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INVESTIMENTOS DE IMPACTO: DEFINICAO

Investimentos de impacto buscam resultado socioambiental mensuravel além de retorno

financeiro. A principio, podem abarcar ndo somente atividades de cunho especifico
socioambiental, mas também projetos de empresas e governos com foco em resultado
econdmico, porém com possibilidade de gerar impacto socioambiental positivo.

Aporte de $
& N

INVESTIDORES
DE IMPACTO

EMPREENDIMENTO
DE IMPACTO

-~

Retorno financeiro (no minimo
capital investido) atrelado a
resultado socioambiental
mensuravel.

Renda de comunidades-alvo
indices de educacio
Sustentabilidade ambiental
Indicadores de qualidade de vida
Seguranga

e varios outros...
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EXEMPLO: SOCIAL IMPACT BONDS (1/2)

Instrumento desenvolvido pela Social Finance, uma ONG inglesa.
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Instrumento desenvolvido pela Social Finance, uma ONG inglesa.
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.. causando uma reduc¢éao
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economia dos gastos do

Prisao governo...
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investidores se as
metas foram
atingidas em relacao
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INVESTIDORES DE
IMPACTO

Apoiam iniciativas de melhoria )
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Empresa gerencia as
atividades de ensino e demais

operacgoes da escola

ESCOLA
EXECUTORA

Avalia metas
ligadas ao
desempenho
dos alunos em
provas do
governo e/ou
colocacgao

futura
CENTRO DE
AVALIACAO

OUTRO EXEMPLO:
INVESTIMENTO EM ENSINO SECUNDARIO
DE BAIXA RENDA

Fundo financia instalagoes,

) g ... captando de
equipamentos, materiais,

investidores de impacto

etc...
INSTITUTICAO | o,
FINANCEIRA 5 imesicor

" Investidor

Estabelecem metas, suportam despesas
basicas e repassam prémio ao executor de
acordo com metas atingidas de desempenho
dos alunos

,- Doador

ONG e suas
PARCEIRAS

_---~ Doador

A4 B%

.~~~ Doador

"~ Doador

Fonte: LAZZARINI, S. G. ; CABRAL, S. ; MACHADO, S. J. ; BARBOSA, M. . Titulos de impacto social. HSM Management, p. 16 - 19, 17 set. 2012.
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Gruta de
Maquiné
Fonte:
Secretaria
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aendilis - BEY.: i Turismo
2 - L . ‘ de Minas
CORDISBRUGO Gerais
(7] AN A~ eral
y PEDRO LEOPOLDO S e o Sérgio
Rio das Velhas Il L2 . : ' 2
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% ) Setur MG
2
© SETELAGOAS Gruta da
Lapinha
Gruta Rei LAGOA SéNTA
do Mato ® 2,

. %,
CONFINS sz~ >

_ Museu de
Aeroporto Ciéncias Naturais
de Confins PUC - MINAS

BELO HORIZONTE

Fonte: Agéncia Minas. Disponivel em:
http://www.agenciaminas.mg.gov.br/noticias/rota-das-

Gruta Rei do Mato
Fonte: Secretaria de
grutas-peter-lund-e-uma-viagem-no-tempo/ Acessado Turismo de Minas
em 26 de ago. 2013. Gerais. Acervo Setur
MG
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R$ 300.000

R$ 200.000

R$ 100.000

R$0

-R$ 100.000

-R$ 200.000

-R$ 300.000

Contraprestacao Mensal (CP)

-R$ 400.000

Nota Final de Desempenho Socioambiental

=@=CP Negativa Concessionario paga ao Governo  =#=CP Positiva Governo paga ao Concessionario

Notas:

Estimativa para uma visitagdo Média de 249 mil visitantes.

A definigao da Nota Final de Desempenho Social é resultante da avaliagéo sobre 18 indicadores de impacto em trés grandes blocos: i) Manejo do
Patrimdnio Natural e Histérico Cultural; ii) Visitagéo; e iii) Relagbes com o entorno.

A Contraprestagcao Mensal é definida pela oferta realizada pelo concessionario em fungéo da Nota Final de Desempenho; niumero de visitantes,
ticket médio dos visitantes e deducdes e compartilhamentos pré-estabelecidos pelo governo no edital.

