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Como institutos e fundacdes
podem investir em negdcios de
impacto socioambiental? Quais
os melhores caminhos e que cui-
dados tomar? Como monitorar o
impacto social dos investimen-
tos? Para responder essas e ou-
tras dividas comuns quando o
tema € investimento de impacto,
e inspirados pela For¢a Tarefa de
Financas Sociais, unimos 22 fun-
dacdes e institutos familiares,
empresariais e independentes
com o intuito de aprendermos
juntos, criando o FIIMP - Fun-
dacdes e Institutos de Impacto.
Da teoria a prética ao longo
de 2017, continuando em 2018,
realizamos em conjunto investi-
mentos em negdcios de impacto,
com o apoio de trés Intermedia-
rios, e pudemos viver a expe-
riéncia em todas as etapas desse
processo. E sabe o que desco-
brimos? Que hd um mundo de
possibilidades para quem, como
nds, quer navegar rumo ao fu-
turo dos negécios de impacto e
que existe um ecossistema sen-
do criado acreditando que ne-
gécios também podem resolver
problemas sociais e ambientais

buscando um modelo econémi-
co, com produtos e servicos que
possam ser sustentdveis e, espe-

ramos, ter retorno financeiro.

Para compartilhar nossos

aprendizados, esta publicacdo
mostra as etapas do processo pelo
qual as organizacoes filantrdpi-
cas do FIIMP passaram em 2017
e responde diversas perguntas
que podem apoid-los a iniciar sua
jornada de investidor de impacto.
Desejamos contar essa tra-
jetéria para que outros insti-
tutos e fundacdes compreen-
dam o tema de forma prdtica e
pragmadtica e esclarecam suas
principais duvidas, de modo
que somem, as suas doacdes
ja realizadas, investimentos de
impacto de forma segura.
Gostariamos de convida-los a
percorrer essa jornada com a gen-
te e, também, a se aprofundarem
nos tdpicos acessando os links de
apoio disponibilizados ao longo
do texto e indicacdes de leitura
para aprofundamento no anexo,
ja que esta disponivel uma exten-
sa literatura prética sobre como
fundagoes e institutos podem efe-
tivar investimentos de impacto.

“ Ao atuarmos
em conjunto, cresceu
nossa conflanca em
assumir os riscos
inerentes a processos
de investimento e
pudemos mostrar a
nossos conselheiros que
investir em negdcios de
impacto € possivel e que
o processo € bastante
objetivo e pode, sim,
estar comprometido
com o impacto social e
o sucesso financeiro.”

Ana Maria Drummond

(Childhood Brasil)




0S PRIMEIROS PASSO0S

Tracando a rota
Nossos objetivos com essa experiéncia foram:

— Estimular Fundagdes e Institutos a direcionarem um percentual
de seus investimentos e doagdes ao desenvolvimento do campo
das financas sociais e negdcios de impacto, atraindo mais capital
para o campo.

— Experimentar, de forma pratica e conjunta, o uso de diferentes meca-
nismos financeiros de financas sociais.

— Acompanhar e sistematizar a experiéncia, como forma de garantir o
aprendizado para o pool de Fundagdes e Institutos.

— Testar mecanismos financeiros que se enquadrem no contexto de
Fundacées e Institutos.

— Experimentar estratégias de apoio a projetos socioambientais com
recursos retornaveis.

— Aumentar o conhecimento de organizacées filantropicas que nao
tinham historico de investimento em negécios de impacto.

— Fomentar e trabalhar com Intermediarios experientes que poderiam
acelerar os aprendizados do grupo.

— Ampliar a forma de atuacao de institutos e fundagoes, sobretudo
na atracao de outros investidores para os negocios que resolvem

problemas sociais.

— Fortalecer o pipeline de negdcios de impacto no Brasil.
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Unir-se para aprender, acom-
panhar e conhecer os resul-
tados de investimentos em
negé6cios de impacto, experi-
mentando o uso de diferen-
tes instrumentos financeiros.
Foi com esse objetivo que um
grupo de 22 fundagdes e ins-
titutos se agrupou em 2016
para criar o FIIMP - Funda-
coes e Institutos de Impacto,
inspirados pelo Lab de Inova-
¢ao em Financas Sociais pro-
movido pela Forca Tarefa de
Financas Sociais' em 2014.

O investimento financeiro
em negocios de impacto €
um tema novo para oS gesto-
res de institutos e fundacdes
e hd muitas duvidas sobre o
assunto, nio havendo, inclu-
sive, uma personalidade juri-

1 Forca Tarefa de Financas Sociais (FTFS) -
movimento criado para identificar, conectar
e apoiar organizagoes e temas estratégicos
para o fortalecimento do campo das Finan-
cas Sociais e dos Negocios de Impacto no
Brasil. Em outubro de 2015, a FTFS lancou 15
recomendacGes para avancar o campo, com
metas para 2020. Acesse para saber mais:

<forcatarefafinancassociais.org.br>

dica/tributdria exclusiva para determinar o
que é um negdcio de impacto até hoje. Dessa
forma, em 2015, a Forca Tarefa de Financas
Sociais publicou uma Carta de Principios em
que define quatro critérios que visam concei-
tuar e parametrizar o que sdo os negocios de
impacto. Segundo essa definicdo, os negdcios
de impacto: tém o propdsito de gerar impacto
social e/ou ambiental positivo explicito na sua
missdo; tém uma légica econdmica que permite
gerar receita propria; possuem governanca
que leva em consideracio simultaneamente
os interesses de investidores, clientes e comu-
nidade; conhecem, mensuram e avaliam seu
impacto periodicamente.

J4 o investimento de impacto consiste no
direcionamento de capital publico ou privado
- como empréstimo, contratagdo, investi-
mento - através de instrumentos financeiros
a negdcios de impacto com o compromisso de
gerar impacto social e/ou ambiental com ren-
tabilidade financeira.

Aprender como realizar melhores investi-
mentos de impacto, o que é permitido ou nio
pelos estatutos dos institutos e fundacdes e
como obter retorno financeiro e impacto social
foram alguns dos objetivos do nosso grupo ao
longo desta jornada, que ainda estd em processo!
Embora tenhamos completado um primeiro
ano de investimentos, pretendemos continuar
acompanhando os negdcios para monitord-los e
aprender cada vez mais sobre o tema.



COMO INVESTIR EM NEGOCIOS DE IMPACTO

Ha diversas formas para fundagoes e institutos apoiarem negdcios,
atuando como: doadores em diversas organizagdes intermedidrias
e nas fases iniciais dos negdcios, investidores, parceiros, fortalece-
dores de capacidades, mobilizadores ou disseminadores de oportu-
nidades de negdcios de impacto. H4 também diversos instrumentos
financeiros que podem ser escolhidos para se investir em negdcios
de impacto, como participacdo aciondria (equity), instrumentos de
divida (debt), mecanismos de garantia (aval), Contratos de Impacto
Social (Social Impact Bonds), além dos titulos de renda fixa, papéis
publicos, venture capital ou ativos reais.

Os investimentos podem, ainda, ser realizados diretamente
nos negoécios sociais ou indiretamente, via intermedidrios.
Ao realizar os investimentos diretamente, o aporte de capi-
tal é destinado em sua totalidade para o negdcio, aumentando
a capacidade financeira, podendo haver maior proximidade do
empreendedor e possibilidade de se envolver mais de perto com o
negdcio, além da possibilidade de negociar cldusulas para moni-
toramento de resultados financeiros e de impacto sob medida
para sua organizacao. Por outro lado, a organizagao investidora
deve ter estrutura interna com as competéncias, habilidades,
expertise e tempo para gerir toda a jornada de investimento.

Ja no investimento via Intermedidrios, hd expertises e conhe-
cimentos especificos dedicados para o fomento dos negdcios de
impacto, potencializando a capacidade de gerar os impactos posi-
tivo. H4 uma abordagem mais completa as necessidades do negécio,
aumentando sua rentabilidade e o retorno do investimento, e meno-
res custos de monitoramento. No entanto, hd o custeio do Inter-
medidrio, impactando no aporte final para o negdcio, e continua
sendo necessdrio o trabalho inicial de avaliar o gestor e o produto
de investimento que estd sendo oferecido.

NOSSO PERCURSO




FIIMP
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NOSSOS INVESTIMENTOS E APRENDIZADOS

No FIIMP, experimentamos quatro modelos de
investimento, sendo um investimento direto e os
outros trés (com a maior parte do recurso) pelo
modelo indireto, pois, ao fomentar esses Interme-
didrios, acreditamos estar contribuindo também
para o fortalecimento de mais atores do ecos-
sistema. Entre as diversas opgdes disponiveis,
testamos trés instrumentos financeiros dife-
rentes, por meio de trés Intermedidrios: a SITAWI
Finangas do Bem, a Bemtevi e a Din4mo Ventures.

No primeiro caso, onde a SITAWTI foi o interme-
didrio, o negdcio de impacto inicialmente selecio-
nado atua no setor da Educacao?, e o instrumento
em questdo é a Garantia de Empréstimo. Por meio
de doacao do FIIMP, a SITAWI buscou estruturar
a primeira Garantia de Empréstimo Socioam-
biental para um negdcio de impacto no Brasil. No
segundo caso, o intermedidrio foi a Din4mo, e o
negdcio investido foi da drea da saide por meio do
instrumento de Titulo de Divida Conversivel (TDC)
através da plataforma Broota. Jd no terceiro caso, o
investimento foi feito diretamente no negdcio (da
drea de habitacido), também pelo instrumento de
Titulo de Divida Conversivel (TDC) dentro da plata-
forma Broota. E no quarto caso, o intermedidrio foi
a Bemtevi, apoiando diversos negdcios por meio
do instrumento Divida. Todos esses casos estdo

2 Como no momento do langamento desta publicacao nao havia sido

efetivado o investimento, nos foi solicitado nao citar o nome do negacio.

‘( O FIIMP

chegou no mesmo
momento em que
ajustamos nossa
estratégia para
ampliagao da atuacao
em Inovacao Social.
Experimentar
investimento de
impacto era a frente que
faltava, mas nao nos
sentiamos prontos para
fazer esse voo sozinhos.
Acreditamos que a
caminhada construida
de forma coletiva

e colaborativa nos
fortaleceu, viabilizou o
conhecimento de outros
atores e instrumentos e
facilitou o mapeamento
dos limites juridicos que
essa inovacao traz para
aqueles que desejam
atuar no ecossistema
de financas sociais e
negdcios de impacto.
Juntos podemos

muito mais!”

Fldvia Vianna
(Oi Futuro)



descritos em detalhes na se¢io Embarcando na
Jornada: os Investimentos do FIIMP.

Embora o processo ainda esteja em curso, ao
longo da nossa jornada, vdrias duvidas foram
sendo solucionadas (e outras surgiram). Desco-
brimos, por exemplo, que antes de realizar qual-
quer investimento de impacto, institutos e funda-
cOes devem ficar atentos as questdes juridicas
referentes ao tema, comecando pela leitura atenta
do seu Estatuto para ver o que é permitido ou
nao. Casos omissos devem ser discutidos com os
departamentos juridicos ou com escritdrios de
advocacia especializados no tema. Percebemos,
também, que escolher qual instrumento finan-
ceiro utilizar € uma questdo de equilibrio entre
riscos, retorno financeiro e impacto socioam-
biental desejado, o que pode variar para cada
instituto ou fundacdo. Além disso, o momento
do negdcio que se quer apoiar e a finalidade do
uso também podem ser elementos chaves para a
escolha do instrumento.

Ao final da jornada em 2018, poderemos
avaliar com mais precisio os resultados de cada
investimento feito, tanto no aspecto financeiro,
como em relacdo ao impacto socioambiental. No
entanto, desejamos compartilhar o que jd apren-
demos neste primeiro momento para que mais
institutos e fundacdes possam participar conosco
desta trajetdria e contribuir para resolver os
desafios socioambientais mais contundentes em
nosso pais. Convidamos vocé e sua organizacao
a embarcarem conosco nesta jornada!

NOSSO PERCURSO

(‘ Participar

do FIIMP nos deu a
oportunidade de investir
usando instrumentos
que nao estavamos
preparados para realizar
sozinhos. Tem sido uma
oportunidade de aprender
trocando experiéncias
com organizagdes muito
distintas, mas com a
mesma vontade

de aprender.”

Mariana Hermanny
(Instituto Ayrton Senna)
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o potencial de apoiar institutos e fundagdes a
perseguirem sua missdo. Os investimentos de
impacto podem servir como um meio adicional
para doadores individuais, familias, fundagoes
e institutos, mobilizarem mais capital filantrd-
pico e outras fontes de capital para alavancar o
bem-estar social ou a conservagio ambiental.

Assim, o investimento de impacto é uma maneira
de institutos e fundacdes de todos os tamanhos
ajudarem organizagdes com ou sem fins lucrativos a
obterem o capital necessdrio para inovar, crescer e
escalar solugoes ou langar novos modelos de atuacao.

Esse poder alavancador e a crenca de alguns
modelos de negdcios podem resolver problemas
sociais e ambientais com solucdes escaldveis.
Nao é um remédio milagroso, mas uma estratégia
complementar disponivel (e talvez efetivamente
necessdria), somada as doagOes as organizagdes
da sociedade civil, para que possamos enderecar
os complexos problemas sociais e ambientais que
desafiam nossa sociedade.

Por exemplo, uma fundagdo que atua para
a melhoria de sistemas de saude pode investir
em novas solu¢des em diagndstico; ou um insti-
tuto que combate as mudangas climdticas e suas
causas pode investir em novas solugdes ou tecno-
logias de geracdo de energias renovaveis. Com
esses investimentos, a organizagdo filantrépica
contribui para a transformacao social e potencial-
mente atrai mais investidores além dos filantro-

picos, governamentais e individuais.

Ao falarmos de
“investimento de impacto”
estamos nos referindo

ao financiamento para
negdcios de impacto por
meio de instrumentos
financeiros tais como
empréstimos ou compra
de participacao aciondria,
em que o empreendedor
do negdcio recebe

esse recurso, mas deve
apresentar resultado ao seu
investidor, seja o retorno
financeiro ou valorizacao
aciondria, sem perder de
vista o resultado social ou

ambiental esperado.




COMEGANDO A JORNADA

O que sdo negocios de impacto?

No Brasil nao temos hoje uma personalidade juridica/tributaria exclusiva para determinar o que € um negdcio de
impacto. Dessa forma, em 2015, a Forca Tarefa de Financas Sociais publicou uma Carta de Principios® em que define
quatro critérios que visam conceituar e parametrizar o que sao os negécios de impacto.

Negocios de Impacto, portanto:

1. Tém o proposito de gerar e escalar impacto social e/ou ambiental positivo explicito na sua missao.

2. Tém uma logica econémica, com produtos e servigos, que permitem gerar receita propria e sustenta-

bilidade financeira.

3. Possuem governanca que leva em consideragao simultaneamente os interesses de investidores, clientes

e comunidade.

4. Conhecem, mensuram e avaliam seu impacto periodicamente.

Assim, investimentos de impacto podem ser realizados em diferentes tipos de organizacdes exemplificados na figura
abaixo. Neste Guia, ao falarmos de negdcios de impacto, estaremos nos referindo a todos esses tipos de organizacées.
Mas, afinal, o que & um Investimento de Impacto?

DEMANDA DE CAPITAL

ORGANIZAGOES ONDE 0 CAPITAL E INVESTIDO PARA GERAR IMPACTO SOCIAL

XX XK

Negédcios com missao Negédcios com

0SC sem 0SC com 0SC com . . e . Empresas
= = w . social ou ambiental  miss3do social que
geracao geragao negécio Cooperativas o P 1 Puramente
: com restricao na distribui ou nao -
de renda de renda social comerciais

distribuicao de dividendos  dividendos

ORGANIZAGCOES / NEGOCIOS DE IMPACTO

NEGOCIOS DE IMPACTO OFERECEM SOLUGOES NAS AREAS

[ Morapial saupel eoucachol evprecol yusticacriMiNALY EsporTEs] pesenvoLvimenTo sociaLl Enersial acricuiTural ReNDAR cRiANCA

Fonte: ICE - OrganizagGes em que o capital é investido para gerar impacto social. Aimagem ilustra e traz alguns exemplos de tipos de organizagdes e areas de solugdes

3 http://forcatarefafinancassociais.org.br/wp-content/uploads/2015/10/Carta_Principios.pdf
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MAS, AFINAL, 0 QUE E UM INVESTIMENTO DE IMPACTO?

Investimento de Impacto consiste no direcionamento de capital
publico ou privado por instrumentos financeiros - como
empréstimo, contratacio ou investimento - que sio alocados em
negdcios de impacto com o compromisso de gerar impacto social
e/ou ambiental com rentabilidade financeira®*. Diferencia-se da
filantropia e das finangas tradicionais (doacdes) por combinar
compromisso do capital com o impacto socioambiental e

. iodei

Retornos financeiros sdo muitas vezes esperados nesse tipo
de investimento, bem como a mensuraco das transformacdes
sociais e ambientais, o que chamamos aqui de impacto, nos
publicos-alvo dos negdcios investidos.

Um investimento de impacto fornece, portanto, capital
que financia solugdes geradas pelos negdcios para desafios
de nossa sociedade em diversos setores tais como o acesso
a servicos bdsicos, moradia, saide e educagio, agricultura
sustentdvel, energia renovével, conservacdo ambiental, acesso
a crédito, conexio via redes de dados e voz etc.”.

Este potencial retorno do recurso financeiro para o investidor,
por suavez, tem avantagem da possibilidade de gerar mais recursos
para o proprio campo de negdcios de impacto/finangas sociais.

