Legismap Roncarati
Previc recomenda “pouso suave” para adequacao a Resolucdo CMN 4.661

Em workshop realizado pela Abrapp nesta terca, 19 de junho, o Diretor Superintendente da Previc,
Fébio Coelho, recomendou um “pouso suave” para as entidades se adequarem as novas regras de
investimentos da Resolucao CMN 4.661. O titular da Previc anunciou que a autarquia prepara
novas regulamentacdes para direcionar aspectos operacionais da nova norma, principalmente no
tocante a estrutura de controle de risco, registro e liquidacao de ativos e politica de investimentos.
Por isso mesmo, o Superintendente afirmou que nao é recomendavel agir com pressa para realizar
0S ajustes necessarios.

O Diretor Presidente da Abrapp, Luis Ricardo Marcondes Martins, abriu o evento, que teve
participacao hibrida presencial na sede da UniAbrapp em Sao Paulo, e via webinar (virtual),
ressaltando a grande participacao de dirigentes e profissionais das entidades em todo o Brasil. No
decorrer do evento, havia 450 pontos de conexao ativos, alguns deles com transmissao para
auditérios e salas de reunido, além de cerca de 100 pessoas presentes a palestra, que durou cerca
de 2 horas e meia. Neste periodo, além da apresentacao, o titular da Previc respondeu a dezenas
de perguntas da plateia e do publico conectado ao webinar.

“E uma grande participacdo que é fruto do engajamento de nosso sistema. S0 centenas de
profissionais e gestores que estao procurando os devidos esclarecimento da nova norma”, disse
Luis Ricardo. O dirigente ressaltou, entre outros aspectos, que a nova norma estd em linha com a
proposta de CNPJ por Plano defendida pela Abrapp, o que teve a concordancia do Superintendente
da Previc. Confira abaixo os principais trechos da apresentacao de Fabio Coelho:

Documento perguntas e respostas

J& temos recebido uma série de duvidas e questionamentos e nossa intencao é realizar esse
tratamento, referente as dlvidas interpretativas, com a publicacdo de um documento chamado
“perguntas e respostas”, da autarquia. Estamos abertos a receber as duvidas que eventualmente
nao ficaram claras na nova resolucao.

Construcao da nova resolucao

Chamo a atencdo que a construcdo da nova resolucao foi feita através de uma conversa aberta
com diversos segmentos da sociedade. Nés fizemos varios debates, antes mesmo do ano de 2017,
recordo-me de discussdes com a comissao técnica de investimentos da Abrapp em 2015 e 2016,
quando conversamos sobre aperfeicoamentos do processo regulatério. Por isso mesmo que em
grande medida ndo houve grandes surpresas do ponto de vista regulatério.

Responsabilidades de todos os profissionais

Serao considerados como responsaveis pelo cumprimento do disposto integral na resolucao, na
medida de suas atribuicdes, as pessoas que participam do processo de andlise, assessoramento e
tomada de decisdes. Isso soou como uma grande novidade do ponto de vista normativo, mas desde
2007, é assim que a autarquia trabalha. E assim que ja vinhamos interpretando a Resolucdo 3.792.

Atencao para a liquidez

Ainda na parte de diretrizes do processo decisério das aplicacdes de recursos, o Conselho
Monetdario trouxe a atencao para a questdo da liquidez. Isso fica bem claro em varios pontos do
novo normativo. A preocupacao do Conselho com o alinhamento das caracteristicas dos ativos e
dos passivos, em especial com o viés da liquidez.

Controle de risco
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Todos os processos de aperfeicoamento do controle de risco devem ser fundamentados pelo porte,
complexidade e caracteristicas das entidades. A resolucdo de investimentos tem esse mote. Como
serd a atribuicao do profissional responséavel pela drea de risco? Isso sera feito em uma discussdo
dentro da prépria entidade de acordo ao nivel de risco que estad submetida. E ilusério supor que
teriamos um escopo Unico para todas as entidades.

