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A Letra Imobiliaria Garantida (LIG)

A Medida Provisoria n® 656, de 7 de outubro de 2014, introduziu importantes medidas para o
setor imobiliario, dentre elas a criag&o da Letra Imobilidria Garantida (LIG).

Algumas caracteristicas diferenciam a LIG de outros titulos existentes no mercado, como a
Letra de Crédito Imobiliario (LCI), a Cédula de Crédito Imobiliario (CCl) e o Certificado de
Recebiveis Imobilidrio (CRI), e podem tornar a LIG instrumento atrativo de financiamento
imobiliario de longo prazo.

A primeira vantagem provém de sua natureza. A LIG vincula-se a uma carteira de ativos
composta de créditos imobilidrios, titulos piblicos federais, instrumentos derivativos e outros
titulos, conforme regulamentacado a ser expedida pelo Conselho Monetario Nacional (CMN).
Porém a LIG ndo é simples representacdo de uma fracdo desses ativos, como a CCI ou
quotas de fundos de investimento. Ela é também uma obrigacdo de pagamento direta da
instituicdo emissora, o que confere dupla garantia ao investidor.

A LIG sera titulo de emissao de instituicBes financeiras, diferente portanto do CRI, que é de
emissdo exclusiva de companhias securitizadoras — sociedades de propésito especifico que
normalmente ndo possuem outros ativos além daqueles afetados a emisséo do CRI.

Outra caracteristica é a constituicdo de regime especial sobre os ativos da carteira
vinculada, os quais néo ficardo sujeitos aos efeitos da intervencéo, liquidacdo extrajudicial
ou faléncia do emissor, ndo integrardo a massa concursal e ndo responderdo por outras
dividas do emissor, nem mesmo as fiscais, trabalhistas e previdenciarias. Tal regime
especial, ou patriménio de afetacéo, ndo existe por exemplo na LCI.

Embora formem patrim6nio separado, os ativos vinculados & LIG permanecem no balanco
do emissor, que é obrigado a substitui-los ou complementa-los caso se revelem
inadequados ou insuficientes. Isso diferencia a LIG das estruturas de securitiza¢do baseadas
no principio de “originar para distribuir’ e deveria incentivar boas praticas na originacdo dos
créditos, como apontado na exposi¢cdo de motivos da Medida Proviséria n® 656/14.

A administracdo da carteira de ativos compete a instituicdo emissora, porém, é transferida
automaticamente ao agente fiduciario (que devera ser instituicdo financeira ndo ligada ao
emissor) em caso de intervencao, liquidacéo extrajudicial ou faléncia do emissor, ou ainda
reconhecimento do estado de insolvéncia do emissor pelo Banco Central do Brasil.

A LIG podera ser emitida com clausula de correcdo cambial, sendo que tal possibilidade nao
é limitada aos titulos destinados a investidores estrangeiros. Em dispositivo aparentemente
timido, a medida provisoéria limita o volume de LIGs com variacdo cambial a 50% do total de
LIGs emitidas pela instituicdo financeira durante o primeiro ano de aplicacao da MP.

Seréo isentos de imposto de renda os rendimentos e ganhos de capital produzidos pela LIG
quando o beneficiario for pessoa fisica residente no Brasil ou pessoa fisica ou juridica
residente ou domiciliada em pais estrangeiro que ndo seja considerado “paraiso fiscal” pela
lei brasileira.

O inicio da emissdo de LIGs depende de regulamentacdo do CMN, assim como da
Comisséao de Valores Mobiliarios (CVM) no tocante a sua distribuicdo e oferta publica.
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