4 Conceito baseado em "Financas Sociais: Solucdes para desafios sociais e ambientais” -
outubro de 2015, publicagao da Forca Tarefa de Financas Sociais. Independentemente da
constituicdo juridica da organizacio (pode ser associacdo com ampla geracao de receita,
associagao com negocio que a receita é reinvestida na propria associagao ou empresas),
se diferenciam das Organizacoes da Sociedade Civil (0SCs) que s6 dependem de doacao
e dos negécios tradicionais que so visam lucro.

5 0 mapeamento de negocios de impacto social + ambiental realizado pela Pipe mostra
diversos negécios sociais atuando em diferentes setores e em alguns desses desafios
brasileiros. Veja o mapeamento em http://pipe.social/mapa2017
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Compromisso do capital com o
impacto socioambiental: gover-
nos, individuos e setor privado
movidos a investir ou contratar
modelos de negécios que promo-
vam melhoria da qualidade de
vida da populacio e/ou do meio
ambiente - garantindo ainda um
retorno financeiro (que pode ser
reinvestido no negdcio de impacto

ou devolvido aos investidores).

Monitoramento e mensuragao
do impacto: as acdes implantadas
precisam comprovar periodica-
mente o seu impacto nos indica-

dores socioambientais.

(( O dinheiro
sozinho nao é

suficiente, é necessdrio
dar apoio técnico e
acesso ao mercado aos
empreendedores para que
passem pelo ‘vale

da morte’.”

Cristieni Castilhos
(Fundag¢do Lemann)




COMECANDO A JORNADA: POR QUE

COMO SURGIU O FIIMP E QUAL 0 NOSSO PROPOSITO?

Desde 2014 a Forca Tarefa de Finangas Sociais tem realizado
um trabalho intensivo para o fortalecimento e potencializacio
do Ecossistema de Finangas Sociais e Negdcios de Impacto em
nosso pais. Um dos frutos dessa acdo, o FIIMP, composto por
22 Fundacoes e Institutos, nasceu em 2016, e seus participan-
tes tinham como objetivo “se unir para aprender, acompanhar
e conhecer os resultados de investimentos de negdcios de
impacto, experimentando o uso de diferentes instrumentos
financeiros”. Nessa jornada, buscamos uma visao mais ampla
deste ecossistema, selecionando Intermedidrios que apoiassem
os negdcios em gestdo, governanca, mobilizagdo de capital, ava-
liagao de impacto e networking.

Para estruturar nosso grupo e definir as estratégias de acéo, rea-
lizamos um workshop, em outubro de 2016, com o apoio da Fun-
dacdo BMW: Venture Philanthropy and Impact Investing - A BMW
Foundation Workshop for Brazilian Foundations and Institutes®.

A partir de entdo, nos dividimos em grupos de trabalho (nu-
cleos) e passamos a trabalhar em conjunto reunindo-nos presen-
cialmente em assembleias trimestrais.

Nossa governanca teve por principio a colaboracao e o consenso
contando com uma Assembleia (aberta a todos os membros), Nu-
cleo de Coordenagdo Geral e um Grupo de Governanca Amplia-
da. Além disso, criamos niicleos compostos por representantes
das organizagdes envolvidas na iniciativa, que dividem as tarefas
definidas pelo coletivo.

6 https://bmw-foundation.org/wp-content/uploads/2017/06/vpworkshop_brazil2.pdf

€€

bons e trabalharam bem.
As pessoas se dividiram
por interesse, o que ajuda
a dar conta do recado.
Foi muito rapido que

0 grupo encontrou
equilibrio. O objetivo

era muito claro e
compartilhado por todos.
No comeco a organizacao
de todos demandou um
pouco mais da gente, mas
o grupo se autorregula.
Aumentar a democracia
foi importante para
manter a coesao.”

Os nucleos foram

Ana Beatriz Lorch Roth
(Fundagdo Otacilio Coser)
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Como Estamos Organizados?

ASSEMBLEIA

NUCLEO DE GOVERNANCA
COORDENACAO GERAL AMPLIADA

GOVERNANCA

SECRETARIA
EXECUTIVA

GESTAOE
PLANEJAMENTO
FINANCEIRO

COMUNICAGAOE
APRENDIZAGEM

Além dos membros participantes, contribuiram
voluntariamente para a estruturacdo do grupo
a SITAWI Financas do Bem, AOKA, Phomenta,
Escola Mais, Broota e ANDE (Aspen Network of
Development Entrepreneurs).
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UNIDOS PELO IMPACTO

O FIIMP - Fundacgdes e Institutos de Impacto
teve sua origem no Lab de Inova¢do em Finangas
Sociais realizado pela Forca Tarefa de Financas
Sociais, inspirados pela recomendacio n® 2 que
trata do protagonismo dos institutos e funda-
¢Oes no tema. A partir daf, estruturou-se como
um grupo independente e com uma estrutura de
governanga propria. Essa recomendacéo sugere
que fundacdes e Institutos (empresariais, fami-
liares e independentes) realizem tanto doacoes
quanto investimentos para viabilizar iniciativas
piloto e inovadoras do campo de Finangas So-
ciais e Negdcios de Impacto.

QUEM SOMOS

As 22 FundacOes e Institutos que compdem o
FIIMP sio: Childhood, Fundacio BMW, Fun-
dacio Grupo Boticdrio de Protegio a Natureza,
Fundacio Lemann, Fundacdo Otacilio Coser
(FOCO), Fundacao Raizen, Fundagio Telefonica
Vivo, Fundacio Tide Setubal, Fundo Vale, Ins-
tituto Ayrton Senna, Instituto Coca-Cola, Insti-
tuto Cyrela, Instituto de Cidadania Empresarial
(ICE), Instituto EDP, Instituto Holcim, Instituto
InterCement, Instituto Phi, Instituto Sabin, Ins-
tituto Samuel Klein, Instituto Vedacit, Instituto
Votorantim e Oi Futuro. O grupo conta com o
apoio técnico do GIFE, Phomenta e ANDE (As-
pen Network of Development Entrepreneurs).



COMECANDO A JORNADA: POR QUE INVESTIR EM NEGOCIOS DE IMPACTO

POR QUE DECIDIMOS PARTICIPAR DO FIIMP?

O investimento em negdcios de impacto é um
tema novo para os gestores nos institutos e funda-
¢Oes, e a alta adesdo ao FIIMP pode ser explicada
pelas falas representativas de alguns participan-
tes apresentadas a seguir.

€€

do campo das financas sociais e negdcios

Nés ja vinhamos nos aproximando

de impacto, mas ainda nao haviamos
investido diretamente em negdcios,
faziamos doacoes, apoidvamos com
mentoring para empreendedores. Essa foi
uma chance de testar e aprender sobre esse
caminho [do investimento].”

Fdbio Deboni
(Instituto Sabin)

“ Numa reuniio no Gife uma
acionista do grupo e nossa conselheira
ouviu falar do FIIMP e achou interessante
participarmos. Achamos que essa seria
uma excelente chance de aprender. Um dos
focos da Fundacao € o desenvolvimento de
empreendedores, mas nunca haviamos feito
isso via investimentos de impacto.”

Ana Beatriz Lorch Roth
(Fundagao Otacilio Coser)

“ J4 vinhamos
discutindo no Instituto a
questao do impacto social
poder ser replicdvel/escaldvel
para os municipios em que
estao nossas 40 operacoes
fabris. E um desafio para nés
o fato de que geramos acoes
muito pontuais e pequenas
e ndo conseguiamos escalar
para um numero muito
maior de pessoas com o
apoio a projetos sociais.
Também nos desafiava a
sustentabilidade daqueles
projetos a posteriori e sua
dependéncia em relacao
a nosso funding. Com
o apoio/investimento a
negdcios de impacto vimos
a possibilidade de levar
solugoes efetivas para as
40 localidades sem custos
impossiveis ou dependéncia.
Para alguns desafios, isso
funciona muito bem; para os
desafios a que os negdcios
néo sio a solugio, focamos
nossas agoes filantrépicas.”

Jair Resende
(Instituto InterCement)
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¢ E importante um instituto ou fundacio se
perguntar ‘o que eu tenho a ver com os investimentos de
impacto?’ ‘Qual a diferenca entre mim e um fundo de
Venture Capital?’ ‘Por que vamos investir num equity de
ticket mais alto ou se queremos atuar no vale da morte?’
Assim, as organizacoes filantrdpicas terdo muito mais
retorno (em impacto!). Pode ndo ser saudavel olhar com
olhar de investidor tradicional, senao elas deixam de
ocupar um gap financeiro que venture capitalists e anjos
tradicionais nunca vao conseguir ocupar.”

Cristieni Castilhos
(Fundagdo Lemann)

¢ O Fundo Vale tem uma trajetdria de atuaciao na
Amazonia, apoiando varios projetos produtivos com foco
em uma nova economia. Quando soubemos do FIIMP
estdvamos justamente revisando nossa estratégia com o
objetivo de focar no apoio a negdcios socioambientais.
Foi no momento certo, pois encurtou o caminho de
aprendizagem que ainda tinhamos pela frente. Hoje
temos certeza que podemos exercer um papel importante
na criacdo de um ecossistema de negdcios sustentaveis
na Amazoénia, que tenha como foco a protecao ou uso
sustentdvel da floresta aliado a geracao de renda e
melhoria da qualidade de vida das pessoas.”

Patricia Daros
(Fundo Vale)
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COMEGCANDO A JORNADA: POR QUE INVESTIR EM NEGOCIOS DE IMPACTO

O FIIMP (Fundacbes e Institutos de Impacto)
surgiu em 2016, no ambito da Forca Tarefa de Fi-
nancas Sociais, a partir do desejo de 22 fundagdes
e institutos de se unirem para aprender, acompa-
nhar e conhecer os resultados de investimentos
de negdcios de impacto, experimentando o uso de
diferentes instrumentos financeiros.

Embora ainda ndo haja no Brasil uma persona- “

lidade juridica/tributdria exclusiva para determi- Ainda nao

nar o que é um negdcio de impacto, a Forga Tarefa temos uma definicao
de Financas Sociais considera que os negdcios de sobre como e se vamos
impacto: tém o propdsito de gerar impacto social e/ seguir com essa

ou ambiental positivo explicito na sua missao; tém pratica, mas com o
uma légica econémica, com produtos e servicos, FIIMP me sinto mais
que permite gerar receita prépria e rentabilidade; segura para participar
possuem governanca que leva em consideragdo de outras formas.”
simultaneamente os interesses de investidores,

clientes e comunidade; conhecem, mensuram e Ana Maria Drummond

avaliam seu impacto periodicamente. (Childhood Brasil)
O investimento de impacto consiste no dire-

cionamento de capital piblico ou privado - como

empréstimo, contratagdo, investimento - através

de instrumentos financeiros para negdcios de im-

pacto com o compromisso de gerar impacto social

ou ambiental com rentabilidade financeira.




1.
Os primeiros passos

2.
Nosso percurso

3.
Comecando a jornada: por que investir em negdcios de impacto

4.
Conhecendo o caminho: como investir em negocios de impacto

5.
Vamos em frente: questOes legais e avaliacdo de impactos

6.
Embarcando na jornada: os investimentos do FIIMP

/.
Proximas paradas

8.
Para ir além
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Ha diversas maneiras de fundacdes e institutos apoiarem negdcios

de impacto, podendo atuar nas formas seguintes. Em nossa expe-

riéncia enquanto grupo, pudemos contribuir em todas elas:

INVESTIDORES: investindo recursos financeiros para apoiar o
crescimento de negécios de impacto. Dependendo de suas me-
tas de investimento ou expectativas de retorno financeiro, fun-
dacdes e institutos podem assumir diversos papéis: investidor
direto, cotista de fundos de investimento de impacto, investidor
semente, investidor subordinado, investidor sénior, sécio etc.

PARCEIROS: conectando seus ativos financeiros e ndo financeiros
aos de outros investidores ou stakeholders para mobilizar fontes
diversas de capital que alavanquem o atingimento de metas so-

ciais coletivas.

FORTALECEDORES DE CAPACIDADES: ao oferecer doagdes, assis-
téncia técnica efou investimentos que fortalecam negdcios de
impacto e Intermedidrios para que invistam em impacto em gru-

pos, temas e territdrios relevantes.

MOBILIZADORES: construindo e ajudando a disseminar conhe-
cimento sobre negdcios e investimentos de impacto e ofere-
cendo oportunidades para que outros doadores se aproximem
do campo, além de também fazer o papel de advocacy, em mu-
dancas de leis.

DISSEMINADORES DE OPORTUNIDADES DE NEGOCIOS DE IMPACTO:
empregando seu conhecimento sobre as necessidades do campo
e sua capacidade de se conectar a uma grande rede de organiza-

(‘ Era um protdtipo.
Prototipar rapido e fazer
rodar era o convite.

Se fossemos seguir o
processo ‘correto’ até hoje
nao teriamos rodado.”

Fdbio Deboni
(Instituto Sabin)

‘( Percebi que ha
uma grande diversidade
de caminhos e op¢des
para contribuir com
o fortalecimento do
campo. Eu desconhecia
as possibilidades e
acreditava que havia
menos opcoes.”

Luiza Serpa
(Instituto Phi)

¢oes, institutos e fundacdes podem disseminar para potenciais

investidores de impacto oportunidades e desafios relevantes.
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CONHECENDO O CAMINHO: COMO INVESTIR EM NEGOCIOS DE IMPACTO

Qual o caminho para definir um
investimento de impacto?

A literatura atual recomenda que organizagdes “ E importante observar que o
filantrépicas que decidam apoiar negécios de im- contexto brasileiro do ecossistema de
pacto definam, em primeiro lugar, uma estratégia finangas sociais estd em crescimento e
de investimento. Entao, desenvolvam sua politica que a formagao e desenvolvimento de mais
de investimento de impacto e, em seguida, im- Intermediarios € uma das chaves para o
plantem sua estratégia e monitorem os investi- sucesso da escalabilidade dos negdcios de
mentos para acompanhar em que medida sua es- impacto e, consequentemente, aumento
tratégia estd atingindo os resultados financeiros dos impactos sociais e ambientais
e socioambientais desejados inicialmente. positivos no Brasil.”
Célia Cruz
O diagrama a seguir ilustra esse passo a passo. (Instituto de Cidadania Empresarial)

CICLO DE INVESTIMENTO DE IMPACTO

ESTABELECENDO ESTRATEGIA IMPLANTACAO & MANUTENGAO DA ESTRATEGIA

CRIA GERA A
:T;s"z:\l:: TEMATICAS DEFINE FLUXO DE ANALISA SszIAGAU
IMPACTOS _ OPERAGOES
VALORES DE IMPACTO OPERAGOES IMPACTOS
DESENVOLVE
] POLITICA DE

INVESTIMENTO
POLITICA DE GASTOS DE IMPACTO

CONDICOES DO RETORNO

PERFIL DERISCO

PERFIL DE LIQUIDEZ

DELIMITACAO DE PORTFOLIO
PERSPECTIVAS DO MERCADO DE CAPITAIS

APLICAGAQ DOS ATIVOS & CONSTRUGAO DE PORTFOLIO
MEDICAO MULTINIVEL DE PERFORMANCE
ANALISE & QUALIFICAGAO DO MERCADO

PLANO DE INVESTIMENTO GERENCIANDO & MONITORANDO O INVESTIMENTO

Fonte: Solutions for Impact Investors. From Strategy to Implementation, Rockefeller Philantropy Advisors, 20083



FIIMP

No caso do FIIMP, ao invés de escolher uma tese de investimento
unica ou focar em temadticas (isto €, atuar nas etapas de Plano de
Investimento), decidiu-se experimentar a fase de Gerenciamento
e Monitoramento do Investimento, com instrumentos financei-
ros que pudessem enderecar falhas de mercado. Ao caminhar por
essas etapas surgiram aprendizados a serem internalizados pelas
organizagdes durante o desenho de suas estratégias.

Decidiu-se, ainda, fazer os investimentos por meio de parce-
rias com organizagdes intermedidrias do campo. Ao fomentar es-
ses Intermedidrios, contribuiu-se também para o fortalecimento
de mais um ator do ecossistema. Foram escolhidos para receber os
aportes: a SITAWI Financas do Bem, a Bemtevi e a Din4mo Ven-
tures, trés fundos de investimento de impacto com caracteristicas
bastante diversas como veremos nos Estudos de Caso deste Guia’.

As etapas desse processo podem ser vistas no diagrama abaixo.

CICLO DE INVESTIMENTO DE IMPACTO DO FIIMP

Identificar e Selecionar o

conhecer Intermediario -
essa relagao

diferentes e aoperacao Acompanhar
e aportar

OFficializar

seu investimento

Intermediarios financeira que

os recursos
e suas vocé gostaria

propostas de realizar

financeiros

7 Recomendamos a leitura: “Rede Tematica de Negocios de Impacto Social discute aimportancia

dos Intermediarios para o fortalecimento do campo”. Maio de 2017. GIFE.
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€€

me surpreendeu na

O que mais

governanga é que o

grupo de organizacoes

entendeu rapidamente
que estava unido

pelo interesse em
aprender. Assim, cada
participante defende
os interesses do
FIIMP e nao da sua
propria organizagao
isoladamente.

Mariana Hermanny
(Instituto Ayrton Senna)




CONHECENDO O CAMINHO: COMO INVESTIR EM NEGOCIOS DE IMPACTO

QUAIS OS INSTRUMENTOS
FINANCEIROS EXISTENTES?

Escolher qual instrumento financei-
ro utilizar é uma questio de equili-
brio entre riscos, retorno financeiro
e impacto socioambiental desejado.
Muitos investidores de impacto diver-
sificam seu risco e gerenciam seu port-
folio alocando seus ativos em diferen-
tes classes de ativo.

