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/ Necessidade de Diversificacao

e Os RPPS foram por muito tempo beneficiados pelas altas taxas de juros praticadas no
pais, conseguindo reduzir significativamente seu déficit atuarial. Porém, essa situagdo mudou a
partir de 2008, o que passou a exigir uma melhor gestao das aplicacdes dos RPPS para que

conseguissem atingir a meta atuarial.
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/ Necessidade de Diversificacao

« Com o juros previsto a se manter em baixa por um bom tempo, os investidores institucionais
enfrentam dificuldades para atingir suas metas por meio da tradicional renda fixa.

* De 2016 a 2017, guando a Selic estava a 14,25%, a fatia dos recursos dos RPPS em renda variavel
oscilou entre 7,8% a 9%. Isso ocorreu porque a turbuléncia politica do periodo aumentou a
volatilidade da Bolsa e elevou os juros futuros, tornando os titulos de renda fixa mais vantajosos.

 Com o movimento de queda de juros a partir de 2017, em 2018, a rentabilidade desses papéis
de Renda Fixa ja ndao atendia mais as metas dos fundos. O cenadrio de juros baixos impos entao
mudancas, dada a dificuldade para encontrar produtos de Renda Fixa que paguem juros
equivalentes a sua meta atuarial (hoje de 5,84% mais a inflacdao). Assim sendo, a assun¢ao por
ativos de maior risco se torna indispensavel.
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Por que investir em Infraestrutura agora?
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// Por que investir em infraestrutura agora?
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/" Por que investir em Infraestrutura agora?
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/" Por que investir em Infraestrutura agora?
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/ Motivacao

* Os Ativos de Infraestrutura podem gerar renda previsivel e estavel, volatilidade moderada e relativa
independéncia do ambiente econdémico, caracteristicas semelhantes as verificadas nas estratégias de
equity, renda fixa de longo prazo e ativos imobilidrios.

e Devido a sua natureza de longo prazo, esta estratégia pode permitir os investidores institucionais
“casar” seus passivos com este tipo de ativo e assim gerar diversificacdo nos seus portfélios
melhorando, desta forma, seus ALMs.

e O principal subconjunto dentro do universo de ativos de infraestrutura é composto pelos seguintes
setores: dgua, saneamento basico, energia, educacao, seguranca, mobilidade urbana, saude e cultura.



// Caracteristicas

As principais caracteristicas dos investimentos de infraestrutura que os tornam atraentes para os
investidores de longo prazo sao:

e Capacidade de geracao de caixa robusta quando comparados com outros setores (pode ser medido
pelo EBITDA dos projetos). As razdes para isso sao:

- O custo dos novos entrantes no Mercado é muito alto;
- Os Ativos de infraestrutura tem custos marginais baixos (devido a economia de escala dos mesmos);
- Os Ativos de infraestrutura possuem uma demanda com baixa elasticidade;

-Os servicos de infraestrutura, como energia, tém poucos substitutos a curto prazo.



// Caracteristicas

* Protecdo contra inflacdo - precos e tarifas guardam relacdo com a inflacdo (tarifas de
agua, luz, pedagios, dentre outros).

* Projetos com vida util longa (tuneis, linhas de transmissdo, pontes, estradas, etc), o que permite que
o investidor de longo prazo faca o casamento deste ativo com o seu passivo (que também é de longo
prazo).

* Fluxo de caixa robusto e previsivel — pode ser verificado guando comparamos o coeficiente de
variacao (a razao entre o desvio padrao e média) dos fluxos de caixa entre os diversos setores da
economia.

* Quando ja estao construidos e operando (ou mesmo em fase pré-operacional), os ativos de
infraestrutura se tornam garantias para os empréstimos que os financiaram. Se estes empréstimos
nao forem pagos, os credores podem retomar o ativo e substituir o operador.

« Em geral, apresentam pouca correlacdo com as outras classes de ativos, o que gera diversificacao
para os portfoélios.



