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DESENVOLVIMENTO DO
MERCADO DE CAPITAIS
E PRIORIDADE PARA A
NOVA DIRETORIA

Foto: Danilo Quadros

Carlos Ambrdsio assume a presidéncia da ANBIMA reafirmando
0 objetivo de contribuir para o desenvolvimento do mercado de
capitais. Ele destaca o desafio de representar diversos segmentos e
tipos deinstituicdes. Diz ainda que um dos caminhos para aprimorar
a interlocucao entre as instituicbes de mercado é aumentar a
transparéncia do processo de construcao das pautas e pleitos
discutidos na Associacao.

para os proximos dois anos. Em entrevista ao Informativo ANBIMA, o novo
presidente, Carlos Ambrdsio, fala sobre os desafios que tem pela frente,
as mudangas em curso no mercado de capitais e como a ANBIMA vem se preparando
para elas.
Ele também destaca a necessidade de estimular e viabilizar o envolvimento
de um numero cada vez maior de associados no processo de geracao de pautas e
propostas da Associacdo. "Assim, teremos a certeza que a nossa pauta esta alinhada
ao mercado”, afirma.
Primeiro presidente vindo de uma gestora independente, ele afirma que sua
eleicao "so6 confirma o quanto a Associacao é democratica e o quanto ela reflete a
industria como um todo".

O fortalecimento do mercado de capitais é a prioridade da Diretoriada Associacao
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ENTREVISTA

0 QUE MUDOU NA ASSOCIACAO DESDE
QUE VOCE PASSOU A INTEGRA-LA?
Estou na ANBIMA desde sua criacao,
em 2009, mas, antes, ja fazia parte da
Anbid. Depois da fusdo da Anbid com a
Andima foi nitido 0 aumento do escopo
de trabalho da Associacao — hoje ela
representa um universo muito maior
de participantes do mercado. No inicio,
o foco estava na industria de fundos,
mas fomos expandindo e ganhando
uma atuacdo mais ampla no mercado
de capitais, incluindo outros segmentos
de negocios, como a distribuicao
dos produtos, além das diferentes
modalidades de gestao. Essa evolugao
nos obrigou a buscar o alinhamento dos
interesses do mercado em pautas mais
complexas, mesmo em situacbes de
potenciais divergéncias. O desafio estes
anos tem sido administrar esta dinamica:
representar um numero cada vez maior
de segmentos de mercados com um
numero maior de participantes.

E EM RELACAO AOS MERCADOS, QUAIS
MUDANCAS VOCE DESTACA NESTE
PERIODO?

E notavel o amadurecimento do mercado
de capitais a0 longo destes anos, com
um ganho significativo de participagao
frente a outras fontes de financiamento
de longo prazo. Os desembolsos via
mercado de capitais ja superaram
0s do BNDES nos ultimos dois anos.
Também ¢é perceptivel a evolucao da
indUstria de fundos, com a criacao de
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//E notavel o
amadurecimento do
mercado de capitais ao
longo destes anos /7

novos produtos, como os estruturados,
e com o desenvolvimento dos gestores
independentes. Na parte de distribui¢ao,
as plataformas se abriram, foram
desenvolvidas estruturas independentes
e surgiramnovos gestores de patriménio,
por exemplo. E muito gratificante ver
como a ANBIMA soube acompanhar
todas essas mudancas e como a
Associacdo ganhou relevancia durante
esse processo de evolucao do mercado.

QUAIS GRANDES TENDENCIAS VOCE
APONTARIA PARA O MERCADO DE
CAPITAIS?

Recentemente temos acompanhado o
surgimento das plataformas eletrénicas,
incluindo as de crédito, além dos bancos
digitais. Ja estamos olhando para essas
inovacoes e estudando como aproxima-
las cada vez mais da Associacao.

