Legismap Roncarati
Previc admite flexibilizagcao da regra dos 12 anos para os imoéveis

A Abrapp e um grupo de associadas tém defendido mudancas nas regras que exigem a alienacdo
das propriedades diretas de iméveis em um prazo de 12 anos ou a transferéncia para fundos
imobiliarios. Marcelo Wagner, Secretario Executivo da CT de Investimentos da Abrapp, lembra que
foi realizada uma reuniao em fevereiro com a Previc, com as 10 maiores EFPC, que apresentaram
uma sugestao alternativa para mudar o prazo de 12 anos de alienacao ou transformacao da
carteira imobilidria em fundos.

“Fizemos uma proposta para as regras dos imdveis, que ficou parada por conta da pandemia. Mas
acredito que no segundo semestre, de acordo ao que temos conversado, que voltard a agenda”, diz
Marcelo.

O Diretor Presidente da Abrapp Luis Ricardo Martins disse, em entrevista ao jornal Folha de S. Paulo
publicada no udltimo domingo, 9 de agosto, ser favoravel que a regra ndo seja retroativa para o
periodo anterior a publicacdo da Resolucao CMN n? 4.661, que é de 2018 (leia mais). Ou seja, que
seja preservado o estoque ja existente nas carteiras das entidades fechadas (EFPC).

A Previc tem realizado estudos e projecdes sobre o tema e, embora nao tenha acenado com a
possibilidade de preservar o estoque, ja admite a flexibilizacdo da regra dos 12 anos. “A Resolucado
4.661 quando foi editada ha dois anos, tinha a intencdo de evitar que planos fizessem novas
aquisicdes de imdveis. Imagine um plano de beneficio definido com uma quantidade importante de
assistidos, com grande volume de pagamento de beneficios. Tinhamos a preocupacdo com a baixa
liquidez dos imdveis”, diz LUcio Capelletto (foto acima), Diretor Superintendente da Previc.

Ele explica que em relacdo ao estoque, estd sendo proposta uma alternativa. “Como a duration nao
é homogénea para todos os planos, tem alguns com duration de 6 ou 7 anos e outros com 20 anos.
Sem perder o foco na liquidez necessaria, estamos propondo uma mudanca na regra dos 12 anos”,
comenta Capelletto. Ele explica que em casos de duration maior de 12 anos, seria exigida a
apresentacao de estudo técnico para comprovar a viabilidade e manutencdo dos iméveis em
periodos relacionados aos compromissos dos planos.

O Diretor Executivo da Abrapp, Sérgio Wilson, que é responsavel pelo acompanhamento da
Comissao Técnica de Investimentos, vé com bons olhos a proposta de flexibilizacdo dos prazos para
os imdveis. “A vinculacao da carteira de iméveis com a duration do plano me parece uma saida
positiva. A duration do plano é um parametro importante pois indica a necessidade de liquidez para
0s pagamentos dos beneficios”, comenta.

O dirigente analisa que o prazo de 12 anos pode nao ser adequado para a venda dos iméveis das
carteiras, ainda mais em um cenario de mercado pés-COVID. “Vamos enfrentar situacdes dificeis no
mercado imobiliario, por exemplo, com o setor de escritérios. Se fosse em uma situagao de
crescimento econdmico, acredito que nao seria tdo complicado cumprir o prazo de 12 anos, mas de
agora em diante nao serd tao simples”, diz Sérgio Wilson, que também é Diretor Presidente da Real
Grandeza.

Marcelo Wagner, que também é Diretor de Investimentos da Previ, acredita que existe uma boa
perspectiva que se possa evoluir na questao da flexibilizacdo das regras para os ativos imobiliarios.
“E uma proposta importante que conversa com o ALM [Asset Liability Management] das entidades.
Pela comissdo de investimentos, queremos dar suporte para a Abrapp e a Previc para o
aperfeicoamento regulatério”, comenta Marcelo.

Exterior e debéntures - Lucio Capelletto diz que a Previc também esta propondo outras
mudancas na Resolucao. “Estivemos discutindo no ambito do IMK [Iniciativa do Mercado de
Capitais], entre setembro e dezembro de 2019, a possibilidade de abrir um novo limite para
investimentos em debéntures de sociedades an6nimas fechadas. Serdo empresas com faturamento
de grande porte, com demonstracdes financeiras publicadas e auditadas no mesmo nivel das
S.A.s”, comenta. O Diretor da Previc ressalta que se trata de um universo pequeno de empresas,

1/2


https://www.blogabrapp.org/post/abrapp-defende-aperfeicoamento-da-resolucao-4-661-2018-em-materia-da-folha-de-s-paulo

Legismap Roncarati
Previc admite flexibilizagcao da regra dos 12 anos para os imoéveis

em torno de 600 a 700 organizacdes de capital fechado que estariam habilitadas de emitir papeis
acessiveis as EFPC.

Em relacdo aos investimentos no exterior, a Previc aponta para uma ampliacdo. “Nossos estudos
apontam que o nivel pode ser equiparado ao ramo segurador, que adota 20% de limite. Mas é bom
lembrar sempre que a decisao final nao é nossa. Preparamos analise técnica e discutimos dentro do
Ministério da Economia. A decisdo final € do Conselho Monetdrio Nacional”, diz Capelletto. Ele
explica que por causa da pandemia e da crise, o CMN e o Ministério acabaram se dedicando a uma
série de prioridades emergenciais nos Ultimos meses, por isso, as mudancas na Resolucdo 4.661
ficaram em segundo plano.

A expectativa da Abrapp e das associadas é que a pauta possa retornar para analise do Conselho
neste segundo semestre. Luis Ricardo Martins também tem defendido a ampliacao dos limites para
algumas classes de ativos, como investimentos no exterior e empréstimos a participantes.

Sérgio Wilson também se mostra favoravel as possibilidades de maior diversificacao para as
carteiras das EFPC. “Neste novo cenario de juros baixissimos, que podem ser até negativos no
futuro préximo, tudo o que vier de opcao para diversificacao é muito positivo para o sistema. Isso
vale para as debéntures de empresas fechadas e para os investimentos no exterior”, diz o Diretor
da Abrapp. Ele explica que sao classes de ativos com correlagbes negativas com as modalidades
tradicionais de renda fixa e renda varidvel e que podem ajudar as entidades na melhoria da relacdo
risco e retorno.

“Os investimentos no exterior funcionam como um hedge das carteiras. E uma importante protecdo
para momentos de crise do mercado doméstico”, explica. Embora reconheca que ainda vai demorar
um pouco para a ampliacao dos niveis de alocacdo em investimentos no exterior, ele defende que o
6rgao regulador se antecipe para permitir a ampliacdo do limite, que atualmente estd em 10% do
patrimoénio.

Fonte: Abrapp em Foco, em 14.08.2020
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