/ Classificacao de Ativos de Infraestrutura

* Greenfield: Projetos ligados a desenvolvimento.
-Sao Ativos construidos pela primeira vez em locais especificos com maturacdao mais lenta.

IIJII

- Presenca da curva “)” e objetivo de ganho de capital.

*  Brownfield: Projetos ligados a operacao
-Sao Ativos ja operacionais, mas que podem precisar de reconstrucao, atualizacao ou expansao.

- Possuem fluxos de caixa mais previsiveis e visam a geracao de renda (dividendos).



/ Risco / Retorno

Os projetos de infraestrutura trazem consigo, de modo simplificado, duas fontes potenciais de
retorno:

Renda(Yield): trata-se do fluxo de recebimento em condi¢des normais quando a operacdo do
projeto ja esta estabelecida.

Ganho de capital: potencial de apreciacao devido a venda (ou avaliacdo) da empresa em
momentos de melhora de Mercado (ganho de multiplos).

O retorno total desta classe de ativo deve ser entendido como uma composicao das duas fontes
de retorno acima.



Expected Returns

/ Risco / Retorno
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// Risco

Os principais riscos envolvendo investimentos em Ativos de infraestrutura sao:

* Risco de construcao — A obra pode nao ser concluida ou custar mais caro do que o planejado.

* Risco de operacdo/performance — A operac¢do do ativo custar mais caro do que o planejado.

e Risco de demanda — A demanda prevista para o ativo em operacao nao se realizar.

A mitigacdo do risco de demanda pode se dar através da participacdao do setor publico (como, por

exemplo, as Parcerias Publico Privadas) ou através da participacdao de contrapartes privadas (estratégias
conhecidas com o “take or pay” ou ainda como se da no setor elétrico as PPAs).



Private Equity




// Private Equity

O Fundo de Private Equity em razao da sua politica de investimento e objetivo a que se
prestam, apesar de poderem investir em diversos tipos de empresas (sociedade andnimas ou
limitadas, abertas ou fechadas), representam fundamental instrumento de investimento e
desenvolvimento principalmente de empresas fechadas (aquelas ndo listadas em bolsa de
valores), sejam elas micro, pequenas, médias ou grandes.

Eles normalmente possuem algumas transac¢des no radar quando abrem para captacdes. A partir dai, o
gestor e a sua equipe ficam responsaveis pela concretizacdo dos negdcios e o acompanhamento das
atividades didrias. Por conta disso, sdo pessoas que possuem um conhecimento bastante
especifico, seja porque trabalharam em outros fundos semelhantes, seja porque ja tenham atuado no
setor. Portanto, ndo é algo que qualquer leigo possa fazer sozinho.



// Private Equity

Para os fundos alternativos, vale a légica da “curva J”: o comprometimento dos recursos é feito nos
primeiros anos, mediante a assinatura de um contrato. Os retornos sdo pagos ao longo do
tempo, sendo que eles aumentam até o prazo estipulado para o encerramento do fundo.

Isso ocorre em 4 etapas, conforme a representacao grafica abaixo:
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// Estratégias de Investimentos

Onde Investir?

* Setores atrativos: crescimento, resiliéncia, M&A, inovacao.
* Empresas atrativas: modelos provados, diferenciados, rentaveis.

* Empreendedores diferenciados: motivados e com habilidade para liderar nova fase de
crescimento. Alinhamento com liquidez.

* Impacto ESG: setores, companhias e empreendedores orientados a impacto.
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// Estratégias de Investimentos

Como Investir?

A partir de 9 investimentos

Ticket a partir de RS 40 mm

Minoritario com Governanca de “co-controle” (20-45%) ou na modalidade de Controle

Co-investimentos em outros setores em conjunto a especialistas

Impacto ESG alinhado as métricas da IRIS e com os ODS da ONU
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// Estratégias de Investimentos

O que esperar?

