Fundo de pensao

Real Grandeza, de
Sérgio Wilson Ferraz
Fontes, vem avaliando
oportunidades em
crédito privado C6

Previdéncia Piora macro e interrup¢ao nos cortes de juros
atrasam aposta em acoes e ativos de risco pelos fundos de pensao

Fundacoes diversificam com
crédito e fundo imobiliario

Liane Thedim
DoRio

A piora no cendrio macroeco-
némico e consequente interrup-
¢do dos cortes da Selic atrasou a
volta do apetite por risco dos in-
vestidores mais cobigados hoje
entre as gestoras, os fundos de

gunda maior detentora de cotas
(18,1% emjunho de 2024), perden-
dosddepessoas fisicas(76%).

Tambeé) a 1. daReal

A Postalis tem RS 480 milhoes
ainda em imoveis hsxcosede!ende
a revisao da

centragao em titulos piblicos, “de
forma que esse momento de bus-
ializados tende

MasCarlosAl

Grandeza aumentar as alocagoes

em agdes e titulos pablicos nos Es-

tados Unidos por meio de fundos

exclusivos passivos e ativos nos
0 di

berto Zachert, diretor de investi-
mentos do fundo de RS 12,5 bi-
Ihoes e 1237 mil participantes,
afirma que, searv:gmfurmanuda‘

proximos meses. retoe:presl

penso. Emboraa
fosse uma aposta das assets, o
crescimento deve vir pela renda
fixa, principalmente crédito
privado, e pelos fundos imobi-
lidrios (Flls) compostos por titu-
los de divida, segundo grandes
fundaoes ouvidas peloValor.
A Real Grandeza, dos funciona-
rios de Eletrobras, Furnas e Eletro-
nuclear, por exemplo, que tem
RS 187 bilhoes em investimentos,
estdem processo de selegiodeges-
tores para um FIl de RS 400 mi-
Ihoese

ra da fundacio, o rendimento
mais alto veio dessas aplicagoes
“offshore”, com 14% no ano até
‘maio. “Havia muita resisténcia a
investir no exterior pele juros al-
tos no Brasil, mas nao 6 pelaren-
tabilidade, é pela d.lum derisco
cambial.” Em crédito privado, Fon-
tes comenta que jd tem dois fun-
dos exclusivos com perfil “high
grade” ja no limite, por isso, a fun-
dagio, que tem 13 mil participan-
tes, vem avaliando oportunidades
tul J0°AN”

nutengdo dos .mvos 1mob|| rios.
Fle afirma que a casa nao tem boas

aumentar.” a partici-
pagio de fundos de gestoras do
mercado na carteira do Postalis €
de8%,ou cercadeRS 1 bilhao.
Carlos Garcia, socio fundador
da Itajuba Investimentos, um dos
escritorios especializados eminsti-
tucionais mais_antigos, afirma

ras—“que devemandardeladoes-

teano’

que,dos
existem ||0J(‘ no pdlS‘ 150 tém me-
nosdeR$ 1 b

que “desapontaram muito nos -
timos anos”. “Com 0 péssimo re-
sultado apresentado pelo seg-
mento de multimercados, fize-
mos uma redugdo significativa
nesses fundos, do nossa

por isso, tém equipe mais enxuta.
Com os juros reais altos, a NTN-B
acaba sendo a opgao da maio-
ria, com IPCA mais 6% a0 ano.
Segundoele abuscapor crédito

carteira com ativos que trazem
mais retorno com menos risco.”
No crédito pnvado Zachert ve

des em crédito privado, diz o dire-
tor-presidente, Sérgio Wilson Fer-
raz Fontes. As duasclasses também
estao no radar de Postalis (fundo
de pensio dos Correios) e Valia
(Vale) que somam mz 7 bilhoes

em g
Oexecutivoexplica que 100% da
renda variavel sio administrados
hoje em gestoras terceirizadas,
parte em fundos exclusivose parte
em abertos. Multimercados tam-
bém ficam em fundo exclusivo, en-

bras) por sua vez, iniciou nova se-
legdo de assets para aumentar alo-
cagdes em crédito, multimercados
e exterior, diz Alexandre Miguel,

& feita pela equipe propria. No to-
tal, 85% dos investimentos da fun-
dagdo estao em renda fixa e 15%
distribuidos entre renda varidvel,

diretor
“Nunc:\ inv:sLimDs em Fls. Na

exterior, i

A Real Grande a ind

spreads desde fevemm congelou

imp:
tmdxvel que os papéis tragam

agora.

" Estudo da ltajubd mostra que o
patrimonio total dos fundos de
pensio brasileiros & de RS 12 tri-
Ihio, sendo 77,25% em renda fixa e
somente 8,85% em crédito privado.
“A expectativa € que aumente essa
fatia agora. NGs temos pravocado
nossos clientes

Fonts

blicos. A fundagdo ndo informa
quantovai alocar nos processos de
selegdo de gestores que estao em
aberto. Segundo Miguel —a esco-
Tad d p

patriménio esto em gestoras
terceirizadas, ouRS 3,1 bilhaes.

