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DATA 23/03/2015

Comité de Investimentos do Instituto de-Previdéncia dos Servidores Pablicos do Estado de Ronddnia ~ CIPERON

L

v' Dra. Maria Rejane Sampaio dos Santos Vieira (Presidente do IPERON)
v' Roney da Silva Costa (Responsavel pelas aplicagdes do IPERON)
v Raiclin Lima da Silva (Representante do Conselho de Administragdo do IPERON)

v Alexandro Pinheiro de Almeida (Representante do Conselho Fiscal do IPERON)
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v’ Analise do(s) CALL Semanal para RPPS e da carteira recomendada encaminhado pela consultoria de
investimentos;

v’ Verificar a realizagdo das movimentagdes deliberadas na dltima reuniso;

v Analisar eventuais movimentagdes na carteira de investimentos, decorrente dos produtos

apresentados pela Caixa Econdmica Federal S/A e Banco do Brasil S/A.

DELIBERAGAO:

v Apds a leitura do informativo semanal fornecidos pela consultoria, o comité delibera por
APROVEITAR A “JANELA DE OPORTUNIDADE”, decorrente da abertura das taxas e aumentar a
exposicdo em fundos indexados ao IM A-B.

v’ Apresentacio do material e andlise dos produtos apresentados.

a) O Sr. Roney relatou a visita da Sra. Adriane W. Baran, gerente do Banco do Brasil — Ag. Setor
Publico de Porto Velho. O objetivo era a apresentagdo de um novo produto para investimento: o
BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA TiTULOS PUBLICOS VII FI. Trata-se de um fundo de renda fixa,
fechado, marcado a mercado que alocaré os recursos captados em titulos publicos, indexados a
variagdo do IMA-B, com titulos comprados nos seguintes vencimentos: 2018, 2020 e 2022 (co
pagamento semestral do cupom). Trata-se de um fundo que busca a oportunidade na “abertura”
das taxas e (acima de 6% ao ano), desta forma cumprindo com o objetivo atuarial do IPERON.
Foi aprovado aplica¢do de até RS 30 milhdes.

b) Foram apresentados também os seguintes fundos: BTG PACTUAL TIMBERLAND | FIC FIP e o FIP
PRODUGAO FLORESTAL I. Apés analise dos produtos por parte dos membros do comité
levando-se em conta: nas apresenta¢bes dos fundos em questdo e nas analises realizadas pela

consultoria sobre os mesmos, além do dominio publico do fato, fica evidente o diferencial
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competitivo que o Brasil tem neste setor (clima, extensdo territorial, questdes ambientais que
exigem cada vez mais da inddstria o uso de madeira de reflorestamento, a questio de tratar-se
de um produto de demanda mundial, etc..). Levando em consideragdo a legislac3o atual que
proibe a aquisi¢cdo de terras no Brasil por parte do investidor estrangeiro, estudos da ABRAF -
Associacdo Brasileira de Produtores de Florestas Plantadas apontam para uma demanda
reprimida de investimentos nesta area. Outro ponto destacado é a expertise das duas
instituicbes gestoras dos fundos e a parceria com instituicdes como a Caixa Econémica Federal
no caso do BTG com ativos e capital comprometido de U$ 3 bilhdes no setor, e do Banco do
Brasil no caso da Claritas com investimentos ja realizados e em fase de implantagdo na ordem de
RS 1.2 Bilhdes até 2017. Diante da oportunidade de alocagdo em um setor produtivo, com
caracteristicas ciclicas, mas de grande potencial, foram aprovados as seguintes aloca¢des: no
BTG PACTUAL TIMBERLAND | FIC FIP R$ 3 milhdes e o FIP PRODUCAO FLORESTAL | RS 7
Milhoes.

v' Anexos da presente ATA:

1)

2)

3)
4)

Cépia do Informativo “CALL Semanal RPPS” e da carteira recomendada, encaminhados pela
consultoria;

Material de divulgagdo dos fundos: BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA TITULOS PUBLICOS VII,
BTG PACTUAL TIMBERLAND | FIC FIP e FIP PRODUGAO FLORESTAL |;

Analises relativa aos referidos fundos;

Anudrio ABRAF 2013

v’ Assinaturas dos participantes:

Dra. Maria Rejane Sampaio dos Santos Vieira -
Roney da Silva Costa -

Raiclin Lima da Silva -

I



SCINVESTIMEN TGS RELATORIO E ANALISE DE FUNDOS

DATA 12/03/2015

CLIENTE Instituto de Previdéncia dos Servidores Publicos do Estado de Rondénia - RO

FUNDO BTG PACTUAL TIMBERLAND | FIC FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES

CNPJ: 21.098.129/0001-54

Administrador: CAIXA ECONOMICA FEDERAL

Gestor: BTG PACTUAL GESTORA DE RECURSOS LTDA.

Custodiante: CAIXA ECONOMICA FEDERAL

Classe:  [OJRF Tit. Pab. ORenda Fixa XFip OMuitimercado [CJRenda Variavel

Taxa de Administragao: 2,00% a. a.

O BTG Pactual Timberiand | FIC Fundo de Investimento em Participacdes, por ser um FIP, é constituido
sob a forma de condominio fechado e é destinado exclusivamente a investidores qualificados. Seu prazo de
duracdo é de 12 anos, podendo ser prorrogado por mais 4 anos mediante proposta do gestor e deliberagao da
Assembleia Geral de Cotistas, tendo como benchmark IPCA + 8,00% a.a. O fundo est4 aberto para captacdo, como
objetivo de aproximadamente R$1,5 bilh3o, e investimento minimo por cotista de R$100 mil, sendo a subscrigio

minima necessaria para funcionamento do fundo de R$30 milhées.

O gestor aplicarad os recursos de forma a adquirir Ativos de Participacdo Societaria de emissio de
companhias, que propiciem ao fundo efetiva influéncia na definicdo da politica estratégica e gestio da entidade,
que atuem direta ou indiretamente, no desenvolvimento de projetos de florestamento e reflorestamento, com
foco nos estados de Minas Gerais, S3o Paulo, Parana, Santa Catarina, Mato Grosso do Sul e Bahia, identificadas
como regides com demanda diversificada por madeira, voltada principalmente para o segmento de energia,
celulose e madeira sélida. Ainda, os investimentos deverio ser balanceados de forma a apresentar fluxo de caixa

positivo no curto prazo, através de uma variagdo entre investimentos brownfield le projetos de plantio novos.

A Equipe-Chave dedicada a atividade de gestdo da Carteira é composta por profissionais qualificados e
com experiéncia em investimentos em participacdes (private equity) e investimentos no setor florestal, com
formacdo académica em economia, administracio e engenharia, com experiéncia no mercado, tendo seus
profissionais atuado em operagbes de private equity, fusdes e aquisi¢des, crédito estruturado, project finance,

finangas corporativas e gestao de investimentos.