Para se investir em negdcios de im-
pacto, diversos instrumentos financei-
ros estdo disponiveis. Os mais comuns
hoje, no Brasil, sdo os de Participagdo
Aciondria (equity), tais como as Ac¢des,
e os instrumentos de Divida (debt). Mas
ha também as operacdes estruturadas,
como os inovadores Contratos de Im-
pacto Social (Social Impact Bonds), além
dos ativos mais tradicionais, como ti-
tulos de renda fixa, papéis publicos,
venture capital ou ativos reais.

Assim como nos investimentos tra-
dicionais, o espectro de instrumentos
financeiros oferece diferentes niveis de
risco e de retornos esperados. Ao lado do
nivel de impacto socioambiental que um
negdcio promete gerar € importante que
institutos e fundacdes também conside-
rem o risco-retorno ao alocarem recur-

sos em investimentos de impacto.

¢ Logo de inicio achei
muito interessante um
instrumento de garantia (aval).
Para uma fundacao que atua
num territério por meio do
fomento a organizacdes e
negdcios no entorno de nossas
operacdes, posso ter um recurso
que permanece e que a cada
ciclo de financiamento volta a
ficar disponivel em comparacio
a recursos filantrépicos, que sido
gastos completamente.

O empréstimo que volta menor
trabalha perto da légica da
filantropia. Faz sentido para
nossa missao.”

Ana Beatriz Lorch Roth
(Fundagdo Otacilio Coser)
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€€

dividas e as dividas
conversiveis vimos que
o investimento pode
gerar rentabilidade e
impacto social. Poderia
ser um investimento
para que nosso fundo
patrimonial crescesse
financeiramente na sua
missao, que € social.”

Sobre as

Ana Beatriz Lorch Roth
(Fundagdo Otacilio Coser)
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QUAIS PONTOS DEVO CONSIDERAR ANTES DE DECIDIR POR UM VEICULO

INTERMEDIARIO DE INVESTIMENTO?

Assim como na maioria das de-
cisdes de investimento tradi-
cional - como as de um grande
investidor institucional ou um
Family Office - para realizar
um investimento de impacto o
investidor precisa decidir se in-
veste seus recursos diretamente
num produto financeiro gerido
por um gestor profissional (ex.
Fundo de Investimento de Im-
pacto) ou se o faz diretamen-
te num negdcio de impacto ou
numa operagio estruturada (ex.
Contratos de Impacto Social).
Cada instrumento financeiro
a ser utilizado e cada Intermedia-
rio possui seu préprio modo de in-
teracdo com o investidor. O bom
investidor sempre acompanha a
jornada de investimento dentro
dos limites acordados com o in-
termedidrio e assume ativamente
as responsabilidades acordadas
com o modelo administrativo e

do

tais como participacao em Comi-

operacional Intermedidrio,

tés de Investimento, Conselhos

Consultivos e/ou Deliberativos ou

Assembleias. Esse engajamento
tem a finalidade tanto de verificar
0 bom andamento do investimen-
to, quanto adquirir aprendizados
para dentro da prdpria organiza-
¢ao investidora.

A escolha desse intermedidrio
é fundamental na redugao dos ris-
cos financeiros e potencializacdo
dos impactos socioambientais.

O primeiro passo é identifi-
car e conhecer os diferentes In-
termedidrios e suas propostas,
etapa fundamental que deve ser
feita com cautela. Para isso, al-
gumas perguntas que vocé pode
explorar com eles sdo:

1.

Esse Intermedidrio atua com
setores especificos - educacao,
servicos financeiros, conserva-
¢do ambiental, saude etc.?

2.

Quais os servigcos oferecem?
Apoio na gestdo, governan-
ca, captacao de investidores
e networking?



CONHECENDO O CAMINHO: COMO INVESTIR EM NEGOCIOS DE IMPACTO

3.

Quais instrumentos financeiros oferecem?

4,

Quais as condi¢cdes dos diferentes investimentos
possiveis (montante, duracio, retorno financeiro
esperado, risco etc.)?

5.
Como monitoram o impacto de seus investimentos
(outputs e outcomes)?

6.

Qual o tamanho de sua carteira de ativos sob gestao?

7
Qual seu historico de investimentos? Como eles
evoluiram ao longo do tempo?

8.

Quem sao os gestores da organizacio?

9.

Como sua governanca esta estabelecida?

10.

Quais sao as necessidades atuais desse Intermedidrio?

n

Qual a modalidade contratual que minha funda-
ciofinstituto poderia utilizar para realizar um in-
vestimento junto a esse intermedidrio?

“ Estamos falando do mundo
dos negdcios. E investimentos podem
dar errado. Ao criarmos um grupo
em que todos contribuiram com
um pouco pudemos agrupar uma
quantidade de recursos relevante,
mas ao mesmo tempo compartilhar
o risco sobre uma eventual perda dos
recursos investidos. Foi como criar
um clube de investimento, mas com
aprendizado. Ali pudemos ter duvidas
num ambiente seguro e orientado pelos
Intermedidrios que escolhemos.”

Cristieni Castilhos
(Fundagdo Lemann)

“ [para escolher os]
Intermedidrios, estava confiando
na chancela de um dos institutos do
qual somos préximos. Eu conhecia
a Din4mo e seus gestores, mas nao
teria nem a metade da confianca [no
processo| sem essa chancela, pois eu
teria feito muito mais reunioes e o
custo do processo teria sido muito
maior se cada um de nds tivesse de
referendar os Intermedidrios.”

Ana Maria Drummond
(Childhood Brasil)
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COMO ESCOLHER O INSTRUMENTO
FINANCEIRO MAIS ADEQUADO?

Fazer um empréstimo de baixo custo
para escolas é muito diferente de fa-
zer um empréstimo de capital de risco
para uma Startup de educagdo digi-
tal, apesar de os dois provavelmente
produzirem resultados educacionais
positivos. O contexto de cada merca-
do e a necessidade de cada organiza-
¢do dao as pistas de qual instrumento
pode ser usado para investir.

A matriz a seguir mapeia alguns
dos instrumentos financeiros mais
comuns utilizados em investimentos
de impacto atualmente, podendo via-
bilizar diversas oportunidades de ne-
gocios e investimentos.

Ha duas maneiras de se usar essa
matriz. Uma é pelas colunas, esco-
lhendo instrumentos que possam
apoiar negdcios a alavancar seus im-
pactos, pois fecham gaps de mercado
(e crédito) num determinado contexto.

O outro vai pelas linhas e ajuda o
investidor a escolher o instrumento
que gera determinada relacido risco-
-retorno. A partir dai, oportunidades
de investimento podem ser procura-
das dentro das temdticas preferidas

do investidor.

€€

organizagdo e para nossos
stakeholders comecei a mostrar
que apesar dos investimentos de
impacto poderem, sim, carregar
consigo um risco de nunca
recebermos nosso investimento
de volta, as nossas doacgdes
tinham um risco muito maior,
pois, nelas, a priori ja sabemos
disso. Esse jeito de pensar nos
negdcios de impacto tem ajudado
a mostrar o potencial dessa
ferramenta no ambito de uma
organizacao filantrépica.”

Na minha

Jair Resende
(Instituto InterCement)




TABELA ADAPTADA PELO FIIMP DA MATRIZ DE PRODUTOS DA SITAWI FINANCAS DO BEM

INSTRUMENTO

ESTRUTURA

Fundo
Filantrépico

PRAZO
INVESTIDO
(ANOS)

Divida Crowdloan 1a5
Divida Microcrédito 1a3
IR Crownequity 1a3

Divida
Conversivel

Divida
Conversivel

Divida
Conversivel

Divida
Conversivel

Equity

Crownequity
Crownequity

Seed Money

Venture Capital
Private Capital

2as
nao conversao

+7
conversao

2as
nao conversao

+7
conversao

RETORNO
ESPERADO

Rendimento do
$ em caixa

Médio
(juros
(G
definidos)

Alto
(divide o
resultado em
caso de sucesso)

Alto
(divide o
retorno em caso
de sucesso)

CONHECENDO O CAMINHO: COMO INVESTIR EM NEGOCIOS DE IMPACTO

FASE DOS NI TIPODENI OBJETIVO
ATENDIDOS ATENDIDA DO NEGOCIO
Médio Crescimento
(pagamento e Maturidade Todos (ONGs,
em cado de (idealmente cooperativas, Profundidade
inadimpléncia comresultado | associacoes, empresas | e/ou escala
ao londo financeiro tradicionais, startups)
contrato) estavel)
Médio
(pagamento de Profundidade
juros e principal e e/ou escala
mensalmente) e Maturidade Todos (NG
" (idealmente .
Médio Itad cooperativas,
(pagamento de c°;.:’:‘:scii; ° associacoes, empresas
Jt::: seall);:::tf-‘l estavel e tradicionais, startups) Profundidade
risco diluido , garantia) oz
com outros
investidores)
(pa ::::Jto de Inicio de Microempreendedores
'uprogs o brincinal Operacao até (normalmente de Profundidade
) princip Maturidade baixa renda

mensalmente)

Médio a Alto
(de acordo com
fase do negocio)
em caso de
conversao,
retorno na
saida do
investimento,
risco diluido
com outros
investidores

Alto
(retorno apenas
no momento
da saida do
investimento)

Inicio de
Operacao até
Crescimento

Crescimento

Apenas empresas;
perfil de alto
crescimento

Apenas empresas;
perfil de alto
crescimento

Foco
Profundidade
e/ou escala

Foco
Profundidade
e/ou escala
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QUAIS 0S PROS E CONTRAS DO INVESTIMENTO DIRETO X VIA INTERMEDIARIOS?

Antes de decidir como fazer seus investimentos de impacto, € importante observar os prds e contras de
se realizar um investimento direto, isto €, aquele que é aportado diretamente no Negécio de Impacto ou
operacéo financeira, e um investimento indireto, aquele realizado no Negdcio de Impacto por meio de

um Intermedidrio financeiro.

— 0 aporte de capital é destinado em sua totalidade para o

negécio, aumentando a capacidade financeira.

— E possivel negociar clausulas e desenhar acordos para moni-
toramento de resultados financeiros e de impacto sob medida

para sua organizagao.

— Ha maior proximidade do empreendedor e possibilidade de se

envolver mais de perto com o negécio.

— Expertises e conhecimentos especificos dedicados para o
fomento dos negacios de impacto, potencializando a capacida-
de de gerar os impactos positivos.

— Abordagem mais completa as necessidades do negécio, au-

mentando sua rentabilidade e o retorno do investimento.

— Estruturacao de mais Intermediarios, aumentando a quan-

negocios de impacto, analise de risco do investimento, elabora-

cao de relatorios, monitoramento e avaliacao do impacto.

VANTAGENS
— E possivel contar com a consultoria de especialistas inde- tidade de negécios de impacto possiveis de serem apoiados.
pendentes ao longo de todo o processo de investimento (desde
financeiros para a indefinicao de oportunidades de negécio e — Menores custos de monitoramento.
efetivacao da operacao financeira até os profissionais que po-
d i it todei to). R - s PR . .
ém apofar no monitoramento de impacto — Diversificacao do portfélio de negécios investidos, reduzin-
— Ganho reputacional local com maior reconhecimento do do orisco do investimento®.
seu aporte, do que quando distribuido num bolo maior de
varios investidores. — Apoio ao fortalecimento do campo das financas sociais.
A . dora d . — N3o se foge do trabalho inicial de avaliar o gestor e o produto
— A organizacao investidora deve ter estrutura interna com as de investimento que esta sendo oferecido.
competéncias, habilidades, expertise e tempo para gerir toda a — Custeio do Intermediario, impactando no aporte final para
CONTRAPONTOS | jornada de investimento: mapeamento, avaliacio e selego dos o negocio.

— Intermediarios cobram taxas administrativas, custo dos
produtos e servicos oferecidos (relatérios periddicos, media-
cao juridica, outros).
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8 Recomendamos a leitura integral do documento em:

http://forcatarefafinancassociais.org.br/wp-content/uploads/2015/10/Mapeamentolntermediarios.pdf




CONHECENDO O CAMINHO: COMO INVESTIR EM NEGOCIOS DE IMPACTO

No préximo quadro mostramos outros pontos de atencdo que podem apoiar institutos e fundacdes

que estdo iniciando sua jornada de investimento em negdcios de impacto.

IDENTIFICAR OPORTUNIDADES
DEINVESTIMENTO

0 investidor precisa ter capacidade interna para
identificar e buscar oportunidades de negécio que
atendam as suas expectativas de impacto socioam-
biental, risco e retorno.

INVESTIMENTO DIRETO INVESTIMENTO INDIRETO

Os intermediarios financeiros tém mapeados diversos negé-
cios de impacto em diferentes tematicas de impacto (sadde,
educacao, finangas, etc.) e que precisam de investimentos,
pois os negdcios de impacto tendem a busca-los.

DECIDINDO SOBRE
O INVESTIMENTO

A organizacao precisa analisar se o negdcio é sélido e se
o tamanho do investimento demandado esta coerente
e, para isso, precisa ter internamente ou contratar capa-
cidade em analise de negécios e investimento para que o
investimento tenha sucesso.

Seaorganizacao ainda ndo se estruturou ou percebe que nao
tem vontade de ter uma estruturainterna, os intermediarios
financeiros realizam a chamada Due Diligence e apontam
melhores opgdes de negocio.

ESTRUTURANDO
O INVESTIMENTO

Ao decidir-se investir, contratos e acordos devem ser fir-
mados. Ao desenvolver um contrato de investimento éim-
portante que institutos e fundacoes entendam quais obri-
gacoes sao adequadas ao negécio investido, especialmente
no caso de coinvestimento de organizacges filantrépicas,
pois pode gerar multiplicagao de exigéncias e inviabilizar o
negocio. Alguns exemplos de obrigacoes sao 0o aumento de
recursos em caixa para cobrir eventos nao previstos, mu-
dancas na equipe do investido, capitalizacées por parte dos
fundadores, metas de vendas, etc.

Ao escolher trabalhar com um intermediario financeiro sera
precisoidentificar junto a esse intermediario quais as formas
possiveis de contratar esse investimento.

ACOMPANHANDO 0 DESENPENHO
FINANCEIRO DO INVESTIMENTO

Oinvestidor deve ter tempo e ser capaz de analisar a sadde
financeira do negdcio em quest3o e se o investimento esta
sendo realizado conforme o acordo.

Caso nao haja tempo ou expertise interna, um intermediario
quais as formas de contratar esse investimento.

ACOMPANHANDO 0 IMPACTO
SOCIAL EAMBIENTAL GERADO

Em ambos os casos & importante acordar durante o pro-
cesso de decisdo sobre o investimento, que impactos o
investidor quer acompanhar e como se daré essa dinamica.

Ao escolher umintermediario financeiro fique atento se esse
intermediario realiza efetivamente esse monitoramento ou
requer isso dos investidos.

EVITANDO E REMEDIANDO
DESAFI0S DOS INVESTIMENTOS

Importante apoio ao investido é ajuda-lo na conexao com
outros atores que podem gerar negocios e melhores con-
dicées comerciais. 0 investidor pode apoiar nesse sentido.

Atualmente & comum que os intermediarios tais como fun-
dos de investimento estabelecam programas de memoéria e
desenvolvimento das liderancas do negécio.

€€

Se invisto no tesouro direto praticamente nao temos risco de nao

recuperar o investimento. Num negdcio de impacto preciso entender
quem é esse empreendedor, se ele estd realmente comprometido
com impacto, se sabera gerir seu negdcio para pagar o investimento.
Preciso cuidar para que o recurso seja adequado a essa organizagao.
Tenho de pensar que sou um investidor, corro riscos e, portanto, preciso
entender bem qual a oportunidade de negdcio ali apresentada.”

Jair Resende (Instituto InterCement)
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COMO 0 INTERMEDIARIO SELECIONA 0 NEGOCIO E
TRABALHA COMELE?

Cada intermedidrio possui seu processo e método de cha-
mada e selec@o dos negdcios de impacto para fazer parte do
seu pipeline e aportar capital (financeiro, intelectual, tecno-
16gico), mas € comum o uso de ferramentas como a Teoria
de Mudanga ou a Tese de Impacto do Negdcio - descrigio
abrangente e ilustracdo de como atua e quais impactos
e mudangas deseja realizar em um contexto particular.
Também € feita andlise de macrodados (faturamento anual,
equipe, produtos e servicos oferecidos, estdgio de amadure-
cimento do negdcio). Na experiéncia do FIIMP, os Interme-
didrios ja possuiam negdcios em seus pipelines que foram
opcoes de partida para receber o investimento do grupo.

A vpartir da identificacdo de uma oportunidade de
investimento, o negdcio de impacto visado pelo Interme-
didrio deve passar por uma préxima etapa de cuidadosa
avaliacdo, a chamada due diligence. Esse processo cobre
diversos aspectos relacionados a estrutura de governanga
do negdcio, a integridade do empreendedor, seus execu-
tivos e seus conselheiros, ao modelo e capacidade de
gestdo do negdcio, sua situagio financeira mais detalhada
e consulta a rede de relacionamento desse negécio.

Nesse processo € muito comum que o investidor tenha
que assinar um NDA - Non-Disclosure Agreement — antes
que o negdcio compartilhe suas informagdes, que sdo
estratégicas e podem comprometer a competitividade da
organizacao caso caiam em dominio publico.

Apesar de nao ser a praxe, alguns Intermedidrios
podem permitir que seus investidores participem e
acompanhem de perto a due diligence.

‘( Como nosso
foco estava no
aprendizado do
processo de escolha
de um negdcio, e ndo
nos negocios em si, e
além disso havia uma
agenda diversificada
de interesses por
conta do perfil de
cada instituto ou
fundacao do FIIMP, o
grupo decidiu deixar a
escolha dos negécios
sob lideranca das
proprias organizagoes
parceiras
intermedidrias e usar
o pipeline deles.”