E A PRIMEIRA VEZ QUE UM
REPRESENTANTE DE UMA GESTORA
INDEPENDENTE ASSUME 0 COMANDO
DA ANBIMA. O QUE ESSA MUDANCA
REPRESENTA PARA A ASSOCIACAO?
Isso s¢ confirma o quanto a Associacao
¢ democratica e 0 quanto ela reflete a
industria como um todo. Representamos
os interesses de todo 0 mercado.

A ANBIMA POSSUI HOJE MAIS DE 260
ASSOCIADOS, MAS APENAS A METADE
DELES FAZ PARTE DOS COMITES. COMO
GARANTIR A REPRESENTATIVIDADE E
ASSEGURAR QUE OS INTERESSES DE
TODOS SEJAM ATENDIDOS?
Discutimos internamente como
dar cada vez mais divulgacao e
transparéncia a pauta da Associacao,
desde como ela € construida até como
sao estabelecidas as prioridades.
Normalmente, as pautas da ANBIMA
sao definidas a partir das discusstes
do nosso planejamento estratégico e a
partir de demandas do préprio mercado.
Ainda estamos estudando formas de
deixar essa comunicacao cada vez
mais clara aos associados — esta € uma
prioridade desta gestao.

ENTRE AS INICIATIVAS DO ANBIMA-+5,
QUAIS SAO AS PRIORIDADES PARA
AS FRENTES DE REPRESENTAR E
AUTORREGULAR?

Como representante do mercado, o
desafio € trabalhar pelo engajamento
de um numero cada vez maior de
associados. Assim, teremos a certeza
gque a nossa pauta esta alinhada a do
mercado. Na autorregulacdo acabamos
de passar por uma transformacao
importante: mudamos o eixo das regras
de produto para atividade. Agora, o
desafio € acompanhar o andamento

disso, principalmente no que se refere a
supervisao. Temos dois novos codigos —
0 de Distribuicao e o de Administracao de
Recursos de Terceiros — e a criacao deles
teve como preocupacao definir melhor
0S papéis de cada agente. Isso implica
olhar para condutas e responsabilidades,
0 gue envolve alguma subjetividade. A
nossa supervisao precisara se adaptar a
isso, que e bem diferente de monitorar o
cumprimento de regras prescritivas.

QUALE ASUA VISAO PARA A
EDUCACAO FINANCEIRA, QUE E UMA
DAS BANDEIRAS DA ANBIMA?

A educacdo financeira é fator-chave para
0 desenvolvimento dos mercados e para
fomentar a poupanca de longo prazo. Para

a ANBIMA, é um compromisso assumido
publicamente com 0s associados e com
a sociedade. Recentemente, redefinimos
nossa atuacao para o pilar educacao,
olhando para trés grandes grupos:
profissionais do mercado, investidores
e publico em geral, com um conjunto
especifico de iniciativas para cada um
deles.Paraos profissionais, continuaremaos
atuando por meio de estimulo a
qualificacao, com as certificacoes e a
educacao continuada. Com os investidores
queremos ampliar nosso papel educativo.
Para isso, estamos nos reposicionando
nas plataformas digitais com contetdo
educativo e de conscientizacao,
consolidando a ANBIMA como referéncia
de informacbes sobre investimentos.

Também queremos entender melhor a
cabeca e as motivacdes dos investidores,
com a ajuda de pesquisas qualitativas
e quantitativas. Nosso trabalho com a
sociedade envolve a participacao em
féruns nacionais sobre o tema e 0 apoio
30S programas nacionais de educacdo
financeira, ao lado de instituicGes como a
CVM e o Banco Central.

