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Existe trade-off entre retorno e impacto?,,



O PRIMEIRO ESTUDO DE BENCHMARK DO SETOR FEITO PELA CAMBRIGE ASSOCIATESI"EM 2014 SUGERE QUE
A RESPOSTA PARA ESSA PERGUNTA E “NAO NECESSARIAMENTE’

Figure 3. Performance by Vintage Year and Geography: EM Funds
As of June 30, 2014 « Pooled IRR (%)
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Mote: Pooled IRRs are net to LPs.

(' Disponivel em: https://www.cambridgeassociates.com/wp-content/uploads/2015/06/Introducing-the-Impact-Investing-Benchmark.pdf



https://www.cambridgeassociates.com/wp-content/uploads/2015/06/Introducing-the-Impact-Investing-Benchmark.pdf

NESTE MESMO ESTUDO!", FUNDOS DE IMPACTO MENORES (<$100M) TIVERAM PERFORMANCE SUPERIOR A
FUNDOS TRADICIONAIS INCLUSIVE

Figure 7. Performance by Vintage Year and Fund Size: < $100 Million
As of June 30, 2014 - Pooled IRR (%)
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Mote: Pooled IRRs are net to LPs.

(' Disponivel em: https://www.cambridgeassociates.com/wp-content/uploads/2015/06/Introducing-the-Impact-Investing-Benchmark.pdf



https://www.cambridgeassociates.com/wp-content/uploads/2015/06/Introducing-the-Impact-Investing-Benchmark.pdf

MAIS TARDE EM 2015, A UNIVERSIDADE DE WHARTONI? FEZ UMA INVESTIGACAO SEMELHANTE EM UM
UNIVERSO MAIOR E IDENTIFICOU QUE FUNDOS DE IMPACTO QUE BUSCAM RETORNOS OBTEM RESULTADOS
SEMELHANTES OU ATE SUPERIORES AO MERCADO

End-to-End Gross Performance of Realized and Unrealized
Market-Rate-Seeking Funds’ Aggregate Portfolio Companies®

Gross Gross Microcap SerP 500 Time # Portfolio
IRR mIRR PME PME Companies
All 12.94% 9.03% 0.98 1/1/2000- 170
12/31/2014
Exits Only 18.59% 9.46% 1.46 1/1/2000- 51
9/30/2014

2 Disponivel em: https://socialimpact.wharton.upenn.edu/wp-content/uploads/2016/09/Great-Expectations-Mission-Preservation-and-Financial-Performance-in-Impact-Investing.pdf
O multiplo mostrado é resultado da metodologia Public Market Equivalent (PME), ou seja, um mdltiplo de 1.0x significa que o desempenho foi igual ao mercado e um maltiplo de 1.5x significa que um
desempenho 1,5x superior



https://socialimpact.wharton.upenn.edu/wp-content/uploads/2016/09/Great-Expectations-Mission-Preservation-and-Financial-Performance-in-Impact-Investing.pdf

Conclusion®?

Impact funds in the sample that seek market-rate-returns demonstrate that they can achieve results

comparable to market indices, while still reporting mission preservation in the vast majority of

their exited investments.

2 Disponivel em: https:/socialimpact.wharton.upenn.edu/wp-content/uploads/2016/09/Great-Expectations-Mission-Preservation-and-Financial-Performance-in-Impact-Investing.pdf



https://socialimpact.wharton.upenn.edu/wp-content/uploads/2016/09/Great-Expectations-Mission-Preservation-and-Financial-Performance-in-Impact-Investing.pdf

66 Existe trade-off entre
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EM 28/JAN/19 AS ACOES DA VALE CAIRAM 24% APOS O DESASTRE DA BARRAGEM DE BRUMADINHO, UMA
PERDA DE R$71 BILHOES EM VALOR DE MERCADO QUE CUSTOU MAIS DE 300 VIDAS ALEM DE DANOS
IRREPARAVEIS A BIODIVERSIDADE LOCAL

Vale S.A. (VALE3.8A) Y

Sao Paolo - Sao Paolo Delayed Price. Currency in BRL

50.55 -0.16 (-0.32%)
At close: March 15 5:10PM BRT

@® Indicators  (® Comparison 4 Events [P B Jan 15,2019-Feb 14,2019 1D 5D 1M 3M 6M YTD 1Y 2Y 5Y Max ™ Interval 1D~ wf Area~ ¢ Draw {5k Sef

57.50

I VALE3.SA 52.35




EM 21 DE FEVEREIRO DESTE ANO A KRAFT HEINZ FOI NOTICIA COM UMA QUEDA DE 27% NO PRECO DE SUAS
ACOES, UMA PERDA DE US$16 BILHOES EM VALOR DE MERCADO

The Kraft Heinz Company (KHC) <%
NasdaqGs - NasdagGS Real Time Price. Currency in USD