Mdrcia Soares
(Fundo Vale)




CONHECENDO O CAMINHO: COMO INVESTIR EM NEGOCIOS DE IMPACTO

EM RESUMO

Fundacdes e Institutos podem apoiar negdcios de impacto de diversas

formas, atuando como: investidores, parceiros, fortalecedores de capaci-
dades, mobilizadores, advocacy ou disseminadores de oportunidades de
negocios de impacto. Em geral, ao decidir apoiar negécios de impacto,
sugere-se que institutos e fundacodes definam, em primeiro lugar, uma
Estratégia de Investimento, depois desenvolvam sua Politica de Investi-
mento de Impacto e, em seguida, implantem sua estratégia e monitorem
os investimentos.

Escolher qual instrumento financeiro utilizar € uma questao de
equilibrio entre riscos, retorno financeiro e impacto socioambiental
desejado. H4 diversos instrumentos financeiros para se investir em
negdcios de impacto, como Participacido Aciondria (equity), instru-
mentos de Divida (debt), Contratos de Impacto Social (Social Impact
Bonds), além dos titulos de renda fixa, papéis publicos, venture capital
ou ativos reais.

Os investimentos podem ainda ser realizados diretamente nos negé-
cios sociais ou indiretamente, via Intermedidrios. No FIIMP, fizemos
trés investimentos via Intermedidrios e um direto em um negdcio.
Acreditamos na importancia de fomentar esses Intermedidrios como
um ator relevante do ecossistema. Foram escolhidos para receber os
aportes a SITAWI Financas do Bem, a Bemtevi e a Din4mo Ventures.
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FIIMP

AFINAL, 0 QUE PODE E 0 QUE NAO PODE EM RELACAO A QUESTOES JURIDICAS?

Institutos e Fundacdes devem ser bastante criteriosos na alocagdo de seus
recursos, para além das exigéncias de regulagdo. Sobretudo se recursos filan-
trépicos forem direcionados para investimentos financeiros, essas organizacdes
devem compreender se hd limites juridicos (tributdrios e estatutdrios, especial-
mente) para realizar tais investimentos®.

Durante nossa jornada, houve uma mesa de debate sobre questdes juridicas
em que participaram dois escritérios de advocacia (Mattos Filho Advogados e
Derraik & Menezes Advogados). Ambos contam com expertise em negdcios de
impacto e foram fundamentais ao grupo, pois, apesar de muitas organizacdes
contarem com apoio juridico interno efou terceirizado, nao estavam ainda atua-
lizadas em relagdo as questoes ligadas ao investimento em negdcios de impacto
por organizacoes filantrdpicas.

Com essa participa¢do no workshop de uma manha dedicado a temdtica juri-
dica, pudemos esclarecer pontos importantes para o avanco dos investimentos
coletivos com a SITAWI, Bemtevi e Din4mo.

Os membros do FIIMP adotaram boas prdticas internas ligadas as questodes
juridicas e assim pudemos avancar na viabilizacdo desse projeto:

— engajamos nossos departamentos juridicos ou escritérios contratados desde o inicio
no design dos investimentos do FIIMP;

— uma advogada da InterCement passou a fazer parte do FIIMP, aprendendo e
ajudando o grupo com as pautas juridicas do grupo;

— consultamos escritdrios que ja contam com expertise no apoio ao institutos e funda-
¢Oes na viabilizacao de negdcios de impacto e;

— alguns de nossos parceiros fizeram edi¢des em seus estatutos para viabilizar esta

acao, como o ICE, por exemplo.
9 Recomendamos leitura do “Parecer sobre riscos juridicos e tributarios relacionados aos investimentos de Fundacdes e
Associacbes sem fins lucrativos em sociedades empresariais.”. Derraik&Menezes, 2016. Acesse em: http://forcatarefa-

financassociais.org.br/wp-content/uploads/2018/02/2016_09_06_Parecer-Forca-Tarefa-Derraik-Fundacoes.pdf
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(( A drea juridica
dos insitutos, muitas
vezes terceirizada,

nao conhece com
profundidade essa
agenda. Percebemos
que precisdvamos de

orientagdes de quem
estivesse de fato
operando nesse campo.
O workshop com os
escritorios deu esse
start na gente. Vimos
que com esse apoio
poderiamos ganhar
tempo. Eles nos
ajudaram rapidamente,
por exemplo, a apontar
0 que precisariamos
alterar no nosso
estatuto.”

Fdbio Deboni
(Instituto Sabin)

VAMOS EM FRENTE: QUESTOES LEGAIS E AVALIAGCAO DE IMPACTOS

7 Pontos para considerar nas questoes juridicas:

1. Tudo comega em verificar o Estatuto: cada organizacdo deve
entender os limites legais para investimentos previstos em seu esta-
tuto, se sdo proibidos, se hd limites em montante ou porcentagem
do fundo patrimonial, em que tipo de veiculo de investimento etc.
Caso ndo haja cldusulas acerca de como a organizacio deve lidar
com investimentos, deve-se acionar o responsdvel da organizacio
(previsto em estatuto) por Questoes Residuais, para avaliar e deli-
berar o investimento em negdcio de impacto que se deseja realizar.
Caso haja alguma proibicao, uma alteracio de estatuto pode ser
realizada para possibilitar tais investimentos.

2. H4 organizacdes sem fins lucrativos que possuem certificacdes
como o CEBAS (Certificado de Entidade Beneficente de Assis-
téncia Social), que garantem imunidade ou isencao tributdria.
A recomendacio juridica € que haja maiores cuidados para evitar
infracdes, como “distribuir qualquer parcela de seu patrimonio
ou de suas rendas, a qualquer titulo, objetivando, com isso, que
eventual acréscimo patrimonial seja revertido em prol da prdpria
institui¢ao”.

3.0 CADE (Conselho Administrativo de Defesa Econémica), no
ambito do direito antitruste, impede que Institutos de empresas
concorrentes sejam s6cios de uma mesma empresa. Esse é um
ponto de alerta para organiza¢des de um mesmo setor que queiram
apoiar negdcios de impacto, ainda que em montantes reduzidos
se comparados aos investimentos comumente realizados e ao
tamanho dos ativos das empresas em questdo. A solugcao pode
ser o investimento via sindicatos por meio de Intermedidrios
tal como o investimento do FIIMP via Din4mo (ver nos Estudos

de Caso a seguir).
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4. Sendo possivel realizar o investimento, a organizagdo deve assumir o “olhar de um investidor” em
negécios, avaliando cuidadosamente os riscos envolvidos na operacao financeira desejada (riscos
em relag@o ao instrumento financeiro, a solidez do fundo de investimento, a satide do negécio a ser
investido e seu potencial de ganhos, ao perfil do empreendedor etc.).

5. Para as organizacdes que constituiram fundos patrimoniais, o dever fiducidrio exige cuidados,
sendo este o dever dos conselheiros de assegurar o mdaximo retorno sobre os investimentos do fundo
patrimonial. Como o investimento em negdcios de impacto muitas vezes se caracteriza como Venture
Capital ou Private Equity (investimentos classificados como de alto risco e, portanto, com maiores
chances de perda financeira), pode-se questionar se os investimentos de impacto nio seriam um
desrespeito a esse dever, o que geraria risco de possiveis san¢Oes a organizacio e seus responsaveis.

6. No Brasil, o dever fiducidrio é guardado pelo Ministério Pubico, cuja subscricio € estadual. Até
0 momento ndo existe regra que normatize limites ou proibi¢coes sobre os investimentos de impacto
por organizacdes que detém fundos patrimoniais, e dessa forma o FIIMP faz a seguinte sugestdo
para as organizacdes que se enquadrem nessa questdo: procure conhecer o promotor de seu estado
e, caso nao haja um parecer formal, procure levar o caso para discussido com ele. Descreva seu caso
de forma clara, mostre exemplos de outras fundagoes e institutos investindo em negécios de impacto,
pareceres de outros promotores, qual a estratégia de investimento e impacto que sua organizagio
estd buscando ao investir em negdcios de impacto. Permanega aberto para tirar duvidas e construir
caminhos possiveis em conjunto com o promotor.

7. No mundo todo e também no Brasil diversas fundagdes tém defendido que os investimentos feitos
com o patrimonio da fundagio devem estar alinhados a seus valores e missao. [sso inclui usar esses
ativos para gerar impacto positivo via investimentos de impacto. Diversas fundacdes globalmente,
inclusive, comunicam que o seu verdadeiro dever fiducidrio para fundagdes e outras organizagdes
filantrdpicas € a lealdade a sua Missdo ao ndo ao retorno financeiro como argumento para investir
em negdcios de impacto.

10 Leia mais em “A Guide to the Fiduciary Duties of Foundation Directors Related to Mission Investing” by Tomer Inbar of Patterson Belknap

Webb & Tyler LLP, in the appendix. 38 ESSENTIALS of IMPACT INVESTING: A Guide for Small-Staffed Foundations.
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({4

desconfianga de que o
impacto nao era tio bem
acompanhado... Mas
acompanhei o processo
da Bemtevi e da Sitawi e

Tinha certa

me senti mais confiante.
Estou achando-os mais
cuidadosos do que eu
imaginava. Percebo
cuidado com o impacto, o
que me faz defender com
mais clareza para meu
Conselho, meu Juridico
e meu Financeiro que
pode ter impacto e nio é
s6 slogan.”

Ana Beatriz Lorch Roth
(Fundacao Otacilio Coser)

VAMOS EM FRENTE: QUESTOES LEGAIS E AVALIAGAO DE IMPACTOS

COMO MONITORAR SE MEUS INVESTIMENTOS SAO UM BOM NEGOCIO
E GERAMIMPACTO NA SOCIEDADE OU NO MEIO AMBIENTE?

Impactos sociais e ambientais tém efeitos duradouros, geram
transformacdes permanentes, uma intervengdo estruturante
na vida de um grupo de pessoas ou no meio ambiente. Esses
impactos podem ser diretos ou indiretos, positivos ou nega-
tivos, intencionais ou nao intencionais. O conceito de impacto
deve integrar indicadores sociais, ambientais e econémicos para
demostrar tais transformagoes.

Ao decidir investir em negdcios de impacto, portanto, os
investidores devem ter clareza sobre que impactos pretendem
causar e, em consequéncia, que indicadores serdo buscados
pela organizacio que receberd o investimento. Apds realizado o
investimento, devem monitorar esses indicadores para acompa-
nhar se as transformacdes que os produtos e servigos fornecidos
pela organizagido pretendiam provocar estdo acontecendo.

Usualmente os negdcios de impacto sdo os responsdveis por
garantir os meios para desenvolver e medir esses indicadores,
mas investidores podem também apoiar com recursos filantré-
picos ou financiar o refinamento de sua Teoria de Mudanga, da
definicao de indicadores e dos métodos de coleta.

Investidores tipicamente incluem, no acordo de investi-
mento, indicadores socioambientais chave (KPIs socioambien-
tais), que o negdcio investido deve reportar regularmente. Sdo
exemplos desses indicadores os outputs criagio de emprego,
numero de casas populares financiadas, nimero de pessoas
acessando um determinado servico financeiro, quantidades
de energia geradas, numero de criancas atendidas etc.; e os
outcomes reducdo da mortalidade de jovens, reducdo de endi-
vidamento, reducdo do abandono escolar, reducao da taxa de
reincidéncia de detentos, entre outros.
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Na questao do retorno finan-
ceiro, ao receber os informes de
rendimento de um fundo ou a
TIR (Taxa Interna de Retorno)
de uma operagdo de financia-
mento, sobretudo para organi-
zagdes que investem em nego-
cios de impacto com o objetivo
de manutencdo e crescimento
de patrimonio, é fundamental
analisar como esse investi-
mento “performou” em relagio
a expectativa no momento
inicial do investimento e em
relacdo a outros investimentos
da carteira de ativos da organi-
zacdo filantrdpica para, assim,
o gestor poder avaliar como
seguir com sua estratégia de
investimentos de impacto.

Muitos

cam impacto maior, mesmo

investidores bus-
que com taxas de retorno mais
baixas em relagdo a retornos
de mercado ajustados pelo ris-
co. No campo de Finangas So-
ciais, hd investidores com foco
em maximizar lucros e preser-
var seu capital que buscam, in-
clusive, realizar operacoes de
hedge para protegerem seu ca-
pital. No caso das Fundagdes e
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Institutos, nao hd objetivo primordial em maxi-
mizar os lucros, mas sim potencializar o impac-
to socioambiental desejado.

Nao existe base de dados publica sobre retor-
nos de investimentos de impacto. Dessa forma,
para realizar comparacdes em performance,
usualmente se usam pesquisas publicadas por
organizacdes que pesquisam junto a investi-
dores publicos e privados sobre os retornos em
seus investimentos.

O estudo bienal da Aspen Network of Deve-
lopment Entrepreneurs (Ande) traz informa-
cOes sobre o Brasil e € uma referéncia local'.
Segundo o estudo mais recente, no periodo 2014-
2015, o instrumento financeiro usado com mais
frequéncia € equity (67%), seguido de divida (52%),
obrigacdes conversiveis (41%) e outras formas de
investimentos (22%). Na pesquisa, os investidores
declararam investimentos por meio de equity
(84%), divida (32%), obrigagdes conversiveis (47%)
e outras formas de investimento (21%).

A pesquisa também mostra que neste periodo
(2014-2015), investidores de impacto no Brasil
fizeram 48 novos investimentos, totalizando
aproximadamente US$ 70 milhdes. Esse nimero é
menor que o esperado pelos investidores (68 novos
investimentos, segundo a pesquisa), mostrando
que ainda hd espago para que muitas fundacdes e
institutos entrem nesse campo.

11 http://cymcdn.com/sites/www.andeglobal.org/resource/resmgr/

docs/LatAm_Implnv_Report_-_Portug.pdf



“ O mais

interessante e desafiador
€ a correlagao existente
entre impacto e capital
investido. Encontrar uma
métrica nem sempre €
tarefa facil, mas uma

vez definido é garantia
de atracao de mais
investidores de impacto.”

Jair Resende
(Instituto InterCement)

VAMOS EM FRENTE: QUESTOES LEGAIS E AVALIAGAO DE IMPACTOS

QUE METRICAS DE IMPACTO DEVO USAR?

O segundo ano da jornada de investimento (2018)
do FIIMP serd o amadurecimento e aprofunda-
mento no acompanhamento das métricas de im-
pacto, e seus aprendizados prédticos serdo publica-
dos ao final de nossa jornada. Trazemos a seguir
conhecimentos tedricos gerais, que tém passado
pela reflexao do grupo.

Um grande desafio desse ecossistema estd na
qualificacdo e quantificacdo do impacto social
e/ou ambiental gerado, existindo, inclusive, In-
termedidrios especializados em monitoramento e
avaliacdo de impactos. E esperado que o préprio
negécio de impacto realize o monitoramento de
seu impacto, e a presenca de avaliadores exter-
nos especializados pode aumentar a confianca
de investidores sobre os resultados do investi-
mento realizado.

O uso de indicadores ambientais e sociais €
o melhor método para averiguar e acompanhar
os resultados do impacto, sendo importante que
o investidor entenda as métricas e o método de
avaliacdo. Relatdrios periddicos sdo um meio sis-
temdtico para monitorar impactos e podem ser
acompanhados de observagdes em campo (visitas
as comunidades beneficiadas, por exemplo).

Um dos grandes desafios colocados € desen-
volver nos negdcios a cultura de mensuracao de
resultados, seus impactos, ter evidéncias que
comprovem a Teoria da Mudanca de seu negécio.
E comum que os negdcios dediquem muito tempo
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a sua rotina de gestdo e acabe deixando em segundo plano a atividade de
“medir impacto”, que gera um trabalho adicional. O desafio € justamente
definir indicadores que sejam eficazes para demonstrar o impacto, e ndo
demandem demasiado tempo ou recurso financeiro do negdcio.

Muito trabalho tem sido feito no sentido de padronizar métricas de impac-
to, de forma a promover transparéncia e comparabilidade e a0 mesmo tempo
facilitar o reporte dos investidos para seus investidores. O Impact Reporting
and Investment Standards (IRIS), programa da GIIN, agrupa diversos indi-
cadores e € um padrio de referéncia, mas hd diversas outras referéncias de
conjuntos de métricas que podem ser acessados por investidores e negdcios.

Enquanto o IRIS é um Sistema de métricas, outros podem ser utilizados
como referéncia. Abaixo seguem exemplos de organizacdes que criaram
suas métricas de impacto customizadas ao contexto de seus negdcios:

— CDFI - Community Development Financial Institutions:
Assessment and Ratings System, Aeris, formerly CARS.

— ANDE - Aspen Network of Development Entrepreneurs:

Small and Growing Business Metrics.

— Sistema B: B Impact Assessment.

— FAST - Finance Alliance for Sustainable Trade:

Sustainable Agriculture Metrics

— 82 Essentials of Impact Investing: A Guide for Small-Staffed
Foundations.

— Global Impact Investing Rating System Assessment:

Developed and Emerging Market Metrics.

— IRIS Working Group: Land Conservation Metrics.

— Microfinance Information Exchange and Social Performance Task
Force: Microfinance Metrics.

— National Community Investment Fund: Community Banking Metrics.
— Toniic - Global Action Community for Impact Investors: Metrics
for Investments in Early-stage Enterprises.

— Global Impact Investing Network: Compilation of other metrics.
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“ O investidor
tem que ter muito
claro quem é
o responsavel
por monitorar
(o Intermedidrio ou
o negdcio), por
emitir relatérios
e em que
periodicidade.”

