenho do fundo e o comportamento do
investidor pode ajudar na revelagao dos fatores que estdo implicitos nas
decisdes. Estas, por sua vez, auxiliariam os membros da instituigdo financeira a
melhor avaliar as estratégias de produtos de investimento e encoraja-los a
novos langamentos. Segundo, essas iniciativas se incorporariam na visao da
sustentabilidade dos negb6cios no setor financeiro, tanto na implantacao de
politicas como no desenvolvimento de produtos s6cio-ambientais. Terceiro, os
investidores teriam a oferta de produtos e servigcos financeiros com foco em

sustentabilidade ampliada. Quarto, o reconhecimento da relevancia da gestao
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dos riscos sécio-ambientais, pelas instituicdes financeiras, em seus processos
de anadlise e aprovacao de crédito, teoricamente, tenderiam ao alinhamento
com as politicas publicas. Quinto, a responsabilidade social deixou de ser uma
opcao para as empresas e tornou-se uma questao de estratégia, de visao e,
por que nao dizer, de sobrevivéncia.

Sob a dtica do agente financeiro, a captacdo de recursos é primordial
para que a empresa se mantenha saudavel no mercado. O Banco do Brasil,
como empresa que possui uma vasta gama de produtos no mercado financeiro,
deve conhecer se o seu publico-alvo investidor de recursos tém aderéncia ao
produto BB Ac¢des indice de Sustentabilidade Empresarial, bem como se seus
clientes estdo cientes de seu papel social ao optarem por esse tipo de
aplicacao financeira.

Como o estudo foi desenvolvido no Banco do Brasil, podemos constatar
que esta € uma empresa comprovadamente preocupada e engajada para 0s
assuntos relativos as questdes sécio-ambientais. Destaca-se pelas iniciativas
voltadas para a cidadania e atuacdo social que possuem grande impacto
principalmente devido ao seu porte e capilaridade, também devido a ser um
grande aliado do governo na promoc¢do do desenvolvimento econdmico e
social.

Ao possuir como alternativa de investimento para seus clientes um fundo
social, 0 BB Acdes indice de Sustentabilidade Empresarial, o Banco do Brasil
comprova seu comprometimento com a sociedade ao proporcionar para sua
vasta gama de investidores a oportunidade de contribuir indiretamente a
causas sociais e ambientais.

Os fundos de investimento socialmente responsaveis sdo recentes no
Brasil, mas ha uma tendéncia muito forte para o futuro dos investimentos
financeiros, 0 que ja se percebe nos paises do exterior, com economias mais
desenvolvidas.

Desse modo, ao pesquisar esse fundo de acdes e sua adesao pelos
consumidores, bem como a maneira pela qual se deu o conhecimento do
produto e a percepg¢do social dos clientes em relagdo a sua aplicagao,
pretende-se incentivar o Banco do Brasil a continuar desenvolvendo produtos

de investimento socialmente responsaveis.
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2. PARTE TEORICA

2.1 Os fundos socialmente responsaveis nha economia moderna

E notavel e publica a crescente preocupacdo da sociedade global com
0s assuntos relacionados ao setor solidario, a preservacao do meio ambiente,
ao desenvolvimento sustentavel, aos direitos humanos, a diminuicdo das
desigualdades sociais.

Os investidores sociais tém como objetivo a aplicacao de recursos em
fundos de investimento cujas carteiras sejam compostas por acdes de
empresas que apresentem um ambiente de investimento compativel com as
demandas de desenvolvimento sustentavel da sociedade contemporanea e que
estimulem a responsabilidade corporativa.

As aplicagbes em "fundos sociais", denominadas “investimentos
socialmente responsaveis" ("SRI"), consideram que empresas sustentaveis
geram valor para o acionista no longo prazo, por estarem mais preparadas para
assumir riscos econdmicos, sociais € ambientais.

Muitos consumidores incluiram nos critérios de escolha de seu banco ou
das acdées em que investem a responsabilidade social, sendo que em paises
desenvolvidos esse comportamento ja € usual.

Os ISRs (Investimentos Socialmente Responsaveis)
assumiram participagdo importante no mundo dos
investimentos. Qualquer empresa aberta que pretenda ter
acesso a maior variedade possivel de fontes de capital
deve buscar oportunidades para participar desse mercado
florescente. Evidentemente, para tanto é fundamental
tornar-se atraente para os investidores sob o ponto de
vista dos critérios financeiros tradicionais, mas também é
indispensavel bom desempenho consistente, em termos
de indicadores sociais, ambientais e econ6micos, que
completam o Triplice Resultado. (SAVITZ, 2007, p.64)

Consultores de investimento enaltecem o desempenho social e
ambiental como medida de valor, valor este, oculto, intrinseco, sugerindo

oportunidades de investimento acima da média. Segundo Savitz (2007, p. 39),

“ndo se pode demonstrar que a sustentabilidade seja a explicacdo para o bom
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desempenho, no mercado de acbes, de empresas que aderiram a causa
ambiental, mas quando resultados semelhantes se repetem em sucessivos
anos, a correlacao implica causalidade”.

No mundo, ha muitas instituicbes que administram fundos socialmente
responsaveis e/ou prestam consultoria a investidores que desejam investir em
acoes de empresas que executam atividade social. Pode-se citar: o Meritas
Mutual Fund (Companhia de Fundos Mutuos Socialmente Responsaveis, no
Canada), o Ethical Investor (empresa de assessoria do Reino Unido), o Real
Assets (Canadd), o Calvert Social Investment (EUA) e The Ethical Investment
Trust (Australia). Também ha o Social Investment Forum, espago que reune
discussodes e instrumentos de classificacdo dos fundos sociais.

No Brasil, essa tendéncia ja se iniciou e a expectativa é de que ela se
consolide rapidamente. O mercado para os fundos socialmente responsaveis
teve seu inicio com a decisdo do ABN Amro Asset Management de langar o
Ethical, fundo pioneiro no investimento em acdes de empresas consideradas
socialmente responsaveis, de cujas companhias aprovadas para compor a
carteira foram excluidas empresas dos setores de fumo, alcool, energia

nuclear, material ou equipamento militar, pornografia e jogos de azar.

Nos ultimos anos houve vérias tentativas de se padronizar os dados
econbmicos, sociais e ambientais das organizagdes. Para isso, foram criados
indicadores de desempenho, principios e normas internacionais buscando
integrar as informacdes financeiras as sociais e ambientais, sendo essa
necessidade de se estabelecer um denominador comum aos relatérios uma
grande preocupacao do GRI (Global Reporting Initiative). Essa iniciativa é
marcada no Brasil pela atuagéao do Instituto Ethos de Responsabilidade Social
e do Instituto Brasileiro de Andlises Sociais e Econémicas (IBASE).

Segundo as Diretrizes para o Relatério de Sustentabilidade — GRI
(Global Reporting Initiative), é importante que haja padronizacao dos relatérios
disponiveis aos shareholders e aos stakeholders, a fim de que a analise dos
dados nao seja distorcida por falta de pontualidade, clareza e objetividade das
informacdes apresentadas.

Como normas e principios internacionais criados com o intuito de

fomentar a gestao responsavel e sustentavel e o comprometimento mundial
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para uma sociedade mais justa pode-se citar o Pacto Global, os Objetivos de
Desenvolvimento do Milénio, os Principios do Equador, os Principios para
Investimento Responsavel, bem como alguns dos tratados internacionais que
se relacionam ao tema.

Como normas criadas para orientar as empresas no caminho de uma
gestdo mais voltada para as questdes ambientais e sociais destacam-se a ISO
14.000, a AA 1.000, a AS 8.000, a OHSAS 18.000, a NBR 16.001 e a ISO
26.000, que esta sendo elaborada e teve recentemente sua 42 Conferéncia do
Grupo de Trabalho realizando-se em Sydney, entre 29 de janeiro e 02 de
fevereiro de 2007.

Segundo Sousa (2006, p. 134), quando apresenta as iniciativas para
aprimorar e aperfeicoar a responsabilidade sécio-ambiental, “ndao é dificil
perceber que dentre as 16 iniciativas apresentadas, as que possuem um
escopo de atuacdo mais abrangente sdo os relatérios GRI, Ethos e IBASE e os
indices de sustentabilidade (DJSI e ISE)”.

No que concerne a ISO 26.000, Credidio (2006) diz que:

A I1SO 26000 - prevista para ser publicada em 2008 - sera
a terceira geracao de normas ISO, uma vez que ja
vigoram o sistema de gestdo da qualidade (ISO 9000) e o
de gestdao ambiental (ISO 14000), adotadas por mais de
600 mil organizagdes em todo o mundo. Contudo,
diferentemente destas, a ISO 26000 ndo ser4d uma norma
para certificacdo, ou seja, ela servira apenas como um
guia de diretrizes e ndo como base para obtencdo de
selos e certificados de responsabilidade socioambiental
pelas empresas e outras organizagoes.

Em margo de 2007, catorze fundos de penséo, entre eles a Previ, a
Petros (Petrobras), a Brt Prev (Brasil Telecom), a Funcef (Caixa Econémica
Federal) e Valia (Vale do Rio Doce) formalizaram a adeséo aos Principios para
Investimento Responséavel (PRI), programa da Organizacdao das Nagodes
Unidas (ONU) langcado em Nova lorque em 2006.

Conforme artigo da Revista Previ, de marco de 2007, num evento
ocorrido na Bovespa, em 26 de marco de 2007, o chefe da unidade
responsavel pelo programa na ONU, Paul Clements-Hunt, destacou que os

investidores que participaram do PRI (Principios para Investimento
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Responsavel), hoje possuem ativos de US$ 8 trilhdes e respondem por cerca
de 12% do mercado global de investimentos.

Acompanhando esse mercado crescente, a BOVESPA, em conjunto
com varias instituicbes - ABRAPP, ANBID, APIMEC, IBGC, IFC, Instituto
ETHOS e Ministério do Meio Ambiente - decidiram unir esforgos para criar um
indice de acdes que fosse um referencial para os investimentos socialmente
responsaveis, o ISE - indice de Responsabilidade Empresarial, que tem por
objetivo refletir o retorno de uma carteira composta por acées de empresas
com reconhecido comprometimento com a responsabilidade social e a
sustentabilidade empresarial, bem como atuar como promotor das boas

praticas no meio empresarial brasileiro.

2.2 As empresas e a responsabilidade so6cio-ambiental

O numero de empresas que acredita que seu papel de produzir, gerar
empregos e pagar impostos deva ser expandido cresceu muito desde o século
XXI. Essa percepcao de que somente obedecer as leis e gerar lucros nao é
suficiente para dar continuidade as atividades empresariais € percebida nao
apenas pelas empresas do segundo setor, mas também pelos consumidores,
que privilegiam o consumo e utilizam seu poder de compra adquirindo cada vez
mais produtos e servicos das empresas reconhecidas como socialmente
responsaveis. Por conseguinte, a responsabilidade social deixou de ser uma
opcao para as empresas e tornou-se uma questdo de estratégia, de visao
empresarial, além de algumas vezes tornar-se uma questao de sobrevivéncia
no longo prazo no mundo dos negocios.

O principio da responsabilidade social tem como base que as
organizacbes sao instituicbes sociais, utilizam recursos e existem com
autorizacdo da sociedade, afetando a qualidade de vida do meio em que
atuam. O terceiro setor, enquanto comunidade agindo em favor da prépria
comunidade, é oriundo da sociedade civil, que vem a se utilizar de meios
privados para fins publicos, a fim de atuar em beneficio do bem comum da
sociedade, complementando as iniciativas do setor publico e privado,



20

respectivamente governo e mercado. Através da adesdo de uma gestao
socialmente responsavel, o empresariado acaba por dar um novo sentido a
vida de shareholders e stakeholders com seu exemplo, tornando-se parceira no
esforco de ajudar a preservar e melhorar o planeta, contribuindo para a
construgcdo de uma sociedade economicamente mais préspera, solidaria,
sustentavel e socialmente justa.

Em meio a um cenario de exclusao social, aumento da pobreza e
competicdo acirrada, inicia-se um novo século com a imagem consolidada de
um consumidor mais exigente, com menos recursos para investir, com varias
opcbes de compra, que se posiciona frente as iniciativas empresariais
comprometidas com o meio ambiente e com os direitos humanos.

Parente et al. (2006, p. 19) cita que "o meio empresarial comega a
desenvolver uma estratégia inovadora e ecossistémica capaz de, a um so6
tempo, alcangar os resultados com seus negocios e favorecer a incluséo
social". Parente et al. (2006, p. 20) apud Fernandes e Oliveira (2001) também
traz a afirmacao de que, quando uma empresa investe em ag¢des sociais, nao
s6 contribui para a melhoria da qualidade de vida da comunidade; ela adquire
status de empresa-cidada e obtém retorno social, que se traduz em
fortalecimento da imagem, potencializagdo da marca, conquista de novos
clientes, maior divulgacdo na midia, aumento no nivel de recall, obtengédo de
reconhecimento publico e maior apoio dos seus empregados e parceiros.

Essa mudanca de politicas de protecdo defensiva ao meio ambiente
para uma abordagem mais pré-ativa para preservacdo do meio social e
ambiental nas organizacoes é citada por Hopfenbeck (1993, p. 69):

The current intensification of economic, legal and ethical
conditions makes it imperative to change from defensive
environmental protection polices to a more proactive
approach which is firmly fixed in institutional forms.

Como elo final da cadeia de comercializagdao de produtos e servigos, as
instituicbes varejistas possuem condicbes de perceber as caréncias da
comunidade em que atuam, utilizando seus recursos e potencialidades a fim de
minimizar os problemas e dificuldades percebidas. Desse modo, podem ser

causadoras de mudancas no comportamento de compra do consumidor,
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através da oferta de produtos e servigcos adaptados a cultura sécio-ambiental
da sociedade em que estdo inseridas.

Segundo Ribeiro (2001, p.25):

O empresariado detém um grande poder de influéncia na
vida das pessoas e, com seu exemplo, ajuda a
estabelecer prioridades e moldar comportamentos. Ao
adotar uma gestdo socialmente responsavel uma
empresa incorpora um novo sentido a vida dos seus
dirigentes e colaboradores e se constitui numa importante
parceria no esforco de ajudar a preservar o planeta e
construir uma sociedade economicamente préspera,
sustentavel, socialmente justa e solidaria.