32.09 +0.22 (+0.69%)
At close: March 15 4:00PM EDT

@ Indicators (@ Comparison 4 Events [P H Feb 19,2019 -Mar 13,2019 1D 5D 1M 3M 6M YTD 1Y 2Y 5Y Max ™ Interval 5SMin~ wd Area~ (& Draw {63 Se

50.00

I KHC 48.13




INVESTIMENTO DE 2013 DA 3G CAPITAL E BERKSHIRE HATHAWAY A KRAFT VEM PERDENDO VALOR DE
MERCADO DESDE 2015 APOS SUA FUSAO COM A HEINZ

The Kraft Heinz Company (KHC) <%
NasdagGS - NasdaqGS Real Time Price. Currency in USD

32.00 +0.22 (+0.69%)
At close: March 15 4:.00PM EDT

@® Indicators  (® Comparison 4 Events [P B Jul 01,2015-Feb 01,2019 1D 5D 1M 3M 6M YTD 1Y 2Y 5Y Max ™ Interval 1M~ o Area~ ¢$ Draw

I KHC 79.47

$83 Sel

90.00

80.00

70.00



ALEM DE PROBLEMAS CONTABEIS, ALGUNS CRITICOS APONTAM QUE OS INVESTIDORES (FAMOSOS POR SUA
ABORDAGEM DE CORTE DE CUSTOS E AQUISICOES HOSTIS) PERDERAM O TREND DE ALIMENTACAO
SAUDAVEL E A MUDANCA DE HABITOS DE SEUS CONSUMIDORESE!

The Kraft Heinz Company (KHC) <%
NasdagGS - NasdaqGS Real Time Price. Currency in USD

32.00 +0.22 (+0.69%)
At close: March 15 4:.00PM EDT

@® Indicators  (® Comparison 4 Events [P B Jul 01,2015-Feb 01,2019 1D 5D 1M 3M 6M YTD 1Y 2Y 5Y Max ™ Interval 1M~ o Area~ ¢$ Draw $83 Sel

I KHC 79.47

90.00

80.00

70.00

Sep 2016 Mar Jun Sep 2017 Mar Jun Sep 2018 Mar Jun Sep 2019 Mar

B3] Para referéncias veja: https://edition.cnn.com/2019/02/22/investing/kraft-heinz-stock-strategy/index.htmi



https://edition.cnn.com/2019/02/22/investing/kraft-heinz-stock-strategy/index.html
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HOSPITAL E ESCOLA
MAIS PROXIMOS
(~6 KM)



APESAR DA AREA INSTITUCIONAL OBRIGATORIA
CEDIDA, NAO HOUVERAM PROJETOS MUNICIPAIS

OU EQUIPAMENTOS PUBLICOS CONSTRUIDOS EM
TORNO DO PROJETO



APRENDIZADOS

«  0S MORADORES ESTAVAM SATISFEITOS COM SUAS CASAS, MAS PARA CAUSAR UMA TRANSFORMACAO MAIS
PROFUNDA ERA NECESSARIA UMA ABORDAGEM URBANISTICA SISTEMICA E INTEGRADA;



APRENDIZADOS

« 0S EMPREENDEDORES NAO VIAM OS PROBLEMAS DA MESMA FORMA QUE NOS, ELES ESTAVAM SATISFEITOS
COM MORADIAS DE QUALIDADE (AINDA QUE NUM BAIRRO DE POUCA INFRAESTRUTURA)



APRENDIZADOS

 PERCEBEMOS QUE PARA ESSA ABORDAGEM SISTEMICA, O MECANISMO INVESTIMENTO DE VENTURE CAPITAL
NAO ERA O MAIS ADEQUADO — RETIRAMOS HABITACAO DAS TESES DE INVESTIMENTO DO FUNDO



APRENDIZADOS

« VENDEMOS NOSSA PARTICIPACAO NO NEGOCIO EM 2017 E, APESAR DO BOM RETORNO (IRR >30%), NAO
ACREDITAMOS QUE ESSA SEJA O MELHOR EXEMPLO DE SAIDA DE INVESTIMENTOS DE IMPACTOM!

(41 Um exemplo muito melhor é o da TEM Administradora de Cartées, vendida em 2018: https://www.valor.com.br/financas/5572647/vox-capital-tem-lucro-de-26-ao-ano-com-negocio-de-impacto



https://www.valor.com.br/financas/5572647/vox-capital-tem-lucro-de-26-ao-ano-com-negocio-de-impacto
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EVOLUCAO
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EVOLUCAO
A SANAR CRESCEU JA SAO MAIS DE

8, 5X EM 3 ANOS 110 MIL

CLIENTES IMPACTADOS

4 MIL

MUNICIPIOS BRASILEIROS
ATENDIDOS

CONTEUDO ATE 8x MAIS
BARATO
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Gilberto Ribeiro (“Giba")
gilberto@voxcapital.com.br
+55 (11) 3034-4555
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