As Companhias Alvo de investimento deverdo atender, também, plenamente as regras trabalhistas
previstas para o setor de atuacdo, especialmente no que diz respeito 3 remuneragio, praticas disciplinares,

jornada de trabalho, saide e seguranca do trabalho, bem como, em caso de investimento em companhias

1 oz . . - . R s .
Sao projetos em que os recursos para seu funcionamento sdo destinados a aquisicdo de uma estrutura preexistente,

aproveitando-se, portanto, de uma base significativa de ativos para que tome forma, através de reuso ou reestruturacao,
mesmo se tratando de uma nova ideia.
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fechadas, a proibigao de emissao de partes beneficiarias, mandato unificado de um ano para todo o Conselho de
Administracdo e auditoria anual de suas demonstracdes contabeis, por auditores independentes, sendo estas
condicoes minimas adotadas por empresas que demonstram boa estrutura, e idoneidade em relagdo as suas

praticas.

O BTG Pactual possui histérico consistente de 30 anos em administragio e gestio de recursos, com mais
de R$ 194,6 bilhdes sob gestido, sendo o maior Asset Management do Brasil sem rede de varejo. A prestagido de
servigos do grupo BTG se estende globalmente, com presenca significativa na América Latina através de
operacgoes no Brasil, Chile, Peru e Colombia.

O TTG Brasil, consultor especializado do fundo foi adquirida pelo BTG Pactual em 2013, sendo uma das
maiores empresas de gestao de ativos florestais da América Latina, com mais de US$ 800 milhdes sob gestdo e
aproximadamente 110 mil hectares de ativos florestais. O grupo faz parte do Timberland Group do BTG Pactual,
uma nova divisao dentro da drea de Merchant Banking. The Timber Group (TTG) auxilia seus clientes a identificar
os desequilibrios regionais entre oferta e demanda de madeira, com o intuito de ajuda-los a desenvolver
estratégias de investimento que atendam a estas necessidades. Os objetivos da consuitora sio guiados com base
na aplicagdo de alguns conceitos, como assegurar a perpetuidade dos ativos florestais administrados através do
manejo sustentado e manutengdo permanente de programas de desenvolvimento tecnolégico, pesquisa genética
e estudos de espécies alternativas, tendo como consequéncia a minimizagido de danos ao meio ambiente, bem
como a maximizagado da rentabilidade florestal, atendendo aos melhores critérios de produtividade e qualidade.
Desta forma, atualmente a produgao de madeiras dos ativos administrados pela TTG Brasil é voltada para o

mercado regional, que é basicamente a produgdo de carvdo vegetal para suprir as necessidades de polos

siderurgicos.

O fundo almejara retornos atraentes de longo prazo através de um portfélio diversificado de
investimentos florestais, com foco em florestas plantadas de Pinus e Eucalyptus especialmente manejadas para
celulose e carvao vegetal, tendo em vista o crescimento na demanda neste segmento, e seu ciclo relativamente
curto, que demanda um periodo entre 5 e 7 anos, para fins de comparagio, a madeira serrada pode exigir em
torno de 12 anos. Aproximadamente 70% dos custos totais em investimentos florestais s3o incorridos até o
segundo ano de cada ciclo de plantio (Aquisi¢do da terra, preparo do solo, plantio da floresta, fertilizagio e

manutengao dos hectares).

O foco de investimento do FIP sera no manejo florestal de projetos brownfield em regiées com demanda
diversificada por madeira, e com tendéncia por demanda das florestas plantadas, estruturando uma cadeia de
fornecimento entre os ativos florestais e as diversas indGstrias situadas nas dreas florestais, principalmente no

segmento de energia, celulose & papel e madeira sélida.

Entre as oportunidades vistas pela gestora estdo as condi¢bes ambientais no Brasil, com significativa
disponibilidade de terras produtivas com razoavel infraestrutura na cadeia de fornecimento, com produtividade
acima da média em relagio aos demais paises, tendo uma média de 40m®/ha por ano, contra 15m®/ha por ano nos
Estados Unidos. Ainda, a demanda doméstica é de alta intensidade, representando aproximadamente 75% da
producdo florestal total no pais. As premissas de investimento do fundo desde sua originacao até o processo de

investimento sao baseadas na identificacio das areas com potencial de manejo florestal, analise do ativo em foco,
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bem como do setor no local do possivel investimento, que visa 3 anélise desde os precos de madeira regionais,
balango de oferta e demanda até as potenciais ameagas de custos. Posteriormente é feita a analise de fluxo de
caixa do investimento, sdo acordados os termos legais do negdcio com possiveis acordos com consumidores,
passando a anélise detalhada do histdrico do uso da terra, inventdrio florestal, revisdo de titularidade, impostos,
medigdo da area e discussao final no contrato de compra e venda, sendo cada etapa acompanhada por um comité
técnico especifico aplicando o due diligence necessiario durante tais processos. Especificamente para a madeira de
Pinus, embora represente uma parte minoritaria do foco de investimentos do fundo, pode-se observar uma
crescente demanda por painéis industrializados, serrados e compensados, produtos que podem ser produzidos a
partir desta madeira, entretanto, a area plantada destinada a esta espécie foi reduzida nos dltimos anos, podendo
esta tendéncia causar um desequilibrio entre a oferta e demanda desta madeira para o setor, incorrendo em uma
oportunidade para comprar ativos hoje a pre¢os atraentes que poderio ser beneficiados com a retomada da
atividade econdmica no pais, se esta expectativa for assim concretizada. Desta forma, este cenério proporciona

maior vantagem competitiva aos investimentos nos plantios de Pinus.

Evolucdo da Area Plantada no Brasil em milhares de hectares.

Eucaliptus @& Pinus
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Fonte: Anuario ABRAF (2012), Associados individuais e coletivos da ABRAF (2012) e Pérv Silvioconsult (2013)

Devido a grande cobertura do territério nacional em que os recursos serdo aplicados, cada Regido
apresenta um foco e estratégia diferenciada, com disponibilidades de terras e demanda de setores especificos,

desta forma, com metas regionais quanto aos investimentos, assim como atratividade especifica.

Atratividade de Minas Gerais:

» Grande disponibilidade de terras, com mais de 1,5 milhdes de hectares de plantagées florestais,
principalmente Eucalyptus, sendo o principal centro brasileiro de producio de aco e minério de ferro;
=  Producao Florestal baseada em trés principais usos da madeira: Carvdo para produgdo de ferro

gusa/aco, carvio para producgao de ligas metalicas, e celulose;
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* Em observancia ao Artigo 47 da Lei Estadual de Minas Gerais n° 14.309/02, até 2018 o uso de
carvao oriundo de madeira nativa nio podera exceder a 5% (Atualmente é 25%), identificando-se um

potencial de expansio para o uso de carvio vegetal;

*  Opgaode aquisigbes de grandes propriedades predominantemente de pastagens;
*  Grandes produtores de Celulose alocados no estado como Fibria, Eldorado, além de novos projetos
em pauta por outros grupos;

=  Agéncia ambiental estadual bastante comprometida em estimular investimentos florestais na regido;

Atratividade do P /Santa Catarina:

= Regido lider em plantag6es de Pinus, representando 73% do total existente no territério nacional;

*  Producao suportada pela existéncia de diversos usuarios finais de produtos de madeira: Celulose,
Painéis Especializados, Méveis, Madeira Serrada, entre outros;

= Regido préxima dos maiores centros de consumo do pais, incluindo os estados de Sdo Paulo e Rio de
janeiro;

= Infraestrutura desenvolvida para plantagao de Pinus, com boa localizagcdo em relagdo aos mercados

domésticos, bem como proximos de portos;
tivi do Paulo:

= Grande concentracdo de industrias de celulose e painéis: Suzano, Duratex, Pulp & Paper, VZP;

»  Producio florestal suportada por uma forte demanda, com diversos usudrios finais da madeira,
principalmente para Eucalyptus, como celulose e papel, méveis e painéis, biomassa, energia, etc;

* [nfraestrutura de estradas e ferrovias bem desenvolvidas, bem como forte atividade econémica na

regiao;

Atratividade da Bahia:

= Trés fabricas de celulose no Sudeste do estado: Suzano, Veracel e BSC, as quais consomem mais de

9,5 milhdes de m® de madeira por ano;

Desta forma, através da expertise da gestora e do consultor técnico, de reconhecida reputacio de
retornos atrativos em investimentos florestais, apds todo o processo de analise dos projetos, o fundo
devera auferir rendimentos principalmente através do crescimento biolégico das florestas, conforme
mostra o grafico abaixo a respeito dos principais componentes que influenciam nos investimentos deste

segmento.
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Principais Componentes de Retorno em Investimentos Florestais.