Cristieni Castilhos
(Fundac¢do Lemann)




VAMOS EM FRENTE: QUESTOES LEGAIS E AVALIAGCAO DE IMPACTOS

EM RESUMO

Antes de realizar qualquer investimento de impac-

to, institutos e fundagdes devem ficar atentos as

questdes juridicas referentes ao tema, comeg¢ando
pela leitura atento do seu Estatuto para ver o que €
permitido ou ndo. Casos omissos devem ser discu-
tidos com os departamentos juridicos ou com es-
critdrios de advocacia especializados no tema.

No primeiro ano do FIIMP, demos mais énfase
a fase de Gerenciamento e a selecio dos instru-
mentos financeiros e negdcios a serem apoiados.
No 22 ano daremos énfase ao monitoramento do
impacto dos negdcios investidos e os resultados
dos instrumentos financeiros.

Existem vdrias referéncias e metodologias jd
usadas pelo mercado para definir indicadores de
impacto para negdcios socioambientais, mas o de-
safio estd em escolher métricas que ndo demandem
muito tempo ou custo financeiro para os negdcios,
e que sejam vidveis em sua implementacao.

“ No caso

do FIIMP, os
Intermedidrios sao
responsaveis pelo
monitoramento
financeiro e pelo
apoio a metrificacao
dos impactos sociais
e ambientais. Os
negdécios devem
realizar as medigoes
dos indicadores de
impacto acordados.”

Jair Resende
(Instituto InterCement)
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Testamos dois modelos de investimento - direto e
indireto - com trés Intermedidrios de perfis dife-
rentes: a Din4mo, um fundo de venture capital de
impacto, a SITAWI Finangas do Bem, uma OSCIP
gestora de fundos socioambientais em fase de
expansio e escalabilidade, e a Bemtevi, um negdcio
social constituido como ONG, em fase de conso-
lidagdo, que fomenta negdcios de impacto. No
FIIMP fomos intencionais nessa diversidade para
garantir que seus recursos pudessem fluir para
diferentes tipos de negdcios sociais, por meio de
diferentes tipos de mecanismos financeiros. Consi-
deramos que essa pluralidade de negdcios sendo
fomentados € fundamental para que o campo
das finangas sociais no Brasil possa enderecar os
complexos desafios da desigualdade social.

Nesse processo, a SITAWI também teve um
outro papel importante para esse exercicio de
coinvestimento, sendo contratada pelo grupo
para gerenciar os recursos do pool.

Ao todo, as 22 organizagdes participantes do
FIIMP aportaram um total de R$ 703,5 mil para
os quatro investimentos detalhados a seguir.
Confira cada instrumento financeiro utilizado,
seu potencial de transformacao e como os inves-
tidores do FIIMP pudemos participar e aprender
com essa experiéncia.

No caso do FIIMP, parte das organizagoes
aportou esses recursos na forma de doagao
para ndo ferir suas estruturas juridicas e esta-
tutdrias, uma vez que o objetivo era aprender e
testar o investimento.
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CASO1- GARANTIA DE EMPRESTIMO - SITAWI

O intermedidrio escolhido para esse instrumento foi a SITAWI Financas do Bem,
fundada em 2008 com a missao de mobilizar capital para o impacto socioambiental
positivo. E uma Organizacido Social de Interesse Publico (OSCIP) pioneira no desen-
volvimento de solug¢des financeiras para o setor social e na andlise da performance
socioambiental de empresas e instituicdes financeiras!?.

INSTRUMENTO FINANCEIRO

O instrumento escolhido foi a “Garantia de empréstimo”. Com o aporte do FIIMP, a
SITAWTI estd estruturando a primeira Garantia de Empréstimo Socioambiental para
um negécio de impacto no Brasil. Além do papel de garantidor, a SITAWI apoiou no
desenvolvimento da operacao financeira buscando institui¢des financeiras e interme-
diando o didlogo com o negdcio de impacto escolhido. Além disso, durante a vigéncia
da garantia, o intermedidrio dard apoio ao negdcio e acompanhard os indicadores de
impacto social do negécio investido.

Por ser um mecanismo inovador, em 2017 foi realizado o trabalho de pros-
peccdo e aproximacdo com as possiveis institui¢cdes financiadoras, tendo se
desdobrado no estabelecimento de importantes parcerias. Em paralelo, foi feito
o processo de andlise e selecdo de negécios de impacto que tinham perfil e inte-
resse em receber o financiamento.

COMO FUNCIONA UM CONTRATO DE GARANTIA?

A organizacdo apoiadora (nesse caso, a SITAWI) assume o papel de avalista ou fiador
para o empréstimo a ser contratado pelo negécio de impacto, que paga uma taxa por
esse servi¢o. O negdcio passa por dois processos de andlise e aprovaco: na fase da
garantia e no processo de conseguir o empréstimo.

12 Como nao houve ainda a execucao formal da garantia, a pedido do intermediario, optamos por nao citar os nomes do

negocio e da instituicao financeira.
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QUAL 0 FLUXO FINANCEIRO QUE 0S RECURSOS DO FIIMP SEGUIRAM?

O FIIMP (na figura do investidor) aportou R$ 167,5 mil na SITAWI (na figura do garan-
tidor). A SITAWTI aplica esse recurso em um produto de investimento de alta liquidez
e baixo risco (nesse caso, um CDB contratado em um banco comercial) e esse contrato
serd dado como garantia para a institui¢do financeira que realizar o financiamento ao
negécio de impacto.

O primeiro negdcio selecionado recebeu suporte da SITAWI na busca pela insti-
tuicdo financiadora com regras de concessio de crédito adequadas ao perfil empresa-
rial do negdcio, de forma que o risco de rejeicdo do pedido de empréstimo atrelado a
garantia da SITAWI fosse minimizado.

Em Fundos Garantidores, os investidores recebem, ao final do periodo contratado,
seu principal acrescido da taxa da garantia e dos rendimentos da aplicacido finan-
ceira, menos custos e eventuais perdas. No caso do FIIMP, por escolha do grupo, os
recursos remanescentes permanecerdo na SITAWI para que possam ser reinvestidos
em outros negocios e assim fortalecer o ecossistema.

O diagrama abaixo mostra o fluxo dos recursos financeiros nessa operagio.

AINSTITUIGAO CONCEDE
0 EMPRESTIMO PARA 0
NEGOCI0 DE IMPACTO

INTERMEDIARIO ATUA COMO
APORTA RECURSOS NO AVALISTA/ FIADOR DO NEGOCIO FRENTE A INSTITUIQI.\O
FUNDO/ INTERMEDIARIO OUTRA INSTITUGAO FINANCEIRA FINANCEIRA

FUNDO
GARANTIDOR

INVESTIDOR INVESTIDOR
FIIMP SITAWI

NEGOCIO
DE IMPACTO

Fonte: Kalo Taxidi / SITAWI
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COMO O FIIMP PARTICIPOU DESSE PROCESSO DE INVESTIMENTO?

Em 2017, 0 FIIMP presenciou, por meio de vdrios de seus representantes, as diversas
etapas do processo de selecao de negécios e due diligence realizados pela SITAWI.
A primeira fase foi a prospeccio e avaliacao inicial, em que mais de 70 orga-
nizacdes se cadastraram no site desse intermedidrio para o processo (o FIIMP
também pdde fazer indicagdes). Os candidatos foram analisados segundo crité-
rios como o grau de formalizacdo da empresa, centralidade do impacto social ou
ambiental para a organizacio, faixa de receita, capital solicitado, tangibilidade,
extensdo e profundidade do impacto gerado, além de estrutura e situacao finan-
ceira das organizacdes.

Ao final, dois negécios de impacto foram para o Comité de Priorizacdo. Nessa
fase, foi escolhido o negdcio para a etapa de due diligence, em que foram anali-
sadas as necessidades de investimento, a capacidade de pagamento, os impactos
sociais a serem gerados pelo negdcio a partir desse investimento, a lideranca
e a capacidade de execucdo operacional da equipe (critérios de avaliacdo utili-
zados pela SITAWI). Além disso, cinco representantes do FIIMP participaram de
reunides com a equipe do negdcio selecionado e realizaram duas visitas in loco.
Terminada a due diligence, foi realizado o Comité de Aprovacao - formado por
especialistas externos convidados pela SITAWI - em que foi feita a apresen-
tacdo do negdcio analisado e tomada de decisdo sobre as condi¢des da Garantia
a ser estruturada.

Em paralelo, a SITAWI teve um importante papel de prospectar instituicoes
financeiras tradicionais que potencialmente poderiam emprestar os recursos ao
negdcio, apresentando a oportunidade de eles acessarem o mercado de negdcios
de impacto com um risco reduzido devido ao mecanismo da de Garantia. Nesse
processo, foi necessdrio compreender as linhas de crédito e condi¢des comerciais
que poderiam ser oferecidas nesse empréstimo e apoiar o negdcio no contato com
a instituicdo financeira.

Entre o fim de 2017 e inicio de 2018, desenrolou-se o processo de avaliacao do
negocio pela instituicio financiadora e negociacao para a possivel assinatura de
contrato de garantia.
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0 NEGOCIO CONSEGUIU EFETIVAR
0 CREDITO USANDO 0 MECANISMO
DE GARANTIA?

Apds nove meses de processo (trés
da SITAWI e seis do financiador), ja
proximo a fechar o contrato de emprés-
timo, o negdcio inicialmente escolhido,
entretanto, desistiu de acessd-lo. Nesse
meio tempo, houve mudancas que foram
importantes nessa decisdo: as taxas
inicialmente previstas pelo potencial
investidor sofreram aumento em funcao
do fechamento da linha de crédito que
seria usada (saiu de 0,3% ao més para
0,6% na nova proposta), a estratégia
comercial do negdcio escolhido foi
reformulada e os empreendedores rece-
beram propostas para acessar linhas de
crédito internacionais, dispensando o
uso do mecanismo de aval.

A partir dessa desisténcia, a
SITAWI reiniciou o processo junto
aos proximos negdcios da lista, que
haviam se interessado pelo mecanismo
de garantia. A contratacio da operagio
de garantia e o posterior desembolso
pela institui¢do financiadora estdo
previstos para acontecer até o final
de 2018, considerando que agora o
processo serd mais 4gil por conta dos
aprendizados da primeira tentativa.

¢ O negdcio ter desistido
de acessar o empréstimo
usando o aval mostra que
o timing para esse tipo de
operacao € fundamental. Se
o processo de negociacao
demorar muito, o negdcio nao
terd como esperar, correndo
o risco inclusive de quebrar.
Esse processo foi, de qualquer
forma, um aprendizado
extremamente relevante para
o FIIMP, para os institutos
que quiserem implementar
mecanismos de garantia.”

Madrcia Soares
(Fundo Vale)
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COMO A EXPERIENCIA FORTALECE 0 ECOSSISTEMA DE
FINANGAS SOCIAIS E NEGOCIOS DE IMPACTO NO BRASIL?

Com um contrato de garantia em maos, um
negdcio de impacto nascente ou em cresci-
mento tem maior possibilidade de acessar
fontes de capital, como linhas de crédito em
bancos comerciais tradicionais, iniciando
as relacdes de operacao de crédito e cons-
truindo seu histérico. Com o garantidor ao
seu lado, o negdcio apresenta menor risco
para as instituicdes financeiras, podendo
negociar melhores condicdes e/ou maiores
volumes de empréstimo.

Esse pode ser o embrido de um Fundo Garan-
tidor para negdcios de impacto, algo inédito no
Brasil, que pode atrair organizacdes de crédito
mais conservadoras, tais como bancos comerciais
e investidores internacionais a investir no campo.

Para a instituicdo intermedidria que atua como
garantidora, esse instrumento tem uma vantagem
em relacdo a concessao de um crédito, pois o
recurso nao precisa ser aportado imediatamente
ao negocio, e pode eventualmente, aumentar a
liquidez dessa organizacao.

Viérias fundacdes e institutos corporativos que
atuam no campo da geracio de receita em cidades
onde tém operacdes viram nesse instrumento
financeiro uma ferramenta que poderiam utilizar
apés um ou dois empréstimos, empoderando o
negocio que precisa de investimentos maiores que
suas doacdes podem alcancar.
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PRINCIPAIS APRENDIZADOS DOS PARTICIPANTES DO FIIMP

— A SITAWI contatou institui¢des financeiras tradicionais que tinham potencial
e perfil para emprestar ao negdcio, buscando entender sua 1dgica de funcionamento,
parametros de ticket minimo, critérios de avaliacao de risco. Ter conhecimento dessas
fontes € fundamental para quem for investir no instrumento de garantia.

— Fazer um fundo garantidor é diferente de fazer uma operacao de garantia (caso
do FIIMP). Se esse ja fosse um fundo, poderia realizar garantia para mais de um
negocio simultaneamente.

— Ficou claro que esse instrumento conta com uma checagem dupla ja que,
além da SITAWI/FIIMP, haverd a avaliacdo de risco da prépria institui¢ao que
realizard o empréstimo.

— Esse instrumento pode estimular que investidores se juntem para criar um
fundo garantidor.

— Iniciativas como esta podem abrir portas para as tradicionais organizagoes de
financiamento, alavancando novos recursos para o campo de Investimento de Impacto
inclusive influenciando a criacdo de novas linhas de crédito, mais acessiveis aos negd-
cios de impacto.

— O timing de negociacdo de uma garantia € fundamental para definir o sucesso da
operacdo e garantir o empréstimo no momento adequado da necessidade do negécio.

FICHA TECNICA

CASO 1- GARANTIA DE EMPRESTIMO - SITAWI

DETALHES DA OPERAGAO FINANCEIRA

Duracao da Garantia (termo) - 2 anos

Taxa inicialmente de retorno disponivel®: 4,8% no periodo + rendimento do CDB
Taxa de administracdo cobrada do investidor: apenas o custo da garantia foi cobrado
Ativos do FIIMP sob gestdo da SITAWI para garantia: 167.500 Reais

*Nesse caso o FIIMP optou por nido receber o principal nem juros sobre o principal de volta.

Esse recurso serd utilizado futuramente para outras operagdes apoio a Negdcios de Impacto.
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CASOS 2 E 3 - TITULO DE DiVIDA CONVERSIVEL:
VIA CAPTAGAO PRIVADA E VIA CROWDFUNDING - DIN4MO VENTURES (VIA BROOTA)

Pela similaridade das estruturas mantivemos os casos 2 e 3 juntos, realizando uma
descricao inicial do Intermedidrio e do instrumento, diferenciando os casos direta-
mente nos exemplos mais abaixo. Nos dois casos, a Din4mo € responsdvel por todo o
processo de investimento e faz a gestao dos recursos.

No caso 2, cinco participantes do FIIMP (Instituto Cyrela, ICE, Instituto InterCement,
Instituto Holcim e Instituto Phi) aportaram recursos num sindicato liderado pela Din4mo
Ventures e cujos recursos foram investidos em um negdcio da drea de saide (Mais 60 Saude).

E no caso 3, outro participante (Childhood Foundation) realizou investimento dire-
tamente em um negdcio da drea de reforma de casas populares (Vivenda) por meio do
Broota, num outro sindicato'® também liderado pela Din4mo Ventures.

Mesmo sendo um investimento direto, nos dois casos o lider do sindicato foi a
Din4mo, fundada em janeiro de 2014, que realiza a estruturacao de financiamentos
para startups de impacto e a assessoria a organizagdes sociais em projetos de inovacao
social. Por meio do Programa Inovadores de Impacto e Inovagio Social para organi-
zacdes sociais, apoia os negdcios investidos a se desenvolverem nas seguintes dimen-
sOes: gestdo, governanca, capital e networking.

A Din4mo Ventures, responsdvel pelos investimentos do FIIMP, é uma empresa de
participagdes e o brago de investimento e direcionamento de capital para negécios de
impacto. Ela mobiliza e articula capital préprio e de investidores de impacto para que
negodcios de impacto ganhem eficiéncia e escala. A Din4mo Ventures lidera sindicatos
por meio de plataformas de equity crowdfunding (CrowdEquity), tais como o Broota.

Para alavancar recursos novos via CrowdEquity, a estrutura de seed money e gestao
oferece protecao aos gestores, empreendedores e investidores.

13 Sindicato - grupos de investidores organizados por meio de uma modalidade de investimento e, na maioria das vezes,
liderados por mais experientes (investidores-lideres). Seu principal beneficio & permitir o acesso a oportunidades exclusivas
para investidores que n3o teriam como aportar seu capital diretamente. Acesse: https:// capitalaberto.com.br/temas/legis-

lacao-e-regulamentacao/sindicato-e-a-principal-novidade-da-minuta-da-cvm-sobre-crowdfunding/# WtDzIC4b000
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QUAIS 0S NEGOCIOS DE IMPACTO INVESTIDOS?

MAIS 60 SAUDE - VIA LIDERANCA DA DIN4MO VENTURES

O negdcio de impacto “Mais 60 Saude™”, de Belo Horizonte,
ofereceum Modelode Atencio Primdriaparaasaideeobem-estar
do idoso e de sua familia, atuando com base na avaliag¢do gerid-
trica ampla, aplicada por uma equipe multidisciplinar, seguindo
protocolos especialmente desenvolvidos. Seus servicos vao além
do modelo de “Clinicas Populares”, oferecendo: foco nas necessi-
dades da pessoa e sua familia, equipe integrada que compartilha
responsabilidades, pagamento acessivel por pacote de cuidados,
acoes de saude programadas, paciente e familiares engajados no
cuidado. Posicionam-se no mercado oferecendo maior resoluti-
vidade clinica e menor custo.