Informacgdes disponiveis em <http://www.ppp.mg.gov.br/projetos-ppp/projetos-em-elaboracao/rota-lund-1/aviso-de-consulta-publica-ppp-rota-lund>
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METAS: medidas objetivas de
desempenho socioambiental
para aumentar a confianga do
investidor e a percepcgao de
resultados sociais efetivos.

<k

INCENTIVOS: pagamento \/ N .
variavel de acordo com ALAVANCA.GEM: .ut|I|zar
metas alcancadas de forma Necessidade de 0 mercado flnancgqu

a gerar alinhamento e énfase uma terceira parte como agente multiplicador

. . de iniciativas sociais.
em resultados. isenta validando

métricas e <

resultados S '
/\\/\/\ =
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Inspiar para Transformar AVALIACAO DE IMPACTO
RCT (Randomized
CERTIFICAGAO S'SIT\,E"T’"':% blz con(trolled trial)
E VARIACOES
Avaliagdo externa indicando se a O quanto o projeto
empresa ou projeto atingirem _ adicionou de )
determinados critérios pré-estabelecidos. impacto em relagao
Varias métricas e indicadores. a grupos de
controle.
Poucas meétricas de
-§;;‘\\'i’//’;-';~e. alta relevancia.

//, \\\

GLUE L

RIS " GIIRS|.

IMPACT REPORTING &
INVESTMENT STANDARDS

ABDUL LATIF JAMEEL 2&)
Poverty Action Lab #8Cx

(... porém, ndo fazem
Fonte: Ver Apéndice 1 validagéo externa)
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Indicador escolhido
ex.. Renda média mensal (R$ per capita)

Instituto
de Ensino
e Pesquisa
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O PRINCIPIO DE MEDIGAO

A |

Impacto

Verificagao do impacto:
(i) “antes e depois”; e
(i) comparando com

“grupo de controle”.

Antes (t=0) Inicio do Projeto de Impacto

w—@)—Comunidade “Tratada”

Comunidade

Depois (t =1)
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« Terceira parte independente realizando as seguintes atividades:

 Auxilio ao estabelecimento de métricas de alta relevancia para
impacto socioambiental de projetos especificos.

 Aplicacdo de metodologias robustas de medi¢do de impacto, com énfase
em abordagem randomized controlled trial (RCT) e suas variantes.
Poucos indicadores com grupos de controle.

 Validacao das medidas de impacto efetuadas nos projetos.

 Transferéncia de conhecimento: atualizacao constante das melhores
praticas de medi¢ao RCT e auxilio no refinamento da metodologia.

 Atuara complementando outras formas de medic&o ja presentes, a depender
de necessidade da empresa e projeto. Nao ha pretensao de ser a Unica forma
de medicao.
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Missao
Oferecer as empresas, investidores e sociedade mecanismos de avaliagédo social

confiaveis direcionados a investimentos de impacto, possibilitando assim uma
expansao desse tipo de investimento no Brasil

Visao
Ser um centro de referéncia de avaliagao apoiando investimentos de impacto no Brasil
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Empresas lidando com projetos
socioambientais interessadas em medi¢cao mais
precisa de impacto.

Governos executando projetos publicos ou
PPPs cujos contratos de execucao incluem
indicadores socioambientais.

Fundos de investimento interessados em
medicao de impacto mais rigorosa de projetos
para exposi¢ao a socios ou outros investidores.




Instituto

Insper [ DIMENSIONANDO O MERCADO

Inspirar para Transformar

 Atualmente, estima-se um total de 33 milhGes de reais por ano em investimentos
que poderiam ser avaliados e validados com a metodologia do centro (ver Apéndice
2). Com elevado potencial de crescimento.