Apreciagao da
Madeira
33%

Apreciac3o da Terra

/' 7%

Crescimento _/

Biolégico
60%

Fonte: BTG Pactual e Caufield, J.P. 1998.

Os FIPs sado constituidos sob a forma de condominio fechado - ou seja, o cotista ndo pode resgatar os
recursos aplicados no fundo, apenas vender suas cotas em mercado secundario. No final do prazo de duragio do

fundo, o gestor deve devolver os aportes feitos pelos cotistas, juntamente com a rentabilidade do periodo.

O Brasil possui potencial para se consolidar como uma das maiores economias do mundo,
todavia, para que isso acontega é necessario que sejam proporcionadas condigées para a industria nacional

manter-se competitiva e diversificada. Especificamente, em relacao ao setor florestal, o pais precisa aproveitar

de maneira eficaz seu potencial, eliminando as principais barreiras que atrapalham o avango setorial.

Segundo dados divulgados pela ABRAF (2012), estima-se que cerca de R$22 bilhdes de capitais
estrangeiros com foco produtivo na industria brasileira de base florestal foram inviabilizados devido as restrigoes
de compra de terras por estrangeiros, agravando-se também pela auséncia de uma regulamentacgio sélida sobre
este tema, ainda, o prazo médio no pais para obteng¢do de licenca ambiental para a realizagdo de um
empreendimento industrial de base florestal é de 122 dias, enquanto que na China, este prazo néo ultrapassa 30
dias. Outro indicativo de que a infraestrutura do Brasil é precaria, pode ser observado na relagio
Investimento/PIB, indicador que ndo supera 20% no pais, entretanto encontra-se no patamar de
aproximadamente 30% nos paises emergentes. Tais investimentos sido fundamentais para o desenvolvimento
logistico do setor, bem como de toda sua cadeia produtiva, ficando evidente o alto custo da operacdo no setor
florestal no Brasil quando comparamos o custo logistico médio para transportar uma tonelada de celulose,

chegando a aproximadamente US$ 90. Nos Estados Unidos, o desembolso para este componente é de US$ 20.
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Os precos de madeira e derivados sofreram elevagdo nos ultimos anos em funcdo do crescimento dos
mercados interno e externo, os quais tém pressionado o aumento da demanda pelos produtos florestais,

impactando na atratividade do negécio florestal e na expansio da drea plantada no pais.

Os pregos de toras de madeira atingiram seu apice em 2005, no caso da madeira de Pinus, e em 2006, no
caso do Eucalyptus, desvalorizando nos anos seguintes com a eminéncia da crise econémico-financeira, conforme

pode ser observado no grafico abaixo. No periodo 2009 a 2012, os pregos cairam em reflexo a reducio da
demanda de madeira pelo mercado externo, principalmente em relagdo a industria da madeira (serrados e
compensados).

Evolucido dos Precos Nominalis dos tipos de Madeira in Natura ([ndice-base 100 = 2002).
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Fonte: Anudrio ABRAF (2012)

A despeito das condigdes estruturais brasileiras e da economia internacional desfavorédvel ao ciclo de
desenvolvimento intenso do setor de base florestal, a conjuntura atual ainda proporciona oportunidades para o
setor e consequentemente para o fundo, que através da expertise da gestora e da consultora técnica florestal, de
reconhecido histérico de investimentos e estruturacio no setor, podem incorrer em retornos atrativos para o

investidor.

= O BTG Pactual possui expertise com mais de 30 anos de experiéncia, com histérico de boa
estruturacdo e conducgido dos investimentos no setor, administrando atualmente mais de
769.000 hectares de propriedades florestais na América Latina, Estados Unidos, Europa e

Africa, com cerca de US$ 3 bilhdes em ativos e capital comprometido;
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* Ainda que adversidades extraordinarias ocorram e atrapalhem o recebimento pelos servicos
prestados, prejudicando a rentabilidade do fundo, ativos florestais e terras protegem o
patrimonio;

= Hacerta flexibilidade no momento de corte da madeira, caso o preco estiver desfavoravel;

= Asoportunidades de ganhos nao se restringem somente ao setor de papel e celulose. No caso da
produgdo de Pinus, este tipo de madeira atinge muitas etapas da cadeia de valor da madeira:
madeira serrada, painéis, produtos de maior valor agregado como mdveis e produtos

remanufaturados;

» Como fundos de investimento em participagdes sio obrigatoriamente fechados, o investidor s6
poderd se desfazer deste fundo vendendo suas cotas no mercado secundario. Atualmente, estes
fundos possuem baixa liquidez e poderad haver dificuldade na venda das cotas por parte do
investidor;

= O comité de investimento nido contard com a participacdo dos investidores, ainda assim,
entende-se que os representantes sao altamente qualificados;

= Os recursos do fundo serdo majoritariamente alocados em Ativos biolégicos, portanto,
incorrendo em riscos ambientais como acidentes naturais, mudangas regulatérias, etc.;

= O prazo de 12 anos com prorrogacgao de 4 anos pode ser considerado elevado para FIPs, mesmo
em se tratando de FIPs florestais. Portanto, é necessario que o RPPS avalie seu passivo atuarial
e os desembolsos futuros, afim de ndo prejudicar o caixa do RPPS no futuro, bem como, estourar
os limites da resolugao vigente, no segmento de FIPs;

» A consultora técnica (TTG Brasil) e a gestora do fundo possuem como controlador o mesmo
grupo econdmico, podendo incorrer em conflito de interesses;

= Arentabilidade inicialmente esperada pelo fundo nio é tao atrativa se levado em consideragio o
prazo do investimento e as taxas pagas atualmente pelas NTNs-B com liquidez diaria;

= Se verificado os Gltimos 12 anos, é possivel notar que o prego da madeira (pinus) se valorizou em
5 anos consecutivos (2003 a 2007), apresentando queda nos 2 anos seguintes, e vem se

recuperando moderadamente nos Gltimos anos.

