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Robert van Dijk encerra o mandato com

um balanco positivo das conquistas nos

ultimos dois anos e destaca o aprendizado
decorrente do exercicio continuo de ouvir,
ponderar e harmonizar ideias e opinides diversas

deixou 0 comando da Associacao no final de abril, quando
foi eleita uma nova Diretoria."A maior riqueza da Associacdo
8 também o seu maior desafio, que é ser uma casa multiplural, capaz
de envolver e ouvir todos os assaciados, instituicdes de diferentes portes
e perfis. Foi uma experiéncia enriqguecedora conviver com pessoas tao
diferentes, mas com o mesmo propdsito e disposicao para buscar o consenso
e o melhor para os mercados que representamos"”, afirma Robert, ao fazer um
balanco do periodo.

0 fim do mandato marca décadas de militancia em prol dos mercados e da prépria
Associacao. Ele passou a integrar comissoes e conselhos da antiga ANBID em 2005 e
chegou a Diretoria da entidade em 2008. Paralelamente, foi membro do corpo diretivo da
ANDIMA. Robert participou ativamente do processo que resultou na fusdo das duas entidades,

dando origem a ANBIMA. Desde entdo, foi vice-presidente nas duas gestdes anteriores a sua.
Seus colegas de Diretoria ressaltam a energia e a disposicdo com que conduziu a extensa
agenda da ANBIMA. José Carlos Doherty, superintendente-geral, que faz a ponte entre a Diretoria

Q frente da ANBIMA nos ultimos dois anos, Robert van Dijk
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e a equipe interna, destaca a parceria na conducao dos desafios.
"Robert confia no trabalho do time interno e esteve sempre
presente e a disposicdo para 0 que fosse necessario"”, afirma.

QUE BALANCO VOCE FAZ DESTE PERIODO FRENTE A ANBIMA?

Foi um tempo curto, mas intenso. Junto com meus colegas de
Diretoria e com 0 apoio da equipe interna, enderecamos questdes
importantissimas para fundos, para mercado de capitais e para 0
futuro do Brasil. A maior riqgueza da Associacao é também o seu
maior desafio, que é ser uma casa multiplural, capaz de envolver
e ouvir todos 0s associados, instituicoes de diferentes portes e
perfis. Foi uma experiéncia enriquecedora conviver COm pessoas
tdo diferentes, mas com o mesmo proposito e disposicao para
buscar o melhor para 0s mercados que representamos.

VOCE ASSUMIU O MANDATO EM UM MOMENTO DE INCERTEZA
POLITICA E ECONOMICA. QUAL A SUA AVALIACAO ACERCA DAS
MUDANCAS NO CENARIO NESTES DOIS ANOS?

Quando eu assumi, em maio de 2016, as projecdes do Nosso
Comité Macroecondmico indicavam para 2017 uma taxa de juros
basica de 11,5% e um crescimento do PIB em torno de 0,5%. O
resultado de 2017 foi muito diferente: a Selic estava em 7% em
dezembro e o crescimento econémico ficou em 1%. Hoje, as
projecdes para este ano sao de Selic a 6,5% em dezembro e PIB
de 3%. Essa melhora do cenario favoreceu 0s nossos mercados.
Os fundos alcancaram a marca recorde de RS 4 trilhdes em
patriménio liquido sob gestdao e o mercado de capitais vem
ganhando musculatura, com volume recorde de captacdao em

2017, 0 que mostra um ambiente de negdcios mais favoravel.

Neste cenario, mantemos 0 nosso proposito de trabalhar por
melhores condicoes estruturantes para que 0s n0ssos mercados
continuem exercendo 0 papel estratégico que tém para o
desenvolvimento da economia.

QUAIS CONQUISTAS VOCE RESSALTA NO SEU MANDATO?

Destaco o ANBIMA+S, nossa estratégia de longo prazo. Olhar para o
futuro é essendial para uma associacao que representa 0 mercado, que
¢ tao dinamico. A estratégia permeia NOSS0S quatro COMPromissos:
representar, autorregular, informar e educar.
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Em sua ultima reunido de

Diretoria, Robert recebeu uma
homenagem de seus colegas

com a entrega de uma placa de
agradecimento pelos dois anos
no comando da Associacao
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Em informar, por exemplo, seguimos trés eixos: fortalecimento
e consolidacao da precificacdo; otimizacao do portfélio de produtos
que oferecemos; e desenvolvimento da plataforma de mercado
de capitais. As acoes relacionadas a educacdo tém trés linhas de
atuacao: qualificacdo do profissional; programas de educacao
e informacdo do investidor e programas para investidores nas
universidades; e parcerias com 0 governo e outras entidades. No
momento, avaliamos propostas para autorregular e representar. Na
representacdo, buscamaos como refletir nos N0ssos comités e grupos
anova realidade de mercado e qual é o melhor modelo de governanca
para enfrentarmos os desafios atuais. Na autorregulacao, a mudanga de
foco do produto para o cliente nosimpde o desafio de voltar a supervisao
cada vez mais para a conduta dos profissionais.

