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Por Débora Soares

JEMor

Estratégias de alocacdo com gestdo ativa e passiva no exterior e o mercado secundario de private
equity foram assuntos do sexto e sétimo painéis do 112 Seminério Gestdo de Investimentos nas
EFPC. Com mais de 500 participantes, o evento presencial continua nesta quinta-feira (09), em Sao
Paulo.

O painel “Estratégias de alocacdo: Transicdo de carteiras e gestdo passiva” foi moderado por Edner
Bitencourt Castilho, Coordenador da Comissdo Técnica Sudoeste de Investimentos e Gerente
Executivo da Vivest. Edner observou que a soma total dos investimentos dos fundos de pens&o no
exterior nao chega a 2% das carteiras, ainda que o percentual dessa alocacao varie conforme os
tipos de planos.

Ja é consenso que os investimentos globais precisam estar no radar dos gestores, em razao de
motivos como diversificacao, fronteiras eficientes e melhora da relacao risco e retorno. "Agora
precisamos trabalhar a estratégia e entender como as gestdes ativas e passivas podem ser
complementares nessa tomada de decisao™.

Gestdo ativa em acoes globais - A visdo de que existe sim espaco para as duas estratégias nas
carteiras das entidades fechadas de previdéncia complementar foi reforcada por Tim Leask,
Investment Specialist da J.P. Morgan Asset Management. Ele trouxe o histérico do indice global
MSCI World, que gerou retorno médio de 10% ao ano na Ultima década, e a perspectiva dos
estrategistas globais de que esse retorno tende a ser menor nos préximos anos. “Qualquer valor
adicional de alfa gerado acima do indice serd um componente importante para os clientes”.

Tim ressaltou que os gestores ativos globais tém, em teoria, mais chances de gerar alfa do que
gestores regionais, em razao da quantidade de papéis disponiveis ao redor do mundo com
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diversificacdo em pelo menos 23 paises. Com tantas opc¢des disponiveis, a selecdo dos gestores
torna-se fundamental. O executivo da J.P. Morgan Asset recomendou, entre outras dicas, que os
dirigentes das EFPCs atentem ao histérico de performance das gestoras e se possuem estrutura
adequada para entregar esses retornos de forma sustentavel. "O mundo é muito abrangente,
complexo, e requer alto nivel de pesquisa de longo prazo e gestores experimentados para gerar
alfa”.

Gestao passiva - A mudanca estrutural mais importante no cendrio de investimentos dos Ultimos
anos foi o crescimento dos fundos de indices, destacou Timothy Edwards, Global Head of Index
Investment Strategy da Dow Jones. Para se ter uma ideia, hd 5 trilhdes de ddlares em ativos que
seguem o S&P 500, e os fundos de indices rednem 25% do total de recursos globais investidos.
Segundo Timothy, o principal driver para isso tém sido a performance abaixo do indice por muitos
fundos de gestao ativa.

Por meio de uma estratégia de gestdo passiva, as EFPCs podem investir no exterior com custo
menor e potencial de obter melhor retorno ajustado ao risco de suas carteiras. Além disso,
observou o executivo, os fundos de indices tém a vantagem de maior transparéncia e liquidez para
os investidores. "O ecossistema formado por diversos agentes, fundos de pensao, day traders,
bancos de investimentos, todos negociando os indices, 24 horas por dia, ajuda a proporcionar essa
liquidez e a transparéncia dos precos, com a confianca de que milhares de traders estao atentos ao
valor desses ativos™.

Mercado secundario de private equity

Painel abordou oportunidades no mercado secundario de private equity

O sétimo painel do Seminario destrinchou as oportunidades para as EFPCs no mercado de
secundario de private equity no Brasil e no exterior. Responsavel por moderar o painel, Paulo Cesar
Candido Werneck, Diretor de Investimentos da Petros, ressaltou a importancia desses ativos, que
possuem histérico de resultados positivos em fundos de pensdo mundiais, com a alocacao
adequada. "No Brasil, o mercado secundario passa por um processo de aprendizados para todos.
Tivemos um inicio conturbado, por isso a importancia de estarmos juntos com o regulador, o que
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nos ajuda bastante a conduzir esse processo’.

Mercado mundial em crescimento - Carlos Garcia, Cofundador da Itajubd Investimentos, que
possui atuacao internacional por meio da HCM Itajuba Capital, destacou que o mercado secundario
de private equity possui uma grande correlacdo com o que acontece no mercado primario,
acompanhando seu crescimento. No ano de 2021, o mercado secundario registrou recorde de
transacdes, com 130 bilhdes de délares em negociacdo e a expectativa é que chegue a 500 bilhdes
até 2030. "Vemos vasto crescimento nessa industria”, notou Garcia, acrescentando que no ano
passado mais de 40% das transacdes foram iniciadas por vendedores.