Apés anélise do regulamento e do material de divulgagdo do fundo, concluimos que:

» Trata-se de investimento previsto na Resolugdo 4.392/2014. O fundo enquadra-se no artigo 8°, inciso V.
Em caso de alocacio, o limite maximo previsto, tanto na Resolucdo, como na Politica de Investimento do
Instituto, é de 5% do PL do RPPS neste inciso e de 30% neste artigo;

= A alocagao em ativos tangiveis deve impedir uma forte redugio do patriménio do fundo em situagbes

adversas;
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= Adiversificagdo no foco de compra de ativos em diversas regides do pais, bem como os variados tipos de
produtos oferecidos ao consumidor final advindos dos ativos biolégicos, indica uma mitigagdo do risco de
mercado;

® O fundo cobrard taxa de performance de 20% sobre qualquer novo pagamento, uma vez distribuido a cada
um dos cotistas 100% do respectivo capital investido, acrescido da variacdo acumulada do IPCA + 8%

a.a., aplicavel sobre este mesmo capital investido;

E interessante sempre observar os riscos que envolvem qualquer fundo de investimento em
participagoes. Tais riscos sdo imensuraveis e podem representar problemas indesejados no futuro. Desta forma, é

recomendavel realizar a leitura dos fatores de risco no prospecto, ou se possivel o documento completo.
Finalmente, cumprindo com as solicitagbes, apos avaliagdo de seu material publicitario, de seu prospecto

e de seu regulamento, entendemos que o BTG Pactual Timberland FIC FIP, devido a mitigacdo de suacurvalea

expertise do BTG Pactual, somos da opinido que o fundo possui perspectiva positiva de rentabilidade e configura-

se como uma alternativa para diversificagio nos investimentos. Portanto, este fundo é elegivel a receber

recursos do Instituto.

Atenciosamente,

Floriandpolis, 12 de margo de 2015.

SMI Consultoria de Investimentos

Esta andlise fol elaborada pela SMI Consultorta de Investimentos, para uso tusivo dos seus cll néo podendo ser reproduzida ou distribulda por
este a qualg! p ou Institulgdo sem a expressa autorizaglo da SMI C Itorla de | | As Informacdes contidas neste relatério sdo
consideradas confidveis na data na qual este relatério foi apr do. Entr as informagSes aqul Idas néo repr por parte da SMI
[« Itoria de Investl tos garantia de exatidio das Informagdes prestadas ou julgadas sobre sua qualidade. As opinides contldas neste relatérlo sio
b das em jul to e estl Ivas ¢ s¥o, portanto sujeltas a mudangas. Fonte: dados do mercado ¢/ou Quantum Axis.
8 ' ' ) Floriandpolis Porto Alegre
Rua Dom Jaime Camara, 170 - Prime Tower - Sala 901 Av. Carlos Gomes, 222 - 8° andar

CEP 88.015-120 - Centru - SC  CEP 90.480-000 - Bairro Boa Vista - RS
www.smiconsult.com.br Tel: +55 48 3037 1001/ Fax: +55 48 3037 1010 Tel: +55 51 3378 1046



4

CONSULTORIA

OE INVESTIMENTOS RELATORIO E ANALISE DE FUNDOS

[DATA  10/03/2015

(CLIENTE  Instituto de Previdéncia dos Servidores Pdblicos do Estado de Ronddnia-RO

_FUNDO  PRODUGAO FLORESTAL | FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES

CNPJ:  19.204.228/0001-21

Administrador: BB GESTAO DE RECURSOS D.T.V.M. S.A

Gestor: CLARITAS ADMINISTRAGAO DE RECURSOS LTDA

Custodiante: BANCO DO BRASIL S.A

Classe:  [JRF Tit. Pib. [OJRenda Fixa XFip CMuitimercado [CJRenda Variavel

Taxa de Administracdo: De 1,00% até 2,00% a. a.

O Produgido Florestal | Fundo de Investimento em Participagdes, por ser um FIP, é constituido sob a
forma de condominio fechado e é destinado exclusivamente a investidores qualificados. Seu prazo de duragado é
de 20 anos, podendo ser prorrogado por mais 3 anos mediante deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas,
tendo como benchmark IPCA + 8,00% a.a. O fundo estd aberto para captag¢do, com o objetivo de R$500 milhdes, e
investimento minimo por cotista de R$1 milhio, sendo a subscricdo minima necessaria para funcionamento do
fundo de R$200 milh&es.

O gestor aplicara os recursos de forma a adquirir Ativos de Participacdo Societiria de emissio de
companhias que atuem direta ou indiretamente, no desenvolvimento de projetos de florestamento,
reflorestamento, manejo florestal, industrializagdo, processamento e comercializacdo de produtos florestais,
prestagdo de servigos relacionados a atividades florestais e outras atividades relacionadas ao setor florestal e
madeireiro. Ainda, as atividades acima devem contar com estudo de viabilidade econémica e devem ser
desenvolvidas exclusivamente em &reas antropizadas, ou seja, que ja tenham sofrido alguma interferéncia

humana, sendo assim vedada a realizacio de projetos em &rea de mata nativa.

As Companhias Alvo de investimento deverdo atender, também, plenamente as regras trabalhistas
previstas para o setor de atuagio, especialmente no que diz respeito & remuneragio, praticas disciplinares,
jornada de trabalho, saide e seguranca do trabalho, bem como, em caso de investimento em companhias
fechadas, a proibicio de emissdo de partes beneficiarias, mandata unificado de um ano para todo o Conselho de
Administragdo e auditoria anual de suas demonstragées contabeis, por auditores independentes, sendo estas
condi¢bes minimas adotadas por empresas que demonstram boa estrutura, e idoneidade em relagio as suas
praticas. Ainda, s6 poderdo ser alvo de investimento as companhias que ndo estiverem em processo de
recuperacao extrajudicial, falimentar ou concordata, ou, ainda, sob intervenc¢do de qualquer autoridade
competente, bem como néo ter passado por referidos processos nos tltimos dois anos. Contudo, o Comité de
Investimentos podera, mediante decisdo fundamentada, aprovar investimentos que ndo atendam a uma ou mais
das condicdes descritas acima, incluindo os casos em que o atendimento a tais condicdes seja, a critério da

gestora, de dificil aferigao.
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A Claritas Investimentos iniciou suas atividades em 1999, sendo uma das pioneiras na industria de
investimentos alternativos no Brasil. Com escritérios em S3o Paulo e Alphaville, 2 empresa conta com R$4
bilhdes de recursos sob gestio diversificados em 3 grupos principais: Gestio de fundos de investimento, Gestio
de Patriménio e Gestdo de produtos estruturados (FIDCs , fundos florestais e fundos imobilidrios). No segmento
de Investimentos florestais a Asset apresenta expertise neste setor, visto que em seu portfélio se encontram dois
fundos com este tipo de investimento, com abordagens variadas, sendo o Claritas PE | estruturado na forma de

Private Equity, e o Florestas do Brasil FIP, com uma abordagem similar ao presente produto.

O fundo almejara retornos de longo prazo através de um portfélio diversificado de investimentos
florestais, com foco em florestas plantadas de Pinus e Eucaliptus especialmente manejadas para serraria, tendo em
vista o crescimento na demanda global por produtos florestais juntamente com as vantagens naturais e

competitivas do Brasil neste segmento.

O foco de investimento do FIP sera na regido Sul, onde foram selecionados aproximadamente 20.000
hectares de florestas maduras, com objetivo de alocagdo de forma diversificada quanto as suas areas plantadas,
entre ativos de curto e longo prazo a fim de fornecer equilibrio em relagdo as fontes de rendimento do fundo,

bem como as despesas do produto, desta maneira aliviando sua “curva J".