Responsavel pela gestao de risco

O artigo que define a questdo do administrador ou comité responsavel pela gestdo de risco sera
tratado em uma regulamentacao adicional pela Previc. Algumas perguntas que temos recebido,
sobre como proceder daqui até a publicacao dessa nova regulamentacao? Nossa intencao é que
teremos essa nova regulamentacao até o final de julho. Em todo caso, ndo existe objecdo neste
primeiro momento da acumulacao da atuacao do AETQ como administrador de risco.

Politica de investimentos

A politica de investimentos ganha um papel de protagonismo adicional que ndo existia no ultimo
normativo. Muitos desses pontos de controle, governanca, risco, alcadas, devem estar na politica
de investimentos. E o lugar para deixar claro para a sociedade quais sdo os controles, o que pode e
0 que nao pode, qual a medida de risco desejada para a entidade.

Registro e liquidacao de ativos

A redacdo do artigo 16 torna obrigatdrio o registro de todos os ativos e isso tem uma grande
repercussdo em nosso setor. Uma primeira leitura é de seguranca, de fazer o registro de todos os
ativos, e claro que isso tem um custo... A questao do custo é sempre premente, mas no balanco de
riscos e oportunidades, o Conselho entendeu que seria extremamente saudéavel que fizéssemos
essa evolugcao no registro integral de todos os ativos (...) inclusive dos ativos que se encontram
dentro das carteiras de fundos, sejam FIDCs, fundos imobiliarios e FIPs.

Pouso suave

Estamos fazendo uma discussao dentro do mercado para alcancar uma adequacao de preco de
contratacao desses servicos de registro, em especial para as entidades com grande volume de
planos de beneficios... Venho de outro érgao regulador que fizemos também o registro de ativos
para instituicdes ndo bancarias e correu tudo bem. A gente espera fazer esse "pouso suave"
também para a previdéncia complementar... Sair correndo as pressas é o pior que poderia
acontecer.

Individualizacao dos planos de beneficios

A gente busca essa segregacao de planos. Esse incentivo a segregacdo é real, e ja acontece. Esta
presente ha bastante tempo nas normas. Os planos de beneficios ndo podem fazer negociacao de
ativos entre si. Agora se esta buscando a independéncia dos planos de beneficios com requisitos
adicionais.

CNPJ por Plano

A segregacao entre os planos é algo perseguido. Neste sentido o CNPJ por Plano recebe bastante
receptividade dentro do érgao regulador, porque traz de fato uma seguranca adicional. Nao
representa seguranca absoluta, mas é bastante salutar. A aprovacao do CNPJ por Plano sera
extremamente positiva para a previdéncia complementar.

Carteira imobiliaria

2/3



Legismap Roncarati
Previc recomenda “pouso suave” para adequacao a Resolucdo CMN 4.661

Entrando no mercado imobilidrio, que teve uma alteracdo mais substancial que os demais, a
interpretacao do Conselho foi, dentro da linha do risco envolvido, todos os produtos de natureza
imobilidria que estavam dispersos no normativo, foram agregados na classe. Estou me referindo ao
fundos imobilidrios, CRIs, CCls, tudo isso passa a compor a classe de ativos imobilidrios. O antigo
limite de 8% passa para 20%.

Vedacao de aquisicao direta

Na linha de privilegiar a liquidez, houve a vedagao da aquisicao direta de imdveis e terrenos. O
Conselho definiu que no prazo de até 12 anos as entidades podem manter os ativos na carteira.
Com uma sinalizacao ou pela alienacao desses ativos ou pela transformacao dos recursos em fundo
imobilidrio, o que traz mais liquidez para o setor... Nossa leitura é que dentro do prazo de 12 anos
ndo hd impedimento para obras de revitalizacao e retrofit para facilitar a alienacdao desses ativos,
desde que nao haja o desenquadramento da carteira.

Regulamentacao adicional

Nés faremos uma regulamentacao adicional sobre a politica de investimentos. Sabemos que esse
tema ganha bastante corpo no segundo semestre por conta da aprovacdo das politicas para 2019,
vamos correr para que no inicio de agosto, tenhamos a nova regulamentacao estruturada e

divulgada para que nao haja dificuldade na formulacado das politicas para o préximo ano.

O video completo com o workshop estara disponivel no site da Abrapp a partir do dia 25 de junho
(segunda).

Fonte: Acontece Abrapp, em 20.06.2018.
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