O gestor do Mais 60 Satude compartilhou sua experiéncia
com o FIIMP:

“Os recursos aportados serdo essenciais para: 1) desenvolver
um novo servigo, acessivel para pessoas sem plano de saude; 2)
divulgar adequadamente nosso trabalho e aumentar o interesse
de novos clientes; 3) reforcar o time e 4) aumentar os recursos
tecnoldgicos para core business (que € o cuidado a satde),
sobretudo em relacio a mensuracao do impacto.”

“O nosso maior aprendizado nesse processo diz respeito ao
crescimento das competéncias de gestdo, com o aumento da
qualidade do tempo e da dedicac@o a gestdo. Esse € sempre um
desafio para os fundadores/empreendedores, mas € essencial
para o crescimento do negdcio.”

“Houve também um grande aprendizado na maneira de nos
comunicarmos com os agentes investidores e de nos posicio-
narmos no mercado. Enxergamos esse movimento da empresa

14 www.mais60saude.com.br
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de fato como uma grande licdo. Sabiamos pouco e de maneira
tedrica sobre riscos e beneficios de captagio de recursos, e
mergulhar nessa operacido é muito mais que qualquer aula de
MBA. O recurso aportado é importante, mas o ganho em muscu-
latura de gestio, desde a maneira de conversarmos, até a maneira
de organizar o trabalho internamente, é muito mais valioso.”

VIVENDA - APORTE DIRETO NO NEGOCIO VIA CHAMADA ABERTA
O negdcio “Vivenda'> assume o compromisso de fazer com que
as pessoas possam morar bem e viver melhor, gerando impacto
social nas comunidades. Desenvolveram uma solu¢do completa
em reformas habitacionais que, de forma rdpida e nao burocratica,
possibilita que o cliente possa, em até 15 dias, ter seu projeto elabo-
rado e sua reforma pronta. Essa soluco é um modelo integrado de
planejamento, material, mao de obra e parcelamento, garantindo a
acessibilidade do servigo. Além disso, fomenta a mao de obra local e
estabelece parcerias com fornecedores de material para as reformas.
O gestor da Vivenda compartilhou sua experiéncia com o FIIMP:
“Em nossa segunda rodada de captacdo via CrowdEquity, os
recursos recebidos do FIIMP através da Din4mo Ventures estio
sendo fundamentais para concluirmos as fundagdes do nosso movi-
mento de escalada, que sio o aprimoramento do modelo de financia-
mento, da compra de materiais e do modelo de venda. Entendemos
que além de dispor de recursos, receber investimentos significa ter a
oportunidade (e a necessidade) de aprimorar a gestdo e a governancga
de seu negdcio. Especialmente com o apoio da Din4mo, acreditamos
que estamos avan¢ando bastante nesse sentido. Dado que as orga-
nizacdes que compdem o FIIMP atuam na drea socioambiental,
entendemos que seria proveitoso pensar em espagos para os negocios
investidos e os investidores explorarem debates e acoes em conjunto.”

15 http://programavivenda.com.br
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INSTRUMENTO FINANCEIRO

Em ambos os casos 2 e 3, o instrumento escolhido foi o Titulo
de Divida Conversivel (TDC), que, como outros instrumentos
de divida, possui uma taxa de remuneracdo e a possibilidade de
converter a divida em participacido no negdcio. Nesse caso, entre-
tanto, ao investir em startups, o investidor sabe do risco e ndo espera
receber seu dinheiro com juros ao final de um periodo determinado,
mas sim ver sua participacio aciondria valorizar juntamente com a
empresa. Por se tratar de investimentos em empresas nascentes, a
maturidade geralmente é de no minimo cinco anos.

A emissdo dos Titulos € dividida em séries com diferentes
valores nominais e, potencialmente, qualificagbes minimas para
investir. Cada empresa pode estabelecer o valor minimo das séries,
desde que néo seja inferior a R$ 1.000,00 - que € o minimo permi-
tido por meio do Broota. A Din4mo néo cobra taxa de adminis-
tracdo, seu ganho estd no sucesso do investimento nas startups e no
carry de 15% como investidores-lideres. A taxa de servico cobrada
pela Broota € de 5%.

Apdés um determinado periodo, os investidores podem
converter seus Titulos em Acdes Preferenciais em situagdes que
estdo previstas em contratos com o lider do sindicato (Din4mo),
tais como na data de vencimento do Titulo, em caso de alteragio
do controle societdrio da emissora (Din4amo), em caso de trans-
formagdo da empresa em S/A e em uma eventual Oferta Publica de
Acodes da emissora.

COMO FUNCIONA ESSE INSTRUMENTO?

Nesse instrumento, a captagdo de recursos € organizada e
direcionada por um investidor-lider do grupo de investidores
(Din4mo Ventures). Essa organizagao pode ser feita em rodadas
de captacdo, determinada por metas de volume de investimento
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e publico-investidor (ex. investidores internacionais, pessoas juridicas, pessoas
fisicas). O investidor-lider garante aos demais que o negdcio investido € sadio e
tem meérito e € responsavel pela gestdo financeira.

Em ambos os casos, o investidor-lider (Din4mo) abriu um sindicato na plataforma
Broota e realizou rodadas de captacdo até atingir as metas de investimento. Cada
um dos diferentes sindicatos direcionou o investimento para um negdcio de impacto
diferente (Mais 60 Satde e Vivenda).

Diferentemente dos fundos de investimento, que cobram taxa de adminis-
tracdo varidvel de até 25%, os sindicatos ndo tém taxa de administragao, libe-
rando assim mais capital para o investimento. Enquanto um fundo investe apro-
ximadamente 75% do dinheiro comprometido, no sindicato, no minimo 90%

desse valor é investido'®.
QUAL O FLUXO FINANCEIRO QUE 0S RECURSOS DO FIIMP SEGUIRAM?

A Din4mo aportou no sindicato e seguiu com suas rodadas de captacao privada
(direcionada para potenciais investidores da rede da Din4mo e dos empreendedores)
e, posteriormente, com a rodada de captacdo publica. Até o momento, a Din4mo
Ventures investiu R$ 250 mil para liderar as duas rodadas do Vivenda e R$ 150 mil
para liderar a rodada do Mais 60 Saude.

As 5 organizagdes aportaram R$ 167,5 mil reais para a Din4mo, compondo parte
do volume do investidor-lider, e a Childhood investiu R$ 33,5 mil reais diretamente
no Broota durante a segunda rodada de captacdo publica para a Vivenda.

Devido a questdes juridicas especificas dos institutos (referenciados no capitulo
anterior), a Din4mo aceitou firmar um contrato de mutuo simples com cada um dos
investidores do FIIMP a uma taxa de 4% ao ano por 10 anos. As cinco organizagdes
que investiram nesse sindicato alteraram seus estatutos para poderem receber o
retorno do investimento ao final do periodo que serd de 10 anos.

No contrato de mutuo simples, o investidor transfere capital ou bens a outra parte,
podendo optar em cobré-los de volta numa data e em condi¢oes previamente definidas.

16 Fonte: Broota
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FLUXO DO INVESTIMENTO DO FIIMP NO +60 SAUDE:

ICE, CYRELLA, PHI,
HOLCIM, INTERCEMENT

PARTICIPANTES
DO SINDICATO

'
H
H
H
H
DIN4MO '
INVESTIDORES H
: VENTURES :
H H
H H
H H +60SAUDE
APORTOU RECURSOS NA : $ :
RODADA DE CAPTAGAO PRIVADA H $ H
BROOTA CROWDFUNDING NEGOCIO DE
H ' IMPACTO
\ CAPTAGAO DE RECURSOS FEITA VIA PLATAFORMA BROOTA |
H H
DIN4MO VENTURES COMO LIDER DO SINDICATO E RESPONSAVEL
PELA JORNADA DE INVESTIMENTO E GERE 0S RECURSOS
Fonte: Kalo Taxidi
FLUXO DO INVESTIMENTO DO FIIMP NO VIVENDA.:
H PARTICIPANTES . '
' LiDER DO SINDICATO '
CHILDHOOD ' DO SINDICATO :
H H
$ H H
H H
FIIMP INVESTIDORES i H
: VENTURES :
L : L RN :
H H
H H VIVENDA
APORTOU RECURSOS NA : $ :
RODADA DE CAPTAGAO PUBLICA H $ H
BROOTA CROWDFUNDING NEGOCI0 DE
H B 4 IMPACTO
\ CAPTACAO DE RECURSOS FEITA VIA PLATAFORMA BROOTA
H H

DIN4MO VENTURES COMO LIDER DO SINDICATO E RESPONSAVEL
PELA JORNADA DE INVESTIMENTO E GERE 0S RECURSOS

Fonte: Kalo Taxidi

64



EMBARCANDO NA JORNADA: 0S INVESTIMENTOS DO FIIMP

COMO O FIIMP PARTICIPOU DESSE PROCESSO DE INVESTIMENTO?

A Din4mo possibilitou ao FIIMP indicar um representante para observar seu Comité Estratégico de
Investimentos. Esse comité é composto pelos executivos da Din4mo e investidores.
O Comité foi criado como drgéo consultivo e tem as seguintes atribuicdes:

— Decidir sobre investimentos (veto) e desinvestimentos (voto qualificado).

— Verificar viabilidade, riscos e performance dos investimentos.

— Opinar sobre possiveis conflitos de interesse.

— Validar a triagem das empresas e funil de prospeccao.

— Aprovar com a maioria dos votos dos membros participantes.

— Ter reuniodes ordindrias bimensais ou por convocacao extraordindria para acompanhamento de
pipeline e portfdlio.

Ao longo do termo dessa operagdo financeira, reunides periddicas desse Comité serdo o forum
para o acompanhamento pelo FIIMP do investimento realizado. O Comité tem um mandato de 24
meses que vencerd em dezembro de 2018.

QUE GANHOS ESSA EXPERIENCIATRAZ PARA 0 ECOSSISTEMA DE FINANGAS SOCIAIS ENEGOCIOS DE IMPACTO?

A Din4mo Ventures (DV) disponibiliza um servico chamado Programa de Aceleragao Inovadores de Impacto.
O processo de selecio gera pipeline de negécios de impacto qualificado, mitigando risco e reduzindo custo
de aquisic@o para a Din4mo. O papel da DV ao apoiar a startup estd essencialmente nas seguintes etapas:

1. construcéo e validacio do deck de investimento (ICVM588);

2. articulacio e mobilizagido de investidores (oferta privada e publica);

3. gestdo, apoio nos indicadores de impacto e acompanhamento do processo de captacéo e investimento;
4. estruturacio do investimento junto a plataforma de crowdequity e acertos de detalhes legais - como 0 TDC; e
5. relacionamento com investidores: trimestralmente enviam relatério financeiro aos investidores
incluindo resumo executivo, pilares estratégicos da startup, desempenho operacional, desempenho
financeiro e outros fatos relevantes daquele periodo. Disponibilizam também um ambiente digital para
relacdo entre investidores e empreendedores também para troca de informacdes.
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Outra contribui¢io € a difusao das plataformas digitais de crow-
dequity. O uso de plataformas digitais para atrair investidores mostra
que negdcios de impacto tém a possibilidade de receber investimentos
com grande rapidez e maior volume. Com a plataforma pode-se
acessar maior quantidade de potenciais investidores (ex. investidor-
-anjo, empresas, institui¢des financeiras, pessoas fisicas...), e captar
investimentos de todos os tamanhos (ex. R$ 2k, R$ 100k, R$ 500k...).

Para o intermedidrio que apoia o negécio de impacto, o uso
da plataforma pode conferir mais rapidez para a captacio e pode
ganhar maior visibilidade frente a diversos tipos de investidores.

Para o ecossistema, o crowdfunding possibilita a entrada de
maior volume de investimentos tanto em quantidade de investi-
dores quanto volume captado. Essa ferramenta “democratiza” o
investimento uma vez que qualquer pessoa pode acessar plataforma
e realizar investimento.

PRINCIPAIS APRENDIZADOS DOS PARTICIPANTES DO FIIMP

— No encontro do grupo no fim de 2016, os cinco institutos -
ICE, Cyrela, Holcim, Instituto Phi e Instituto InterCement - deci-
diram fazer o investimento diretamente no fundo da Din4mo.
Tiveram varios questionamentos de suas dreas juridicas: como iam
investir as cinco juntas? Também envolveram as dreas financeiras
para trazer solucdes. Finalmente, tomaram a decisio de fazerem um
contrato de mutuo simples com a Din4mo. Tinham realmente pouca
experiéncia prdtica e prévia nesse assunto.

— E interessante ver que esse instrumento pode popularizar o
investimento em negdcios de impacto; o investimento minimo no
sindicato da Din4mo é de R$ 2.500, por exemplo.

— Esse instrumento via crowdfunding estd em processo de
adequacao regulamentar pela CVM (Comissao de Valores Mobilidrios)
e, por isso, € importante que o investidor acompanhe essas mudancas.
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— Ver que os investimentos via crowdfunding superaram as
expectativas € impressionante e atesta o potencial desse instru-
mento. No caso do Mais 60 Satide, a captagdo minima prevista era
de R$ 679.320 e ja na rodada da captacao privada havia R$ 492.500,
0 que é muito relevante.

FICHA TECNICA

CASO 2 - TITULO DE DIVIDA CONVERSIVEL - +60 SAUDE - DIN4MO
VENTURES (VIA BROOTA)

DETALHES DA OPERACAO FINANCEIRA

Duracao da Operacao (maturidade): 10 anos para a conversio
Montante investido: R$ 167,5 mil

Taxa cobrada do Empreendedor pelo Broota: R$ 3 mil no momento
de aprovacdo da captacao para custeio da estruturacao da oferta.
No sucesso da oferta, no maximo 10% do valor captado.

Taxa de administracdo cobrada dos Investidores pela Din4mo:
nao cobram taxa de administracao.

Taxa tedrica de retorno para o investidor (FIIMP): 4% a.a.

FICHA TECNICA

CASO 3 - TITULO DE DiVIDA CONVERSIVEL - VIVENDA - DIN4MO
VENTURES (VIA BROOTA)

DETALHES DA OPERAGAO FINANCEIRA

Duracao da Operagio (maturidade): 10 anos para a conversiao
Montante investido: R$ 33,5 mil

Taxa cobrada do Empreendedor pelo Broota: R$ 3 mil no momento
de aprovacao da captacdo para custeio da estruturacao da oferta.
No sucesso da oferta, no maximo 10% do valor captado.

Taxa de administracdo cobrada dos Investidores pela Din4mo:

ndo cobram taxa de administracao.
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CASO 4 - INSTRUMENTO DE DiVIDA - BEMTEVI

A Bemtevi nasce com a voca¢do de fomentar
e apoiar Negdcios Sociais, por acreditar que
esse modelo tem, na sua esséncia, um objetivo
muito claro de tirar os limites artificialmente
impostos aos menos favorecidos e libertar o
potencial que todas as pessoas tém, assegu-
rando melhores oportunidades de alcancar seus
objetivos, independentemente de sua condicdo
ou classe social.

Diferentemente de outros processos, acre-
dita que todas as ideias e empreendedores tém
potencial e merecem ser desenvolvidos. Cada
uma a seu tempo, COm maior ou menor necessi-
dade de aprimoramento, mas todos merecedores
de crédito e confianga. “Somos um Negdcio
Social que investe em Negdcios Sociais” -
Gestor da Bemtevi.

QUAIS 0S NEGOCIOS DE IMPACTO INVESTIDOS?

O recurso foi investido no Fundo da Bemtevi que
faz os empréstimos para os Negdcios Sociais. O
aporte do FIIMP faz parte de cinco empréstimos
a Negdcios Sociais, sendo que até entdo foi execu-
tado o aporte a um dos negdcios.

No modelo da Bemtevi, até 50% do recurso
pode ser emprestado para os Negdcios Sociais.
E para compartilhar os aprendizados, trazemos
a seguir exemplos de negdcios que estdo sendo
beneficiados pelo aporte do FIIMP.



EMBARCANDO NA JORNADA: 0S INVESTIMENTOS DO FIIMP

AGENCIA POPULAR SOLANO TRINDADE

A Agéncia Popular Solano Trindade é um em-
preendimento cultural que vem sendo construido
por jovens que realizam ag¢des culturais na zona sul
de Sao Paulo. Tem como proposta o fomento e o
fortalecimento da economia da cultura criativa, por
meio do incentivo a producéo e difusio da cultura
popular, criando formas de organizacdo que possi-
bilitem a sustentabilidade e autoproducio das acoes
culturais. Eles buscaram a Bemtevi para apresentar
o projeto da Cozinha Comunitaria Criativa Sola-
no Trindade, que pretende combater o problema
dos desertos alimentares, levando alimentacao de
qualidade para a comunidade do Campo Limpo e
apoiando o empreendedorismo local em atividades
relacionadas a alimentaco saudavel.

DESCARTE CORRETO

A Descarte Correto € uma empresa social, loca-
lizada em Manaus (AM), especializada na gestio
de residuos tecnoldgicos e com inovador processo
que vem ao encontro das alternativas avancadas
do segundo e terceiro setor para a coleta, recicla-
gem e destinagdo correta do lixo tecnoldgico, de-
vidamente registrada e licenciada. Disseminam
o conceito de descarte correto mobilizando pes-
soas, comunidades, empresas, governos, entida-
des e negdcios sociais, tendo como objetivo pro-
mover agOes, eventos, féruns e semindrios. Por
meio de parcerias criaram uma rede de pontos de
coleta, com solucdes para a destinacgio socioam-
biental do lixo tecnoldgico.
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COMO O FIIMP PARTICIPOU DESSE PROCESSO DE
INVESTIMENTO?