Para as empresas, atuar na area social, em condi¢des particulares de
mercado, acaba por representar aumento de vendas e de lucros. Ja a nao-
atuacao na area social pode ocasionar variadas consequéncias, tais como o
boicote e até mesmo a perda dos consumidores preocupados com a causa
social, a proliferacao de acusacdes de injustica social, possiveis reclamacgdes
de fornecedores e revendedores, queda nas vendas, gastos maiores com
passivo ambiental e descontentamento do quadro funcional.

Salienta-se que as empresas brasileiras, ao atuarem junto ao setor
social, enfrentam obstaculos de naturezas legal, econébmica e de gestao social.
A natureza econ6mica é evidenciada pela falta de recursos financeiros para os
projetos. Por outro lado, verifica-se também como um obstaculo de natureza
legal a falta de incentivos. Outro obstaculo sdo os gestores sociais, que
geralmente ndo estado preparados para exercer fungdes de gestao social, bem
como a falta de projetos bem elaborados. Porém, mesmo com dificuldades, nao
ha tantas limitacbes que possam justificar a desisténcia da promocao de
praticas de responsabilidade social e ambiental nas empresas.

A responsabilidade social corporativa € uma forma de agregacédo de
valor social aos neg6cios de uma empresa, que influencia a sua reputacéao nos
mercados onde atua ou tem seus valores mobiliarios negociados. No mundo
corporativo, a busca pela exceléncia na producdo e comercializacdo de
produtos e servicos continua, ja que os desafios da concorréncia sdo vividos
intensamente. No entanto, além da produtividade, relevancia e credibilidade da

marca e imagem, qualidade do bem ou servico, bem como da geracao de lucro
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operacional, percebe-se que as empresas estdo mais preocupadas com o lado
social e ambiental.

Segundo Liberman (2004, p. 20), “.. € importante ressaltar que a
participacdo empresarial no campo social assume uma caracteristica
complementar e ndo de substituicdo ao que é disponibilizado pelo Estado”.

Vendo as empresas como participes do desenvolvimento social,
possibilitando as politicas publicas otimizar seus resultados, percebe-se que o
vetor de atuagdo mais importante da responsabilidade social das sociedades
civis é 0 externo, no tocante as agdes sociais promovidas para beneficiar a
comunidade. A literatura norte-americana respalda a contribuicdo de acdes
consideradas como "filantropicas" para o desenvolvimento social, sobretudo no
fornecimento de funding para escolas negras, como ocorre em instituicdes
como o Rosenwald Fund, The Jeanes Fund, The Slater Fund e o General
Education Border (DONOHUE; HECKMAN; TODD, 1998). S&o formas
genéricas de realizacao de tais acoes:

- doacdbes de produtos, materiais e equipamentos em geral;

- transferéncias de recursos em regime de parceria para 6rgaos publicos
e organizacdes ndao-governamentais;

- prestacdo de servigcos voluntarios pelos funcionarios das empresas,
com algum incentivo das préprias firmas;

- aplicacao de recursos em atividade de preservacdo do meio ambiente;

- patrocinio de projetos sociais do governo ou de organizacdes
comunitarias;

- investimentos diretos em projetos sociais criados pela propria empresa.

Conforme as Diretrizes para Relatério de Sustentabilidade, do Global
Reporting Initiative, a transparéncia em relacdo a sustentabilidade das
atividades organizacionais é de interesse de diferentes publicos da empresa,
incluindo o mercado, trabalhadores, organizagdes nao-governamentais,
investidores, sociedade civil, comunidade cientifica, contadores. Contando com
essa gama de multistakeholders (termo em inglés para qualificar um processo
que leva em conta todos os grupos de partes interessadas) € possivel
promover maior credibilidade nos relatérios de sustentabilidade que, no caso

do Global Reporting Initiative, compreendem os principios, as orientacoes e 0s
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indicadores de desempenho de sustentabilidade, organizados nas categorias:

econdmica, ambiental e social.

Como na Terceira Lei do Movimento da fisica newtoniana, que afirma
que: “a toda acao corresponde uma reacgao igual e oposta”, também existem
reacdes contrarias ao movimento pela responsabilidade s6cio-ambiental, pela
sustentabilidade.

Segundo Savitz (2007, p.97), as reacdes contrarias advém, de um lado,
de economistas céticos, como o falecido Milton Friedman, que acreditam que
uma empresa deve se concentrar na maximizagcao dos lucros de seus negécios
e nao em questdes sociais e ambientais, enfatizando que, conforme citagéo do
préprio Friedman: “the business of the business is business’. De outro lado,
tém-se as ideologias de esquerda, das quais simpatizam os cinicos, que
acreditam que a sustentabilidade nao passa de mera ferramenta de
propaganda ou de relacdes publicas.

Mas ha de se ver como o0 mundo empresarial se encaixa num universo
social e natural mais amplo e, para conseguir se inserir nesse novo mercado,
as empresas necessitam priorizar o Triplice Resultado, que enfatiza as
prosperidades ambiental, social e econébmica das organizacées, com uma visao
de longo prazo.

Ainda segundo Savitz (2007, p. 246), “uma empresa constituida com os
objetivos expressos de gerar lucro e promover a prosperidade social e
ambiental — com a fusao ou sobreposicdo completa dos circulos referentes aos
interesses de negdcios e aos interesses sociais” seria “a empresa enobrecida —

amalgama do lucro privado com o bem comum.”

2.3 Os consumidores sociais

Os consumidores, por sua vez, procuram dar preferéncia ao consumo de
marcas e produtos envolvidos com algum tipo de acdo social, desde que
tenham preco e qualidade competitivos e condizentes com suas necessidades.
Desse modo, o consumidor acaba por se identificar com a empresa sob o
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prisma da cidadania, através da sinergia da consciéncia social e civica da
empresa com o exercicio individual da cidadania do consumidor.

Segundo Belinky (in Parente, 2006), até bem pouco tempo atras, o que
se esperava para que um individuo participasse da sociedade de forma plena
era que o mesmo desempenhasse de modo efetivo os papéis de cidadao e de
consumidor, 0 que ndo vem ocorrendo invariavelmente nos dias atuais quando,
além de consumidores, os individuos querem sentir-se cidadaos, participar do
processo de compra ativamente, conscientes do seu papel de consumidores.
Factualmente, o varejo acaba por assumir uma dimensao de férum permanente
para o exercicio da cidadania, deixando de possuir tdo somente a funcédo de
oferecer produtos e servicos para 0 consumo.

Parente (2000, p.104) aponta que "uma parcela da populacéo brasileira
comega a adotar estilos de vida "alternativos", formando o segmento dos
consumidores "verdes", caracterizado por um comportamento de compra
discriminador e seletivo, exigindo produtos ambientalmente adequados, de
empresas comprometidas com a preservacdo do meio ambiente."

Patricia Ashley (in Parente, 2006), salienta que o discurso da
responsabilidade social requer, mais que a teoria, a sua pratica cotidiana, a
comecar pela educacdo para o comércio e consumo éticos, ficando em
segundo lugar a responsabilidade do Estado na formacdo de mercados
responsaveis e, em terceiro lugar, o sistema financeiro, através do poder de
criagdo de linhas de crédito e fundos de investimento que valorizem a
responsabilidade s6cio-ambiental.

Do ponto de vista do individuo, as decisbes de investimento sao
essencialmente o quanto nao se consumira no presente, de forma a poder
consumir mais no futuro, com base em um critério fundamental: maximizar o
valor presente do consumo ao longo da vida. Espindola (2004) cita que em
todo o mundo, bem como no mercado de capitais brasileiro, verifica-se que os
mecanismos pelos quais os investidores avaliam as empresas sao com a
necessidade de se consolidar e aprimorar o mercado de capitais, o que faz
necessario um constante aprimoramento das relacées entre os investidores e
as empresas, na busca de uma melhor eficiéncia informacional e transparéncia

nas negociag¢des, com o objetivo de maximizar a riqueza do acionista.
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Os investidores, tais quais consumidores, estao se dando conta de que a
adesdo a programas e iniciativas de responsabilidade sécio-ambiental nas
empresas € uma ferramenta de gestdo de risco no longo prazo, ja que
diminuem a vulnerabilidade de envolvimento em escandalos econdmicos,
ambientais e sociais (VALENTE, 2006).

2.4 Fundos de investimento no Brasil

E expressivo o volume de recursos aplicados em fundos de investimento
no mercado brasileiro, acompanhando uma tendéncia mundial e confirmando
seu grande sucesso como formacao de poupanca privada, chegando inclusive
a ultrapassar os valores aplicados na tradicional caderneta de poupanca.

A definicdo de fundos de investimento como: uma reunidao de recursos
com o objetivo de investir o dinheiro e dividir os resultados proporcionalmente
entre os cotistas, pressupde uma das principais caracteristicas desse tipo de
aplicacao, que é a mutualidade.

Segundo Lima et al. (2004), os fundos de investimento sao uma
modalidade de investimento que favorece pequenos e médios investidores,
pois permite que invistam em ativos aos quais, de outra forma, ndo teriam
acesso. Também favorece ao publico que ndo possui o tempo e/ou
conhecimento que o mercado financeiro requer, que encontram nos fundos de
investimento comodidade, seguranca e lucratividade proporcionalmente ao
risco que estao dispostos a correr.

Uma das vantagens intrinsecas aos fundos de investimento é a
democratizagdo do acesso, fazendo com que pequenos investidores possuam
0os mesmos beneficios de grandes investidores ao aplicarem num fundo com
um gerenciamento especializado de uma carteira de ativos, que busca
selecionar agdes ou carteiras de agdes cujo desempenho, ao longo do tempo,
supere as expectativas do mercado financeiro, em troca de uma taxa de
administracdo incidente sobre o patriménio do fundo, calculada com base em
um percentual a quantidade de cotas de cada aplicador.
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Segundo Andrezo e Lima (2002), no mercado de capitais as operacdes
sao, em geral, efetuadas diretamente entre poupadores e tomadores, de modo
que a instituicdo financeira ndo atua, em regra, como parte da operacao, mas
como auxiliar, e cobra uma comissao por facilitar a realizagcdo dos negdcios,
conforme Figura 1.

Assim, a instituicdo financeira ndo capta nem empresta recursos em
nome préprio. Ja no mercado financeiro, os bancos geralmente centralizam a
oferta e a procura de capitais e atuam como partes das intermediacoes,

assumindo os riscos das operagoes.

Figura 1 — Mercado de Capitais

$

Investidor < Tomador

Instituicao
Financeira

Fonte: Andrezo e Lima (2002, p. 3)

A 4

Os recursos aplicados nos fundos sao convertidos em cotas, que sao
distribuidas entre os aplicadores ou cotistas, que passam a ser proprietarios de
partes de carteira, proporcionalmente ao capital investido.

O valor da cota é atualizado diariamente e o saldo do cotista é feito
através do calculo da multiplicacdo do numero de cotas adquiridas pelo valor
da cota no dia.

Os valores aplicados pelos cotistas podem ser utilizados para a compra
de titulos diversos como, por exemplo, acdes, titulos publicos, CDBs, etc,
conforme a politica de investimento de cada fundo.

Tradicionalmente, o mercado classifica os fundos em fundos de renda
variavel e fundos de renda fixa ou mistos. O BB indice de Sustentabilidade
Empresarial € um fundo de renda variavel e é assim denominado por possuir
em sua composicado no minimo 95% e no maximo 100% de suas cotas de
fundos de investimentos em ag¢des e, no minimo 0% e no maximo 5% de seu

patriménio aplicado em titulos publicos federais.
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Um fundo de agdes deve possuir, no minimo, 80% da carteira em ativos
relacionados diretamente, ou sintetizados via derivativos, ao fator de risco que
da nome a classe. Também deve possuir em carteira no minimo 67% em
acoes.

Conforme definicdo de Lima et al. (2004, p.120), "acdes sao titulos
emitidos por empresas que representam fracées ideais de seu capital social",
sendo a quantidade de acbes pertencentes a um investidor (acionista) sua
participacao no capital dela. O mercado secundario de acoes destina-se a dar
liquidez aos titulos inicialmente negociados no mercado primario, no qual
houve a transferéncia de valores dos investidores para a empresa. O mercado
secundario geralmente ocorre nas Bolsas de Valores, que sao o local onde
ocorrem transagdes de compra e venda de titulos e valores mobiliarios.

Para negociar na Bolsa, as empresas precisam ser registradas junto a
Comissédo de Valores Mobiliarios, atendendo as suas exigéncias. As regras
impostas para as empresas com capital aberto podem ser consultadas no site
da Bovespa ou da CVM.

2.5 O fundo de investimento BB Acdes indice de Sustentabilidade
Empresarial

O Banco do Brasil, como instituicao financeira que intermedeia valores
através de operacgbes ativas e passivas, vem oferecendo aos seus clientes
poupadores uma gama de investimentos financeiros, conforme apresentados
no Anexo A, dentre eles o Fundo BB Acdes indice de Sustentabilidade
Empresarial.

Esse fundo de investimento aplica no minimo 67% dos recursos
captados em acdes de empresas que compdem a carteira tedrica do Indice de
Sustentabilidade Empresarial. Administrado pela BB Distribuidora de Titulos e
Valores Mobiliarios S.A., foi constituido em 9 de junho de 2004 e teve como
inicio de suas operacdes a data de 1° de dezembro de 2005. Atua sob a forma
de condominio aberto, que permite o resgate de cotas, possibilitando a livre

circulacado dos investidores, e possui prazo indeterminado de duracéo. Destina-



28

se a clientes pessoas fisicas e juridicas. Suas aplicacbes inicial e as
subseqiientes devem ser de R$ 200,00, bem como os resgates e o saldo
minimo para permanecer com o investimento. Sua taxa de administragdo varia
de 2% a 2,5%.

As emissbes de cotas sdo efetuadas pelo valor da cota apurado no
fechamento do dia util subsequiente ao da data da efetiva disponibilidade dos
recursos confiados pelos investidores no fundo, observado o horario limite de
23:00h, horario de Brasilia. Os resgates se dao pelo valor da cota apurado no
dia util subseqliente a data do recebimento do pedido de resgate, sendo o
crédito efetuado em conta corrente até o quarto dia util seguinte ao da data da
conversao da cota.

Conforme Fernandes (2002), para os fundos de renda variavel a
administradora usa um dia para comprar ou vender as cotas ao valor do dia
seguinte ao pedido de resgate ou compra do investidor. Por conseguinte, o
investidor nao sabe, a priori, o valor exato que atualizara sua conta corrente, ao
contrario dos fundos de renda fixa, que sdo comercializados ao valor do dia em
gue o investidor solicita o resgate ou a aquisicao de cotas.