0 QUE OS ASSOCIADOS PODEM
ESPERAR DO SEU MANDATO?

Meu objetivo é que a ANBIMA olhe cada vez
mais para os interesses dos associados.
Assim, conseguiremos  avangar nas
contribuicbes ao desenvolvimento dos
mercados que representamos.
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CONHECA A TRAJETORIA DO NOVO
PRESIDENTE DA ANBIMA

arlos Ambrdsioiniciou sua carreira como estagiario

no Citibank, em 1987, época em que cursava

Administracdao de Empresas na PUC Sao Paulo
(Pontificia Universidade Catolica). Seis anos depois,
deixou a mesa de derivativos do Citi para ingressar na
area de fundos de investimento do extinto banco Matrix.
"Foi uma das primeiras gestoras de multimercados do
Brasil", diz. Tornou-se socio em 1994 e ficou no banco
até o encerramento das atividades, em 1999. No ano
seqguinte, juntou-se a outros trés executivos para fundar
a Claritas Administracao de Recursos, da qual é CEO

desde entao. "O conceito de gestora independente
era novo no inicio dos anos 2000, por isso tihhamos

0 grande desafio de explicar o negdcio tanto para
potenciais clientes quanto para parceiros. Muitas outras
casas surgiram no periodo, o que motivou a ANBIMA a
olhar para esse mercado", lembra.

Ambrdsio esta na Diretoria desde 2012, mas integra
a ANBIMA desde a sua fundacao, em 2009. Antes disso
ja era membro da Anbid: em 2003 passou a fazer parte
do Comité de Fundos de Investimentos em Renda Fixa
& Multimercado, do qual foi presidente nos ultimos
dois anos. Neste mesmo periodo atuou como vice-
presidente na gestao de Robert van Dijk.
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INSTITUCIONAL

CONHECA NOSSA NOVA DIRETORIA

Confira os 22 executivos que estarao no comando da
ANBIMA de 2018 até 2020

CARLOS AUGUSTO SALAMONDE —
BNY Mellon

ALENIR ROMANELLO —
Caixa Econbémica Federal
E

DIRETORES

JOSE EDUARDO LALONI — ABC Brasil

FERNANDO RABELLO — Safra JANKARSTEN — GPS |

CARLOS ANDRE — BB DTVM .
| T - Y

PRESIDENTE A
T

CARLOS AMBROSIO
Claritas FLAVIO SOUZA — Itat-Unibanco

LUIZ FERNANDO FIGUEIREDO —
Maua Capital

LUIZ CHRYSOSTOMO —
Neo Gestdo de Recursos

A

MIGUEL FERREIRA — Santander PEDRO LORENZINI — Citibank

RN

LYWAL SALLES FILHO — VinciPartners PEDRO RUDGE — Leblon Equities

o
"
X
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SERGIO CUTOLO — BTG Pactual SASA MARKUS — Renascenca DTVM TEODORO LIMA — Credit Suisse VITAL MENEZES — J.P. Morgan
e A | Ed AT [T RT

RICARDO ALMEIDA — Bradesco
B
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INTERNACIONAL

"0 AMCC SE FORTALECEU COMO UM GRUPO
CONSULTIVO E ALTAMENTE CAPACITADO
PARA A COMUNIDADE INTERNACIONAL"

José Carlos Doherty, nosso superintendente-geral, deixa a presidéncia do comité e

destaca os avancos durante seis anos de mandato

JOSE CARLOS DOHERTY,
superintendente-geral

pos seis anos de gestao e duas reeleicoes, José Carlos

Doherty, nosso superintendente-geral, conhecido no

mercado como Zeca, deixou a presidéncia do AMCC (Comité
Consultivo de Membros Afiliados) da losco (Organizacdo Internacional
das Comissdes de Valores Mobiligrios). "Foi um periodo marcado
por uma intensa troca de experiéncias. Tivemos a oportunidade de
apresentar Nosso papel como associacao e como autorreguladores
e, a0 mesmo tempo, absorver a experiéncia de outros paises que
atuam de forma parecida como os Estados Unidos e o Japdo", explica
Zeca, que representa a ANBIMA no comité desde 2006.