O recurso investido pelo FIIMP apoia um pool
de Negdcios de Impacto da Bemtevi, a saber:
Agéncia Solano, Pano Social, Flavia Aranha,
Descarte Correto e ASID (Acao Social para
Igualdade das Diferencas). Para o acompanha-
mento das etapas de investimento, o FIIMP
participou de alguns momentos das jornadas
desses negécios, como do “Projeto da Cozinha
Criativa”, da Agéncia Solano Trindade, e da
empresa “Descarte Correto’.

A Bemtevi sempre se mostrou bastante
aberta ao processo de aprendizado do FIIMP,
disponibilizando toda a agenda junto aos negé-
cios para participacdo de nossos membros, sem
limite de pessoas.

“Ter o feedback de um investidor tdo especia-
lizado no setor de impacto social foi muito valioso
para a Bemtevi.” Gestor da Bemtevi

INSTRUMENTO FINANCEIRO

O instrumento escolhido foi a “Divida”, que
consiste na realizacio de empréstimos para
os negodcios de impacto. O empréstimo €
realizado diretamente para o negdcio de im-
pacto. Estabelecem-se critérios de tempo de
retorno, taxas, juros e metas de indicadores
socioambientais (diferentemente do mercado
financeiro comum).
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QUAL 0 FLUXO FINANCEIRO QUE 0S RECURSOS DO FIIMP SEGUIRAM?

O FIIMP aportou recursos financeiros (R$ 167,5 mil) na SCP Bemtevi (Sociedade em conta de partici-
pacdo) com retorno do principal em 4 anos. Parte desse recurso foi destinada para uma aplica¢do finan-
ceira de baixo risco (seu rendimento cobre potenciais inadimpléncias dos empréstimos feitos aos negdcios
e os custos da Bemtevi). A outra parte é destinada para empréstimos feitos aos negdcios de impacto. Dife-
rentemente de outros casos, o recurso investido pode beneficiar mais de um negdcio simultaneamente.

Com relagio ao retorno do investimento para o FIIMP, este permanecerd com a organizacdo interme-
didria para que possa ser reinvestido em outros negdcios e assim fortalecer o ecossistema.

FLUXO DO INVESTIMENTO DO FIIMP PELA BEMTEVI

1 Inversao de SCP

~

Min. de 50% do recurso vai para aplicacéo financeira de baixo risco (risco Brasil)
3 Max. de 50% do recurso é emprestado para Neg. Impacto
4 Neg. Impacto vai pagando empréstimo paraa SCP

S’ % do atingimento do impacto é fator de reducao dos juros de empréstimo

&' Rendimento da aplicagdo vai para a Bemtevi INTERMEDIARIO
7 Valor principal retorna paraa SCP [Tz 6
8 SCPretorna o valor paraoinvestidor, em 4 anos, conforme taxa de adimpléncia
APLICACAO
FINANCEIRA
SOCI0 PARTICIPANTE 7 y
SOCIEDADE 2
EM CONTA DE
PARTICIPAGAO
(SCP BEMTEVI)
3
N
IMPACTO 4 NEGOCIO DE
5 «——
SOCIAL IMPACTO

Fonte: Bemtevi

7"



FIIMP

QUE GANHOS ESSA EXPERIENCIA TRAZ PARA 0 ECOSSISTEMA DE FINANGAS SOCIAIS E
NEGOCIOS DE IMPACTO?

O negdcio de impacto acessa condi¢oes de empréstimo que nfo conseguiria no usual
mercado financeiro. Nessa experiéncia, a Bemtevi incentiva o atingimento de metas
de impacto socioambientais com a reducio de juros do empréstimo.

Empréstimos nesse campo levam em consideracio os resultados socioambientais,
além dos resultados financeiros/econdmicos.

PRINCIPAIS APRENDIZADOS DOS PARTICIPANTES DO FIIMP

— Estamos investindo no trabalho da Intermedidria e apoiando diversos negdcios
com o mesmo investimento.

— Ter um intermedidrio que participa ativamente dos processos de gestdo do
negocio, desde a construgdo da teoria da mudanca, d4 uma seguranca a mais em
quem estd investindo.

— O préprio negécio da Bemtevi, que chega a proporcionar juros zero dependendo
da performance do negdcio, vinculado ao impacto previsto na teoria da mudanga, é
muito inovador para o campo de financgas sociais. E uma das propostas do FIIMP €
fortalecer o campo em si.

FICHA TECNICA

CASO 4 - EMPRESTIMO - BEMTEVI

DETALHES DA OPERAGAO FINANCEIRA

Duragdo do Empréstimo (termo): média de 2 anos, mas depende de cada negdcio.
Montante de aporte ao negdcio de impacto: até 50% do valor investido.

Taxa tedrica de retorno para o investidor (FIIMP)™: retorno seria do principal
Taxa de administracao: nao h4d.

* Nesse caso o FIIMP optou por nio receber o principal nem juros sobre o prin-

cipal de volta. Esse recurso serd utilizado futuramente para outras operagdes.
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EM RESUMO

O FIIMP testou quatro instrumentos financeiros diferentes por meio de trés Intermedia-
rios e um investimento direto.

No primeiro caso, a SITAWI Financas do Bem foi o intermedidrio e o instrumento utili-
zado foi Garantia de empréstimo. A organizacio apoiadora (nesse caso, a SITAWI) assume
o papel de avalista ou fiador para o empréstimo a ser contratado pelo negdcio de impacto, que
paga uma taxa por esse servico. Para garantir o empréstimo buscado pelo negécio, € cobra-
da uma taxa de servigos usual prestados pela Intermedidria. Devido a demora no tempo de
negociacdo, o empreendedor inicialmente escolhido desistiu da operacio porque conseguiu
empréstimo com taxas e condi¢des mais favoraveis. A SITAWI deu continuidade ao processo,
avaliando outros negécios que demandaram a garantia, para execucao em 2018.

No segundo caso, o intermedidrio foi a Din4mo e o instrumento foi o Titulo de Divida
Conversivel (TDC) realizado através da plataforma Broota na rodada de captagdo privada
do sindicato da Din4mo. Um negdcio na drea da saide (Mais 60 Satide) recebeu investimen-
to de cinco organizacdes do FIIMP (Cyrela, ICE, InterCement, Holcim e Phi). O aporte foi
de R$ 167,5 mil reais, compondo o volume do investidor-lider. Apds a captagdo privada, a
Din4mo seguiu com a rodada de captagido publica (crowdfunding).

No terceiro caso, o investimento foi realizado diretamente pela Childhood em um ne-
gécio de reformas de casas populares (Vivenda), através da rodada de captacao publica
da plataforma Broota. O instrumento foi o Titulo de Divida Conversivel (TDC) como no

segundo caso, com o investimento de R$ 33,5 mil reais.

No quarto caso, o intermedidrio foi a Bemtevi, apoiando diversos negdcios (Agéncia
Solano, Pano Social, Flavia Aranha, Descarte Correto e ASID). O instrumento escolhido
foi a Divida. O aporte dos recursos financeiros (R$§ 167,5 mil) foi feito na SCP Bemtevi (So-
ciedade em conta de participagdo com retorno do principal), sendo que parte desse recurso
foi destinado para uma aplicacao financeira de baixo risco e a outra parte € destinada para
empréstimos feitos a os negdcios de impacto.




1.
Os primeiros passos

2.
Nosso percurso

3.
Comecando a jornada: por que investir em negdcios de impacto

4.
Conhecendo o caminho: como investir em negdcios de impacto

5.
Vamos em frente: questOes legais e avaliacdo de impactos

6.
Embarcando na jornada: os investimentos do FIIMP

7.
Proximas paradas

8.
Para ir além
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COMO PODEMOS SEGUIR JUNTOS?

Unir 22 fundacdes e institutos,
dos mais diversos segmentos e
com os mais diferentes interesses,
para investir conjuntamente em
negécios de impacto e aprender
como fazer esse tipo de investi-
mento parecia uma ideia ousada (e
até mesmo arriscada). No entanto,
ap6s um primeiro ano do FIIMP, sé
temos motivos a celebrar!

Os relatos de participantes do
FIIMP sao bastante positivos em rela-
¢ao aoaumento do conhecimento sobre
investimentos e negdcios, a ampliacdo
de repertodrio de Intermedidrios finan-
ceiros e suas metodologias e ao apoio
na definicdo das estratégias de inves-
timentos de impacto das organiza-
¢des. Como visto nos casos investidos,
gerou-se aprendizado para todos os
atores envolvidos, com impacto rele-
vante no ecossistema.

Outros ganhos vém no sentido do
fortalecimento do didlogo com outras
organizacdes do campo do investi-
mento social privado, a possibilidade
de aumento de networking e de opor-
tunidade de investimento conjunto,
reflexdes para o Terceiro Setor, bem
como didlogo com drgaos reguladores.

“ Ele teve o

grande valor de
mostrar caminhos

e desmistificar essa
agenda entre o grupo
do Investimento
Social Privado.”

Fdbio Deboni
(Instituto Sabin)

“ Tenho

grande apreciacao
por espacos em

que mundos
diferentes estejam
representados.
Quando vocé assiste
a apresentacao

dos diferentes
Intermedidrios e
diferentes negdcios
sociais vemos elos de
toda a cadeia sendo
representados. Temos
de ter muito cuidado
para nio mantermos
o mesmo padrao de
exclusao de sempre.”

Ana Maria Drammond
(Childhood Brasil)



(‘ Muito valor!
Reforca a ideia da atuacao
em rede e do poder
dos pares. No campo
do investimento social
privado isso faz muita
diferenca. Hd também
uma contribuicio
simbdlica, sdo afinal 22
institutos e fundagoes
relevantes testando
coisas mais ousadas
e se arriscando para
compreender essa nova
opcao. Vejo que foi um
gatilho e que estd gerando
muito desdobramento
nos membros.”

Fdbio Deboni
(Instituto Sabin)

“ A riqueza do FIIMP
tem sido a possibilidade de
aprendermos em conjunto.
Nao podemos abrir mao de
Nos arriscarmos um pouco.
Sem isso nao descobrimos
coisas novas.”

Ana Maria Drammond
(Childhood Brasil)

PROXIMAS PARADAS

“ O processo e a
estrutura do FIIMP
conseguiram fazer
com custo baixo uma
experiéncia que gerou
confianca e disseminacao
rapidamente. Demoraria
muito mais se alguém
tentasse trazer uma a um
para esse investimento.
Foi um acerto a criacao
do grupo.”

Cristieni Castilhos
(Fundag¢do Lemann)

“ Para a Fundacao
Tide Setubal foi muito
importante participar
desse grupo que conseguiu
uma atuacao conjunta
e de aprendizado
harmonicos. Conseguimos
experimentar novas
fronteiras para inovagdo no
campo da filantropia, com
potencial para atrair mais
recursos e parcerias para
nossas causas.”

Paula Galeano
(Fundacdo Tide Setubal)
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E DENTRO DA MINHA ORGANIZAGAOQ?

Ainda hd muito a se fazer - e estamos cientes disso. Em 2018,
o FIIMP acompanhard seus investimentos monitorando retorno
financeiro e impacto socioambiental gerado em cada caso.
Assim, poderemos aprender ainda mais sobre cada instrumento
financeiro utilizado, avaliando criticamente o que deu certo e o
que poderia ter sido melhor, bem como analisando em conjunto
com os Intermedidrios e os negdcios de impacto selecionados
quais foram nossos principais desafios e aprendizados ao longo
do caminho. Certamente teremos muitas boas noticias, refle-
x0es, aprendizados e recomendagodes para compartilhar ao final
de mais um ciclo!

Nosso desejo com esta publicagdo é que mais institutos e
fundacdes possam dar seus primeiros passos em investimentos
de impacto, com a seguranca necessdria que esse tipo de inves-
timento exige. Quanto mais conhecimento for gerado em
relacdo ao tema, mais institutos e fundagdes se sentirdo seguros
em diversificar seu portfélio de investimentos, seja investindo
diretamente nos negécios de impacto, seja por meio de Interme-
didrios financeiros.

Temos a certeza de que investir em negdcios de impacto pode,
sim, ser uma alternativa lucrativa aos investimentos tradicionais,
além de trazer muito mais beneficios a todos.

A sociedade ganha ao ter alguns de seus desafios mais
prementes solucionados, ao menos parcialmente; os negdcios de
impacto e intermedidrios ganham ao poder ampliar sua atuacao
e gerar mais impacto; e os investidores tém retorno financeiro,
a taxas semelhantes ou iguais as de mercado, e, principalmente,
podem se sentir muito mais realizados ao saber que seu capital
investido contribuiu para resolver alguns dos muitos problemas
do pais. Vamos embarcar juntos nessa jornada?
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‘( O FIIMP
tem sido um espago
riquissimo de troca.
Institutos e fundagoes
tradicionalmente
apoiam inciativas
socioambientais

com recursos nao-
reembolsdveis, e esse
campo das Financas
Sociais aparece nos
ultimos anos como
uma possibilidade
complementar ao
investimento social
privado tradicional.

O aprendizado
compartilhado
no FIIMP acaba
diminuindo riscos e
acelerando o processo.
Enquanto Fundo
Vale, nosso desafio
atual é estimular esse
ecossistema em projetos
produtivos sustentaveis
na Amazonia, a partir
dos aprendizados
acumulados.”

Marcia Soares
(Fundo vale)



“ A poténcia das conexdes €
enorme! Faco convite a experimentagao.
Cabe a alguns atores financiar o
amadurecimento, o teste e o erro.”

Luis Fernando Guggenberger
(Instituto Vedacit)

“ Nossa organiza¢do nunca havia
feito um investimento como esse antes e
hoje entendemos melhor o ecossistema
para potenciar esse tipo de investimento
dentro das empresas do grupo”

Fernanda Quintas
(Instituto Votorantim)

“ Nao importa o tamanho da
organizacao, as dificuldades sao
muito parecidas.”

Tatiana Brasil
(Instituto Holcim)

(‘ Estamos mais preparados para
propor solugdes as empresas do grupo
Votorantim relacionadas a negdcios
de impacto.”

Filippe Barros
(Instituto Votorantim)

PROXIMAS PARADAS

“ O maior aprendizado foram

os modos que Fundacoes podem

atuar com o investimento de

impacto porque garante abordagens
inovadoras para atingir nossa missao
institucional. O FIIMP foi essencial
par o desenvolvimento de nossa
estratégia de investimento de impacto
interna. Sem os diversos aprendizados
comentados dificilmente essa agenda
avancaria em nossa Fundacio.”

Fernando Campos
(Fundacdo Grupo Boticdrio
de Protecdo a Natureza)

“ Consegui incluir o conceito
‘negdcios sociais’ no projeto que

atuo e também contribuir paraa
reestruturacdo de um programa.
Além disso identifiquei varias
oportunidades de parcerias com as
organizacoes participantes do FIIMP,
um excelente exemplo de como as
Fundacdes podem somar forgas
atuando em rede.”

Greta Salvi
(Fundacdo Tide Setubal)
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IMPACTOS E CONTRIBUIGOES DA EXPERIENCIA FIIMP PARA AS ORGANIZAGOES

INSTITUTO INTERCEMENT

FUNDAGAO OTACILIO COSER (FOCO)

OIFUTURO

INSTITUTO VOTORANTIM

— Ampliago da visao de in-
vestimento em N.I.

— Redesenho do panorama comuni-
dades sustentaveis.

— Caminhada conjunta einformacao.
— Investimento (opg¢des de ins-
trumentos).

— Clarificagao de Questées Juridicas.
— Conhecimento de Intermediarios.

— Conhecer intermediarios e
suas diversas formas de atuagao
/ mecanismos financeiros.

— Entender como demandas de
grandes empresas e desafios dos
negocios de impacto social po-
dem convergir.

— Interagir com experiéncias de
outros Institutos e Fundacoes na
tematica.

INSTITUTO EDP

FUNDAGAO LEMANN

FUNDAGAO RAIZEN

INSTITUTO HOLCIM

— Expectativa de como fazer
investimento de impacto.

— Saber que outras fundagGes e institu-
tos apoiam um tema nos da a certeza de
que estamos no caminho certo.

— Podemos expandir o impacto cau-
sado em jovens e nas comunidades
onde a Raizen esta presente, mas que
nao atinge por meio da Fundacao.

— Fortaleceu o debate sobre uma
nova forma de atuacao.

— Discussao sobre o tema interna-
mente sobre Negécios Sociais.

FUNDO VALE

PHOMENTA

INSTITUTO AYRTON SENNA

CHILDHOOD

— Aprendizado dos instru-
mentos financeiros sociais
—Conexao com organiza-
¢oes do ecossistema.
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— Entendimento dos desafios/agen-
das e risco suportado.

— Discussoes sobre sustentabili-
dade e novos modelos de negdcios
para potencializar distribuicao das
solucbes educacionais e o impacto.

—Reflexao sobre programas com
potencial de se tornarem inde-
pendentes e sustentaveis



PROXIMAS PARADAS

BMW FOUNDATION INSTITUTO PHI INSTITUTO SABIN GIFE
— Possivel parceria BemTeVi — Consolidar estrategia.
— Metodologia 0DS. — Canital Fl bréoi 1 negécios | — Criar instrumento proprio de in- | — Mais conhecimento NIS / Fi-
~apital Nantropico para Negocios | o otimento (Divida conversivel, 150k, nancas Sociais em rede.
sociais. - ’
Negacio de Impacto em Saude).
INSTITUTO SAMUEL KLEIN INSTITUTO VEDACIT FUNDAGAO GRUPO BOTICARIO

— Conhecer melhor o mundo dos negécios de impacto e os mecanis-

mos de investimento.

— Entrar em contato com uma rede de institutos e fundacoes diversos.
— Estar "por dentro” de temas discutidos no Terceiro Setor atualmen-
te (ex: jurisdicao sobre negdcios de impacto).

— Aprender sobre o universo de empreendedorismo de impacto com

retorno.