Confira as especificagdes do fundo na tabela a seguir:

Tabela 1 — Informacgdes sobre o BB A¢des indice Sustentabilidade Empresarial

Aplicagao inicial 200,00
Aplicacoes subseqientes 200,00
Resgate 200,00
Saldo minimo 200,00
Taxa de administracéo (a.a) 2,50%
Cota aplicacao D+1
Cota resgate D+1
Crédito em conta corrente ou conta investimento D+4
Imposto de Renda 15%
CPMF em conta corrente 0,38%
Horario limite de movimentagao (horario de Brasilia) 23h
Aplicacao e resgate programado S

Opcéo de resgate automéatico N

Data de inicio de funcionamento 01/12/2005
Grau de risco Muito Alto

Fonte: Banco do Brasil
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De acordo com a Lei n° 11.033, de 21 de dezembro de 2004, os fundos
e clubes de investimento em acbes terdo os rendimentos tributados,
exclusivamente, na data do resgate das quotas, a aliquota de 15% (quinze por
cento).

A carteira deste fundo € composta integralmente por cotas do BB Top
Acdes Indice de Sustentabilidade Empresarial, administrada pela BB DTVM
S.A., conforme Composi¢ao do fundo, no Anexo B. No Anexo C, apresenta-se
o prospecto e no Anexo D, o regulamento do fundo, datados de 24 de janeiro
de 2007.

No site do Banco do Brasil pode-se verificar as Demonstracbes
Financeiras do periodo de 1° de dezembro de 2005 (data de inicio das
operacdes do fundo) a 30 de setembro de 2006, com auditoria realizada pela
KPMG Auditores Independentes, onde pode-se perceber a evolucao histérica
do fundo em valores divulgados e disponiveis ao publico.

2.6 O indice de Sustentabilidade Empresarial

No ano de 2005, a Bovespa se destacou ao criar um novo indice,
alinhado com o indice americano Dow Jones Sustainability Index, criado em
1999. O DJSI monitora o desempenho financeiro das principais empresas que
aderiram a sustentabilidade em todo o mundo, ajudando os investidores a
examinar a sustentabilidade como indicador relevante do desempenho do
negocio. A composicdo do Dow Jones Sustainability Index ocorre, anualmente,
a partir da analise de 2.500 empresas de 24 paises que precisam comprovar
sua sustentabilidade corporativa. Fazem parte da analise, além dos indicadores
financeiros, aspectos como transparéncia, governanga corporativa, relacdes
com investidores, responsabilidade sécio-ambiental e qualidade da gestao.
Atualmente, € composto por 318 empresas, abrangendo 58 setores e 24
paises, tais como: GE, Toyota, Hewlett-Packard, Citigroup, Pfizer, Unilever, 3M,
P&G; empresas do Brasil: Cemig, Itau, Bradesco, Itausa, Aracruz Celulose e
Petrobras.
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As empresas que compde o Indice de Sustentabilidade Empresarial da
Bolsa de Valores de Sdo Paulo estdo descritas na Tabela 2, a seguir:

Tabela 2 - Carteira Tedrica do ISE valida para 13/08/2007

Codigo Acao Tipo Qtde. Tedrica Part. (%)
ACES4 ACESITA PN 30.452.886 0,551
ALLL11 ALL AMER LAT UNT N2 322.888.834 1,975
ARCZ6 ARACRUZ PNB N1 445.185.913 1,309
BBDC3 BRADESCO ON N1 352.443.912 4,456
BBDC4 BRADESCO PN N1 954.523.704 11,837
BBAS3 BRASIL ON NM 367.557.000 2,718
BRKM5 BRASKEM PNA N1 161.555.256 0,742
CCRO3 CCR RODOVIAS ON ED NM 114.785.469 1,027
CLSC6 CELESC PNB N2 22.105.595 0,193
CMIG3 CEMIG ON N1 34.150.263 0,344
CMIG4 CEMIG PN N1 268.301.417 2,513
COCE5 COELCE PNA 26.353.294 0,164
CPLES COPEL ON EG 21.703.707 0,161
CPLE6 COPEL PNB EG 100.930.497 0,772
CPFE3 CPFL ENERGIA ON NM 129.940.674 1,232
DASA3 DASA ON NM 35.217.072 0,381
ELPL6 ELETROPAULO PNB* N2 22.550.182.965 0,710
EMBR3 EMBRAER ON NM 736.859.997 4,368
ENBR3 ENERGIAS BR ON NM 62.114.409 0,544
GGBR3 GERDAU ON N1 48.546.487 0,456
GGBR4 GERDAU PN N1 291.756.780 3,330
GOAU3 GERDAU MET ON N1 22.834.260 0,333
GOAU4 GERDAU MET PN N1 118.560.366 1,789
GOLL4 GOL PN N2 54.189.842 0,676
MYPK4 IOCHP-MAXION PN N1 25.056.858 0,179
ITAU3 ITAUBANCO ON N1 81.662.773 1,572
ITAU4 ITAUBANCO PN N1 565.030.753 11,649
ITSA3 ITAUSA ON N1 526.344.756 2,301
ITSA4 ITAUSA PN N1 1.802.981.861 5,148
RENT3 LOCALIZA ON NM 100.540.635 0,502
NATU3 NATURA ON NM 113.294.713 0,676
PRGAS3 PERDIGAO S/A ON NM 87.389.896 0,782
PETR3 PETROBRAS ON 710.866.028 10,541
PETR4 PETROBRAS PN 1.037.076.101 13,197
SUZB5 SUZANO PAPEL PNA INT N1 132.700.731 0,837
SZPQ4 SUZANO PETR PN N2 53.625.855 0,130
TAMM4 TAM S/A PN N2 68.476.574 0,903
TBLES3 TRACTEBEL ON NM 204.229.559 1,120
UGPA4 ULTRAPAR PN N1 30.600.880 0,524
UBBR3 UNIBANCO ON N1 44.130.726 0,288
UBBR11 UNIBANCO UNT N1 1.065.005.286 5,974
VCPA4 VCP PN N1 98.407.342 1,099

Quantidade Teorica Total 34.020.561.926 100,000
Redutor 244.189.636,269995000

(*) Cotacao por lote de mil acoes
Fonte: Bovespa

O Indice de Sustentabilidade Empresarial - ISE vigora na Bovespa,

Bolsa de Valores de Sao Paulo, que concentra mais de 90% dos negécios do
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pais, e reflete o retorno de uma carteira composta por agdes de empresas cujo
desempenho em todas dimensdes que medem sustentabilidade empresarial
foram os melhores. Atualmente, conta com 34 acdes de 28 empresas,
selecionadas pela Bovespa com metodologia da Fundagdo Getulio Vargas e
apoio financeiro do International Finance Corporation. A carteira tedrica anual
do ISE é vélida para o periodo de dezembro de 2006 até novembro de 2007.

O ISE é um selo de qualidade. As empresas s6 sao incluidas no indice
apos a avaliacdo do impacto ambiental de suas atividades, entre outros itens
de sustentabilidade. Elas antes respondem a um detalhado questionario,
elaborado pela Fundacao Getulio Vargas (FGV), sendo que para fazer parte da
carteira tedrica ISE - indice de Sustentabilidade Empresarial da Bovespa,
essas empresas destacaram-se positivamente ao responder o questionario
proposto pelo Instituto Ethos.

Citam-se a seguir aspectos sobre os critérios de composicdo do ISE,
conforme Claudia Izique (2003, p.34), em seu artigo para a revista Industria
Brasileira:

As empresas que compéem o ISE foram selecionadas
entre as 63 companhias cujas a¢des apresentaram maior
liquidez entre julho de 2004 e julho de 2005, com base em
metodologia desenvolvida pelo Centro de Estudos da
Sustentabilidade da Fundacao Getulio Vargas (FGVces).
A responsabilidade empresarial de cada uma delas foi
pontuada a partir das respostas a um questionario que
teve como base o conceito do triple bottom line,
desenvolvido pela consultoria inglesa SustainAbility, que
leva em conta aspectos ambientais, sociais e econémico
financeiro. No caso do ISE, também foram acrescentados
dois outros grupos de indicadores: 0 de governanca
corporativa e o de natureza do produto — que considera
desde a posicao da empresa perante acordos globais até
a possibilidade de o produto acarretar danos a saude do
consumidor, conforme explica Rubens Mazob,
coordenador do FGVces.

Ainda segundo lzique, o Conselho do ISE decidiu dar chance a todas as
empresas de provarem sua sustentabilidade, inclusive o setor de fumo e
bebidas, porém excluird empresas que entrarem em regime de recuperacao

judicial ou faléncia, bem como aquelas que retirarem parcela significativa de
suas a¢des do mercado.
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Quanto ao destaque positivo das empresas ao responder 0 questionario
do Instituto Ethos e no que tange ao relatério Indicadores Ethos de
Responsabilidade Social Empresarial 2006, percebe-se que esses indicadores
"representam o esforco do Instituto Ethos de oferecer as empresas uma
ferramenta que as auxilie no processo de aprofundamento de seu
comprometimento com a responsabilidade social e com o desenvolvimento
sustentavel".

Os indicadores Ethos sao estruturados em forma de questionario com
topicos relevantes para uma gestdo que, de fato, contribua para o
desenvolvimento sécio-ambiental, ao ajudar a preservar recursos ambientais e
culturais e contribuir com a criacdo de um ambiente social saudavel para as
geracdes presentes e futuras.

Conforme Ashley (2006, p. 24):

O Instituto Ethos disponibiliza uma avaliacdo comparativa
das empresas, de forma an6nima. A empresa interessa
em receber um relatério com os resultados de seu
desempenho em cada um dos temas abordados no
questionario, além dos resultados do grupo de empresas
lideres, envia o questionario preenchido ao instituto. Os
dados sao tratados com confidencialidade, e, na
apresentacao estatistica das informacdes, as empresas
ndo sao identificadas. A eventual divulgacdo de
experiéncias e praticas exemplares somente € realizada
apds consulta e autorizagao.

O Instituto Ethos de Empresas e Responsabilidade Social € uma
organizacdo nao-governamental que tem a missao de mobilizar, sensibilizar e
ajudar as empresas a gerir seus negocios de forma que sejam parceiras na
construgcdo de uma sociedade justa e sustentavel. Possui 1251 associados,
que respondem por aproximadamente 35% do produto interno bruto brasileiro e
empregam cerca de 2 milhdes de pessoas. Sua principal caracteristica é o
interesse em estabelecer padrdes éticos de relacionamento com os
stakeholders, sendo um poélo de organizagcdo de conhecimento, troca de
experiéncias e desenvolvimento de ferramentas para aprofundamento dos
compromissos com a responsabilidade corporativa. O Banco do Brasil figura
como empresa associada do Instituto Ethos. A lista das empresas associadas

pode ser conferida no site do Instituto Ethos.
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O questionario dos indicadores Ethos é organizado pelo Instituto em sete
temas: valores, transparéncia e governanca; publico interno; meio ambiente;
fornecedores; consumidores e clientes; comunidade; e governo e sociedade.
Esta disponivel através de um software para qualquer empresa que queira
responder.

Organizagdes que se destacam com as respostas do questionario séo
convidadas a relatar suas praticas e histérias de sucesso e assim tornarem-se
referéncias para outras empresas, através da disseminacdo dos impactos

positivos de performance, imagem e sustentabilidade.

2.7 O Banco do Brasil e a responsabilidade s6cio-ambiental

Faz parte da histéria do Banco do Brasil o engajamento com os
principios de responsabilidade soécio-ambiental. Como agente importante do
desenvolvimento econdmico e social do Brasil, 0 Banco assume uma postura
ética compromissada e uma atitude respeitosa nas suas relagdes com clientes,
acionistas, comunidade, meio ambiente, funcionarios, colaboradores,
fornecedores, parceiros, credores, concorrentes e governo.

Conforme Martinez (2007, p.18), para o Banco do Brasil,
responsabilidade sécio-ambiental é ter a ética como compromisso e o
respeito como atitude nas relagbes com funcionarios, colaboradores,
fornecedores, parceiros, clientes, credores, acionistas, concorrentes,
comunidade, governo € meio ambiente.

Inserido numa economia globalizada, cujo sucesso condiciona-se ao
desempenho econbémico-financeiro superavitario aliado a valorizacdo da
responsabilidade sécio-ambiental, o Banco do Brasil necessita criar empatia
com os stakeholders e evidencia a sociedade que seus objetivos vao além do
alcance de resultados econdmicos, como pode-se perceber na Carta de
Principios de Responsabilidade Socioambiental do Banco do Brasil, disponivel
no site do Banco do Brasil.

Desde 1997 o Banco do Brasil vem editando seu balanco social, dando
destaque para as iniciativas de responsabilidade social e ambiental, como a
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Fundacdo Banco do Brasil, o Programa Integracdo AABB Comunidade,
projetos Crianca e Vida, Banco de Tecnologias, Bioconsciéncia, Escola
Camped, Projeto Meméria, Programa Adolescente Trabalhador, Voluntariado,
Desenvolvimento Regional Sustentavel, Programa Ecoeficiéncia, que engloba a
politica dos 3 Rs (reduzir o consumo, reutilizar e reciclar tudo o que € possivel),
com programas como o Pronari (Programa Nacional de Racionalizacao de
Impressdo), Pur-agua (Programa de Uso Racional da Agua) e Procen
(Programa de Conservacao de Energia), bem como iniciativas para seus
funcionarios, como pbde-se verificar através dos Resultados do 4° Férum Ecos:
novas perspectivas em gestdao de pessoas e responsabilidade sécio-ambiental
no Banco do Brasil, além de iniciativas regionais que acompanham as acdes
desenvolvidas pelo BB.

Além dessas e muitas outras contribuicbes sociais e ambientais ja
aplicadas como agente social comprometido com as desigualdades sociais,
preservagdo do meio ambiente, relagdbes humanas e desenvolvimento
sustentavel, o Banco do Brasil oferece um produto aos seus clientes que
possibilita que os mesmos possuam uma participacdo responsavel secundaria
através da adesdo do fundo de investimento cujas acbes sdo de empresas
reconhecidas como socialmente responsaveis, valorizando as agdes dessas
empresas e permitindo-lhes permanecer no mercado.