Entraves para desenvolvimento local - Renato Abissamra, Sécio da Spectra Investimentos,
observou que o grande entrave para o mercado secundario se desenvolver no Brasil é, na prética, o
desenvolvimento do mercado primaério de private equity. “E preciso dar tempo ao tempo, ter
estabilidade econémica no pais, pois temos janelas de liquidez muito curtas”, destacou. A medida
que os investimento em private equity estacionarem na carteira de investidores institucionais,
notou Renato, comeca a se ter mais espaco para alternativas de liquidez no mercado secundario e
o surgimento de players dedicados a essas transagdes, como ocorre internacionalmente.

Experiéncia das EFPCs - Carol Guarnieri, Gerente de Nucleo da Previ, trouxe a experiéncia da
maior EFPC do Brasil com os investimentos em Fundos de Investimentos em Participacdes - FIPs.
Carol destacou que a Previ comecou a olhar para essa possibilidade como uma alternativa de
liquidez para os FIPs que ndo estavam cumprindo seu papel no portfélio, com sucessivas
prorrogacdes, o que gerava questionamentos do érgao fiscalizacdo, aumento do risco para o cotista
e o convivio com exigéncias e custos além do previsto. "O mercado secundario foi a alternativa de
saida antecipada para liquidacdo de posicdes que passaram a ser indesejadas e podermos alocar o
capital para outras estratégias que faziam mais sentido™.

Raphael Alves, Gerente de Ativos iliquidos da Petros, aprofundou as estratégias desenvolvidas
pelas entidades para obter sucesso com a venda de FIPs no mercado secundario, como a venda em
bloco e a formatacao do processo de busca por compradores no exterior e tomada de preco com o
acompanhamento de cada etapa pelos comités, de forma transparente, antes da efetiva
deliberacao - o que deu conforto as duas partes, vendedor e comprador. Ele também destacou que
a Petros adota o conceito de reciclagem de ativos e nao de desinvestimento, uma vez que é natural
gue a entidade entrard e saird de posicdes.

Com o olhar para o futuro desse mercado, Carol observou que no médio e longo prazo ndo havera
como as EFPCs ficarem de fora, dada a necessidade de diversificacao do portfélio. Raphael
complementou a necessidade de maior homogeneizacdo das estruturas para os novos produtos de
FIPs. Ele sublinhou ainda a importancia da seguranca juridica, incluindo o conceito de
responsabilidade limitada do investidor, ja autorizado pela Lei de Liberdade Econbmica, mas que
ainda aguarda regulacao em instrucao a ser editada pela CVM.

Ao citar o potencial dessa vertente de investimento, Carlos Garcia lembrou que no mercado
estadunidense, hd 20 anos, havia 2.600 empresas listadas e 800 empresas de private equity. Hoje
o nimero de listadas caiu pela metade e o de PE multiplicou por cinco. "Ou seja, para um fundo de
pensdo americano tornou-se quase impossivel ndo investir nessa classe”.

Acesse aqui o Guia de Boas Préticas para Investimentos em FIP pelas EFPC, lancado pela Abrapp.

Patrocinio - 112 Seminario Gestdo de Investimentos nas EFPC continua nesta quinta-feira, 9 de
junho - confira a programacao completa. Essa iniciativa conta com o apoio de grandes parceiros,
cujas solucdes e principais canais de contato podem ser conferidos nesta pagina especial. O evento
tem o Patrocinio Black da XP Investimentos. Patrocinio Ouro: Aditus, AZ Quest, BBDTVM, Black
Rock, BNP Paribas, Bradesco Asset Management, BTG Asset, BTG Pactual, Captalys, Claritas, DWS,
Itajubd, JP Morgan, Kadima, MAG, Perfin, S&P Dow Jones, Schroders, Sparta, Spectra, Tag
Investimentos e Vinci Partners. Patrocinio Prata: Aviva Investors e Trigono Capital. Patrocinio
Bronze: ARX Investimentos, Carbyne Investimentos, Franklin Templeton, Mapfre Investimentos,
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https://biblioteca.sophia.com.br/terminal/9147/acervo/detalhe/22622
https://www.abrapp.org.br/11o-seminario-gestao-de-investimentos-nas-efpc?utm_source=akna&utm_medium=email&utm_campaign=INSCRI-OES-ABERTAS-11-Seminario-de-Investimentos
https://www.abrapp.org.br/11o-seminario-gestao-de-investimentos-patrocinadores/
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Stepstone e Sul América Investimentos. Apoio: Fram Capital, Lis Capital, Patria, RBR, SPX Capital e
Trigger.

O Seminario Gestao de Investimentos nas EFPC é uma realizagao da Abrapp, com o apoio
institucional de UniAbrapp, Sindapp, ICSS e Conecta.

Fonte: Abrapp em Foco, em 10.06.2022.
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