QUAL E 0 MAIOR APRENDIZADO QUE VOCE LEVA?

O trabalho associativo é fascinante por nos colocar a servico de um
objetivo maior: 0 desenvolvimento e o fortalecimento da industria
de fundos e do mercado de capitais. Servir ao bem comum é uma
experiéncia sem igual. O meu maior aprendizado foi o exercicio
continuo de servir, ouvir, ponderar e harmonizar ideias e opinides
em prol de algo maior.

QUAL MENSAGEM GOSTARIA DE DEIXAR PARA 0 PROXIMO PRESIDENTE?
Que ele aproveite a0 maximo essa diversidade de opinides e
pontos de vista. E uma experiéncia que, nem sempre, o dia a dia
do mercado nos propicia. Acredito que toda troca de lideranca
proporciona um ganho, porque se tem um novo olhar para as
principais questdes. E um novo lider com uma nova visdo. Esse
movimento é importantissimo para enriquecer o trabalho da
Associacao.




ARTIGO

AVANCOS IMPORTANTES E MUITOS DESAFIOS A FRENTE

Artigo de Robert van Dijk traz balanco de sua gestao na ANBIMA

uando assumi a presidéncia da

ANBIMA, had dois anos, ao lado

dos meus colegas da Diretoria,
tinhamos desafios em duas grandes
vertentes: no cenario macro, olhando para
0 que o Brasil precisava naquele momento;
e comrelacao aos nossos mercados e tudo
que podiamos fazer em favor deles.

A Diretoria tomou posse em abril de
2016, em meio a uma grave crise politica. A
situacao nos motivou a publicar uma carta
para a sociedade sobre a necessidade de
uma agenda de crescimento e prosperidade
para 0 Brasil. Nem tudo evoluiu 0 quanto
gostarlamos, mas o balanco € positivo. A
PEC do teto contribuiu para limitar 0s gastos
publicos. Areforma trabalhista modernizou as
relacoes de trabalho. Amelhora das condicoes
macroecondmicas favoreceu 0s negadcios.

Ainda hd muito a ser feito. Areforma da
previdéncia é urgente para o equilibrio das
contas do governo e a reforma tributaria
nao pode mais ser adiada.

Para isso, comecamos um amplo
estudo, com a B3, sobre os beneficios de
um mercado de capitais cada vez mais
evoluido: como ele pode contribuir para
o desenvolvimento mais sustentavel do
Brasil? Quanto de recurso publico podemaos
economizar se o mercado for o provedor de
financiamento de longo prazo? Esperamos
ter respostas para estas perguntas ao
final do trabalho, que sera apresentado
no Congresso Brasileiro de Mercado de
Capitais em setembro.

A despeito da crise, n0sso plano de acao
envolve iniciativas para aprimorar 0S N0ssos
mercados. Na autorregulacao, colocamos
o investidor no centro do processo de
distribuicao dos produtos de investimento,
comecando pela industria de fundos e pelo
segmentodedistribuicdo comareformulacdo
destes codigos. Os codigos de Fundos e de
Gestao de Patrimdnio serao substituidos pelo
Codigo para Administracao de Recursos de
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Presidente da ANBIMA 2016/2018

Lancamento da série
de eventos exclusivos
para associados:
ANBIMA Debate

2016

Publicacao de cartaa
sociedade com agenda
de desenvolvimento
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Reeleicao da
ANBIMA na
presidéncia do
AMCC (Comité
Consultivo

de Membros
Afiliados) da losco

Realizacao da Conferéncia
ANBIMA Cetip de Renda Fixa




Terceiros; e 0s codigos de Private Banking e
de Varejo serao consolidados no novo Codigo
de Distribuicao.

As regras agora estao voltadas para
0S papéis e para a conduta dos agentes, e
nao mais para 0s produtos. Adequaremaos
3 Nossa supervisao a este modelo, mas
nossos mercados tém maturidade, porte
e robustez para fazerem essa transicao
de forma tranquila.

O desenvolvimento da industria de
investimentos passa pela capacitacao dos
investidores e dos profissionais que os
atendem. Assim, seguimos aprimorando
nossos programas de educacao financeira
e de qualificacao de profissionais.

Esses esforcos sdao meios para
fomentar uma verdadeira cultura de
investimentos no Brasil. No ano passado,
fomos as ruas para entender porgue o
brasileiro poupa tao pouco. Com a ajuda
de institutos de pesquisa, identificamos
cinco comportamentos quando 0 assunto
é dinheiro e essas informacbes estao
disponiveis para toda a sociedade.