Um dos principais legados do mandato foi a conquista de
uma cadeira para participar das reunides da diretoria da losco
como observador. A medida mostrou-se essencial para que 0s
temas discutidos pelos reguladores norteassem as atividades do
comité. "Buscamos uma sinergia nas nossas
atividades com essas pautas. Foi fornecendo
insumos sobre a experiéncia do mercado
que fortalecernos o AMCC como um grupo
consultivo e altamente capacitado para a
comunidade internacional”, contou.

A escolha, pela primeira vez, de um brasileiro para a presidéncia
contribuiu para 0 mercado nacional. "Utilizamos a experiéncia
internacional para antecipar as discussées no Nosso mercado”,
explica Zeca. A nova presidente, Karen K. Wuertz, da NFA (Associacdo
Nacional de Derivativos Futuros) dos Estados Unidos, era a vice dele e
comandara o comité pelos proximos dois anos com Nandini Sukumar,
daWFE (Federacdo Mundial de Bolsas de Valores). Confira, naintegra,
a entrevista que Zeca concedeu ao Informativo ANBIMA:

QUAL FOI A GRANDE CONQUISTA DA SUA GESTAO?

Atuamos para que o comité realmente fosse "consultivo” paraalosco.
Apesar de essa palavra estar no nome do grupo, ainda ndo havia a
sinergia adequada para que ele oferecesse o suporte necessario. As
discussdes dos reguladores exigem insumos sobre a experiéncia
do mercado. Fortalecemos essa relacao e engajamos 0s membros
do comité, reunindo materiais relevantes para que os reguladores
pudessem, por exemplo, emitir uma orientagao, um posicionamento
oumesmo criar uma legislacao sobre determinado assunto.

COMO SE DEU ESSE PROCESSO DE APROXIMACAQ?

O primeiro passo foi vincularmos nossas atividades mais fortemente
a pauta da losco. Um importante passo para isso, em 2014, foi
consequir participar das reunides da diretoria da entidade como
observadores. Assim pude levar, para dentro do comité, os temas
discutidos pelos reguladores e alinhar nossas atividades a essas
pautas, desenvolvendo estudos e pesquisas.

Também nos aproximamos dos outros
comités que integram a losco. Até entdo,
essa relacao era bastante restrita e pontual.
Passamos a contata-los mais vezes por ano,
assimilar as discussoes e buscar formas de
contribuir para elas.

JOSE CARLOS DOHERTY

VEJA 05 » Ez:t?:da da » Zecaassume

DESTAQUES ANBIMA apresidéncia
SROCC

DANOSSA Faomigo AMCC) AoERY

PARTICIPACAO
NO AMCC
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2013 2014

» SROCCé » Realizacdo da 39° » Primeira
renomeado para Conferéncia Anual da edicao da
AMCC (Comité losco no Brasil global Asset
Consultivo Management
de Membros » Primeira participacdo de Cybersecurity
Afiliados) Zecaemumareuniao da Survey

diretoriadalosco

» Criacdo de forgas-
tarefas sobre
ciberseguranca e fundos
deinvestimento

» Reeleicao de Zeca para
segundo mandato

0 AMCC FOCOU QUAIS TEMAS NOS ULTIMOS ANOS?
O debate sobre ciberseguranca, por exemplo, nasceu dessa troca
de informacdes. Foi uma conjuncao de interesses: o0s reguladores
comecgavam a discutir o assunto em 2013 e, simultaneamente, 0s
membros do comité preocupavam-se em como tratar o tema nos
seus paises. Montamos uma forca-tarefa s para cuidar do assunto
e lideramos uma pesquisa na industria de fundos do mundo todo
para compreender melhor como se davam as ameacas e as praticas
de seguranca cibernética em diferentes paises.
Aevolucdodasinovacoes etecnologias financeiras tem sido outra
pauta central do AMCC. A forca-tarefa que criamos fala sobre riscos,
oportunidades e grande impacto trazidos
pelos rob6-advisors de consultorias
financeiras automatizadas; plataformas
de crowdfunding (financiamento coletivo);
blockchain e DLT (Distributed Ledger
Technology), entre outros. Sao iniciativas
que ganham espaco no mercado e sobre
as quais reguladores e autorreguladores
tém divulgado normas e posicionamentos.
Também  contribuimos  para  as
discussGes sobre 0 risco sistémico
da industria de fundos. Apds a crise
econdmica de 2008, a losco precisou de
mais informagdes sobre a atuacao dos
reguladores e sobre o que acontece nos mercados dos paises
integrantes da organizacao. Fortalecemos um canal de comunicagao
com objetivo de oferecer todas as informacdes necessarias.