Empresas:

R$ 15 milhdes

Potencial de
crescimento para R
$ 70 milhoes/ano,
caso metodologia
se torne referéncia

Total
(atual):

R$ 33 milhdes/ano
Governos

. Fun;j_os dte _ (concessdes e
investimento: PPPs):
R$ 5 milhdes

R$ 13 milhdes
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MODUS OPERANDI DA AVALIACAO

Ccentro )

Executor do Centro

projeto » Estabelece

* Contrata guidelines da
servigos do metodologia
Centro

Executor do
projeto

+ Elabora plano
de avaliagéo
(com equipe
propria ou
consultoria de

apoio) /

Centro

* Aprova plano
de avaliagéo
a ser
realizado

\

Executor do
projeto

* Realiza
medicao
antes/depois,
incluindo em
grupos de
controle

)

N

€

entro

Avalia e
valida
impacto do
projeto

\
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Empresas:
Elaboracao e

Consultorias:

Apoio no Institutos de

desenho execugdo do Agﬁ;qg;fnaa
especifico da . cal

medig&o projeto medicao

Governos:
|dentificacéo e
remuneracao de
projetos

Centro de
Avaliacao
Metodologia e
avaliacdo dos
resultados

Fundos de
impacto:
Provisdo de
capital

Universidades e centros de

ONGs Parcerias:

. AT - Identificagéo e
Analise do; fatores cruciais acompanhamento de
de impacto e

N projetos-alvo
recomendacdes
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» Gestao operacional: procedimentos de avaliagdo e validacao.

« Gestao do conhecimento: atualizagdo constante de melhores praticas.

» Governanca: visando garantir isencéo e tornar o centro uma terceira parte de
referéncia.

 Estrutura de funding: possivelmente um misto de doagdes e taxa pelo servigo
prestado.

* Projegoes de fluxo e necessidade de capital.

« Definicao de projetos-piloto iniciais e mecanismos financeiros usados (FIPs,
FDICs etc.).
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OBRIGADO!

SerqioGL1@insper.edu.br
LeandroSP@insper.edu.br
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APENDICE 1

BENCHMARKING
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J-PAL (Chile) - PovertyLab ASDUL LATIF JaMEEL Eg

Poverty Action Lab

Histérico

« Network de pesquisadores iniciada no MIT que busca levantar questdes e realizar avaliagdes
sobre politicas publicas realizadas nos paises em desenvolvimento.

» Pesquisas em todos o0s continentes com seis escritdrios regionais (lack of research no Brasil).

Governanga

» Broad of directors composto por afiliados (académicos). Diretores gerais, estratificados por
areas se reunem anualmente, e definem os direcionamentos estratégicos.

»  Comité executivo se reune de trimestralmente para verificarem avangos e novas
oportunidades.

* Nao ha uma agenda comum, depende muito do que os pesquisadores estao trabalhando no
momento.
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J-PAL (Chile) - PovertyLab L AL E
( | ) very Poverty Actilon Lab A §>
Funding

Diversas Fontes:
* Endowment ao MIT (Abdul Latif Jameell);
» Doagdes de fundos familiares e
* Fundagdes americanas e internacionais.
Chinese wall (financiamentos ndo podem atrapalhar na publicagédo de resultados).

Metodologia
Realizag&o de estudos puramente académicos por meio da metodologia RCT.

Atuacao

Foco em diversos temas sociais, sempre buscando trazer as politicas publicas ferramentas
para o gestor publico tomarem as melhores decisoes.

Poucas pesquisas realizadas no Brasil, buscam expandir estes numeros no futuro.
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a ] ' Fundagao Itaq
Fundacao Itau-Social undagao Itau

Historico SOCIaI

» Fundacdo criada em 2000 para estruturar e implementar os investimentos sociais do banco
tendo como foco politicas publicas de educagéo e avaliagao sistematizada de projetos sociais.

Governancga

» Administrada por um Conselho Curador (elege distitui diretoria, fiscliza gestao e aprova
orcamento da entidade); corpo diretivo (executa deliberagdes do conselho). Comisséo
Executiva (define diretrizes para os programes e projetos, bem como critérios para
investimentos e analises dos resultados) . Grupo Orientador (agrega representantes da soc.
Civil de atuacao reconhecida no terceiro setor, contribui para o planejamento estratégico da
Fundacao).
Funding

* Recursos advém do Fundo Patrimonial composto de doagdes de empresas do Grupo Itau.

