Seminario de Investimentos: Painéis debatem alternativas com fundos imobiliarios e integracdao ASG

O inicio da manha do segundo dia do Seminério de Investimentos das EFPC contou com dois
importantes painéis que aprofundaram as discussdées em segmentos especificos de
investimentos. O painel 6 trouxe o tema “A crescente participagdo dos fundos imobiliarios nos
portfélios da EFPC” com a analise atual e as perspectivas do setor de fundos de ativos reais
(tijolo) e de papel (crédito). Ja o painel 7 abordou um dos temas em alta no momento, que € a
cultura ESG na selecao e gestao dos investimentos. Realizados nesta quinta-feira, 16 de
setembro, ambos os painéis contaram com a mediacao de representantes da Previ, a maior
entidade fechada do pais.
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Jodo Ernesto Lima Mesquita, Gerente Executivo responsavel pela area imobiliaria da Previ,
realizou a mediacao do painel 6. Ele repassou dados da entidade, que conta atualmente com
uma carteira de imdveis avaliada em R$ 12 bilhdes e alocagdes em fundos imobiliarios (FlIs) de
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R$ 340 milhdes. A Previ investe atualmente em 6 fundos do setor, sendo 4 de galpdes
logisticos e 2 de shoppings. O painel contou com apresentacdes e debates de Pedro Carraz,
Gestor de Fundos de Ativos Reais, e André Masetti, Gestor de Fundos Estruturados, ambos da
XP Asset Management.

Com o novo ciclo de alta da Selic e a deterioragéo do cenario macroeconémico, impactado pela
pressao inflacionaria e o temor de desequilibrio fiscal, afetaram negativamente o setor de
fundos imobiliarios, explicou André Masetti. “O ambiente para os fundos imobilidrios esta mais
desafiador. Com a alta dos juros, acaba ocorrendo uma fuga de capital dos ativos listados em
Bolsa, que € o caso das agdes e dos FllIs”, disse. Ele ponderou, no entanto, que ndo ha um
impacto uniforme sobre todos os fundos imobiliarios. Por exemplo, os fundos de CRIs
(Certificados de Recebiveis Imobilidrios), que sdo mais defensivos, acabam até se beneficiando
com ativos de juros pos-fixados.

“Os CRIs continuam muito aquecidos. Sao fontes de financiamento cada vez mais relevantes
em substituicdo ao FGTS. Ano apds ano a industria vem batendo recordes de emissdes”,
contou Masetti.

Entre os chamados fundos de tijolos, que trabalham com imoéveis como lajes corporativas,
shoppings, galpdes industriais, entre outros, também o impacto da crise e da pandemia sao
distintos. Pedro Carraz explicou que os galpdes logisticos foram os grandes beneficiados pela
pandemia com o crescimento do e-commerce. Houve aumento brutal da necessidade de
galpdes, sobretudo daqueles préximos aos grandes centros urbanos. “E um setor que ganhou
grande relevancia. As cotas de fundos de galpbes praticamente ndo sofreram com a
pandemia”, disse.

Diferente foi a situacao dos hotéis e das lajes corporativas. Com a pandemia e o
desenvolvimento do home office, a locagdo dos escritérios comerciais tiveram forte impacto
negativo. No momento atual, que as empresas estao voltando, a tendéncia deve se consolidar
na reducéo do tamanho das lajes, pois deve prevalecer, em muitos casos, o0 modelo hibrido —
misto entre presencial e remoto. Os hotéis do modelo business também sofreram bastante com
a reducao das viagens de negocios.

No setor de hotelaria padrao business deve ocorrer uma recuperacao lenta, e ndo deverao
voltar ao mesmo patamar pré-pandemia, segundo projecao de Carraz.
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O gestor prevé que no setor de lajes, 0s escritorios ndo deixarao de fazer parte do dia a dia das
companhias, porém tendem a reduzir de tamanho, principalmente com as grandes empresas.
Isso esta provocando uma pressao pelo aumento da vacancia. Carraz prevé, no entanto, que o
setor esta verificando um movimento de recuperagdo com o0 avango da vacinagéo da populagéo
em geral.

O setor de shoppings, apesar de muito afetado na pandemia, deve registrar forte movimento de
recuperagdo. Mesmo com o aumento da concorréncia com o e-commerce, 0s shoppings no
Brasil devem retomar suas receitas e 0 movimento do pré-pandemia, de acordo com analise do
gestor da XP Investimentos. “Os shoppings brasileiros, em geral, estdo bem localizados,
préximos aos centros urbanos. Estdo bem preparados para a concorréncia com e-commerce,
pois oferecem uma série de servicos diversificados”, comentou Pedro Carraz. O gestor cita a
oferta de servicos como faculdade, academias, lazer, alimentacéo, entre outros, pelos
shoppings.