O Banco do Brasil, instituigdo financeira oficial, organizada sob a forma
de sociedade andnima, com a maioria do capital pertencente ao governo
federal, que atua como banco mdultiplo e como agente financeiro do governo
federal, principal executor das politicas de crédito rural e comércio exterior,
aproveitando seu porte, sua abrangéncia nacional e o posicionamento
estratégico do conglomerado nas relagdes com o governo, mercado e
sociedade civil para colocar-se em posicdo de vanguarda na difusdo dos
preceitos de responsabilidade sécio-ambiental, agindo como catalisador de
uma reagao em cadeia em nivel nacional. Atualmente, o Banco do Brasil esta
presente em 2.500 municipios e possui mais de 5.000 postos de atendimento —
€ a maior instituicao financeira da América Latina.

A partir de 2001, alterou seu estatuto, reforcando o posicionamento
como empresa socialmente responsavel, incluindo em um artigo a publicacao

anual do Balango Social. Em setembro de 2002, o Conselho Diretor aprovou a
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proposta de Gestao de Responsabilidade Sécio-ambiental e Empresarial, a fim
de conciliar a atuacdo e as caracteristicas do banco com indicadores de
Responsabilidade Social, orientando agbes antes dispersas para o
relacionamento com o publico, definidas sob quatro temas: governanca,
negocial, social e ambiental. Como resultado desse posicionamento, o Balanco
Social deu lugar ao Relatério Anual de Responsabilidade Social, que evidencia
o Banco do Brasil como um importante agente de desenvolvimento econémico-
social do pais, com transparéncia e responsabilidade.

Atualmente, as ac6es de responsabilidade sécio-ambiental do Banco do
Brasil sdo inspiradas e estimuladas através do compromisso assumido junto a
entidades setoriais € organismos nhacionais e internacionais comprometidos
com o desenvolvimento sustentavel, tais como: a Agenda 21 Empresarial do
BB, o Fundo dos Direitos da Crianca e do Adolescente, o Protocolo Verde, a
adesao ao Pacto Global das Nagdes Unidas, aos Principios do Equador, ao
Pacto pelo Combate ao Trabalho Escravo, a obtencao do Selo Ibase e do Selo
“‘Empresa Amiga da Crianca” e o apoio ao pedido de informacdes para o
Relatério de Informacdes sobre emissao de carbono.
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5. METODOLOGIA

5.1. Método de Pesquisa

Esta pesquisa teve por fim obter respostas empiricas sobre as questoes:
a) os investidores do fundo BB Agdes indice de Sustentabilidade Empresarial,
no Estado de Santa Catarina, estdo conscientes de que o fundo inclui acdes de
empresas socialmente comprometidas com o meio-ambiente; b) estes
investidores estariam inclinados a aceitar uma rentabilidade menor, em funcao
da caracteristica sécio-ambiental do fundo; c) esses investidores estao
alinhados com as necessidades s6cio-ambientais ambientais do planeta.

Para o desenvolvimento do trabalho, selecionou-se um produto de
investimento do Banco do Brasil, o BB Agdes Indice de Sustentabilidade
Empresarial. Esse fundo de investimento foi selecionado por estar ligado aos
preceitos da responsabilidade sécio-ambiental, ja que é um fundo com sua
rentabilidade atrelada ao indice de Sustentabilidade Empresarial — ISE, indice
da Bolsa de Valores de Sao Paulo - BOVESPA.

A composicao e as caracteristicas do fundo estdo descritas na secao 2.5
- O fundo de investimento BB Acdes indice de Sustentabilidade Empresarial.

Este estudo restringiu-se aos investidores das agéncias do Banco do
Brasil de Santa Catarina, aplicadores do fundo de investimento em agdes BB
Acdes indice de Sustentabilidade Empresarial.

A série histérica dos valores aplicados deu-se no intervalo de tempo que
vai desde a criacao do fundo, em 31 de dezembro de 2005, até o més de abril
de 2007.

O procedimento de amostragem foi aplicado somente aos investidores
do fundo BB Agdes indice de Sustentabilidade Empresarial do Estado de Santa
Catarina. A amostra selecionada para a aplicacdo da pesquisa survey foi
retirada somente dos investidores que possuiam valores aplicados no més de

abril de 2007 no fundo BB Acdes indice de Sustentabilidade Empresarial.
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Para uma analise consistente, o ideal seria que a amostragem
contivesse investidores de agéncias de outros estados do pais. Assim, este
estudo ndo sera generalizavel para todos os investidores desses fundos.

A série historica dos valores aplicados no fundo também restringiu-se a
um periodo de tempo muito pequeno. O fundo foi lancado em 31 de dezembro
de 2005. Portanto, a amostragem abarcou o periodo de tempo que vai de
31.12.2005 até o més de abril de 2007. Nesse periodo, 0 mercado de capitais
experimentou um desempenho excepcional, o que também é motivo para
ficarmos alertas quanto aos resultados, pois ndo contemplou nenhum periodo

de crise econdbmica.

5.2 Populacao

O universo da pesquisa foram os 143 clientes aplicadores do BB Ac¢des
ISE da Superintendéncia de Santa Catarina. As Superintendéncias Estaduais,
subordinadas a Diretoria e Administracdo do Banco do Brasil, ttm sob sua
chefia as Superintendéncias Regionais, sendo que as agéncias, que atuam
diretamente no varejo, em contato com o0s consumidores finais, séo

subordinadas a essas superintendéncias e aos 6rgaos internos.

5.3 Amostra

A escolha dos investidores deu-se de forma aleatéria. Foram escolhidos
36 investidores, cerca de 25% da populacédo, dentre os 143 aplicadores do
fundo BB Acdes ISE, para a aplicacao de um questionario.

As informacdes contidas no questionario associaram-se aos assuntos
contidos nos objetivos geral e especificos e as indagacdées que a pesquisa
pretendia responder.

Para melhor ilustrar este estudo, decidiu-se por se utilizar, quanto aos

procedimentos, o método survey, tendo como base uma amostra aleatéria
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simples retirada da populacao de clientes aplicadores no fundo BB Acdes ISE
do Estado de Santa Catarina; também decidiu-se por utilizar a pesquisa
documental, para coleta de dados do fundo de investimento.

Segundo Beuren (2004, p.122), “o processo de coleta de dados por
amostragem aleatéria simples equivale a um sorteio lotérico. Nessa técnica, a
unidade da populagdo da pesquisa possui a mesma probabilidade de ser
selecionada”.

Quanto a abordagem do problema, utiliza-se a tipologia quantitativa
qguando se pretende quantificar os dados documentais histéricos coletados, a
respeito do incremento no volume de recursos financeiros aplicados no fundo
de acdes, € a tipologia qualitativa quando do aprofundamento do entendimento
do comportamento dos clientes que aderiram ao fundo.

A coleta de dados dos valores aplicados no fundo deu-se através de
pesquisa documental histérica de dados do fundo de investimento BB Acdes
indice de Sustentablidade Empresarial do sistema interno do Banco do Brasil —
SISBB. Os dados coletados (valores aplicados no fundo) foram transformados
em percentuais, ja que nao estdo disponiveis ao publico em geral. Desse
modo, a fim de preservar os dados primarios coletados, analisou-se o
incremento percentual dos valores aplicados no fundo de investimento desde a
constituicdo do fundo até o més de abril de 2007, o que proporcionou
evidéncias para uma analise quantitativa e qualitativa dos dados coletados.
Além disso, foi utilizada bibliografia que aborda questdes relativas a fundos de
investimento, bem como sobre responsabilidade s6cio-ambiental.

Os dados da pesquisa survey foram coletados via entrevista estruturada,
com a aplicacdo de questionario com perguntas predeterminadas aos
investidores da populacao de clientes de Santa Catarina aplicadores do fundo
BB Acdes indice de Sustentabilidade Empresarial; isso somente foi possivel
devido a adequagao da entrevista ao horario em que as informagdes cadastrais
do cliente estivessem disponiveis ao entrevistador, j& que foram os dados
internos do Banco do Brasil que proporcionaram as informacbes necessarias
para o contato via telefone com os clientes.

Posteriormente a coleta dos dados com a pesquisa survey, ocorreu a
organizacao do material e a tabulagdo dos questionarios respondidos, através
da compilacdo de respostas semelhantes e procurando identificar tendéncias
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ou padrées relevantes, a fim de que pudesse ser verificado como o0s
entrevistados conheceram o fundo BB Agdes indice de Sustentabilidade
Empresarial, se aplicaram seus recursos por ser um fundo social, se
considerariam a si proprios pessoas soOcio-ambientalmente corretas e se
estariam dispostos a abrir mao de parte de seu ganho financeiro em prol do

favorecimento de causas socio-ambientais.
Na pesquisa, procurou-se trabalhar as seguintes questoes:

Questao 1

Questio 1.1 - os investidores do fundo BB Acdes indice de Sustentabilidade
Empresarial ndo estdo conscientes de que este fundo inclui acbes de empresas
socialmente comprometidas com o meio-ambiente.

Questio 1.2 - os investidores do fundo BB Acdes indice de Sustentabilidade
Empresarial estdo conscientes de que este fundo inclui acbées de empresas

socialmente comprometidas com o meio-ambiente.

Questao 2

Questao 2.1 - os investidores do fundo BB Agdes Indice de
Sustentabilidade Empresarial ndo estariam inclinados a aceitarem uma
rentabilidade menor.

Questio 2.1 - os investidores do fundo BB Acdes indice de Sustentabilidade

Empresarial estariam inclinados a aceitarem uma rentabilidade menor.

Questao 3

Questao 3.1 - os investidores do fundo BB Acdes Indice de
Sustentabilidade Empresarial ndo estao alinhados com as necessidades sécio-
ambientais ambientais do planeta.

Questio 3.2 - os investidores do fundo BB Agdes indice de Sustentabilidade
Empresarial estdo alinhados com as necessidades sécio-ambientais ambientais

do planeta.
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4. ANALISE DOS DADOS - Resultados Empiricos

Os dados deste trabalho foram compilados através de dois tipos de
pesquisa: uma, documental, que analisou o0 incremento nas aplicacdes do
fundo de investimentos BB Acdes Iindice de Sustentabilidade Empresarial;
outra, através de pesquisa realizada com a aplicacdo de questionario aos
investidores do fundo.

As perguntas do questiondrio eram variaveis que buscavam a verificagéo

das questdes ja explicitadas no item 3.

4.1 Analisando os resultados

A primeira pergunta foi sobre como se deu o conhecimento do fundo de
acoes em questdo. Essa pergunta buscou conhecer quais os meios pelos quais
os clientes tém interagido para conhecer o fundo. A maioria dos aplicadores, ou
seja, 52% dos entrevistados, respondeu que tomou conhecimento do fundo
através do site do Banco do Brasil, conforme grafico a seguir:

Grafico 1 — Conhecimento do BB ISE

6% o Através do site do BB
17%
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Fonte: Dados da pesquisa — Anexo E
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Percebe-se que poucos investidores conheceram o produto através de
funcionarios do Banco do Brasil, somente 22% dos entrevistados, o que
demonstrou pouca divulgacédo do produto dentro da instituicao.

Ao relacionar o atual conceito de responsabilidade sécio-ambiental com
a adesdo ao fundo de investimento BB Acgdes indice Sustentabilidade
Empresarial, a segunda pergunta teve o intuito de perceber como o investidor
que aplica no fundo se posiciona em relacdo a responsabilidade sécio-
ambiental.

A segunda pergunta questionou se tais investidores considerar-se-iam
pessoas sécio-ambientalmente responsaveis; os resultados estdo explicitados

conforme grafico a seguir:

Grafico 2 — Auto-consideracao sobre ser consumidor socio-responsavel
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Fonte: Dados da pesquisa — Anexo E

Dentre os entrevistados, 67% mostraram-se conscientes para com as
questbes sociais e ambientais; 25% responderam que, as vezes sao soécio-
ambientalmente corretos, portanto, ndo o sao sempre, depende da situagao
que estdao vivendo. Somente 8% disseram nao se considerar pessoas
socialmente responsaveis. Desse modo percebeu-se que os clientes do Banco
do Brasil aplicadores deste fundo em Santa Catarina possuem, quase em sua
totalidade (92%), um perfil de preocupacéao social e ambiental.
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Com a terceira pergunta, procurou-se saber se os clientes sabiam que o
BB Acdes indice de Sustentabilidade Empresarial era um fundo socialmente

responsavel. A maioria, 83%, disse que sim, sabia que era um “fundo social”.

Grafico 3 — Conhecimento sobre o BB ISE ter cunho sécio-ambiental
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Fonte: Dados da pesquisa — Anexo E

A quarta questao abordou a possibilidade dos investidores abrirem méo
de parte de seus ganhos financeiros ao aplicarem num fundo social. Apesar de
ser um questionario de perguntas fechadas, em que os entrevistados estariam
predispostos a responder somente sim ou n&o, salienta-se inumeros
comentarios a respeito desta questdo, principalmente colocando para o
entrevistador que “depende do momento”.

Cerca de 40% das pessoas entrevistadas que responderam nao abrir
mao de parte dos ganhos financeiros alegaram que, se estivessem numa
situacao financeira mais confortavel do que a que se encontram atualmente,
responderiam que poderiam deixar parte de seu lucro para o favorecimento de
iniciativas sécio-ambientalmente corretas. Porém, tendo em vista que uma
situacao financeira confortavel € uma condicéo relativa e subjetiva, que pode
variar de acordo com o perfil psicografico de cada cliente, esta contribuicao dos
entrevistados deixa margem a outras interpretagdes e deve ser verificada em
estudos posteriores.

Desse modo, percebeu-se que os investidores do fundo BB Acdes indice
de Sustentabilidade Empresarial sado conscientes da necessidade de

comprometimento com causas sociais e ambientais, mas na pratica ainda nao
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houve uma mudanca comportamental, ja que 69% dos entrevistados nao

abririam mao da rentabilidade para favorecerem fundos sociais.

Grafico 4 — Predisposicao a abrir mao de parte do ganho financeiro
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Fonte: Dados da pesquisa — Anexo E

A pesquisa histérica documental procurou demonstrar a procura por este
tipo de aplicacao, através da compilacdo dos dados financeiros das aplicagdes
dos clientes de Santa Catarina no BB Acdes indice de Sustentabilidade
Empresarial, desde a criagdo do fundo, em dezembro de 2005, até o més de
abril de 2007.

