Legismap Roncarati
Abrapp elogia nova resolugéo de investimentos, mas questiona veto a imoveis

A Associacdo Brasileira das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (Abrapp) considerou
positiva as mudancas promovidas pelo Conselho Monetério Nacional na resolucao 4.661 que rege
os investimentos das fundacbes, mas questionou o veto a novos investimentos em imédveis.

“De forma geral acho que a 4.661 aprimora a 3.792, na linha de elevar os padrdes e as diretrizes
nao soé referente as aplicacdes dos recursos, mas também no ambito dos processos de controles
internos, de monitoramento de risco e conflitos de interesses”, afirma o diretor executivo da
Abrapp responsavel pela Comissao Técnica Nacional (CTN) de investimentos e presidente da
Casfam, Guilherme Ledo. O especialista vé com bons olhos a criagdo determinada pela nova
resolucdo de uma d&rea especifica para monitoramento dos riscos nos fundos de pensao, e a
segregacao mais clara das responsabilidades dos dirigentes e gestores envolvidos com as
entidades. “Sao mudancas que devem melhorar a governanca do sistema”, prevé Ledo, que
destaca também a exigéncia de certificacdo dos membros das fundacdes que participam das
decisOes de investimento, “o que vai exigir uma profissionalizacdo maior, além de ajudar a mitigar
os riscos do setor”.

Imdveis - Quanto ao veto do CMN a novos investimentos por parte das fundacdes em imdveis, o
diretor da Abrapp afirma que a medida “foi na direcdo contraria do que o sistema defendia”,
acrescentando, por outro lado, que entende a preocupacao do CMN com a liquidez do segmento,
devido ao seu elevado nivel de maturidade, principalmente nos planos BD.

Segundo Ledo, em muitas ocasides os imdveis apresentam um comportamento descorrelacionado
das outras classes de ativos do mercado, o que contribui para a diversificacao da carteira dos
fundos de pensado. “Existem momentos nos quais é altamente oportuno investir em iméveis, seja
para auferir renda ou ganhos de capital, e a resolucao fecha uma porta para que as entidades
busquem rentabilidade”.

O especialista observa ainda que a regulacdo é agora mais rigorosa na exigéncia de estudos de
viabilidade para que as fundacdes promovam novos investimentos em ativos de maior risco como
os FIPs. “A nova norma cria dificuldades para as fundacdes entrarem em novos FIPs”, diz Leao. Ele
ressalta que a reducao de 20% para 15% no limite para fundos de participacdes deve ter pouco
impacto para o sistema, que “no consolidado nunca chegou sequer a 5% nesse nicho do mercado.
Entendo que o limite de 15% para FIPs, dentro de todas as alternativas existentes no mercado, esta
mais do que adequado”.

O presidente da Casfam aponta ainda entre as principais mudancas o aumento do limite de 15%
para 20% em investimentos nas debéntures incentivadas voltadas para o fomento da
infraestrutura. “A alteracao tenta estimular o sistema a investir mais na economia real no ambiente
de juros em queda, mas se trata de um negécio ainda complexo por conta da duration das carteiras
das fundacdes. Sem novas medidas de fomento novos investimentos de baixa liquidez vao ser cada
vez menores nas carteiras das entidades”.

Fonte: Investidor Institucional, em 29.05.2018.
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