« Em 2012 a Fundac&o investiu cerca de R$85 milhdes.
Atuacgao

Foco principal em educagao. Desenvolveu uma série de metodologias utilizadas em pesquisas
de avaliagao de projetos sociais.
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Imaflora (Brasil) ( f
Historico W7 Imarlora

» Criada no @mbito da ESALQ , trabalha com certificacdo de manejo florestal e agricultura desde
1993. Atualmente realiza estudos de impacto da certificagdo socioambiental.

Governanca

« Segundo o estatuto a Imaflora conta com um conselho diretor e uma assembléia geral de
associados, 0s quais possuem responsabilidades deliberativas na organizagdo. Ha também
um conselho consultivo, fiscal e um secretariado executivo.

Funding

» 70% dos recursos advém da prestacao de servicos como certificadora; os 30% restantes sdo
captados com doadores parceiros.

Atuacao
«  Foco em certificagcdo socioambiental e também em desenvolvimento local e de politicas de
interesse publico, possuindo projetos em 13 estados brasileiros mais o distrito federal.
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MOVE Social (Brasil) m.ve L
Historico desenvolvimento socia
» Criada em 2011 atua como uma consultoria para planejamento e avalia¢ao de impacto em
desenvolvimento social e ambiental no Brasil.
Governancga
» Possui um time enxuto contando com apenas quatro pessoas.
Funding

* Prestacdo de servicos em um modelo de consultoria. Obtengéo de recursos advindos dos
projetos. Possuem clientes como: Potencia Ventures, Banco Santander, Secretaria de
Segurancga Publica e diversos Institutos empresariais.

Metodologia

» Consideram que apenas uma abordagem nao seja suficiente. Se utilizam em geral de uma
mescla de metodologias econométricas (como RCT) e metodologias sécio-antropoldgicas.
Atuacao

« Foco em diversos temas sociais (geracao de trabalho, desenvolvimento e organizag¢ao da soc.

civil, projetos voltados ao desenvolvimento de criangas e adolescentes, servigos de saude para
BoP, dentre outros).
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RATINGS
GIIRS - Global Impact Investing Rating System GIIRS & ANALYT_ICS
Histérico

Atua como standard rating system para fundos de investimento e companhias que visam
verificar suas performance social e ambiental. Funcionam de forma analoga a Morningstar
investment rating, ou S&P credit risk rating.

Governanga
Board composto por membros da B-Lab / B-Corp <http://www.bcorporation.net/>
Funding

Prestacao de servigos (USD3.500) pela utilizacdo do “rating system”, dentro de seus clientes
estdo por exemplo, a Rockfeller Foundation, IDB, J. P. Morgan, Social Finance, Deloitte, etc.

Metodologia

Formularios cujos indicadores totalizam 200 pontos em 4 areas distintas (Governanca,
Trabalhadores, Comunidade e Meio-ambiente), de acordo com as pontuacdes estima-se 0
impacto (GIIRS stars) <http://qiirs.org/about-giirs/how-giirs-works/165>.
Atuacao

Detém uma carteira com 52 fundos de impacto e 6 mil companhias avaliadas, totalizando
cerca de USD2,7bIn.
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APENDICE 2

DETALHAMENTO DAS ESTIMATIVAS DE
MERCADO
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Empresas

« Aproximadamente 50 das 100 maiores empresas brasileiras investem em projetos sociais e
divulgam os resultados em relatérios no modelo GRI ou IBASE.

EXAME EXAME INSPER
Company Name Name Sector Type Control Sells (USD Millions) SCORE
Vale S/A Vale Mining Private Brazilian S 32.660,30

BCO Itau-Unibanco Holding Banco Itad-Unibanco Financial Private Brazilian S 49.809,69 3,1257
BCO Bradesco S.A. Banco Bradesco Financial Private Brazilian S 40.235,61 2,5710
BCO Santander (Brasil) S.A Banco Santander Brasil Financial Private Spanish s 24.663,22

Bunge Alimentos S.A. Bunge Alimentos Consumer Goods Private Dutch s 9.639,70

Companhia de Eletricidade do Estado da Bahia Coelba Energy Private Brazilian S 3.851,80

Companhia Paulista de Forga e Luz - Cpfl Cpfl - Paulista Energy Private Brazilian $ 5.009,60

Natura Cosmeéticos S.A. Natura Consumer Goods Private Brazilian S 4.004,30

» Destas, aproximandamente 1% da receita de vendas liquida é destinada a contribuicbes
sociais. Apenas em 2010 valor chegou a uma soma de aproximadamente 6 bilh6es de reais
por ano. (ndo contando as fundagdes empresariais e as transferéncias decorrentes da propria
operacao).