Entre as oportunidades vistas pela gestora estd a crescente demanda por painéis industrializados,
serrados e compensados, produtos que podem ser produzidos a partir da madeira de Pinus, entretanto, a area
plantada destinada a este tipo de madeira foi reduzida nos Gltimos anos, desta maneira, esta tendéncia podera
causar um desequilibrio entre a oferta e demanda desta madeira para o setor, incorrendo em uma oportunidade
para comprar ativos hoje a pregos atraentes que poderdo ser beneficiados com a retomada da atividade
econdmica da regido, se esta expectativa for assim concretizada. Desta forma, juntamente com a alta
concentragdo das plantagdes de Pinus na regido sul (84,7%) este cendrio proporciona maior vantagem

competitiva aos investimentos nos plantios de Pinus.

Evolugio da Area Plantada no Brasil em milhares de hectares.

Eucaliptus @& Pinus
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Fonte: Anuario ABRAF (2012), Associados individuais e coletivos da ABRAF (2012) e Pdrv Silvioconsult (2013)
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A aprovacdo e condugio dos projetos dar-se-d4 em conjunto com a Arvoredo Agroflorestal, empresa
definida como consultora técnica e comercial do fundo, atuante na area florestal no Sul do Brasil ha mais de 60
anos, tendo gerido mais de 80.000 hectares de florestal nos dltimos 20 anos. A Consultora Técnica possui
experiéncia no plantio e manejo de Eucaliptus e Pinus, tendo fornecido madeira tanto para fabricas de papel e
celulose, como para unidades de serrados e compensados, especializada na gestio e otimizagdo de florestas em
todas as etapas do processo: selecdo genética, aquisicdo de florestas de terceiros e comercializagdo das toras ou

até venda de florestas maduras.

Desta forma, a Arvoredo Florestal, dentre outras fungdes, deverad avaliar o potencial de novas
oportunidades de investimentos florestais, submetendo as conclusdes desses estudos a gestora, bem como
acompanhar as companhias investidas na execugao fisica de implantagao de projetos, envolvendo monitoramento
das suas atividades, reportando a gestora possiveis melhorias em relagdo a performance e custos dessas
atividades. Portanto, a expertise da consultora técnica sera fundamental para implanta¢do de toda logistica do
fundo, desde a identificagcdo das melhores dreas de plantios & negocia¢do com terceiros acerca de sua matéria

prima e estrutura formada ao redor do fundo.

Estratégia para Florestas de Pinus:

o 5 mil hectares de Pinus plantados serio manejados durante 10 anos, gerando caixa ao fundo no ano

subsequente a sua aquisicdo. Apds esse periodo, os investimentos nessa regido serao encerrados;

e 10 mil hectares de plantios greenﬁeld1 de Pinus, a serem implantados em uma regido com raio de 50
km. Essas florestas serao manejadas até o final do fundo e deverdo gerar fluxo de caixa positivo a

partir do 9° ano de idade;

e 15 mil hectares de plantios greenfield de Pinus a serem implantados nas dreas atualmente ocupadas
pelas florestas plantadas de Eucaliptus. Essa floresta devera passar por corte raso apés 10 anos
contados do inicio do Fundo, quando sera iniciado o plantio de Pinus, a ser manejado até o final do

prazo de duragio do produto. Esse ativo deveré ser vendido ao final do Fundo.

e Aquisicio de 15 mil hectares de florestas plantadas de Eucaliptus na regido de Manoel Viana (RS) e

Santiago (RS), com idades entre 6 e 8 anos;

Essa aquisi¢do representa uma boa oportunidade em funcio dos seguintes fatores:

e Implantacdo de manejo para periodos mais longos, destinando a madeira para o mercado de
processamento e serraria, aumentado oportunidade de ganhos em funcao do maior valor agregado

do produto final, dado que a floresta era originalmente destinada a celulose;

1 N - . ) . . -

Projetos greenfield s3o aqueles que envolvem projetos incipientes, ou seja, projetos que demandam a construgdo de uma
estrutura necessaria e especifica para a operacdo iniciar, sem usar quaisquer marcas, instalagdes ou estruturas ja
existentes no mercado.
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e Permite a composi¢cao de um macico de 25 mil hectares num raio reduzido de 50 km o que facilita

muito a gestao e logistica do projeto;

e Maior facilidade para a aprovacao da implantagido do projeto de Pinus, dado que a area ja possui

licenciamento para a atividade florestal.

Os FIPs sdo constituidos sob a forma de condominio fechado - ou seja, o cotista ndo pode resgatar os
recursos aplicados no fundo, apenas vender suas cotas em mercado secundario. No final do prazo de duragao do

fundo, o gestor deve devolver os aportes feitos pelos cotistas, juntamente com a rentabilidade do periodo.

O Comité de Investimentos sera composto por, no minimo trés e no maximo cinco membros, todos

eleitos e destituiveis a qualquer tempo pela gestora.

Os membros terdo mandato de trés anos, podendo ser reeleitos. Ainda, somente podera ser eleito o
profissional que possuir graduacio em curso superior, ter experiéncia profissional comprovada em atividade
diretamente relacionada & anilise ou & estruturacdo de investimentos por pelo menos trés anos, ou ser

especialista setorial com notério saber na area de investimento do fundo.
Dentre as atribuigdes do comité, destacam-se:

i. Discutir metas e diretrizes de investimento e desinvestimento do fundo, bem como sobre a realizagéo
de investimentos pelo fundo apds o término do pericdo de investimento;

ii. Deliberar sobre a realizagdo de qualquer acordo ou operagdo, tendo por objeto a desconstituicao,
substituicdo ou liberacio de quaisquer garantias, no todo ou em parte, relacionadas aos investimentos em
companhias investidas;

iii. Acompanhar as atividades do Administrador, da Gestora e do Consultor Técnico Florestal e suas

respectivas obrigagdes referentes do fundo;

iv. Deliberar sobre a prorrogagido do Periodo de Investimento por um prazo maximo de trés anos;

Vale notar que, as reunides do Comité de Investimentos somente serdo instaladas com a presenga, pelo

menos de trés dos seus membros eleitos.

O Brasil possui potencial para se consolidar como uma das maiores economias do mundo,
todavia, para que isso aconteca € necessdrio que sejam proporcionadas condigbées para a inddstria nacional
manter-se competitiva e diversificada. Especificamente, em relagdo ao setor florestal, o pais precisa aproveitar

de maneira eficaz seu potencial, eliminando as principais barreiras que atrapalham o avango setorial.

Segundo dados divulgados pela ABRAF (2012), estima-se que cerca de R$22 bilhGes de capitais
estrangeiros com foco produtivo na indistria brasileira de base florestal foram inviabilizados devido as restrigdes
de compra de terras por estrangeiros, agravando-se também pela auséncia de uma regulamentagdo sélida sobre

este tema, ainda, o prazo médio no pais para obtencio de licenga ambiental para a realizagdo de um
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empreendimento industrial de base florestal é de 122 dias, enquanto que na China, este prazo nio ultrapassa 30
dias. Outro indicativo de que a infraestrutura do Brasil é preciria, pode ser observado na relagio
Investimento/PIB, indicador que nao supera 20% no pais, entretanto encontra-se no patamar de
aproximadamente 30% nos paises emergentes. Tais investimentos sdo fundamentais para o desenvolvimento
logistico do setor, bem como de toda sua cadeia produtiva, ficando evidente o alto custo da operacio no setor
florestal no Brasil quando comparamos o custo logistico médio para transportar uma tonelada de celulose,

chegando a aproximadamente US$ 90. Nos Estados Unidos, o desembolso para este componente é de US$ 20.