. Forte crescimento nos primeiros 3-4 anos
. Saida em 3-5 anos apds investimento
. TIR a partir de 20% a.a. (nominal)

. Melhorias quantificaveis de ESG usando métricas e ferramentas pré-definidas
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// Classificacao de Ativos Imobiliarios

Segmentos imobiliarios

ﬂ » Shopping Centers

] - Logistica
R

HHHE  Escritorios
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// Shopping Centers

Pontos a observar

Localizacao

Area Bruta Locavel

Admnistradora dos

Shoppi
BEEEY Tipo de Participacdo

Perfil de Consumidor

Fonte: Gestor 26



// Logistica

Pilares da Estratégia

Localizagoes
Estratégicas

Fonte: Gestor

BTS-BTL-SLB

Condominios
Logisticos

Parceria com Players
Estratégicos
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/ Offices

Pilares da Estratégia

Localizacao em grandes
centros

Projetos diferenciados e
de médio porte
“Boutique Office”

Locatarios de primeira
linha

Fonte: Gestor

Novas tendéncias de
escritorio
(co-working, space as a

Projetos Sustentaveis
(certificacao)

Foco em renda com
potencial apreciagao de
preco
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// Acontecimentos Recentes (COVID-19)

Impactos nos segmentos imobiliarios

Shopping Centers
Segmento mais impactado no curto prazo com o fechamento temporario de todos os shoppings.
Expectativa de reducao de vendas e receitas de aluguel.
Pedidos de descontos e caréncia por lojistas.

Logistica
R Menor impacto dos segmentos.
M) Constante demanda pela distribuicao de produtos .
Setor de e-commerce opera em larga escala e necessita dos espagos para manter sua operacao.

Escritorios
Impactos indiretos da crise.

q Possiveis pedidos de descontos e eventuais inadimpléncias de locatarios que apresentem situacao
HH de caixa desfavoravel.

29



Governanca




// Governanca

Atualmente os RPPS devem atender a alguns requisitos para o investimento em produtos
estruturados (FIP e Fll):

O gestor do fundo de investimento, ou gestoras ligadas ao seu respectivo grupo
econOmico, devem ter no minimo, 5% (cinco por cento) do capital do fundo.

O gestor do fundo deve comprovar que, nos ultimos dez anos, efetuou o desinvestimento
integral de pelo menos trés fundos.

* Para aqueles que adotarem as melhores praticas de gestdao previdenciaria previstas no programa
Pré Gestao (educacao previdencidria, governanca e controles internos), os limites de aplicacao
serao elevados de acordo com cada nivel.
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// Governanca

e As aplicacdes de recursos dos RPPS apenas sejam feitas em fundos de investimento em que o
administrador ou gestor do fundo seja instituicao autorizada a funcionar pelo BCB, obrigada a
instituir comité de auditoria e comité de riscos, nos termos da regulamentacdo do CMN.
Aproximadamente 94% dos recursos dos RPPS ja s3ao destinados a estes gestores e
administradores, que possuem bom histdrico de gestao, baixo custo e maiores rentabilidades.

* Adicionalmente ao requisito dos comités de auditoria e de riscos, os RPPS somente poderao
investir em fundos de investimentos de administradores para os quais os recursos oriundos de
RPPS representem no maximo 50% (cinquenta por cento) dos recursos sob sua administracdao, com
o objetivo de que os administradores elegiveis apresentem maior diversificacdo de seu campo de
atuacdo e evidenciem reconhecida confianca e competéncia na administracdo de recursos de
terceiros pelo mercado.
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/' Comparativo Resolugoes Previdenciarias no segmento

estruturado

Legislacao RPPS

IV *-até 5% (cinco por cento) em

a) FIP
b) FIl
*cumulativo

Legislacao EFPC

Do Segmento Estruturado
Art. 23.

| - respeitado o limite maximo de que trata o caput, até 15% (quinze por cento) dos
recursos do plano em cada um dos seguintes ativos financeiros:

a) (FIP);

Do Segmento Imobiliario

Art. 24. A EFPC deve observar, em relagdo aos recursos garantidores de cada
plano, o limite de até 20% (vinte por cento) no segmento imobilidrio no

conjunto de:
I - (FIl) e (FICFII);
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