NO VA

Apresentacéao

Caros Clientes, Parceiros e Amigos,

E com prazer que distribuimos a nova edicdo do “NOVA
Financial News”.

Nesta edicdo avaliamos a evolugdo do mercado de
securitizagcdo de recebiveis imobiliarios, que em momento de
contracdo do crédito cada vez mais aparece como uma
atrativa alternativa no mercado de capitais para captagéo de
recursos para as empresas.

Através de sua companhia securitizadora, a Nova Financial
esta colocando no mercado operagbes com base neste
conceito, atendendo a demanda de seus clientes
corporativos que buscam solucdes para alavancagem de
recursos financeiros através da desmobilizacdo, via “Buit-to-
Suit” ou “Sale & Lease-Back”.

O objetivo destas estruturas é viabilizar a construgdo de
novos empreendimentos (fabricas, centros de distribuicéo,
armazéns), ou alavancar capital de giro através de
operacgBes que propiciem o aumento de liquidez com ou sem
a venda de ativos imobilizados.

Em nosso segundo artigo, abordamos o “Certificado de
Recebiveis Imobiliarios” como um interessante produto de
investimento para pessoas fisicas que buscam isen¢éo de
Imposto de Renda em suas aplicacdes. Nosso convidado
especial desta edicdo € o Dr. Gilberto de Castro Moreira
Janior, socio responséavel pela area tributaria do escritério
Vella Buosi Advogados.

Esperamos que a leitura seja interessante e o convidamos a

entrar em contato conosco para compartilhar suas idéias e
consideragoes.

Forte abraco,

Equipe NOVA Financial
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Cresce a Securitizacao Imobiliaria em 2008.

2008, Outubro, Novembro

Eduardo de Barros e Andre Calil *

A Nova Financial recentemente realizou estudo no
setor imobiliario brasileiro demonstrando que
neste ano até setembro foram emitidos mais de
R$ 3,50 bilhdes em titulos de securitizagdo com
lastro em recebiveis imobiliarios: uma evolugéo de
156% em relacdo a R$ 1,44 bilhdo realizado em

2007 (Figura 1).
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Figura 1
Com base nesta constatagcdo observamos que o
ano de 2008 tem se firmado como importante
de

imobiliaria, que consiste em opera¢des que

marco para O mercado securitizagéo

possuem  recebiveis (contas a receber)
decorrentes de financiamentos para a aquisicdo
de imdveis residenciais, comerciais e industriais.
Verificamos também que o volume de titulos
emitidos com lastro em créditos imobiliarios
(pouco mais de 9%) é ainda muito pequeno se
comparado com as demais classes de ativos do
mercado e é bem reduzido quando comparado ao
enorme déficit habitacional brasileiro (Figura 2).

Existe assim, grande potencial de crescimento.

Ndmeros globais reforcam esta tendéncia. O

volume de titulos securitizados no Brasil tem

volume proximo a outros mercados em

desenvolvimento na América Latina, como Chile e

México.

Estas economias possuem indice médio de emisséo
de titulos com lastro imobiliario ao redor de 15%. J&
nos EUA os financiamentos gerais do pais apresentam
alavancagem via securitizacdo em proporcdo maior

gque 60% do total de ativos.

Crise de Ligquidez Gera Oportunidade de
Crescimento para Securitizacao Imobiliaria

Corporativa

Nossos estudos deram especial énfase a neg6cios no
segmento imobiliario corporativo. E foi neste segmento
em que se verificaram as maiores tendéncias de

crescimento em 2009.

Com a crise de liquidez atual, a contragdo do crédito

z

bancario é por nés vista como uma excelente
oportunidade para fortalecer o mercado de capitais
brasileiro, especialmente as operac¢des que tem lastro
em ativos imobiliarios. Produtos desta natureza séo
uma rica fonte alternativa de captacdo de recursos

financeiros para as empresas.
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Em recente reunido realizada entre CVM, BM&F
Bovespa e Apimec, foi divulgado através de carta-
resumo que o volume médio mensal captado
pelas empresas brasileiras no mercado de capitais
até 30 de setembro cresceu para R$ 6,8 bilhdes
neste ano, ou seja, 21,4% a mais que o registrado
no ano passado (R$ 5,6 bilhdes). No acumulado
de 2008, foram captados R$ 60 bilhdes, ou 89%

do total movimentado em 2007.

Interessante notar que este crescimento acontece
no mesmo periodo que o nimero de IPOs (oferta
inicial de acdes) cai para apenas 4 neste ano
(contra 64 em 2007). Em outras palavras, 0s
dados levam a crer que estdo sendo utilizados
instrumentos variados do mercado de capitais,
como a securitizacdo via cessdo de direitos

creditorios.