Os precos de madeira e derivados sofreram elevagio nos ultimos anos em func¢do do crescimento dos
mercados interno e externo, os quais tém pressionado o aumento da demanda pelos produtos florestais,

impactando na atratividade do negécio florestal e na expansao da area plantada no pais.

Os precgos de toras de madeira atingiram seu dpice em 2005, no caso da madeira de Pinus, e em 2006, no
caso do Eucaliptus, desvalorizando nos anos seguintes com a eminéncia da crise econdmico-financeira norte-
americana, conforme pode ser observado no grafico abaixo. No periodo 2009 a 2012, os pregos cairam em reflexo
a reducdo da demanda de madeira pelo mercado externo, principalmente em relagdo a industria da madeira

(serrados e compensados).

Evolugio dos Precos Nominais dos tipos de Madeira in Natura {Indice-base 100 = 2002).

300

2002 2003 2004 2005 20606 2007 2008 2009 2010 2011 2012

=@~ Pinus: 3,1% aa. 3= Eucalyptus: 7,4% aa. - IPCA:59%2aa

Fonte: Anuario ABRAF (2012)

A despeito das condigBes estruturais brasileiras e da economia internacional desfavoravel ao ciclo de
desenvolvimento intenso do setor de base florestal, a conjuntura atual ainda proporciona oportunidades para o
setor e consequentemente para o fundo, que através da expertise da gestora e da consultora técnica florestal, de
reconhecido histérico de investimentos e estruturagido no setor, podem incorrer em retornos atrativos para o

investidor.
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= A Claritas Administragdo de Recursos LTDA. possui expertise com mais de 5 anos de experiéncia,
com histdrico de boa estruturagdo e conducio dos investimentos no setor através de outros dois
fundos com estratégias semelhantes;

= Ainda que adversidades extraordinarias ocorram e atrapalhem o recebimento pelos servigos
prestados, prejudicando a rentabilidade do fundo, ativos florestais garantem seu patriménio;

= Ha certa flexibilidade no momento de corte da madeira, caso o preco esteja desfavoravel;

=  Asoportunidades de ganhos ndo se restringem somente ao setor de papel e celulose. No caso da
producdo de Pinus, este tipo de madeira atinge muitas etapas da cadeia de valor da madeira:
madeira serrada, painéis, produtos de maior valor agregado como modveis e produtos
remanufaturados;

= O fundo alocard seus recursos integralmente no manejo de florestas plantadas, arrendando
todos os terrenos para este fim, reduzindo significativamente o risco de liquidez assim como sua

exposicdo a volatilidade do prego da terra;

= Como fundos de investimento em participagdes sdo obrigatoriamente fechados, o investidor sé
podera se desfazer deste fundo vendendo suas cotas no mercado secundario. Atualmente, estes
fundos possuem baixa liquidez e poderd haver dificuldade na venda das cotas por parte do
investidor;

= O comité de investimento ndo contard com a participagdo dos investidores, ainda assim,
entende-se que os representantes sdo altamente qualificados;

= Os recursos do fundo serdo majoritariamente alocados em Ativos bioldgicos, portanto,
incorrendo em riscos ambientais como acidentes naturais, mudancas regulatdrias, etc.;

= O prazo de 20 anos com prorrogac¢do de 3 anos pode ser considerado elevado para FIPs, mesmo
em se tratando de FIPs florestais. Portanto, é necessario que o RPPS avalie seu passivo atuarial
e os desembolsos futuros, afim de ndo prejudicar o caixa do RPPS no futuro;

= Ainda que esteja de acordo com o Regulamento, a previsdo de que os primeiros ativos a serem
adquiridos pelo fundo sejam da Ursa Florestal, que possui controlador em comum com a

Consultora Técnica Florestal pode ser classificado como conflito de Interesses;

Ap6s anilise do regulamento e do material de divulgagio do fundo, concluimos que:

» Trata-se de investimento previsto na Resolugdo 4.392/2014. O fundo enquadra-se no artigo 8°, inciso V.
Em caso de alocagdo, o limite maximo previsto, tanto na Resolugdo, como na Politica de Investimento do
Instituto, é de 5% do PL do RPPS neste inciso e de 30% neste artigo;
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* A alocacdo em ativos tangiveis deve impedir uma forte redug¢io do patriménio do fundo em situacoes
adversas;

* Apesar da possivel aquisi¢cdo de ativos de uma empresa que possui seu sécio também na Consultora
Técnica Florestal, todas as compras de ativos passario por processo de Due Dilligence, sendo avaliada por
duas empresas independentes, contratadas e aprovadas pelo fundo, diminuindo o risco de conflito de
interesses nestas operagées;

" O fundo cobrara taxa de performance de 20% sobre o que exceder o benchmark, tendo sua taxa de
administracdo diretamente vinculada ao Capital Comprometido total, iniciando o seu periocdo de
atividades com taxa de 2,00% a.a., diminuindo este patamar nos anos seguintes caso 100% do capital

comprometido ndo esteja aplicado.

E interessante sempre observar os riscos que envolvem qualquer fundo de investimento em
participagoes. Tais riscos sdo imensuraveis e podem representar problemas indesejados no futuro. Desta forma, é

recomendavel realizar a leitura dos fatores de risco no prospecto, ou se possivel o documento completo.
Finalmente, cumprindo com as solicitagdes, ap6s avaliagido de seu material publicitario, de seu prospecto

e de seu regulamento, entendemos que o Produgio Florestal | FIP, devido a mitigagdo de sua curva J e a expertise

da Claritas Administracio de Recursos, somos da opinido que o fundo possui perspectiva positiva de

rentabilidade e configura-se como uma alternativa para diversificagdo nos investimentos. Assim, este fundo é

elegivel a receber recursos do Instituto.

Atenciosamente,

Florianépolis, 10 de marco de 2015.

SMI Consultoria de Investimentos

Esta andlise fol elaborada pela SMI C Itoria de Investi para uso lusivo dos seus clientes, ndo podendo ser reproduzida ou distribuida por
este a qualq p ou Institulgdo sem a expressa autorizagio da SMI C itoria de In { As informagdes contidas neste rclatério sdo
consideradas conflivels na data na qual este relatério fol apr do. Entr as Informacgdes aqul contldas ndo representam por parte da SMi
C itoria de Investi garantia de exatldio das Informagdes prestadas ou Julgadas sobre sua qualldade. As opintdes contldas neste relatério sko
b das em jul, e estl { o sdo, portanto sujeitas a mudancas. Fonte: dados do mercado e/ou Quantum Axis.
7 " . i Floriandpolis Porto Alegre
Rua Dom Jaime C3mara, 170 - Prime Tower - Sala 901 Av. Carlos Gomes, 222 - 8° andar

CEP 88.015-120 - Centro - SC  CEP 90.480-000 - Bairro Boa Vista - RS
www.smiconsult.com.br Tel: +55 48 3037 1001 / Fax: +55 48 3037 1010 Tel: +55 51 3378 1046



Novo fundo de investimento

BB Previdenciario Renda Fixa
Titulos Publicos Vil F!