Salienta-se que a série histérica analisada é pequena, devido ao fundo
ser um fundo recente. No entanto, trabalhou-se com os dados disponiveis a fim
de enriquecer o trabalho no sentido de verificar os padrdes de constancia ou
nao dos valores aplicados.

Os valores em reais foram preservados, porém foi calculada a média dos
valores aplicados durante os 18 meses do intervalo e, sobre essa média,
calculou-se o percentual de aplicacdes de cada més em relacdo a média
(100%), a fim de perceber a evolucdo das aplicacdes no fundo dentro do
intervalo de tempo de dezembro de 2005 a abril de 2007, para os aplicadores
do Banco do Brasil do Estado de Santa Catarina.

Os resultados estao descritos conforme gréafico a seguir:
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Grafico 5 - Variagdo percentual dos valores aplicados no BB Agdes indice de
Sustentabilidade Empresarial em relagdo a média
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Fonte: Dados da pesquisa

Percebeu-se uma evolugcédo dos valores aplicados em relacdo a média,
com seu pico no més de fevereiro de 2007, quando houve o maior volume de
recursos aplicado neste fundo no Estado de Santa Catarina.

Para melhor ilustrar a evolucao histérica dos valores aplicados no fundo
BB Acdes Indice de Sustentabilidade Empresarial, apresenta-se o grafico que
demonstra o incremento percentual dos valores investidos més a més,
comparados ao més anterior. Desse modo, péde-se conhecer quais 0s meses
que obtiveram maior volume de recursos aplicados em relagdo ao més que o
antecedeu.

Percebeu-se que nos meses de fevereiro de 2006 e fevereiro de 2007
houve incremento dos valores aplicados em relacdo ao més de janeiro dos
respectivos anos.

Como este fundo possui um tempo de vida relativamente curto, seria
interessante o desenvolvimento de trabalhos posteriores para avaliar se as
entradas de recursos relativos aos meses de fevereiro de 2006 e fevereiro de
2007 poderiam ser consideradas sazonais, bem como se € possivel identificar

padrdes de entrada e de saida de recursos financeiros do fundo em questéo.
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Grafico 6 - Variacdo percentual mensal dos valores aplicados no BB Acdes indice

de Sustentabilidade Empresarial em relacao ao més anterior
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Fonte: Dados da pesquisa

Percebeu-se que, na maioria dos meses, os valores aplicados estédo
acima ou proximos da média do periodo, que esta representada no eixo vertical
como 100%. Porquanto os valores aplicados ndao variem tanto em relacao a
média, pode-se afirmar que os investidores deste fundo, aparentemente,
possuem uma tendéncia a nao sacar os valores aplicados, ou seja, 0s
aplicadores do fundo social do Banco do Brasil de Santa Catarina tendem,
aparentemente, a serem clientes fidelizados com o produto de investimento BB
Acées Indice de Sustentabilidade Empresarial. No entanto, essa tendéncia
aparente de fidelizagcdo ndao deve ser generalizada, devido a série histérica
analisada ser pequena e principalmente devido ao favoravel momento
econbmico percebido pelo mercado financeiro desde a criacao do fundo BB
Acoes indice de Sustentabilidade Empresarial até o més de abril de 2007.

Deve-se levar em consideragao que, devido a série histérica pequena do
fundo BB Acdes Iindice de Sustentabilidade Empresarial, que foi langado no
mercado no final de 2005, o periodo analisado por este trabalho coincidiu com
um bom periodo para o mercado acionario.

A manutengdo dos valores aplicados deve ser confrontada com o
momento acionario favoravel pelo qual passa a economia desde 2003. Desse

modo, os clientes que aparentemente sao fidelizados ao fundo, que apresentou



46

desempenho positivo juntamente com outros papéis negociados na Bolsa de
Valores, podem apenas estar aproveitando o momento positivo do fundo.
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5. CONSIDERAGOES FINAIS

A responsabilidade social e ambiental das corporacdes, bem como a
visdo de sustentabilidade sdo temas de destaque, principalmente devido ao
aumento das desigualdades sociais no ambito global e as consequiéncias dos
danos causados ao meio ambiente.

Essa preocupacao, que vem se tornando uma constante nos ultimos
anos, pressupde que a solucdo desses problemas ndo deve se dar sob a
responsabilidade de um Unico agente, mas sim de varios atores sociais, dentre
eles 0 governo, empresas e consumidores.

Em termos de mercado global, percebe-se que as acdes das empresas
que estdo no Dow Jones Sustainability Index, da Bolsa de Valores de Nova
York, ou seja, aquelas que possuem um comportamento socialmente
responsavel, sdo mais valorizadas que as demais. No Brasil, o indice de
Sustentabilidade Empresarial (ISE), da Bovespa - mais novo que o DJSI,
funciona com alguma diferenca, mas procura ter 0 mesmo sentido de
valorizacdo de empresas que estao preocupadas com o futuro e tém visao de
longo prazo.

O BB Acodes ISE é um produto de investimento baseado em acgbes de
empresas socialmente responsaveis, participes de um grupo seleto de
empresas pertencentes ao indice da Bolsa de Valores de S&o Paulo, que
mantém em sua composi¢cao apenas empresas que atendam aos critérios de
sustentabilidade, selecionadas através de pesquisa da Fundacado Getulio
Vargas e do Instituto Ethos.

Neste estudo, pbde-se constatar que os consumidores do fundo BB
Acdes Indice de Sustentabilidade Empresarial, aplicadores de recursos, estdo
conscientes de que o fundo inclui acdes de empresas socialmente
comprometidas com o meio-ambiente, confirmando a questéao 1.2.

Ao aderir a este fundo, os investidores, conscientes da adesdo de um
produto “verde”, além de simples consumidores, comportam-se também como
colaboradores indiretos a uma causa justa.

Nao fosse a indisposi¢cdao dos investidores de abrir mao de parte de seu

ganho financeiro ao aplicar num fundo de agbes socialmente responsavel —
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69% dos entrevistados responderam que ndo estariam dispostos a deixar de
ganhar dinheiro para aplicar recursos num fundo social - poderia-se dizer que
os aplicadores, além de meros consumidores, tenderiam a comportar-se
também como cidadaos. Porém, as respostas evidenciam que os investidores
do fundo BB Acdes indice de Sustentabilidade Empresarial ndo estariam
inclinados a aceitarem uma rentabilidade menor, o que confirma a questédo 2.1.

Cabe destacar ainda que a pesquisa revelou uma grande contradicao
entre o posicionamento do investidor quanto a sua responsabilidade sécio-
ambiental (segunda pergunta) e a possibilidade de abrir mdo de uma
rentabilidade maior para aplicar num fundo socialmente correto (quarta
pergunta). Este fato leva a inferéncia de que os investidores do fundo BB
Acdes indice de Sustentabilidade ainda ndo estdo alinhados com as
necessidades sécio-ambientais ambientais do planeta, confirmando a questao
3.1.

No entanto, de acordo com o International Finance Corporation — IFC,
braco financeiro do Banco Mundial, investimentos que levam em questéao
aspectos sociais e ambientais acumulam captagdo mundial superior a US$ 2
trilndes. Assim sendo, a importancia dos fundos éticos reside no fato de que,
na medida que os investidores privilegiam empresas comprometidas social e
ambientalmente, mais posturas administrativas e de negécios serao
estimuladas, bem como a procura por investimentos eticamente e socialmente
corretos.

A pesquisa também revela que o fundo de agdes BB Agdes indice de
Sustentabilidade Empresarial necessita de uma maior divulgagdo interna.
Somente 22% dos investidores disseram que tomaram conhecimento do
produto através dos funcionarios. Dado o tamanho da carteira de clientes do
Banco, uma divulgacao mais focada poderia produzir bons resultados.

O Banco do Brasil trabalha com a estratégia de que os clientes mudem
de comportamento ao longo do tempo. Levando em consideracdo o expressivo
numero de informagdes veiculadas na midia sobre sustentabilidade e
responsabilidade so6cio-ambiental, pondera-se que, apesar deste estudo
demonstrar que ndo houve conscientizagdo dos investidores no sentido de
abdicarem de parte de sua rentabilidade para favorecerem causas socio-

ambientalmente corretas, haja continuidade na andlise do comportamento das
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pessoas que investem em fundos sociais, a fim de verificar, inclusive, seu
comportamento quando a situacdo econ6mica do mercado acionario nao for
favoravel.

Sugere-se a realizacdo de uma pesquisa longitudinal, com um sistema
de acompanhamento permanente, a fim de que se avalie, ao longo do tempo, a
evolucdo dos valores aplicados no fundo BB Agées indice de Sustentabildiade
Empresarial, bem como seja oportunizada uma comparacao da evolugdo do
fundo em questdo com outros fundos de investimento.

Investidores podem ser conquistados através de bons resultados, mas
também sdo movidos pelos seus valores. Assim, boas "acbes" tendem a
valorizar 0s papéis de companhias que incluem em suas atividades
preocupacdes com o meio ambiente, governanca corporativa e atividades
sociais.

Finalmente, sugerimos que as areas de geréncia de Mercado de
Capitais e de Pessoas do BB, assim como a Escola de Administracdo da
UFRGS, incentivem seus funcionarios e alunos a continuarem com as
pesquisas e o langcamento desses produtos que sao inovadores. Este nicho de
mercado tem possibilidades de garantir a sobrevivéncia das empresas e a do

planeta.
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Anexo A — Fundos de Investimento do Banco do Brasil
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Fundos de Investimento

Investir é pensar no futuro. O Banco do Brasil desenvolveu para vocé um portfolio
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diversificado de Investimentos. Aqui vocé tem comodidade para investir e movimentar
seu dinheiro, seja pelo site bb.com.br, Terminais de Auto-Atendimento BB, Central de
Atendimento ou em qualquer agéncia Banco do Brasil.

Fundos de Investimento BB. Todo seu.

Referenciado DI
Cambial

Curto Prazo
Agles

Fundo

BB Curto Prazo Mil

BB Curto Prazo 50 mil

BB Referenciado DI Social 200
BB Referenciado DI CPMF Mil
BB Referenciado DI Mil

BB Referenciado DI LP Mil

BB Referenciado DI 10 mil

BB Referenciado DI LP 50 mil

BB Referenciado DI LP 200 mil
BB Renda Fixa LP 100

BB Renda Fixa 200

BB Renda Fixa CPMF Mil

BB Renda Fixa Mil

BB Renda Fixa LP 10 mil

BB Renda Fixa LP indice de Preco 20

mil

BB Renda Fixa Bénus Longo Prazo
BB Renda Fixa 25 mil

BB Renda Fixa LP 50 mil

BB Renda Fixa LP Premium 50 mil
BB Renda Fixa LP 200 mil

BB Renda Fixa LP Premium 200 mil

BB Multimercado Conservador LP Mil
.BB Multimercado Moderado LP 10 mil

.BB Multimercado Arrojado LP 10 mil
BB Acdes Ibovespa Indexado
BB Acdes Ibovespa Ativo
BB Acbes IBrX
BB Acoes Multi Setorial Ativo
BB Ac¢des Exportacao
BB Ac¢oes Small Caps

BB Acdes indice de Sustentabilidade

Empresarial
BB Acbes Energia
BB Acboes Telecomunicagbes

Renda Fixa
| Divida Externa

I Multimercado

Classificacao Taxa

de Risco

Muito Baixo
Muito Baixo
Muito Baixo
Muito Baixo
Muito Baixo
Baixo
Muito Baixo
Baixo
Baixo
Baixo
Baixo
Baixo
Baixo
Baixo

Alto

Baixo
Baixo
Médio
Médio
Médio
Médio
Alto

Muito Alto
Muito Alto
Muito Alto
Muito Alto
Muito Alto
Muito Alto
Muito Alto
Muito Alto

Muito Alto

Muito Alto
Muito Alto

Adm.
3,00%
1,00%
4,50%
4,00%
3,00%
3,00%
2,50%
1,00%
0,80%
5,50%
4,50%
4,00%
3,00%
2,50%

1,50%

2,00%
2,00%
1,00%
1,00%
0,80%
0,90%
2,50%
1,50%
1,50%
4,00%
4,00%
4,00%
4,00%
3,00%
3,00%

2,50%

2,00%
2,00%

Valor

Inicial
1.000,00
50.000,00
200,00
1.000,00
1.000,00
1.000,00
10.000,00
50.000,00
200.000,00
100,00
200,00
1.000,00
1.000,00
10.000,00

20.000,00

20.000,00
25.000,00
50.000,00
50.000,00
200.000,00
200.000,00
1.000,00
10.000,00
10.000,00
200,00
200,00
200,00
200,00
200,00
200,00

200,00

200,00
200,00

Invista

Ja

V V.V VV VYV VYV VVVVVV VvV VVVVVVVYVVVVV\VYV

\Y

vV Vv



BB Acbes Embraer

BB Acbes Petrobras

BB Acdes Vale do Rio Doce

BB Ac¢des Dividendos

BB Acdes PIBB

BB Cambial Euro LP Mil

BB Cambial Délar LP Mil

BB Cambial Délar LP 20 mil

BB Cambial Délar LP 100 mil
[ 8B Divida Externa LP Mil

Muito Alto
Muito Alto
Muito Alto
Muito Alto
Muito Alto
Muito Alto
Muito Alto
Muito Alto
Muito Alto
Muito Alto

2,00%
2,00%
2,00%
2,00%
1,50%
1,50%
3,00%
1,00%

200,00
200,00
200,00
200,00
200,00
1.000,00
1.000,00
20.000,00

0,80% 100.000,00

1,50%

1.000,00

V V.V V V V V V V V
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Anexo B — Composicdo do Fundo BB Acdes indice de Sustentabilidade
Empresarial



Composicgao de Carteira
BB ACOES iNDICE DE SUSTENTABILIDADE EMPRESARIAL

PATRIMONIO LIQUIDO DE RS 32.822.636,41, EM: 31/08/2007
A CARTEIRA DESTE FUNDO E COMPOSTA POR:
100,00% DE COTAS DO BB TOP AC SUST
RESPECTIVAMENTE DISTRIBUIDA CONFORME ABAIXO:

OBS: Conforme previsto no regulamento, o fundo pode deter
operacgdes no mercado de derivativos que interferem
na exposigdo aos riscos de mercado.
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NOME %
DISPONIVEL 0,00
OPERACOES COMPROMISSADAS 2,08
LETRA FINANCEIRA DO TESOURO 0,70
ACOES BANCO DO BRASIL S/A 2,62
SIDERURGIA 0,54
PETROQUIMICOS 0,68
SERVICOS TRANSPORTE E LOGISTICA 2,77
SAUDE 0,31
MATERIAL DE TRANSPORTE 3,48
MAT.TRANS/IMP.AGR 0,72
AUTOPECAS 0,23
METALURGIA 5,50
PRODUTOS DE USO PESSOAL E DE LIMPEZA 0,42
ALIMENTOS 0,73
PETROLEO 25,009
TRANSPORTE AEREO 1,22
ENERGIA ELETRICA 7,85
GAS 0,72
BANCOS 39,84
PAPEL E CELULOSE 4,03
VALORES A RECEBER 0,44

TAXAS DIFERIDAS 0,00



Anexo C — Prospecto do Fundo BB Acdes indice de Sustentabilidade
Empresarial
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# BEDTVM AN%D ':N.- g

BE ACOES INDICE DE SUSTENTABILIDADE EMPRESARIAL FUNDO DE INVESTIMENTD EM
COTAS DE FUNDDS DE INVESTIMENTD EM ACOES
CHPJ D& 343 §1&/0001-01

PROSPFECTO

AS INFORMAGCOES COMTIDAS MESSE PROSPECTO ESTAD EM COMSONANCIA COM O
REGULAMENTD DO FUNDD, POREM MAD O SUBSTITL. E RECOMEMDADA A LEITURA
CUIDADCSA TANTO DESTE PROSPECTD GUAKTD DO REGULAMENTO, COM ESPECIAL
ATENGAD PARA AS CLAUSULAS RELATIVAS AC OBJETIVD E A PCLITICA DE INVESTIMENTC DO
FUNDO, BEM COMO AS DISFCSICOES DO PROSPECTO QUE TRATAM DOS FATORES DE RISCO
& GQUE ESTE ESTA EXPOETC.