« 3 empresas dessa lista foram sondadas e tém demonstrado algum interesse em RCT.
Supondo que consigamos mais 5, temos o interesse de 5% das empresas.

« Estimando que 5% das receitas de investimentos sociais sejam deslocadas para
verificagao de impacto usando RCT.

Entdo projeta-se um potencial de mercado de R$6 bi * 5% * 5% = R$15 milhoes/ano
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Governo

Desde a instuicdo da Lei n°11.079/04 que
regulamenta a contratacao de PPPs no
Brasil, cerca de 177 PPPs foram realizadas
pelas adinistragbes publicas estaduais, cerca
de 200 PPPs no total. Destas ao menos 27%
Sa0 em areas sociais.

Projetos de PPPs por ano

100 °
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40 /
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Fonte: THAMER, 2013

DIMENSIONANDO O MERCADO

PPPs por area

Infraestrutu

ra Basica Infra S:)ocial
20% ‘ 27%

__ Equipament

Tlr-a:)r;sirs)tci);tae I! os Publicos

38% 15%
0

Fonte: THAMER, 2013

No ultimo ano (2011/2012) estas PPPs
cresceram a uma taxa de 132%.
Supondo R$ 100 milhoes/proj. (média) *
50projetos/ano (média) * 27% areas
sociais * 1% interessado em RCT

Entdo projeta-se um mercado de
aproximadamente = R$13 milhdes/ano
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Fundos de Investmento

* De 2012 para 2013, o Brasil teve um crescimento de 3 para 10 no numero de fundos
investmento dedicados a impacto social. Estima-se que haja 5 bilhoes de reais por ano
para investimentos em areas de impacto (500 mi Fundos de Impacto e 4,5 bi FIPs).

* Segundo relatorios do JP Morgan (2010), apenas 2% utilizam uma terceira parte, dados os
altos custos desta medicao.

Terceira

Pzao;:e Sistema
“in the long term, some impact investment fund managers ,m,e"'s‘t’mk,r
may be able to justify higher fees by providing value added 13%

services (such as rigorous impact investment Sis;f)'"a
measurement)for which investors could be willing to Proprietari
pay.” (GIIN, J.P. Morgan, 2010, p.36) 85%

» Estima-se que 5% destes investidores que utilizam uma terceira parte estejam interessados
no servigo do centro com a metodologia RCT.

Entdo projeta-se um potencial de mercado de R$5 bi * 2% * 5% = R$5 milhoes/ano
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INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES)

* Arcabouco Legal:
* Instrugdo CVM 391, 16/07/2003
 Lei 11.478, 29/05/2007
* Instrugdao CVM 460, 10/10/2007

____Investidor | Tributag&o FIP

Imposto de Renda: Aliquota Zero
Estrangeiro IOF: Aliquota Zero
Minimo de Aplicagdo: RS 100 mil

Imposto de Renda: 15% sobre o retorno
Residente Imposto de Renda* Aliquota Zero, caso seja FIP-IE ou FIP-PD&I
Minimo de Aplicagdo: RS 100 mil

*diferenciado, foco em infra-estrutura e P&D
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« Atrativos:
* Flexibilidade: Permite estruturagdo abrangente de projetos

« Transparéncia: Regido pela CVM, obrigatoria auditéria, administradora, custddia, gestora,
além de “marcacgao a mercado” e regulamento aberto ao publico

« Ha classe especifica para projetos de infra-estrutura

Investimento que resulte em participacdo na gestao da empresa
P ermite investir em S ociedade de Propdsito E specifico (SPE)
Minimo de Aplicagdo: RS 100 mil

Condominio Fechado

FIP

Projetos em energia, logistica, d4gua e saneamento basico
Minimo de Aplicacdo: RS 300 mil

Minimo de Cotistas: 10

Vantagem tributaria frente ao FIP tradicional

FIP-IE (Infra-Estrutura)