“Marcacao a mercado”



Caracteristicas Gerais

Tipo de Fundo
Publico Alvo
Composigdo do fundo
Condominio
Prazo de duragdo
Aplicagdo Minima
Aplicag&o subsequente
Cota aplicagdo
Aplicagdo - Débito em c/c
Caréncia

Horario limite

Enquadramento Res.
CHiN n° 3.922/10

Amortizagdo de Ativos
(Cupons)

Fundo de investimento em Renda Fixa

Regimes Préprios de Previdéncia Social e Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar

Titulos Publicos Federais e/ou Operagdes Compromissadas

Aberto
Indeterminado
R$ 300 Mil
N&o ha
D+0
D+0
Até 15/08/2022
15h00
Art. 7°Inciso I b

Nos meses de fevereiro e
agosto

Tipo Anbima Renda Fixa indices
Taxa de administracdo 0,20% a.a.
Taxa de Performance N&o ha
Saldo minimo Néo ha
Cota resgate D+0 (ap6s caréncia)
Resgate - Crédito em conta D+0
Parametro de Rentabilidade IMA-B
" Taxa de saida N&o ha
Limite de alocagdo do total de 100%"
recursos do RPPS
Marcagdo dos Ativos Mercado

1 Limitado a 25% do PL do fundo.
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Caracteristicas

% O BB Previdenciario RF Titulos Publicos VIl FI & um fundo de investimento em renda
fixa, marcado a mercado, que buscara rentabilidade compativel com a meta atuarial

** O Patriménio do fundo sera aplicado em Titulos Publicos (NTN-B) com vencimento em
2018, 2020 e 2022 e em operagdes compromissadas

X/

% Pagamentos periédicos® (fevereiro e agosto) referentes aos cupons, além dos principais
em 2018, 2020 e 2022

.0

Alternativa pratica e mais simples do que a compra direta de Titulos Publicos

* Ao longo do periodo de caréncia ser§o resgatadas cotas, automaticamente e proporcionalmente a participagéo de cada cotista no patriménio
liquido do FUNDO, em valores referentes aos cupons e aos ativos financeiros que compéem a carteira do FUNDO, quando de seus respectivos
vencimentos. O valor do referido resgate sera creditado na conta-corrente de cada cotista.



Caracteristicas

7
0.0

Possibilidade de ganho patrimonial para o RPPS e para a EFPC aderente as obrigagdes
previdenciarias, com alinhamento entre passivo e ativo

O fundo buscara retorno compativel' a meta atuarial durante toda a sua vigéncia

Taxa de administragdo competitiva: 0,20% a.a.

Enquadramento Art 7.1 — b - total conformidade com a Resolugdo CMN n° 3.922/10. O
fundo também é aderente a regulamentagao aplicada as EFPC

Gestao pela BB DTVM, maior administradora de recursos de terceiros do Brasil

* N&o constituindo em qualquer hipdtese, garantia ou promessa de rentabilidade por parte da Administradora/ Gestora. As caracteristicas do fundo a
ser lancado foram elaboradas com base no Mercado e pregos atuais dos ativos objetos do fundo, que poderdo sofrer alteragbes relevantes de preco e
liquidez até a data de seus langamentos. Em fung5o disto, estas condigdes poderao ser revistas.




Fluxo do Investimento

Pagamentos de cupons semestrais
(fevereiro e agosto)
N

Periodo de Captagio:
A partir 16/03/15

* A efetivagdo da aplicacdo dependera da disponibilidade de papéis no mercado com taxas aderentes a politica de investimentqs do fundo.




Disclaimers

Rentabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade futura.
Leia o prospecto e 0 Regulamento antes de investir.

Fundos de investimento n&o contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda,
do fundo garantidor de créditos — FGC.

Este fundo tem menos de 12 (Doze) meses. Para avaliagio da performance de um fundo de investimento, é recomendavel a analise de, no
minimo, 12 meses.

Os indicadores econdmicos citados s8o mera referéncia econdmica e ndo meta ou parametro de Rentabilidade.
Rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos.

Quaisquer declaragbes feitas a respeito da expectativa de desempenho, ou a respeito de metas de risco e retorno n#o constitui uma
representagdo ou garantia de que as mesmas ser&o atingidas.

Performance passada n&o é garantia de resultados futuros. N&o ha garantia que os objetivos de investimento, metas de risco e retorno discutidas
nesta apresentagdo seréo atingidos.

As opinifes expressadas nesta apresentagio so as do Banco do Brasil e estdo sujeitas as alteragbes. Nenhuma parte desta apresentacso
pode ser reproduzida ou redistribuida de forma alguma ou referida em qualquer publicag8o, sem a expressa permiss&o por escrito do Banco do
Brasil. As informag8es contidas neste material referem-se a presente data, ndo podendo ser analisadas iscladamente ou consideradas como um
conceito final sobre os assuntos nela apresentados.

As informagdes contidas nesta apresentagao foram obtidas através de fontes consideradas veridicas, mas nao garantidas. Ademais, ndo pode
ser assegurado que quaisquer metas descritas nesta apresentagéo permanecerdo as mesmas ou que previsdes se manterdo, tendo em vista as
freqientes alteragSes das condigBes econdmicas e de Mercado.

As informagdes contidas nesta apresentag8o n&o podem ser consideradas como uma recomendagdo de compra e venda de nenhum ativo
financeiro em particular. N&o pode ainda ser presumido que qualquer transagdo envolvendo ativos financeiros seja rentavel, ou que as
recomendagdes ou decisbes de investimento a serem tomadas no futuro, sejam rent4veis ou equivalentes a performance dos ativos financeiros
referidos nesta apresentagso.

Estas ofertas serdo feitas para os investidores através de documentos proprios que conterdo as informagBes especificas do produto. Nenhuma
oferta de quaisquer produtos sera feita em jurisdigdo na qual tal oferta, solicitag&o ou venda sejam consideradas ilegais, ou para investidores a
que ndo sejam permitidas. A rerte imttigho s 0
& Mehores Privcas pare o8
ANBIMA fundos de tvestiment
S
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CONFIDENCIAL - CONSULTA DE VIABILIDADE DE OFERTA - PRODUGAO FLORESTAL FIP

Investimentos florestais
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CONFIDENCIAL - CONSULTA DE VIABILIDADE DE OFERTA - PRODUGAO FLORESTAL FIP

Caracteristicas do investimento florestal

* Nas dltimas décadas, investimentos florestais na América do Norte e Europa proporcionaram
uma atrativa relagdo risco-retorno e capacidade de diversificacdo de portfélios para
investidores institucionais:

— Florestas comercias, por natureza, sdo influenciadas por fatores de mercado e macroeconémicos
diferentes daqueles de outras classes de ativos

— Como resultado, existe uma correla¢do limitada entre os retornos de investimentos florestais e os
retornos de outras classes como imobilidria, agGes e renda fixa

— A inclusdo de ativos florestais de baixa-correlagdo é capaz de maximizar a “fronteira eficiente” do
perfil de risco-retorno de um portfélio

— Adicionalmente, investimentos florestais tém historicamente apresentado uma correla¢do positiva
com a inflagio oferecendo assim um alternativa de hedge inflacionario

CLARITAS

A momber of Principal Financial Group W

[
L
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CONFIDENCIAL ~ CONSULTA DE VIABILIDADE DE OFERTA - PRODUGAO FLORESTAL FIP

Caracteristicas do investimento florestal

* Uma caracteristica exclusiva das florestas é
que elas funcionam tanto como uma
fabrica quanto como um estoque

— A madeira pode ser cultivada e depois
“armazenada na floresta”

* Flexibilidade de cortar as arvores
quando o prego da madeira esta
favoravel e adiar sua extragdo quando
0 prego estd baixo

— A madeira é um recurso renovavel que
se valoriza a medida que as arvores
crescem

+ Arvores com didmetros maiores sdo
desproporcionalmente mais valiosas
do que as de didametros menores.