=STE PROSPECTO FOI FREFPARADD COM AS INFORMACSES NECESSARIAS AD ATENDIMENTO
DAS MORMAS EMANADAS DA COMISSAD DE VALORES MOBILIARIOS — CVM, BEM COMO DAS
HSFOSICOES DO CODIGO DE AUTO-REGULACAD DA AMEID PARA A INDUSTRIA DE FUNDOS
DE INWESTIMENTEO.

A COMCESSAD DE REGISTRO PARA VENDA OE COTAS DESTE FUNDO NAD IMPLICA, POR
PARTE DA CVM — COMISSAO DE VALORES MOBILARIOS E DA ANBID, GARANTIA DE
VERACIOADE DAS INFORMACOES PRESTADAS OU DE ADSQUACAD 0O REGULAMENTO DO
FUNDO OU DO SEU PROSPECTO A LEGISLAGAD VIGENTE CU JULGAMENTO SOBRE A
QUALIDADE OO FUNDD OU DE SEU ADMINISTRADOR, GESTOR E DEMAIS PRESTADORES DE
SERVICOS.

AFPLICACOES EM FUNDCOS DE INVESTIMENTO APRESENTAM RISCOS PARA O INVESTIDOR.
AlMDA QUE O GESTOR DA CARTEIRA MANTERNHA SISTEMA DE GEREMCIAMENTO DE RISCOE,
SAD HA GARANTIA DE COMPLETA ELIMNACAD DA POSSISILIDADE DE PERDAS RARA O FUNDD
S PARA O IKVESTIDOR.

ESTE FUNDC UTILIZA ESTRATESIAS COM DERIVATIVOS SOMO PARTE INTEGRANTE DE SUA
SOLITICA DE INVESTIMENTC. TAIS ESTRATEGIAS, DA FORMA COMOD 2AD ADCTADAS, PODEM
RESULTAR EM SIGHIFICATIVAS PERDAS PATRIMOMIALS PARA SEUS COTISTAS.

CLASSIFICACAD

CAVM = FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO EM ACOES
ANBID = ACSES OUTROS

A REMTABILIDADE CETIDA WO PASSADD NAD REPRESENTA GARANTIA DE REMTASILIDADE
FUTURA.

O FUNDO DE INVESTIMENTD DE QUE TRATA ESTE FROSPECTC MAD CONTA COM GARANTIA
D0 ADMIKISTRADOR DO FUNDD, DO GESTOR DA CARTEIRA, DE QUALGUER MECANMIZMO DE
SEGURD OU, AINDA, D0 FUNDC GARAMNTIDODR DE CREDITD - FGEC,

0 PAGAMENTO DOS RESGATES SERA EFETUADC EM ATE QUATRD DIAS UTEIS CONTADOS A
SARTIR DO DA UTIL SEGUIMTE A0 DO PEDIDC DE CADA RESGATE.

0 PAGAMENTO DOS RESGATES SERA EFETUADC EM ATE QUATRD DIAS UTEIS CONTADOS A
SARTIR DO DA UTIL SEGUIMTE A0 DO PEDIDC DE CADA RESGATE.

Rio da Janelro, 24 de Janalne de 2007
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I - BASE LEGAL: © BE AGOES INDICE DE SUSTEWTABILIDADE EMPRESARIAL FUWDO DE
INVESTIMENTD EM COTAS DE FUHDOS DE INVESTIMENTO EM ACGES, CH2J 06.349.816/0001-1
& regloo por seu Regulamerio, pela Instugdo CWM D904 & alleragies posierores & osemals
disposizies legaks & reguiamentaras a 2le aplcavels.

Il — PUBLICO &LWD: O FUNDD sesting-s2 a Inwestidores, clignies do Banco oo Brasl, que dessjam
apllcar sews mRCUBDE no mercado aclomarie e ter rentsblidage proxima a do ISE-Indice de
Suseniabllidade Empresanal, dvulgado pela BOVEIPA.

Il - METAS E OBJETIVO:E: & FUNDO tem comd cbjetlve aplcar 58Us recursas em colas de fundos de
Investimento, 3 s2guir dencminados Fl, que apresentem carelra Tomada por apies emiidss por
empresas que apreEentem um amblenie: de Inveslimeni compativel com @5 demanzas de
desapwolvimento sustentivel da socedsde contempordnsa & que eslimule & responsabilldade
conporailva, conslderanda aspsclos de goOwemanca corporaiva, eficléncla scondmica. eguiro
amiblemtal & |ustiza sdal O FUNDO compora uma cartelra de aihvos, culd replablildade bruta refita o
comportaments da canelra tetrica do I1SE-indce de Sustentablidade Emprasarial.

Ié- POLITICA DE INVESTIMENTOVF2IEA OE ALOCAGED DE ATIVODS: Para alcangar seus objsthvos,
a0 FUNDD gevera 52 utlizar dos instrumerntos abato descritos:

Compoelgio da Carieira Minimo | Maximo
Ciotas oe fundos de Investimento em acdes 93%: 100%
Tk pabilcos federals 0% Ch)
Cutros limltes em relagio 30 Pairimdnlie Liguido
1) Aplicagda em cotas de wm onlco fJundo die Investmenia 0% 100%
I Aglieacdz em oofas de fundos de Investimentc admnlsirados pela 2% 100%
ADMINISTRADORA

25 Fl poderds aluar no mercada ge conirato *uturo de Ibovespa para prodeger parte de sew patrimédnio
ou para reproduzlr uma poelgdo em acles com 3 parcela de sua cansira que eslver drecionada para
alivos de renda fixa, sendo verada & exposlzdo. 3 8556 mercanos, superor ao patimania liqukdo.

W- PROCESS0 DE AMALISE E SELECAD DE ATIVOS - A BE-OTWM possul drea especialzada,
desinada a anallsar & acompanna’ a5 eMpresas emissoras dos atlvos que Irdo compor 3 cartelra dos
fundios de Invesimento gue aominlstra. Essa equipe && ullliza da analse funsamenialista para efshuar
tals avalapies. A5 decisfes de invesimento 5830 omadas @ nivel o2 coleglado, composio pelos
principals executives da empresa.

05 Rulcs & valores mabillaric, bem como ouirce allves financeinos Integrantss ©a cartsira oo FUNDO.
exceln colas de fundos de Imwestimento, serdo devidamenie cusiodlados, reglsiragos em contas ge
depositos especicas, abaras em nome do FUNDO, em slstemas de registo & de llquidagde Nranceia
de ativos autorzados nos 2rmos da leglslagio vigente.

WI. RELAGAD DOS PRESTADORES DE SERVICOS:

{2  AdminisradorGesimr

A carieira do FUNDO & gerida e aoministada pela BS Acminisiragdo o Allvos - Distdbuldora
de TRulos e Valores Mobllanos 5.4 com s20e na Praga XV o Movembro m* 20, 2% & 3
andares, Cenin, Rlo de JanaingRLr), Inscrita no CHPJMF sobr o n® 300822.936:0001-639.

A0 gerlr @ Carlelra, o G2sior deve dessmpenhar suas fungles de modo 3 a=nder da melhaor
forma o5 objslives de Invesimento dos cotislas, com @ dilgEnda e culdado gue cosluma
dispensar a0 adminislrar o6 52uUs praprios negocios & de acordo com A regulamentagdo
vigerte. A allvidade do Gestor conslsle na compra @ venda de filuios & valores mobillarios &m
nome do FUNDO, de acords com o objelvas & 3 Pollica o2 Investimenio estabelscidos no
Reguiamenis. O Geshar, atuaments, & responsavel pela gestio de cansiras o= valones
monllianos g2 fundos de Investimenio de diversas espacles & pela gestdo de canslras de fibios
& valares monlianos de Hhuiandade de oubros gue ndo Tundos de Inveslimenta.

1
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(i) CusmolaConmrele @ Processamenic oe Thoios, Valores Mobidianos @ Demals AUVos
Financeinms:
BE Administragdno de Atvos - DTVM 5.4

fc)  Dismbuipde / Regisiro sscritural de coras / TesoUrana:
Banico do Brasil 5.4

fd]  Avdior independania
KPP Aldiores Independemntes — CHPJ 57755 217000128

Wil — AFRESENTACED DO ADMINISTRADCRMGESTOR: Com sede o Rlo de Janeko 2 Mlal em SEo
“au, 3 BE adminieiragio da atlvos — Dletribuldora de Titules & Valores Moblllarios 5.4 - BB
OTWM fal criada em 1936, como subsl@ana inkegral do Banco do Srasll Aulorizada pela Comissdo de
Walores kMoblldros - CVIA a prestar senvizos de adminisiragdo de canelras (Ao Declaratino n® 1481, e
130830}, 3 BB DTVM alla s=guranga, experencla e alia tecnologla 305 malks modemos concellos oe
ferramenias de administragio de allvos do mercada.

Dor ter autonomia adminisirstva, & BB DTWM possul Conselha de Administracis 2 Dirstoda proprics,
coniando com estrutura organizacional voitada para o andimento das necesslgades dos Investidores e
arezs especlaizadas de alividades de gesldo e deservolvimanta de produtos.

& peeldc dos recurscs o FUNDO & constibulda por eguipes ficnicas espedialzadas das arsas oe
Irvestimentos, macrosconomla, pesquisa = anallss o= empresas, mAarcacd & mercado, loukdagso e
cuskdla 2 back-oiMoe,

& BB DTVM dispds, também. de uma equips de ComoWance que, enlre outras arlbuigies. esla ade
maonltorar @5 operaches do FUNDD & 3 sua aderéncla 3 polllica de Investimento aslabelecida no
reguamsnta. Mo enfanw, para elmings confitos de mlereese & aumentar @ iransparéncla para ob
Irvestidares, a peeldo do Asco de mercado A gue =6l&c exposios 06 3TW0E £33 A Cargo do Banco do
Srasll.

Uma mara cada vez maks forte no mercado de fundos g2 Inveslimenta, a BB DTWVM diponkliza
solughes em gestds de recursos de fercelros que atendsm 3 pessnas Tislcas, empresas, ssior pobileo,
Irvestidares Insiiucionals @ Investidores estrangelos.

& BE Adminlstragio de Atlvos — BB DTYM € shdnimo g2 exceléncla na adminlstragds d2 recursos de
w=roelros por melo da gestdo des atlvos gue compliem o fundos de Investimento. Este concello de
exceldncla, o ratng MO, fol almbuldo em 2006 pela Moody's, uma oas princlpals agéncias de
cassMeacdo de fsco do mundo, O refattns da Moody's o2siaca o excelente amblents de gestio 2 de
controke da BB DTYM.

VIl - TAXAS E DESPESAS: A laxa de adminisiracdo & de 2% [dols por c2nio) 30 ano, calculada e
cobrada por dia dill, sobre o patrimidnia Bquids, A ra de 17252 dlas. O waler gas colas @ a rertablldade
do FUKDD s30 divuigados A descomada a @@ de adminisiracdo. Esiz FUNDD pode aplicar s2us
Mecursse 2m cotas de Tundos o2 Investimenio que cobrem taxa de adminisTragdo anual o 0,5%. senda o
cUslo maxima para o collsla. a thule de ta=a de aominlsiracds de 2,.5% (0ols Int=ins & cinco S2cimos paor
cani). Alualments, nio hd cobranga de laxas oe perfarmance, de INgresss ou o2 53lda, no FUNDO &
nos Fundes Invesiidos.

Algm da remuneragio, descria aclma, s8o encarpos que podem Eer alfbuldos @08 fundos de
Irvestimenta:

a) taxas. Imposlos ou contribulpdes federals. estaduals, munkdipals ou aulargqulcas, que recalam ou
venham a recalr sobre bens dirsiics & oorigagies:

b} despssas com reglstro de documsrtas em carbdro, Impressdo, expedicdo & publicagio de
refatorios 2 Infermagies perddicas previsios na reguiameniacds perlinenie;

¢) despesas com comespondencla de Interesse do FUNDOD, Incushse IIII'I'LIH":E-;!EEE- ans collstas;

r
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d} honoraros e 0espesas do audior Independente;

g} emalumentos & comieshes pagas por operasies do FUNDO;

T} honoranos dz advogado, CUSTEE & 8EPesas processuals comelatas, Incomldas em razdo de defesa
dos Interessas oo FUNDO, em Julzo ou fors dele, Inciushe o valor da condenacdo, =2 for o casa

parcela ge prejulzos nac coberta por apolces de seguro € ndo decormenie dirzlaments de culpa ou
dalo dos prestaganss de sendicos oo administracda ra exercicls de suas respeciivas funclies

h} despesas relaclonadas, direfa ou ndiretamenie, 3o exerciclo g2 direlto d2 voio do FUNDO pelo
adminisirader ou por s2us representantes legalmenie constibuldes, em assemblilas gerals das
COMpannlas nas quals o FUKNDO detznha particlpagio;

) despeEas com cusiodiEa e Iquidagdo de operagles com tbuos & walores moDIERGE, 30V0s
financelns & modaldades aperacionals.