A Vexty, por sua vez, que era
Odebrecht Previdencia ¢ mudou

tos estd em and. Il

passar a ter outras pa-

apds Pau-
lo Werneck pedir desli

vaBH, liando a participa-

emjunho— emoitoFlsdiferentes
estao hoje RS 500 milhoes, o que
de12% dacartet

risco
de crédito e acima do principal re-
ferencial dos fundos de pensio,
que 530 as NTN-B do Tesouro Na-
cional. Temos estudo nesse senti-
do, mas devemos aguardar o me-
Ihor momento para fazer os apor-
tes por meio de fundos especiali-
zados e dedicados.” Segundo ele,
o p

a chance de entrar”, diz Fontes. No

rimeiro semestre deste ano, se-
gundo dados da Associagdo Brasi-
leira das Entidades dos Mercados
Fmancelm e de Capitais (Anbima),

lugao do Conselho Monetdrio
Nacional (CMN) que determinou
avenda compulsoria dos iméveis
fisicos das entidades ou sua
transformagao em Fis até 2030,
regra que vem levando ao au-

caram RS 22 bilhoesem ofenzs de
3bilhdo

e en-
tidades fechadas de previdéncia
nesses fundos. A

do segundo semestre de 2023,
quando o volume total de ofertas
(RS 22,4 bilhoes) ficou pouco abai-
xo deste ano (RS 26,6 bilhoes). En-
tre todos os fundos imobilidrios
negociados naB3, essa classe éase-

fundagao tem ainda em carteira
o conjunto de prédios onde fun-
cionava Furnas, no Rio, que, se-
gundo Fontes, estio em processo
de venda, além do imével onde
funcionaa sede daentidade.

juros voltara cair
no Brasi, a ideia € reduzir a con-

"Como péssimo
resultado dos
multimercados,
fizemos umareducao
significativa

nesses fundos”
Carlos Zachert

540 56 empresas com cla:s.ﬁcam
de risco ‘AAA’ que ndo tém risco de
crédito. £ preciso desmitisficar a
ideia de que s6 existe padrao ouro.
Quanto mais instrumentos oferecer
para o gestor mais retomo ele pode
uscar”, resume. Garcia lembra que
no mundo os fundos de pensio sio
fortes em crédito privado e em
agdes, mas no Brasil se tornaram
poucos relevantes. “Enquanto o
varejo vive uma enxurrada de de-
manda por fundos de crédito, as
fundagoes ainda estao crescendo
lentamente na drea”, conclui.
Segundo maior fundo do pas,
atrds apenas da Previ, do Banco do
Brasil, a Petros tem uma fatia me-
nor, de 7%, 0 que representa RS §
bilhoes, sendo a metade em fun-
dos cxcluslvos dos R$ 188 bllhoes

imobilidria. Em imveis fisicos, ha
RS3,3bilhdes e um extenso catélo-
go de imveis a venda. A Petros
tem 132399 participantes. Em al-
guns planos, sobretudo os mais
antigos, funcionirios e empresa
‘estdo com contribuicdes extras pa-
ra cobrir déficits nas contas.

O diretor de investimentos da
Valia, Mauricio Wanderley, diz
que o fundo ainda tem em cartei-
ra presenca de im6-

ao de fundos de fundos exclusi-
vos. “Definimos a macroestratégia
€ o gestor customiza conforme o
que precisamos”, diz Vinicius
Romboli Narcizo, diretor de inves-
timentos. “E um mecanismo inte-
Tessante porque aumenta a nossa
capacidade de acessar gestores es-
pecializados em diferentes seg-
mentos.” Esses fundos sdo em ren-
da varidvel e altenativos, o que
abrange private equity, fundo de
participagdes em infraestrutura e
ﬂonstal Em renda ﬁx 97% da

veis fisicos nos planos mais anti-
gos,agoraos Fls estio no cardi-
pio. A fundagdo, que tem RS 30; 3
bllhoes em

dos em fundos exclusivos de trés
gestores. Ji em multimercados a
opco foi por fundos abertos, nu-

ma 11 ges-

egueo pa.
dlao do setor ¢ administra inter-
namente a renda fixa, que inclui
titulos pablicos e crédito privado,
segmento no qual a insiticdo

tores,

tos offshore. A fundagdo nao tem
gestdo interna, todos os investi-
mentos de seus RS 4,6 bilhoes sio
terceirizados. Narcizo comenta,no

ntanto,

emi
ministrado mxemamcme sendo
quase RS 65 bilhoes em titulos -

optou por alocar
papel, e nio em fundos com ge&
tao pulverizada. Cerca de 10% do

te da estratégia da instituicdo,
que tem 22 mil participantes.