Os recentes avancos No cendario macro
e as iniciativas que conduzimos visando o
fortalecimento dos mercados colaboraram
para os resultados positivos da indUstria de
fundos e do mercado de capitais.

Os fundos atingiram, em 2017, a marca
histérica de RS 4 trilhdes de patrimonio
liguido sob gestao e as aplicacoes
nesses produtos superaram 0s demais
instrumentos. Paralelamente, o mercado
de capitais registrou avancos importantes

no financdamento das empresas. No
ano passado, 0 volume de captacao das
empresas brasileiras foi 0o maior desde
2014 e o volume de emissdes de acbes
também foi recorde desde 2011. No atual

cenario de restricao orcamentaria dos
bancos publicos, o mercado de capitais se
apresenta como provedor de recursos de
longo prazo e ferramenta indispensavel ao
crescimento do Brasil.

Foi uma honra ter particpado de
iniciativas tao relevantes para que a indUstria
de investimentos continue evoluindo e
crescendo e para gue o mercado de capitais
ocupe papel central na economia do Brasil.
Os desafios ainda sdo inumeros e tenho
certeza que meu sucessor se dedicara a eles
com afinco. Encerro 0 meu mandato com a
convicgao de que o trabalho assodiativo nos
da a oportunidade de servir a um objetivo
maior. Contribuir para o desenvolvimento e
para o fortalecimento da industria de fundos e
do mercado de capitais fortalece uma crenca
que é de todos na ANBIMA: a de que um
mercado forte se faz cominstituicdes fortes.

ROBERT VAN DUJK
Presidente da ANBIMA 2016/2018

Criacao dos Realizacao de Lancamento
codigos para pesquisas para da Central de
Administracao identificar os perfis Informacoes
de Recursos de das pessoas quando sobre o 2018
Terceiros e de 0 assunto é dinheiro investidor
Distribuicao com brasileiro Ampliacao
regras focadas de convénio
nas condutas de analise
dos agentes prévia de
ofertas
Realizacs . R publicas
ealizacao do 9° Congresso ANBIMA de Fundos Industria de fundos
comaCVM

com mais de 1.600 pessoas alcanca 4 trilhdes de

patriménio liquido

Sabe quem tem

RS 4 trilhoes?
Os brasileiros que aplicam
nos fundos deinvestimento.

Valeu por vocéinvestir.
Essa conquista
também é suaj;)

A
ANBIMA
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COMITE

COMITE DE COMPLIANCE DISCUTE MANIPULACAO DE
MERCADO E PREVENCAO A LAVAGEM DE DINHEIRO

Ricardo Déllinger, presidente do férum, comentou esses e outros temas em pauta

RICARDO DOLLINGER

vitar que 0s players do mercado
Emanipulem ofertas de compra e

venda na bolsa de valores é uma das
preocupacoes do Comité de Compliance.
Observando  regulacbes  internacionais,
0 grupo busca reunir boas praticas que
possam coibir essas atividades. "Dessa
forma, os integrantes do comité e os
assodados, deforma geral, podem atuar em
suas casas de forma muito mais precisa”,
explica Ricardo Dollinger, presidente do
forum. Ementrevista ao Informativo ANBIMA,
ele explicitou alguns dos assuntos em pauta
atualmente no grupo, como prevencao a
lavagem de dinheiro, bitcoins e fintechs.

EM QUE PONTO ESTAO AS DISCUSSOES
SOBRE PREVENCAO A LAVAGEM DE
DINHEIRO (PLD)?

Constantemente discutimos as
recomendacbes de drgaos internacionais
sobre PLD e sobre combate ao
financiamento do terrorismo, além de
acompanharmos a atuacdo dos nossos
reguladores. Como exemplo, temos a
atualizacao da Instrucao CVM 301, para a
inclusao de uma abordagem baseada em
risco que permitird que cada instituicao
elabore seu programa de prevencao a
lavagem de dinheiro customizado aos
riscos identificados pelos seus processos
de mapeamento de avaliacao de riscos.
Esse processo representa um grande
avango para atingirmos um mercado mais
segura e mais eficaz na gestao do risco de
PLD. O comité acompanhou de perto esse
processo,ampliandonossorelacionamento
com a CVM, e agora aguardamos a
publicacao da nova norma.

s /X\ Informativo ANBIMA

COMO O COMITE SE POSICIONA FRENTE AS PRATICAS DE
MANIPULACAO DE MERCADO?