Apesar de muito impactadas negativamente, as cotas de fundos de shoppings e de lajes
corporativas justamente por isso apresentam boas oportunidades de ganhos no momento
atual. O gestor da XP Investimentos defendeu uma visdo de médio e longo prazo para o
investidor de fundos imobiliarios. “O setor imobiliario € ciclico. Virdo novas oportunidades”,
comentou. Ele acredita que no médio e longo prazos todos os setores imobiliarios irdo se
valorizar.
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Sustentabilidade — Denisio Augusto Liberato, Diretor de Participagdes da Previ, abriu o painel
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7, que levou o titulo de “Mais do que produtos, cultura ESG na selecao e gestao de
investimentos”, ressaltando que a onda ambiental, social e de governanca € mais avangada em
mercados europeus, mas que também no Brasil esta chegando com forca. O painel contou com
apresentacoes e debates de Henri Rysman de Lockerente, Gestor de Renda Fixa do BNP
Paribas Asset Management, e Pablo Riveroll, Head de Latam Equities da Schroders Asset
Management.

Ambos os gestores abordaram a falta de padronizacéo nas analises de rating das agéncia de
risco como um problema. A superacao da dificuldade, segundo os especialistas, é solucionada
com a criagao e utilizacdo de sistemas proprios de analise por parte dos investidores e assets e
a comparacao com as notas de ratings das agéncias.

O gestor do BNP Paribas lembrou que a asset comecou a integrar o ESG desde 2002 na
gestao de recursos de seus fundos. Citou como marcos a criagdo do Principles of Responsible
Investments (PRI) em 2006 pela ONU, da qual a asset figurou como uma das fundadoras.
Posteriormente veio o Acordo de Paris em 2015. Em 2018, houve a exclus&o de todo o setor
de tabaco dos fundos da asset, entre outras acoes.

Atualmente, todos os fundos do BNP Paribas, sejam de renda variavel, renda fixa, ou fundo de
fundos, contam com a integragdo de analise quantitativa e qualitativa ESG. Para isso, a asset
conta com um modelo proprio que é rodado por uma equipe global que interage com os
escritérios locais. Os ativos que contam com notas baixas ndo sédo considerados para a
selecao dos fundos ou, caso possam integrar algum produto, devem passar por processo de
engajamento (stewardship). Henri revelou que ao invés de promover o desinvestimento do
ativo, em muitos casos, a asset promove 0 engajamento para cobrar melhores informacodes e
mudanca de postura da empresa.

Ele citou o problema da falta de critérios padronizados nas notas das agéncias. “Ha muita
distorcao dos ratings das agéncias. Por isso, € necessario criar a propria andlise ESG. Nao se
pode acreditar apenas em uma unica agéncia ou em um unico indice”, recomendou o gestor do
BNP Paribas.

Pablo Riveroll, da Schroders, coincide com a importancia da utilizacdo de um modelo préprio
de anadlise. Para ele, existe uma complexidade no processo de analise, que n&o pode ser
automatizado. “Contamos com ferramentas proprietarias de coleta e analise de informagdes,
inclusive com dados e visdes externas das empresas”, disse.
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Riveroll defendeu que uma analise ESG mais apropriada depende da realizacao de perguntas
corretas. E chamou a atencao para a importancia que as informagdes coletadas tenham
capacidade de serem replicadas para testar a sustentabilidade das empresas. O gestor disse
que a Schroders tem ferramentas proprietarias para a anélise ESG dos ativos que foram
desenvolvidas ao longo de mais de 20 anos de atuacao no segmento.

Ele lembrou que a asset global, com sede no Reino Unido, e atuagdo ha 25 anos no Brasil,
acumula experiéncia de uma jornada nos temas ESG com mais de 22 anos. E uma gestora que
tem dedicado atencéo para as questdes socioambientais desde 1998 e atualmente possui
dezenas de times de analistas dedicados exclusivamente ao tema.

Ele defendeu que o ESG exige uma abordagem propria, com olhar voltado para o futuro. Se
olhar apenas para o passado, pode ser que os indices com tematicas de sustentabilidade nao
tenham registrado desempenho superior aos tradicionais. O gestor da Schroders mostrou que a
situagado na Europa estd mais desenvolvida em relagdo ao ESG devido aos avangos nas
questdes regulatérias e na demanda dos proprios consumidores.

O 10° Seminario Gestao de Investimentos nas EFPC & uma realizag&o da Abrapp com apoio
institucional da UniAbrapp, Sindapp, ICSS e Conecta. Patrocinio Black: MAG Investimentos e
XP. Patrocinio Ouro: Aditus, AZ Quest, BlackRock, BNP Paribas Asset Management, Captalys,
Credit Suisse Hedging-Griffo, J.P. Morgan Asset Management, Kadima Asset Management,
KPTL Investimentos , MezaPro, Pandhora, Schroders, Sparta Fundos de Investimento,
SulAmérica, TAG Investimentos e Vinci Partners. Patrocinio Prata: Trigono Capital. Patrocinio
Bronze: StepStone.

Fonte: Abrapp em Foco, em 16.09.2021.
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