
Governo atenua novas regras de PGBL
As novas regras para aplica&ccedil;&atilde;o dos recursos de fundos de previd&ecirc;ncia  privada abertos, os VGBLs e PGBLs, que est&atilde;o

sendo confeccionadas pelo  governo, devem estabelecer um prazo m&eacute;dio de cinco anos para carteira de  t&iacute;tulos desses fundos. Em

proposta anterior, que recebeu cr&iacute;ticas  do setor, o Minist&eacute;rio da Fazenda estabelecia um teto de 20% do  patrim&ocirc;nio do fundo

em t&iacute;tulos corrigidos pela Selic, hoje em 7,25% ao  ano. Os outros 80% poderiam ser aplicados em pap&eacute;is indexados a &iacute;ndices 

de pre&ccedil;o. A ideia preliminar n&atilde;o foi bem recebida pelo setor  privado, que considerou que as regras engessariam o mercado e poderiam 

afastar investidores. Para tentar um consenso, a equipe do ministro  Guido Mantega recuou e aceitou negociar ajustes, substituindo a  exig&ecirc;ncia

de aplica&ccedil;&atilde;o de at&eacute; 20% do patrim&ocirc;nio em pap&eacute;is atrelados &agrave;  Selic pelo prazo m&eacute;dio de cinco anos

das opera&ccedil;&otilde;es, com o prazo de tr&ecirc;s  para repactua&ccedil;&atilde;o dos t&iacute;tulos, segundo &aacute;rea t&eacute;cnica do

Minist&eacute;rio da  Fazenda. &Eacute; o que o mercado chama de "duration" da carteira (medida de  risco que analisa a sensibilidade do valor de

um ativo ou de uma  carteira de renda fixa &agrave; varia&ccedil;&atilde;o da taxa de juros). No primeiro  semestre, os fundos abertos de

previd&ecirc;ncia contabilizaram R$ 302 bilh&otilde;es  em patrim&ocirc;nio, segundo informa&ccedil;&otilde;es da Federa&ccedil;&atilde;o Nacional

de Previd&ecirc;ncia  Privada e Vida (Fenaprevi). Com a altera&ccedil;&atilde;o das regras, o governo  quer dar mais um passo no sentido de

desindexar a economia, ou seja,  aproveitar a queda dos juros para melhorar o perfil da d&iacute;vida, reduzindo  a fatia atrelada &agrave; Selic e

alongando os vencimento. Mas a  iniciativa, com a retirada do teto de investimento de 20% do patrim&ocirc;nio  em t&iacute;tulos remunerados pela

Selic, deve ter um impacto mais concentrado  no alongamento da d&iacute;vida p&uacute;blica do que na redu&ccedil;&atilde;o da parcela da

d&iacute;vida  atrelada &agrave; taxa flutuante. Mas, independentemente disso, um  t&eacute;cnico da &aacute;rea econ&ocirc;mica afirmou que a

mudan&ccedil;a &eacute; uma grande conquista.  "Ter LFTs (Letras Financeiras do Tesouro) na carteira n&atilde;o &eacute; proibido",  frisou um

t&eacute;cnico. "Com a altera&ccedil;&atilde;o da proposta inicial, talvez a  parcela da d&iacute;vida atrelada &agrave; Selic n&atilde;o caia. O

impacto ser&aacute; mais no  alongamento." Segundo ele, o cen&aacute;rio &eacute; favor&aacute;vel a uma mudan&ccedil;a na 

regulamenta&ccedil;&atilde;o do setor porque, inevitavelmente, os fundos ter&atilde;o que  alongar o perfil de vencimento de suas carteiras para

garantir  rentabilidade. As aplica&ccedil;&otilde;es de curto prazo e sem risco, caso da Selic,  n&atilde;o trar&atilde;o o retorno elevado como no

passado. O t&eacute;cnico fez quest&atilde;o de  ressaltar que a altera&ccedil;&atilde;o "n&atilde;o &eacute; agressiva". Para o integrante da 

comiss&atilde;o de investimentos da Fenaprevi, Tarc&iacute;sio Godoy, utilizar um  prazo m&eacute;dio de cinco anos, o que deve refletir em uma

"duration" de tr&ecirc;s  anos, &eacute; razo&aacute;vel pois n&atilde;o retira a flexibilidade dos fundos investirem  nos pap&eacute;is que

consideram mais adequados para atingir determinado  retorno. "O governo percebeu a import&acirc;ncia dessa ind&uacute;stria para o 

financiamento da economia real", frisou Godoy para justificar a vontade  do governo em estabelecer novas regras de investimentos. O representante 

da Fenaprevi refor&ccedil;ou que, com a redu&ccedil;&atilde;o dos juros, os fundos ter&atilde;o que  investir no longo prazo e correr risco para

garantir rentabilidade. O  governo mant&eacute;m a inten&ccedil;&atilde;o de aprovar as novas regras na &uacute;ltima reuni&atilde;o  do Conselho

Monet&aacute;rio Nacional (CMN), em dezembro. Por&eacute;m, isso depende  de acertos. Por enquanto, n&atilde;o h&aacute; consenso em

rela&ccedil;&atilde;o ao prazo de  adequa&ccedil;&atilde;o das carteiras dos fundos de previd&ecirc;ncia aberta. Segundo Godoy,  o setor defende

uma transi&ccedil;&atilde;o de tr&ecirc;s anos. A &aacute;rea econ&ocirc;mica, no  entanto, acredita que o prazo de dois anos &eacute; mais que

suficiente. Neste  ano, a equipe econ&ocirc;mica j&aacute; adotou algumas medidas para diminuir a  parcela da d&iacute;vida indexada a

t&iacute;tulos corrigidos pela Selic. O Tesouro  Nacional trocou cerca de R$ 100 bilh&otilde;es em LFTs que estavam nas  carteiras do Fundo de

Amparo ao Trabalhador (FAT) e do Fundo de Garantia  do Tempo de Servi&ccedil;o (FGTS) por pap&eacute;is prefixados ou atrelados &agrave; 

infla&ccedil;&atilde;o. Agora, o governo quer avan&ccedil;ar para reduzir a quantidade  de t&iacute;tulos "selicados" nos fundos de previd&ecirc;ncia

aberta. Na avalia&ccedil;&atilde;o do  governo, a diminui&ccedil;&atilde;o dessas aplica&ccedil;&otilde;es ocorreria normalmente. Por&eacute;m, a 

&aacute;rea econ&ocirc;mica entendeu que seria preciso acelerar o movimento com  adequa&ccedil;&otilde;es das regras &agrave; nova realidade

de juros. Segundo t&eacute;cnico do  governo, no caso da previd&ecirc;ncia fechada, existem exig&ecirc;ncias que tratam  de prazo m&eacute;dio,

sendo que isso n&atilde;o era aplicado &agrave; previd&ecirc;ncia aberta.   Normal 0     false false false  EN-US X-NONE X-NONE                               
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