*  Os principais riscos do investimento

florestal incluem:

— Incertezas de mercado — flutuagdo dos
precos de madeira e de terra

— Baixa liquidez na venda da terra

— Riscos ambientais — bioldgicos /
acidentes naturais, mudancas
regulatorias, etc.

— Risco fundiario — movimentos sociais
(“sem terra”), titulagdo

»  Esses riscos podem ser mitigados:

—~ Mix de aquisi¢do e arrendamento de
terra

— Técnicas sofisticadas de gestdo
florestal

— Diversificagdo de espécies, idades,
localizagdo e mercados finais de
produtos florestais

CLARITAS

A membaer of Principal Rinsatis! Group

N g C partners
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CONFIDENCIAL - CONSULTA DE VIABILIDADE DE OFERTA — PRODUGAO FLORESTAL FiP

Caracteristicas do investimento florestal

HE=

. Historico dos inv Lo Fatore imulando a demanda

» Alta correlagdo com inflagdo

) . . BRICs e a crescente demanda global por
+ Baixa correlagéo com indices de mercado commodities e recursos naturais

 Excelente relagéao risco-retorno Biomassa e biocombustiveis

+ Conservagao e usos alternativos do solo

Investimentos institucionais no setor
florestal internacional, especialmente
EUA, cresceram fortemente nos
ultimos 25 anos

CLARITAS

A member of Privclpal Financial Groop
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CONFIDENCIAL - CONSULTA DE VIABILIDADE DE OFERTA — PRODUGAO FLORESTAL FIP

O mercado florestal brasileiro

~©_Florestas comerciais. _ Oportunidades
¢ Asplantac¢des de eucaliptus e pinus sio o foco * Asoportunidades e ganhos potencias
do setor florestal comercial brasileiro proporcionados pelas florestas altamente

produtivas ndo se restringem ao setor de
papel e celulose, principalmente na
produgdo de Pinus

»  Para este tipo de madeira, os beneficios
atingem todas as etapas da cadeia de valor

* Elas representam as principais ou tnicas fontes
de madeira para importantes setores de
produtos florestais

— Produtos de madeira sélida

— Painéis de madeira da madeira
—  Mobveis — Madeira serrada
— Papel e celulose ~ Painéis .
— Produtos de maior valor agregado —
— Siderurgia: ferro-gusa e a¢o na forma de moveis e produtos remanufaturados
carvdo vegetal e fonte de energia +  Todos esses segmentos do mercado tém
— Fontes de energia renovével alcancado niveis crescentes de

investimentos, produtividade e exportagao

(:l._/'\\RIT/A\SW w C partners
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CONFIDENCIAL —~ CONSULTA DE VIABILIDADE DE OFERTA - PRODUGAO FLORESTAL FIP

Brasil é reconhecido como referéncia mundial em termos de produtividade

Mercado Florestal Brasileiro

Comparzgso da tidad de conferas e de folhosas no Brasil' com patses +  Cendrio macroecondmico favordvel

. Demanda forte e crescente por produtos florestais

{mercado local e de exportagdo) :
m i

. Migragdo da base instalada de celulose para paises
de baixo custo de produgdo no hemisfério sul,
como o Brasil

«  Tendéncia por maior rigor ambiental deve
contribuir para a reducdo de fornecimento de
madeira ilegal e desmatamentos

w'hasme
e 8 2 ® X E N3 S

Swics Ralladls  Aortagal  USASeuth Abtcadetel  Chiy Amtiile  deeda Chna NowZdnd  Braed*

. Referéncia mundial em florestas de pinus
L fothonn W} Conerns
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Evolucdo do incremento médio anual (IMA) dos p das emp tad
individuzis da ABRAF, 2006-2012

e

rare o )

CLARITAS

A member of Prisclpal Financlal Grogp




CONFIDENCIAL — CONSULTA DE VIABILIDADE DE OFERTA - PRODUGAO FLORESTAL FIP

Investimentos florestais Claritas

C LAR'TAS N C partners

Ammmd?ﬁncbﬂﬂuudal&mww w'E E
f=—d 8




CONFIDENCIAL - CONSULTA DE VIABILIDADE DE OFERTA - PRODUGAO FLORESTAL FIP

A Claritas atualmente é gestora de dois fundos florestais no Brasil

> .
\/ Florestas do Brasil
Fundo de Investimento em Partlcipagdes

P —yr—

CLARITAS PE|

« Abordagem de Private Equity « Abordagem tradicional de

* Criagdo de macico florestal de investimento florestal
escala industrial em uma regido « Portfélio diversificado de ativos de
de fronteira florestas plantadas em mercados

* Saida através de venda estabelecidos
estratégica « Colheita de madeira pelo longo prazo

Companbhias

. y  Sx¥Eco N7 Corus Ng Mistral
Investidas @Flomﬁas

Agroflorestal Agroflorestal

-
\y Caravelas
florestalt
* Parte norte do estado de + Estados do Mato Grosso do Sul,
Tocantins (regido norte do Brasil) Minas Gerais e Bahia

5 anos de ex|

periéncia na g
* Projetos greenfield em diferentes regiGes do Pais
« Aquisi¢cdo de ativos florestais maduros

= Know-how de parcerias com gestores de propriedades

CLARITAS

A member of Principal Flnancia! Groop W
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CONFIDENCIAL - CONSULTA DE VIABILIDADE DE OFERTA - PRODUGAO FLORESTAL FIP

Florestas do Brasil FIP

% partners

CLARITAS !
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CONFIDENCIAL — CONSULTA DE VIABILIDADE DE OFERTA — PRODUGAO FLORESTAL FIP

Florestas do Brasil FIP: 12 fundo florestal com participa¢do de fundos de pensao locais

\'7Florestas do Brasil

Fundao de Investimento em Participagbes

Visdo Geral

+ Lancado em janeiro de 2009, com capital
comprometido de R$ 102 milhdes e atuaimente com
Patriménio Liquido de RS 189 milhdes

* 1° Fundo com objetivo de investimentos florestais
com capital de fundos de penszo locais

* Prazo de 20 anos, consistente com o mandato de
investimento de longo prazo em florestas

+ Area plantada de 43k hectares e 4rea total de 58 k
hectares em diferentes projetos florestais

« Diversificagdo em florestas plantadas

 Operagdes florestais desenvolvidas pelas companhias
investidas pertencentes e operadas pelo Fundo:
Corus, Mistral e Caravelas

 Exposicdo em florestas plantadas de eucaliptus, tanto B Fundos de Pensao Brasileiros {5)
greenfield quanto maduras o Investidores internacionais (3)

u Investidores Individuais Brasileiros (8)

C LAR' TAS artners
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