Dentro do Comité de Compliance, temos um Grupo de Trabalho de
Surveillance, que discute como melhorar o desenvolvimento dessas
atividades, levantando e elaborando material de estudo sobre as melhores
praticas. O objetivo é reunir informacdes para que os integrantes do comité
e 0s associados, de forma geral, entendam as boas praticas e transfiram este
conhecimento para suas instituicoes. Os reguladores ao redor do mundo estdo
focando em controles nas instituicdes financeiras para coibir, reportar e prevenir a
manipulacao de mercado. No grupo, observamos a atuacao regulatdria internacional
para podermos antecipar esses movimentos no Brasil. A BSM (supervisdo da B3), por
exemplo, tem se atentado as corretoras e a CVM, as gestoras, em relacao a praticas como
spoofing e layering, que sdo formas de manipulacdo de compra e venda de ofertas na
bolsa. Hoje, as casas ja trabalham na implementacdo de processos de machine learning
(quando os sistemas de computador identificam padrées nas andlises e passam a atuar
de forma automatica) nas investigacoes de atividade suspeita, evitando o retrabalho para

as areas de compliance.

QUE OUTRAS ATIVIDADES ESTAO EM PAUTA ATUALMENTE?

Ha assuntos gue permanecem no nosso radar, como 0s debates em torno de bitcoins
e 0 avanco dessas tecnologias propiciado pelas fintechs. Fizemos, na ultima reunido do
comité, uma apresentacao sobre algorithmic trading (algoritmos para execucdo de ordens e
investimentos) e questdes de governanca e gestao de riscos. Os reguladores discutem qual o
nosso papelfrente aessasinteligéncias, quais as preocupacdes que devemos ter e que impacto
elas podem trazer ao mercado. Mesmo algumas tecnologias mais comuns, como aplicativos
de conversa, trazem questionamentos: em

uma mesa de trading, por exemplo, como /SAIBA MAIS:OQUEESURVEILLANCE?/

fica o monitoramento desses aplicativos,
j@ que existe a obrigagcao de gravar
todas as ligagoes feitas durante as
negociacdes? Sao questdes que
envolvem compliance e sobre
3s quais nos debrucamos
constantemente.

E adrea que cuida da conduta do mercado,
responsavel pela vigilancia das operacdes
da instituicdo para evitar praticas
abusivas, como manipulacao de ofertas em
bolsa, mitigando o risco de fraudes e outras
atividades ilegais.

CONHECA 0 COMITE


https://bit.ly/2HaKvR6

SUPERVISAO VIRA FOCO PARA SUITABILITY
APOS BOOM DOS MULTIMERCADOS

Quase 300 mil novas contas passaram a investir nesses fundos no primeiro trimestre do ano

om 0 aumento no numero

de investidores nos  fundos
multimercados, © processo de
suitability — analise de perfil do investidor
— estara no foco da nossa supervisdo este
ano. "Os investidores estdo diversificando
o portfélio de produtos e, com isso,
assumindo mais risco, 0 que requer
atencdo sobre como esses produtos estao
sendo oferecidos e de que forma tem
sido feita a andlise de perfil do investidor",
explica  Guilherme  Benaderet, nosso
superintendente de Supervisao de Mercados.
0 numero de cotistas que investem
nesses produtos mais que dobrou de
dezembro de 2016 para 0 mesmo periodo
de 2017. 0 processo de suitability ja era uma
prioridade no ano passado e se mantera

no foco de atencdo em 2018, |3 que a
autorregulacao trabalha com supervisao
baseada em risco, ou seja, 0s esforcos sao
redobrados nos assuntos que representam
mais risco para a industria.

4/ Queremos verificar se a
diversificacao da carteira
esta realmente alinhada ao
perfil do investidor y/4

GUILHERME BENADERET

A captacao liquida dos multimercados
também mostra a migracao para esses
produtos. Os aportes em fundos de acdes
e multimercados foram responsaveis por

84% da captacao da industria no primeiro
trimestre de 2018, enquanto a participacdo
dos fundos de renda fixa caiu para 12%.
No mesmo periodo de 2017, a categoria
de renda fixa respondia pela maior fatia
desses investimentos, com 64% da
captacao.

Guilherme explica que verificaremos se
a diversificacdo da carteira esta realmente
alinhada ao perfil do investidor. Pode haver
um "efeito manada" reverso no futuro se
a mudanga no portfélio ndo considerar
a disposicdo do cliente a risco, analisa
0 superintendente, ja que o investidor
conservador, acostumado com a renda
fixa, podera se assustar com as altas e
baixas dos produtos mais arrojados e
abandonar a aplicacao.

2006 2007 2008 2009 2010 201 2012 2013

/
NUMERO DE CONTAS INVESTINDO EM MULTIMERCADOS (MIL) 1.277
1.044
>90 519 519 510 501
2014 2015 2016 2017 1TRN8
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