Ji despesas com fechaments de cambilo, virculadas 3 operacles oU COM CaMFcanios ou recibos de
vahores mobliaros.

£ - COMDMGOES DE COMPRASIRESGATE DE COTAS: As emissbes de colss serdo efehuadas peio
valor da cota apurado no fechamenis oo dia il sunsequants 30 da data da sfetllva dsponbiidads dos
recursas conflados pelos Investidores 3 ADMINISTRADORA ou Insfituigies Intermadianzs, obsenado o
horaro Imite. aluaimente. de 23 horas, horaro de Brasila

AB Cofas do FUNDD ndo possuem prazo de cardncla. OF resgatss o2 colas serdo sfetuados pelo valar
da colz apurado no fechameris oo dlia Obl subssguerte & d3i3 do receblmanto o pedido pela
LADMIHIETRADDRS ou Insthuicdes Infzrmedlarias, cbservado o horérie Imibe, alualmente, d2 23 horas,
norario de Braslla. O credio 0o resgate Gerd efeluado na coma-coTende ou confa Imvestimento dos
collstas mansida no Banco do Brasll, alé o quarta dia 030 da data do pedido do resgate.

X - REGRAS DE MOVIMENTAGRD

Aniicacdo inicial R 200,00
Aniicacdo subsoouenin R 200,00
Rosgals B3 200,00
Sahdo R3 200,00

Mo & admifids qus ¢ FUNDO apresente apenas um cobista. Mo entanio, eventuaiments, {3l T3t podera
QCOmEr, ¢ que ndo caraclerizard o Fundo coma excluslve, devendo a siuacde ser regularizada na forma
da legislacdo pertinante.

‘Walores Infzroree as sakdo minlmo serds auiomaticaments resgatados, sends crediiados em conta
COmenie ou conta Investimenia, conforme o Cag0.

Em c3s06 excepoionals de lliguidez gos allvos componentes ga carizira, Incluslve em decoméncla de
pedidos g2 resgabes Incompativels com a liquidez existente, ou que possam Implcar alteragdo do
tratamenta tributarie do FUNDO ou ©g conjunio 005 cotlstas, em prejulzs destes aiimas, o adminisiradar
podera declarar o fechamento do FUMDD para a realzagio de resgatss, sends obrigaldria 3 convocar
Ageembléla Garal Exracroinaria, no prazo maxima 2 1 (um) dia, para delloerar, no praze de 15 [quinze)
dlas, 3 contar da data do fechamenlo para resgate, sobre 35 seguinies possibildasss:

| - subElhicSs do agministrador, do gestor ou de ambos;

Il = reabenura ou manuiengdo do Techamento do FUNDO para resgate;

Il - possibiligade oo pagamenic de resgate em {iuios & valores mabillarios;
IV — clsda do FUNDD,; &

W — liguidacc do FUNDD.

E facukady ao adminisiragor suspenser, a qualguer momento, nowas aplcagies ro FUMDO, sosds que
tal suspensdo e apigue ndstniaments a novos Investidores e collstas aluals.
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A EUEPENSAT U0 recebimento de novas apicagies em um da ndo Impede a reaberura posheror do
FUMDD para aplcasies.

O FUMDD deve parmanecer fschado para apleacles enguanio perdurar o perodo de suspensds de
resgaies.

¥l - POLIMICA DE DISTRIBUIGAD DE RESULTADOS: & FUNDD hcorpara ao palrimanio todos os
rendimentos auferidos por s2us ativios.

XNl - FATORES DE RISCO: Os atvos que complem a3 careira do FUNDO estdo por sua propria
nawursza, suleltos A Nutuachss oe pregosicotaples do mercado, aos Mscos de crédno e Iquidez & a
varagdes de precos e cotaghes, © que pods acamewar perda patrimonial 30 FUNDD e
consagueniemente, acs seus cobistas, ndo senso o Adminlsiradar resporsavel por qualguer depreciagio
dos bens da Carlelra, gu por eveniuals prejulzos em caso de Iquidagas do FUNDOD ou resgale o2 colas.
Ant=g de fomar 3 declsdo de nvestimento, o5 polenclals nvestidores devem conslderar cuidagosamente
todas 38 In‘ormagdes Msponivels neste Prospecto 8, em parlicular, avalar os "atores de sco descibos A

sagulr.

a) Rlsco da Mercado
i valor o8 3tvos que Integram & Canslra oo FUNDO podem aumentar ou @iminur g2 3cords com a6
futuacdes de pregos = cotacles de mercado, @5 laxas de Juros 2 o6 resullados das empresas cujos
valores mobillsnios por elas emifldos componnam a Carelra, sando que, em caso de queds oo wvakr
dess2s avos, @ patrimdnio liguido do FUNDO pode ssr afetado negatvaments, devends tambem ser
obssreada, principaimente, & possbiidade de ccoméncla de Indice negativo o= Inflagda. A queda dos
pregos dos alvos Inlegranies da carlelra pode ser temporana, ndo exlstndo, no entanio, garanta e que
naao se 2stenda por pericdos langos efou Indeterminados.

b) Rlzco de Liquidez
Conslste no risco de o FUMDO, Independente da estabilidade dos mercados, nda estar apio a elefuar,
denirz do prazo masme eslatelzclds no Regulamenis, pagamentos relativos 3 resgatss de colas, em
decorméncla do grange wolume de solichagies e resgate efou oulnos Tatores que acamslem na fata de
lIquidez dos marcasos nNos QUals of aMWes Integrantes da canslra 530 n2gociados, podends @ shuagdo
perdurar par perioga Indeterminada.

) Rlzco Provanlente do uso de Darivailvos

05 pregos dos conTatos de gervatlvos sSo mfluenclados por diversos fatores, Independenizmente da
varagdo 0o a0 objsto. Dessa foma, cperacdes com derlvalvos pomem ocaslonar perdas para o
FUNDO e, consequent=menis, para 52Us collstas.

d) Rlzco de Taxa de Juros

alteragies pollicas & econdmicas podem afetar 35 taxas de |wros praficadas. podendo acamelar fortes
ascllacdss nos pracos 006 athvos que complem 3 cartera, Impaciando sigrificativaments 3 rantabilizade
do FUNDO.

a) Rlaco de Cradibo

Consiste no nsco de 0f emissores 006 UbgsivEiores mobllaros de renda flia gue Integram ou que
vernam a Integrar @ cartkel@ ndc cumprirem Euas obrigagdes de pagar tantz o principal como o
respeCos |Uros de 5Uas Ovidas para com o FUNDO.

1l Rlsco Slatdmico
“rovem e ateragdes scondmicas de forma geral & gue podem afsler todos of Inwesiimenios, ndo
podendo Ber reduzido araves de uma poliica de diversiicagao adofada palo gestar da cartera.

XN - GEREMCIAMENTD DE RISCOS: & BB ADMINISTRACED DE ATIVOS —DTVM § A, possul ura
equipe especlallzada no contrale de risco dos recursos administrados. Essa equips monliors daramentes
a cumprmento da poliica de mvesimento do FUMDD, utlizando-se de conceluacos sofwares de
gerenclaments para medr, manltorar, SImular & ressirusurar o rscs oo FUMDED, tormanto mals efizens a
alocagio de recursce do FUNDO. Alnda que o gesior da carfelra martenha slstema e gersnclamento
de fscos, ndo ha garanta de completa eliminagdo da poeslbllidade de perdas para o6 coflsias.
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A palllica utizada pela ADMINISTRADORA para gerenclar os rscos a que ¢ FUNDO & seus colislas
25k4%0 sujeitos, n3o consttul garantla contra eventuals perdas palrimonlals que possam s2r Incomioas
pelo FUNDOD e'ou pelo ssus collsias. especiaimente em shuaghes anormais de memcado. quands a
referida polltica de gerenclamento de nsco pose ter sua efclencia reduzida.

XIV — TRIBUTAGAED: Os rendmentos au'sridos pelos collstas serao irbutados em 15% pelo Impasto
de Renda, no resgale, na forma da legslagio vigenie.

MO pagaments de alguns encargos oz FUNDD Incidra CPWS, 3 aliguota vigents.
XV - POLITICA RELATIVA AD EXERCICIO DE DIREITO DE YOTO: O FUNDO ndo adotars poliiica de
b a]is] F'EEI ADMINISTRADORA em assembislas g-EIT:JE- de IIII'I'IFEII'IHEE. tendo am vista 3 natureza dos
s21s Imvestimenhos

X1 - POLITICA DE DIVULGAGAD DE INFORMAGOES DO FUNMDO: Para acompannamenta das
atividades do FUNDC 3 ADMINISTRADORA e obrga a:

3]

remeter, mersalmsents, estrato de conta, excsio para os collslas gue B manfestarem
EYXpressamente contraros ao receblmenta;

o)

disponibllizar, ace colstas, nas agEncias oo Banco oo Brasll @ no enderego elefrdnico
v bb.com br, Informagd=s sobre (1) rentablidade,(l) valor @ composkzdo 83 cariedra, no prazo
e até dez das confados do ercamamsanta do més 3 que se referinent

[} disponiolizar, daraments 06 cotisias, valor da cola 2 do patimanio liquido;

{di disponiolizar, 306 cotlstas, as demonsTragdss contabels devidamente auditadas. no prazo de 30

(noventa) d1as apas o encaramenta oo periodo;

A composicdo da cartelra sara divulgata nas agancias do Banco do Brasll @ no encersgo eletranico
mantidz na rede mundial de compuiadores, contemplando 3 classe dos atlvos, sua quantizace, valor e
percentual em refagio a0 patrimanio lquide do FUNDO.

Informagies sobre exerciclos anteriorss oeverdo ser sollcRadas @resamenie pelo collsta ou por 52U
reprasentanta legal, junto @ sua agéncia g2 reladionamento, com aniscedéncla de 03 dias ateks.

infarmagies a demalks Interessados, Ncluslve @ relaiivas & composigdo Oa carielra poderdo Ber
disponibilizadas, a cribéfio da ADMIMISTRADDRE, no enderegn eletndnico de Jue fraia o Incisa (o)
aclma

XN - ATEMDIMENTD A0% COTISTAS: Para acompanhamenic das athvidades do FUNDD & daclsdo
de manutengda de Irvestimento, & ADMINISTRADORA dsponbllzand, nas agsnolas oo Bancd do Brasll
e no porial www.bb.com br, Informagies sobre rentablldade, valor & compoelcio da canelra, capla do
reguiamenta do FUNDO, prospecios 2 exiralos de movimentagies gos collskas. balango anual 2 parecer
da audiiora ndegengani.

Central de Atendimento BB:
Capltals & Regifes Malropolitanas - 2004 0001
Demals localldages - 0800 722 0001
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REGULAMENTO DO
BB AGOES INDICE DE SUSTENTABILIDADE EMPRESARIAL FUNDO DE INVESTIMENTO EM
COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO EM ACOES

CNPJ 06.349.816/0001-01

CAPITULO | - DO FUNDO

Art. 1° - O BB ACOES INDICE DE SUSTENTABILIDADE EMPRESARIAL FUNDO DE
INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO EM ACOES, doravante
designado, abreviadamente, FUNDO, regido pelo presente regulamentc e demais disposicdes
legais e regulamentares que lhe forem aplicaveis, & constituido sob a forma de condominio aberto
e com prazo de duragde indeterminado.

Art. 2° - O FUNDO tem como objetive aplicar seus recursos em cotas de fundos de investimento,
a seguir dencminados Fl, que apresentem carteira formada por agdes emitidas por empresas que
apresentem um ambiente de investimento compativel com as demandas de desenvolvimento
sustentavel da sociedade contempordnea e que estimule a responsabilidade corporativa,
considerando aspectos de governanga corporativa, eficiéncia econdmica, equilibrio ambiental e
Justica social.

CAPITULO Il - DO PUBLICO ALVO

Art. 3° - O FUNDO destina-se a receber aplicagdes de pessecas fisicas, juridicas e clientes do
Banco do Brasil em geral que desejem investir em agdes emitidas por empresas com o perfil
acima descrito e que possuam felerancia ao risco e a volatilidade desse tipo de investimento.

CAPITULO Il - DA ADMINISTRACAO

Art. 4° - O FUNDO & administrado pela BB ADMINISTRACAO DE ATIVOS DISTRIBUIDORA DE
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., sediada no Rio de Janeiro - RJ, 3 Praga XV de
Novembro, n® 20, 2° e 3% andares, inscrita no CNPJ sob o n® 30.822.936/0001-69, devidamente
credenciada pela CVM — Comissdo de Valores Mobilidrios como prestadora de servicos de
Administragdo de Carteiras, doravante abreviadamente designada ADMINISTRADORA.

Art. 5° - A ADMINISTRADORA & responsavel pela Gestio da carteira e Custédia do FUNDO.
Art. 6° - A ADMINISTRADORA, observadas as limitagGes legais e regulamentares, tem poderes
para praticar todos os atos necessarios a administrag@e da carteira do FUNDO, bem como para

exercer fodos os direitos inerentes aos ativos que a integram, inclusive a contratagdo de terceiros
legalmente habilitados para prestagac de servigos relatives as atividades do FUNDO.

Art. 7° - A taxa de administrag@e do FUNDO & de 2% (dois por cento) ao ano, incidente sobre o
patriménio liquido, calculada e cobrada por dia Gtil, a razdo de 1/252.

Paragrafo Unico - Este FUNDO podera aplicar seus recursos em cotas de fundos de
investimento que cobrem taxa de administracdo anual de 0,5%, sendo o custo total para o cotista,
a titulo de taxa de administragdo, de 2,5% (dois inteiros e cinco décimos por cento) ao ano.

Art. 8° - N3o ha cobranga de taxas de performance, de ingresso ou de saida no FUNDO e nos
fundos investidos.