Estas operagdes surgem como importante
alternativa ao crédito bancério tradicional para a
captacdo de recursos. A utilizacdo de estruturas
lastreadas em recebiveis imobiliarios tem como
principal objetivo viabilizar a constru¢do de novos
empreendimentos (fébricas, centros de
distribuicdo, armazéns), e/ou alavancar capital de
giro através de operagdes que propiciem o0
aumento de liquidez com ou sem a venda de

ativos imobilizados

2008, Outubro, Novembro

Através de sua companhia securitizadora, a Nova
Financial esta colocando no mercado operagGes com
base nestes conceitos, atendendo a demanda de seus
clientes corporativos que buscam solu¢bes para
alavancagem de recursos financeiros através da
desmobilizagdo, via “Buit-to-Suit” ou “Sale & Lease-
Back”.

! S6cios da Nova Financial
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Certificados de Recebiveis Imobiliarios e Isencdo de

Imposto de Renda para pessoas fisicas.

Gilberto de Castro Moreira Junior *

Os Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs)
foram instituidos pela Lei n° 9.514/97, que dispGe

acerca do Sistema Financeiro Imobiliario.

Os CRIs sdo titulos de crédito nominativos de
renda fixa, de livre negociacdo, lastreados por
créditos imobiliarios, representando a promessa
de pagamento em dinheiro, podendo ser emitidos
exclusivamente pelas companhias securitizadoras
(sociedades anbnimas de capital aberto
registradas na Comisséo de Valores Mobiliarios —
CVM).

Malgrado ndo haver uma definicdo de crédito
imobiliario na Lei n°® 9.514/97, a CVM ampliou o
conceito para abarcar ndo sé as operac¢des no
ambito do Sistema Financeiro Imobiliario, mas
também os créditos derivados de operacdes
imobiliarias, tais como contratos de compra e
venda de imdveis, locagbes atipicas, aquisicbes

de direitos reais de superficie, dentre outros.

Como se ndo bastasse, a ampliacdo do conceito
de crédito imobiliario permitiu também que os
CRIs sejam utilizados como uma ferramenta para
a desmobilizacdo de capital das empresas, 0 que
faz com que elas possam alavancar recursos e

investir em seus negocios.

Um dos pontos mais importantes a ser destacado
€ a outorga de isencdo de imposto de renda pela
Lei n® 11.033/04, em relagdo a remuneracao dos
CRIs de propriedade das pessoas fisicas.
Segundo o artigo 3°, inciso Il, daquela Lei, ficam
isentos de imposto de renda na fonte e na
declaragdo de ajuste anual das pessoas fisicas, a
remuneracdo produzida por Certificados de

Recebiveis Imobiliarios.

V&, portanto, que as pessoas fisicas que
investirem em CRIs nos dias atuais de crise
financeira podem, através de um instrumento
financeiro bastante atrativo, obter ganhos maiores
do que em muitas aplicacdes financeiras, tendo
em vista a existéncia da isencdo de imposto de
renda sobre a remuneracdo advinda desses

titulos.

! Doutor em Direito Tributario pela USP e sécio
responsavel pela area tributaria de Vella Buosi
Advogados.
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A NOVA Financial € um grupo financeiro focado na prestacdo de servicos de forma independente,
especializada em financas estruturadas e gestdo de investimentos no setor imobilidrio. Atua no mercado de
capitais com énfase na securitizacdo de ativos imobiliarios (residenciais, comerciais e industriais) e gere
fundo de investimentos em participacdes no setor imobiliério.

Os socios da NOVA agregam vasta experiéncia no mercado financeiro e imobiliario doméstico e internacional
e dispdem de amplo relacionamento com investidores brasileiros e fora do pais. Nossa equipe tem amplo
conhecimento na estruturagéo, negociacdo e implementacdo de operacfes para emissdo de Certificados de
Recebiveis Imobiliarios, incluindo estruturas que envolvam transacgdes de built to-suit e sale lease back.
Buscamos constantemente encontrar as melhores alternativas para nossos clientes em cada operacéo.

A NOVA oferece ao mercado grande experiéncia imobiliaria, através de expertise acumulada em mais de 30
anos de atuacdo na construcdo e incorporacdo de projetos que somam mais de 3 milhdes de metros
quadrados entregues. Dentre os mais de 200 empreendimentos realizados, incluem-se projetos residenciais,
estabelecimentos comerciais, projetos de infraestrutura, plantas industriais de diversos portes e construcdes
de pequenas centrais hidrelétricas (PCH’s).

Nosso trabalho é feito de forma ética, pautado por principios de exceléncia, rapidez e comprometimento, com
total foco na geracao de valor para o cliente.

As matérias publicadas nesta edicdo poderdo ser reproduzidas total ou parcialmente, desde que citada a
fonte. Solicitamos que as reproducfes de matérias sejam comunicadas a redagéo. As opinides expressas em
artigos assinados por autores convidados ndo coincidem necessariamente com a opinido da NOVA
Financial.

Jornalista responsavel: Andrea Lucia T. de Barros (Mtb: 40.304).

Vocé esta recebendo nossa newsletter por ter fornecido seu endereco eletrénico para contato. Temos como
Unico objetivo manté-lo informado e atualizado. Para remover seu e-mail de nosso Banco de Dados e n&do
mais receber nossos informativos, envie-nos um e-mail com o assunto “remover”.
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