— Premissa: Sempre que possivel
contratar negcios de impacto.

— Investir em agoes estruturantes
para o campo.

— Conectar o negocio para ser
repensado.

— Pipeline de open innovation (Olhar
para negbcios de impacto também).

— Facilitando a entrada do tema
de negocios de impacto na nossa
agenda.

— Networking e compartilha-
mento de aprendizado.

ICEINSTITUTO DE CIDADANIA EMPRESARIAL

FUNDAGAO TIDE SETUBAL

— Trazer o ator fundagoes para o campo.
— Oportunidades concretas para trazer associados ICE e parceiros.

— Testar mecanismos.

— Refletir sobre o papel da filantropia no fortalecimento do campo.
— Inspiragao para o FORI Impact (Family Offices de impacto).

— Investimento no mecanismo de financiamento de reformas polo Vivenda.
— (FZLS) Atuagao do FUNDO ZONA LESTE SUSTENTAVEL no apoio a

empreendedores de base na ZL.

— Apoio e fortalecimento a iniciativas / projetos / coletivos de outras

periferias.
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1.
Os primeiros passos

2.
Nosso percurso

3.
Comecando a jornada: por que investir em negdcios de impacto

4.
Conhecendo o caminho: como investir em negdcios de impacto

5.
Vamos em frente: questOes legais e avaliacdo de impactos

6.
Embarcando na jornada: os investimentos do FIIMP

/.
Préximas paradas

8.
Para ir além
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PARA SABER MAIS (GLOSSARIO)

Acordo de investimento: termos bdsicos estabelecidos entre partes quanto as con-
dicdes do investimento. Fonte: Diversas.

Avalista: diz-se de ou pessoa que se responsabiliza diretamente pelo pagamento de um
titulo cambial, exarando, de préprio punho, sua assinatura no verso ou anverso do
mesmo, passando a responder como se fosse o avalizado; avalizador. Fonte: Diversas.

Carry: também conhecido como carrying charge (custo de carregamento), sdo os
encargos cobrados pela concessdo de crédito, despesas financeiras, despesas
de seguro. Fonte: Adaptado do Dicionério de Termos Financeiros e de investimento, de John
Downes e Jordan Elliot Goodman.

CDB (Certificado de Depdsito Bancario): um titulo de captagio de recursos emiti-
do pelos bancos, que funciona como um empréstimo que vocé faz a institui¢ao
financeira, recebendo uma remuneracao em troca. Ao final da aplicacéo, o va-
lor investido € acrescido de juros. Fonte: Governo do Brasil.

Contrato de mutuo simples: o mituo € o empréstimo de coisas fungiveis. Em con-
trato, o mutudrio € obrigado a restituir ao mutuante o que dele recebeu em coisa do
mesmo género, qualidade e quantidade. Fonte: Artigo 586 do Cédigo Civil - Lei 10.406/02.

Divida: instrumento de investimento que consiste na realiza¢do de empréstimos.
Fonte: Diversas.

Divida conversivel (Equity crowdfunding): modalidade de financiamento coletivo
por meio de plataformas digitais em que ao realizar o investimento, o investi-
dor ganha o direito de adquirir uma participagio aciondria (equity) na empresa
investida. Fonte: Diversas.

Due diligence: é a avaliacio cuidadosa e minuciosa de um investimento potencial, seja
em nivel corporativo ou individual. Esse processo ajuda as pessoas e organizacdes
a entenderem a natureza do investimento, seus riscos e como o investimento se
encaixa com o portfélio do investidor. Fonte: Tradugao livre de Merriam-Webster.

Fundacoes e Institutos: as fundagoes e institutos no Brasil possuem duas estru-
turas juridicas que apresentam as caracteristicas de entidades sem fins lucrati-
vos: fundacdes e associagdes. Fundacao € a atribui¢o de personalidade juridica

a um patriménio, com uma finalidade social. Ao ser criada, a fundagio passa a



estar sujeita a fiscalizacdo pelo Ministério Publico. Jd associacio € a unido de
duas ou mais pessoas que se organizam para fins ndo econdémicos. Dentre as
associagdes, integram o terceiro setor aquelas que perseguem o bem comum e
atuam na esfera social e pliblica. Fonte: Forca Tarefa de Financas Sociais.

Outcomes: é a mensuracio, geralmente qualitativa, do impacto social associada aos
resultados, as mudancas da intervengéo no publico-alvo. No exemplo de um curso
profissionalizante, os outcomes poderiam estar associados ao conhecimento adqui-
rido pelos alunos ou as consequéncias futuras desse conhecimento, como conquista
de um emprego ou retorno aos estudos formais. Fonte: Adaptado de Kellogg Logic Model.

Outputs: associado aos “produtos” que se entregam de um negdcio social geral-
mente medido qualitativamente. Em um programa de qualificacao profissional,
por exemplo, o output em um modelo 1dgico é o préprio curso oferecido. Esse
output entdo poderia ser medido por meio de indicadores de frequéncia, con-
clusio do curso ou quantidade de alunos. Fonte: Adaptado de Kellogg Logic Model.

Private equity: modalidade de investimento que surgiu nos EUA por volta dos anos
80, em que uma gestora - empresa que administra investimentos - compra uma
parte de determinada empresa, se tornando uma sdcia do negécio, com o ob-
jetivo de alavancar seus resultados para aumentar o valor da companhia. Esse
fundo lucra ao vender a parte que lhe pertence do negdcio - depois de contri-
buir para sua valorizagdo. Fonte: Endeavor Brasil.

Renda Fixa: Os titulos de renda fixa se caracterizam por possuirem regras defi-
nidas de remuneracio. Isto é, sdo aqueles titulos cujo rendimento é conhecido
previamente (juro prefixado) ou que depende de indexadores (taxa de ciAmbio
ou de inflagdo, taxa de juros etc.). O investimento em titulos de renda fixa exige
que se observem algumas caracteristicas especificas dessa categoria de ativo.
Suas caracteristicas mais importantes sdo: quem € o emissor do titulo; qual é o
prazo titulo; e qual € o tipo de rendimento do titulo. Fonte: Banco do Brasil.

Retornos ajustados pelo risco: conceito que refina o retorno de um investimento
por meio da mensuracao da quantidade de risco envolvido na producio da-
quele retorno, geralmente expressado por um nimero ou classifica¢ao. Retor-
nos ajustados pelo risco sdo aplicados em fundos de investimento, segurangas
individuais e portfdlios. Fonte: Diversas.
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Sociedade em cotas de participacio: sociedade que vincula, internamente, os s6-
cios nas denominagdes ostensivo e participativo. O sdcio ostensivo realiza em
seu nome os negdcios juridicos necessdrios para ultimar o objeto do empreen-
dimento e responde pelas obrigacdes sociais nao adimplidas. O sécio participa-
tivo, em contraposi¢do, ndo tem qualquer responsabilidade juridica relativa aos
negdcios realizados em nome do sécio ostensivo. Atualizacdo em 2016: embora
os tributos e contribuicdes sejam recolhidos no CNPJ do Sécio Ostensivo, a
SCP deverd inscrever-se no CNPJ, também competindo a este o cumprimento
das obrigacdes acessorias. Fonte: INSTRUGAO NORMATIVA SRF N° 179, DE 30 DE DE-
ZEMBRO DE 1987 e suas alteracdes.

Taxa de administracio: remuneracio paga pela prestacdo de servigos de gestao
e administracdo, podendo também ser destinada a remunerar os demais pres-
tadores de servico que operacionalizam o fundo de investimento. Fonte: Itat
Asset Management.

Tese de impacto ou Teoria de mudanca: em sua esséncia, uma descri¢do abrangen-
te e uma ilustracdo de como e por que se espera determinada mudanca em um
contexto particular. No mundo dos projetos de impacto social, estamos, geral-
mente, abordando as mudancas sociais. A teoria de mudanca existe para mapear,
ou podemos dizer “preencher” e explicar o que vai acontecer no meio de caminho
entre o inicio de projeto (ou programa social) e seu final. O que uma iniciativa
social faz (quais sdo suas atividades ou intervencdes) e como estas ajudario a
alcancar os objetivos desejados (as tais transformacdes sociais). Fonte: Inkinspira.

Tese de investimento: uma declara¢io de como a organizaco tornard o negdcio
mais valioso dentro de um periodo de tempo (cerca de trés a cinco anos). Uma
boa tese fornece uma base de a¢io muito mais clara do que a meta financeira
tipica de "ganhos do ano passado mais x%" que a maioria das empresas utiliza.
Fonte: Tradugio livre de Paul Rogers, Bain’s London Office leader.

Venture capital (VC): nome usado para descrever todas as classes de investidores de
risco. Mesmo assim, em geral, os fundos de venture capital investem em empresas
de médio porte, que jd tem um faturamento expressivo, mas que ainda precisam
dar um salto de crescimento. Com o investimento, o objetivo € ajudar essas em-
presas a expandir e alcancar o seu potencial mdximo. Fonte: Endeavor Brasil.
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O&A - PERGUNTAS FREQUENTES ACERCA DO FIIMP

O que é o FIIMP?
O FIIMP - Fundagoes e Institutos de Impacto € um grupo formado por 22 orga-
nizagdes de investimento social privado - fundacdes e institutos familiares,
corporativos e independentes - que se uniram para aprender, acompanhar e
conhecer os resultados de investimentos em negdcios de impacto, experimen-
tando o uso de diferentes instrumentos financeiros. Sua primeira iniciativa
realizada coletivamente, com aportes compartilhados, é a acdo Aprendizado

com Negdcios de Impacto.

Qual o principal objetivo do grupo?
O principal objetivo do FIIMP € fortalecer o campo social por meio do investi-
mento em negdcios de impacto socioambiental, inspirando outros atores sociais a

também fazé-lo.

Como nasceu o FIIMP?
O FIIMP teve sua origem no Lab de Inovag¢do em Financas Sociais realizado pela
Forca Tarefa de Financas Sociais em outubro de 2016 no Rio de Janeiro. O foco da
reunido do Lab era refletir e construir propostas que pudessem contribuir com a
recomendacio n® 2 da Forca Tarefa que trata da importancia de institutos e funda-
¢Oes no apoio ao desenvolvimento do ecossistema de negécios de impacto.

Quem faz parte do FIIMP?

Fazem parte deste coletivo: Childhood, Fundacio BMW, Fundacao Grupo Boti-
cdrio de Protecdo a Natureza, Fundacdo Lemann, Fundac¢do Otacilio Coser
(FOCO), Fundacao Raizen, Fundagio Telefonica Vivo, Funda¢io Tide Setubal,
Fundo Vale, Instituto Ayrton Senna, Instituto Coca-cola, Instituto Cyrela, Insti-
tuto de Cidadania Empresarial (ICE), Instituto EDP, Instituto Holcim, Instituto
InterCement, Instituto Phi, Instituto Sabin, Instituto Samuel Klein, Instituto
Vedacit, Instituto Votorantim e Oi Futuro. O grupo conta com o apoio técnico do
GIFE, Phomenta e ANDE (Aspen Network of Development Entrepreneurs).
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Como foi feita a escolha dos participantes do FIIMP?

A partir da ideia que nasceu no Lab da Forga Tarefa, os participantes desenharam um plano de acao
para a implantagdo da primeira iniciativa do grupo e um plano de prospeccio de possiveis institutos
e fundagdes com potencial interesse na iniciativa para viabilizd-la. Foi estabelecido um prazo para
adesdo (dezembro de 2016) das organizagdes. A partir do inicio do ano o grupo passou a trabalhar na
estruturagdo da governanga e na implantagio da inciativa.

Como o grupo se estruturou?

Para estruturar o grupo e definir suas estratégias de acéo foi realizado um workshop no Rio de
Janeiro, no Sinal do Vale, em outubro de 2016, com o apoio da Funda¢io BMW. Na ocasido, foram
discutidos conceitos de financas de impacto e ferramentas disponiveis, e definiram-se objetivos do
grupo e seu modelo de operacdo, além dos instrumentos financeiros e instituicdes intermedidrias
que seriam apoiados. A partir dai, consolidou-se como um grupo independente e com uma estrutura
de governanca propria.

O grupo é uma iniciativa do GIFE?

Nao. Nem todos os institutos e fundacdes participantes sdo associados ao GIFE. Mas o grupo
entende que contribui para que os Negé6cios de Impacto ganhem forca na agenda estratégica do
GIFE e do pafis, especialmente em sua Rede Temadtica de Negé6cios de Impacto.

Como funciona a governanc¢a do FIIMP?

A governanga do grupo tem por principio a colaboragio e consenso, e estd estruturada em uma
Assembleia, um Nucleo de Coordenacio Geral e um Grupo de Governanca Ampliada. Além disso,
conta com grupos de trabalho compostos por representantes das organizacdes envolvidas na inicia-
tiva, que dividem as tarefas definidas pelo coletivo.

O FIIMP tem algum projeto?
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A primeira acdo do grupo € a iniciativa “Aprendizado com Negdcios de Impacto Socioam-
biental”, cuja proposta é aprender coletiva e colaborativamente sobre as organizagdes inter-
medidrias neste ecossistema e diferentes instrumentos financeiros para apoio a negdcios de
impacto, desenvolvendo e gerenciando um processo de aprendizagem e experimentacdo sobre
instrumentos de Finangas Sociais.
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Quais sao os objetivos especificos dessa inciativa?
— Experimentar, de forma prdtica e conjunta, o uso de diferentes instrumentos financeiros de
financas sociais.
— Acompanhar e sistematizar a experiéncia, como forma de garantir o aprendizado para o pool
de Fundacgdes e Institutos.
— Testar instrumentos financeiros que se enquadrem no contexto de Fundagdes e Institutos.
— Experimentar estratégias de apoio a projetos socioambientais com recursos retornaveis.

Por quanto tempo existira a iniciativa? Qual a sua duracao?
A primeira iniciativa do FIIMP deve durar até o fim de 2018, quando o grupo podera acompanhar os pri-
meiros resultados dos investimentos realizados. Ainda ndo existe nenhuma outra iniciativa em andamento,
no entanto o grupo pretende se reunir no primeiro semestre de 2018 para pensar seus préximos passos.

Quanto cada organizacio esta aportando?
O pool de organizacdes arrecadou um total de R$ 703,5 mil, a partir de um aporte individual de R$
33,5 mil, que sera alocado no processo de aprendizado por meio de investimento em negécios de
impacto socioambiental, via Intermedidrios, e no ecossistema de financas sociais. O foco € o apren-
dizado, e ndo maximizar o retorno do dinheiro investido.

O valor aportado pelos membros do FIIMP (US$ 10 mil = R$ 34.300) nio é muito pequeno, conside-
rando o porte de muitas dessas organizacdes? Como foi definido o valor do aporte?
O principal objetivo desta primeira iniciativa do grupo € aprender e experimentar de forma conjunta. Quan-
do a ideia foi concebida, o grupo decidiu que o processo deveria comecar rapidamente, entéo o desafio foi
juntar o maior nimero de organizagdes possiveis em um curto espago de tempo. Por isso, optou-se por um
valor relativamente baixo por organizagéo, mas que em escala fosse significativo para os objetivos propostas.

O que sera feito com o retorno do dinheiro aplicado nessa iniciativa, ja que se trata de investimentos
que sao reembolsaveis?
Uma parte do grupo fez uma doacio para o intermedidrio e o retorno do dinheiro aplicado ficara
com estas organizacOes intermedidrias escolhidas pelo grupo para possam reinvestir em outros
negdcios e assim fortalecer o ecossistema. Outra parte do grupo decidiu editar seu estatuto para
fazer investimento e provar a tese de que poderao receber o recurso com juros no futuro.
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Quais serdo os instrumentos financeiros que serao testados?

Os instrumentos financeiros escolhidos para essa primeira agio piloto so:

— divida conversivel (Equity Crowdfunding), que é uma modalidade de financia-
mento coletivo por meio de plataformas digitais em que ao realizar o investimento,
o investidor ganha o direito de adquirir uma participacdo aciondria (equity) na
empresa investida;

— divida, que consiste na realizacdo de empréstimos para os negdcios de impacto
&

— garantia de empréstimo (ou fundo de aval), no qual as fundagdes e institutos
assumem o papel de avalistas para empréstimos contratados pelos negdcios.

Por que s6 foram escolhidos trés instrumentos financeiros, se existem varios

outros? Quais foram os critérios de escolha?

O grupo escolheu trés instrumentos que considerou como sendo os mais interessantes
para uma primeira experiéncia de atuacio coletiva. Além disso, o grupo dessa forma
garantiu que cada instrumento testado recebesse um volume significativo de recursos,
de maneira que pudesse apoiar diversos negdcios.

H4 alguma temadtica especifica sendo apoiada pelo FIIMP, via estes instrumentos

financeiros (ex. satide, educacio, meio ambiente etc...)?

Nio, o grupo estd apoiando negdcios em diversas dreas por meio desta pri-
meira iniciativa ‘Aprendizado com Negdcios de Impacto’ com trés organiza-
¢oOes intermedidrias.

Por que fundacées tdo grandes se uniram em torno dessa iniciativa, se ja possuem

um modelo préprio de operacao?
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Este é um tema novo no Brasil e também no contexto do investimento social
privado brasileiro, vinculado até entdo exclusivamente a filantropia. Além disso,
trabalho e atuacio em rede tém se mostrado uma tendéncia do investimento social
privado nio apenas nesta temdtica, mas como metodologia de trabalho, sobretudo
com o objetivo de implementar iniciativas com estratégias mais bem articulados,
com menos sobreposicio e com o objetivo de aumentar o impacto.



L
wy w‘ .1[.L ....7;51 e TR Y .,w....!.:.&,.; ’
: & i,

§
E |