CAPITULO IV - DO OBJETIVO E DA POLITICA DE INVESTIMENTO

Art. 9° - Para alcangar seus objetivos o FUNDO ira se utilizar dos instrumentos abaixo descritos:
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Composigao da Carteira Minimo | Maximo
1) Cotas de fundo de investimento em acdes 95% 100%
2) Titulos publicos federais 0% 5%
Outros Limites em relacio ao Patriménio Liguido Minimo | Maximo
1) Aplicagdo em cotas de um mesmo fundo de investimento 0% 100%
2) Aplicacdo em cotas de fundos de investimento administrados pela 0% 100%
ADMINISTRADORA

Paragrafo 1° - Os Fl poderdo atuar no mercade de contrato futuro de |bovespa para proteger
parte de seu patrimdnio ou para reproduzir uma posicdo em agdes com a parcela de sua carteira
que estiver direcionada para ativos de renda fixa, sendo vedada a exposicdo a esses mercados
superior ao patriménio liguido.

Paragrafo 2° - O cumprimento pela ADMINISTRADORA da politica de investimento do FUNDO
nao representa para os cotistas garantia de rentabilidade ou, de qualquer forma, assuncgio dos
riscos inerentes aos ativos componentes da carteira do FUNDO ou de eventuais prejuizos
oriundos da desvalorizagio desses.

Paragrafo 3° - Os resultados obtidos pela varnacio diaria do prego dos ativos componentes da
carteira, o recebimento de dividendos, bem como de quaisquer outros proventos recebidos
impactardo o valor da cota do FUNDO.

Paragrafo 4° - A ADMINISTRADORA, bem como os fundos de investimento e carteiras por ela
administrados ou pessoas a ela ligadas, poderdo atuar como contraparte em operacdes realizadas
pelo FUNDO.

Art. 10 - A rentabilidade do FUNDO & func3o do valor de mercado dos ativos que compéem sua
carteira. Esses ativos apresentam alteracées de preco, o que configura a possibilidade de ganhos,
mas tambem de perdas. Dessa forma, eventualmente, podera haver perda do capital investido,
ndo cabendo a ADMINISTRADORA, nem ao Fundo Garantidor de Crédite - FGC, garantir
qualquer rentabilidade ou o valor originalmente aplicado. Os ativos que compdem a carteira do
FUNDO e dos Fl sujeitam-se, em especial, aos seguintes riscos:

a) Risco de Mercado

O valor dos ativos que integram a Carteira do FUNDO podem aumentar ou diminuir de acordo
com as flutuages de precos e cotagdes de mercado, as taxas de juros e os resultados das
empresas cujos valores mobiliarios por elas emitidos componham a Carteira, sendo que em caso
de queda do valor desses ativos, o patriménic liquido do FUNDO pode ser afetado negativamente,
devendo também ser observada, ainda, a possibilidade de ocorréncia de indice negativo de
inflagdo. A gueda dos precos dos ativos integrantes da carteira pode ser temporaria, nao
existindo, no entanto, garantia de que ndo se estenda por periodos longos efou indeterminados.

b) Risco de Liquidez

Consiste no risco de o FUNDO, independente da estabilidade dos mercados, ndo estar apto a
efetuar, dentro do prazo maximo estabelecido no Regulamento, pagamentos relativos a resgates
de cotas, em decorréncia do grande volume de solicitagdes de resgate efou outros fatores que
acarretem na falta de liqguidez dos mercados nos quais os ativos integrantes da Carteira séo
negociados, podendo tal situacdo perdurar por periodo indeterminado.

c) Risco Proveniente do uso de Derivativos

Os precos dos confratos de derivativos séo influenciados por diversas fatores, independentemente
da variacdo do ativo objeto. Dessa forma, operagies com derivatives podem ocasionar perdas
para ¢ FUNDO e, consequentemeante, para seus cotistas.

d) Risco de Taxa de Juros
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Alteragdes politicas e econdmicas podem afetar as taxas de juros praticadas, podendo acarretar
fortes oscilagdes nos precos dos ativos que compdem a carteira, impactando significativamente a
rentabilidade do FUNDO.

e) Risco de Crédito

Consiste no risco de os emissores dos titulos/valores mobiliarios de renda fixa que integram ou
que venham a infegrar 3 Carteira ndo cumprirem suas obrigacfes de pagar tanto o principal como
0s respectivos juros de suas dividas para com o FUNDO.

f) Risco Sistémico
Provem de alteracdes econdmicas de forma geral e que podem afetar todos os investimentos, ndo
podendo ser reduzido através de uma politica de diversificagdo adotada pelo gestor da carteira.

Paragrafo Unico - A politica utilizada pela ADMINISTRADORA para gerenciar os riscos a que o
FUNDO e seus cotistas estio sujeitos, ndo constitui garantia confra eventuais perdas patrimoniais
que possam ser incorridas pelo FUNDO efou pelo seus cotistas, especialmente em situagdes
anocrmais de mercado, quande a referida politica de gerenciamento de risco pode ter sua
eficiéncia reduzida.

CAPITULO V- DA EMISSAO E DO RESGATE DE COTAS

Art. 11 — As cotas do FUNDO ndo possuem prazo de caréncia, podendo os cotistas solicitarem o
resgate total ou parcial das mesmas, a qualguer tempo.

Art. 12 - O valor da cota & calculado por dia dtil, independente de feriado de dmbito estadual ou
municipal na sede da ADMINISTRADORA, com base em avaliagdo patrimonial que considere o
valor de mercado dos ativos integrantes da carteira.

Art. 13 - As aplicagdes serdo efetuadas pelo valor da cota apurado no fechamento do dia dtil
subsequente ao da data da efetiva disponibilidade dos recursos confiados pelos investidores a
ADMINISTRADORA ou instituigdes intermediarias, desde que observado o horario constante no
prospecto do FUNDO.

Art. 14 - Os resgates de cotas serdo efetuados pelo valor da cota apurado no fechamento do dia
util subsequente a data do recebimento do pedido pela ADMINISTRADORA ou instituigdes
intermediarias, desde que observado o horano constante no prospecto do FUNDO.

Art. 15 - O crédito do resgate sera efetuado na conta-corrente ou conta-investimento dos cotistas,
até o quarto dia dtil seguintz ac do pedido de resgate.

Paragrafo 1° - Os pedidos de aplicacdo e resgate serfo processados normalments, ainda que
em dia de feriade municipal ou estadual no local da sede da ADMINISTRADORA.

Paragrafo 2° - E devida pela ADMINISTRADORA, multa de meio por cento ao dia sobre o valor
do resgate, caso seja ultrapassado o prazo para o crédito estabelecido no caput, & excecdo do
disposto no artigo 17 abaixo.

Art. 16 - E vedada a cessdo ou transferéncia das cotas do FUNDOQ, exceto por decisdo judicial,
execucdo de garantia ou sucessdo universal.

Art. 17 - Em casos excepcionais de iliquidez dos ativos componentes da carteira do FUNDO,
inclusive em decorréncia de pedidos de resgate incompativeis com a liquidez existente ou que
possam implicar em alteracdo do tfratamento tributario do FUNDO ou dos cotistas, em prejuizo
destes, a ADMINISTRADORA podera declarar o fechamento do FUNDO para resgate, devendo
comunicar o fato a8 CVM e convocar Assembléia Geral Extraordinaria para deliberar sobre as
seqguintes possibilidades:

(a) substituicdo da ADMINISTRADORA, do Gestar ou de ambos;

(b)  reabertura ou manutencio do fechamento do FUNDO para resgate;
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(c) possibilidade do pagamento dos resgates em titulos efou valores maobiliarios, e
(d) cisfo ou liguidagdo do FUNDO.

CAPITULD VI - ASSEMBLEIA GERAL

Art. 18 — Compete privativamente a assembléia geral de cotistas deliberar sobre:

(a) demonstracdes contabeis

(b} substituig3o do administrador, do gestor ou do custodiante

(c) fusdo, incorporacdo, cisdo, transformacdo ou liquidagdo do FUNDO
(d) aumento da taxa de administragdo

(e) alteracdo da politica de investimento

(f) alteracdo de regulamento

Paragrafo Unico — Este regulamento podera ser alterado independentemente de assembléia
geral, sempre que tal alterag3o decorrer exclusivamente do atendimento a exigéncia expressa da
CWM, de adequacgdo a normas legais ou regulamentares, ou ainda, em virtude de atualizagdo dos
dados cadastrais da ADMINISTRADORA, do gestor ou do custodiante.

Art. 19 — A convocacdo das assembléias sera feita por correspondéncia encaminhada a cada
cotista, com antecedéncia minima de 10 (dez) dias da data de sua realizac3o.

Art. 20 — E admitida 3 possibilidade de a ADMINISTRADORA adotar processo de consulta formal
aos cotistas, em casos que julgar necessario. Para tanto, devera encaminhar correspondéncia
para que cada cotista se manifeste sobre a matéria a ser deliberada. A auséncia de resposta, sera
considerada como aprovacio a matéria apresentada.

Art. 21 — Somente poderio votar nas assembléias, os cotistas inscritos no registro de cotistas na
data da convocagdo da assembléia cu da correspondéncia de que trata o artige 20 acima, seus
representantes legais ou procuradores constituidos ha menos de um ano.

Art. 22 — As demonsfracSes contabeis do FUNDO serfo aprovadas em assembléia geral ordinaria
gue se reunira anualmente.

CAPITULO VIl - INFORMACOES A COTISTAS E DEMAIS INTERESSADOS
Art. 23 - Para acompanhamento das atividades do FUNDO a ADMINISTRADORA devera:

(a) remetar, mensalmente, extrato de conta, exceto para os cotistas que se manifestarem
expressamente, contrarios ao recebimento;

i(b) disponibilizar, aos cotistas, nas agéncias do Banco do Brasil e no endereco eletrénico
www . bb.com. br, informacdes scbre (i) rentabilidade e (i) valor e composicdo da
carteira, no prazo de até dez dias contades do encerramento do més a gque se
referirem;

(c) disponibilizar, diariamente aos cotistas, o valor da cota e do patriménio liquido;

i(d) disponibilizar, aos cotistas, as demonstragées contabeis, devidamente auditadas, ne
prazo de até 90 (noventa) dias apos o encerramento do periodo.

Paragrafo 1° — A composicdo da carteira sera divulgada contemplando a classe dos atives, sua
quantidade, valor & percantual em relacdo ac patriménio liquido do FUNDO.

Paragrafo 2° - As informagdes relativas ao FUNDO serdo encaminhadas ao titular das cotas
constante no registro de cotistas.
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Paragrafo 3° - Informacdes a demais interessados, inclusive as relativas a composicio da
carteira. poderdo ser disponibilizadas, a critério da ADMINISTRADORA, no enderego eletrdnico
de que trata o inciso (b) acima.

CAPITULO VIl - DA TRIBUTACAD

Art. 24 — Os rendimentes auferidos pelos cotistas serfio tributadeos pelo Imposte de Renda, no
resgate, na forma da legislacdo em vigor.

Art. 25 — No pagamento de alguns encargos do FUNDO incidira CPMF, 4 aliquota vigente.

CAPITULO IX - ENCARGOS
Art. 26 - Constituem encargos que poderdo ser debitados ac FUNDO, no que couber:

a) taxas, impostes ou contribuicdes federais, estaduais, municipais ou autarquicas, que recaiam
ou venham a recair sobre os bens, direitos e obrigacdes do FUNDO;

b) despesas com o registre de documentos em cartdrio, impressio, expedicde e publicagdo de
relatdrios, previstas na regulamentacdo pertinente;

c) despesas com correspondéncia de interesse do FUNDO, inclusive comunicagdes aocs
cotistas;

d) honorarios e despesas do auditor independente;

e) emolumentos e comissdes pagas por operagdes do FUNDO;

f)  honorarios de advogado, custas e despesas processuais correlatas, incorridas em razdo de
defesa dos interesses do fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenacio,
imputada ao FUNDO, se for o caso;

g) parcela de prejuizos ndo coberta por apdlices de seguro e ndo decorrente diretamente de
culpa ou dolo dos prestadores dos servicos de administragdo no exercicio de suas
respectivas funcdes;

h) despesas relacionadas, direta ou indiretamente, ac exercicio de direito de voto de FUNDO
pelo administrador ou por seus representantes legalmente constituidos, em assembléias

gerais das companhias nas quais o FUNDO detenha participacao;

i) despesas com custddia e liquidacdo de operagdes com titulos e valores mobiliarios, ativos
financeiros e modalidades operacionais.

|) despesas com fechamento de cambio, vinculadas as suas operacfes ou com certificados ou
recibos de valores mabiliarios.

CAPITULO X — POLITICA RELATIVA AO EXERCICIO DE DIREITO DE VOTO

Art. 27 — O FUNDO n&o adotara politica de voto pela ADMINISTRADORA em assembléias gerais
de companhias, tendo em vista a natureza dos seus investimentos.

CAPITULO XI - DAS DISPOSICOES GERAIS
Art. 28 - O exercicio social do FUNDO compreends o periodo de 1° de outubro a 30 de setembro.

Art. 29 - Este regulamento subordina-se as exigéncias previstas na legislacdo vigente divulgada
pela Comissdo de Valores Mobiliarios, em especial, a Instrugdo CWM 409 e alteracdes posteriores.
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Art. 30 - Fica eleito o foro da cidade do Rio de Janeiro (RJ), com expressa rendncia a qualguer
oufro, por mais privilegiado que seja, para quaisquer acdes nos processos judiciais relativos ao
FUNDO ou a questdes decorrentes deste Regulamento.

Rio de Janeiro, 24 de janeiro de 2007

BB ADMINISTRACAO DE ATIVOS DTVM § A

Nélio Henriques Lima
Diretor Executivo



Anexo E — Questionario

73



74

Questionario

1) Como vocé tomou conhecimento do BB Acdes indice de Sustentabilidade
Empresarial?

( ) através do site do Banco do Brasil

( ) através de funcionario do Banco do Brasil
() por indicacao de amigo

( ) através da imprensa

( ) através do site da BOVESPA

2) Vocé se considera um consumidor que prioriza o consumo de produtos e
servicos sécio-ambientalmente corretos?

() Sim

( ) Nao

( ) Asvezes

3) Ao aplicar seus recursos financeiros no BB Ac¢des indice de Sustentabilidade
Empresarial, vocé sabia que ele era um fundo composto por acdes de
empresas consideradas socialmente responsaveis?

() Sim

( ) Nao

4) Vocé estaria disposto a abrir mao de parte de ganhos financeiros ao aplicar
seus recursos num “fundo social’?

() Sim

( ) Nao