QUAL CENARIO VOCE ENCONTROU QUANDO ASSUMIU A
PRESIDENCIA DO COMITE?

0 primeiro desafio como presidente foi atrair novos membros, pois,
naqguela época, muitas instituicdes estavam saindo do férum por
estarem envolvidas em outras atividades.

Para reverter esse quadro, destinamos esforcos em duas
frentes: a primeira foi nos aproximarmos da losco para reforcar
0 carater consultivo do comité. Nessa €poca, a organizacao
permitiu que outras instituicdes ligadas ao mercado pudessem
compor 0 grupo, e ndo somente autorreguladores — quando
houve a mudanca no nome SROCC (Comité Consultivo de
Autorreguladores) para AMCC (Comité Consultivo de Membros
Afiliados). Entdo, outra frente foi expandir as pautas do comité

2016 2017
» Reeleicao do Zecapara » Realizacao de » Ultima reunido
terceiro mandato pesquisa sobre uso comandada
de ferramentas por Zecacom
» Lancamento de comportamentais participacao
relatdrio dalosco em educacao do de mais de 90

sobre ciberseguranca investidor membros de 18

produzido pelo AMCC paises

» Participacaoem
pesquisa sobre
novas tecnologias
adotadas por

» Criacao de grupo reguladores
de trabalho sobre (RegTech)
alavancagemem
fundos de investimento

» Criacao de forca-tarefa
sobre fintech

JOSE CARLOS DOHERTY

para entidades de infraestruturas de mercado (como camaras de
compensacdo e liquidacdo de ativos, entre outras), associacoes de
classe e bolsas de valores, pois, discutindo assuntos de interesse
dessas instituicdes, acabavamos por atrai-las para o forum.

QUAL LEGADO VOCE DEIXA PARA A PROXIMA GESTAQ?
Montamos um organograma interno no comité, inspirado
na minha experiéncia na ANBIMA, gue foi essencial para a
evolucao no debate dos temas. Criamos o cargo de vice-
presidente para ajudar na organizacao; montamos um advisory
committee, que auxilia a presidéncia na definicao de pautas e
atividades de lideranca; e dividimos o
comité em diversos grupos para tratar
determinados assuntos — assim como
acontece na governanca da ANBIMA,
que é formada por comités sobre temas
especificos. Atualmente, sao trés grupos
de trabalho: assuntos regulatorios;
treinamento de reguladores; e riscos
emergentes. Ligados a eles ha, ainda,
forcas-tarefas criadas por perfodos
determinados para debater temas
pontualmente: fintechs, ciberseguranca
e fundos de investimento.

Essa estrutura propiciou a discussao
assertiva dos temas. A possibilidade dos membros também se
dedicarem a assuntos especificos gerou engajamento e enriqueceu
as nossas iniciativas, o que se mostrou mais produtivo do que
centralizar 0s assuntos na presidéncia.

POR QUE NAO SE CANDIDATAR A REELEICAO?

0 comando da entidade nao deve ser eterno — é hora de abrir
espaco para outra lideranca com um novo olhar sobre 0s
processos e atividades. Esses seis anos foram uma experiéncia
enriguecedora e incrivel de troca de experiéncias e aprendizado.
Levamos anossabandeiramundo afora como associacao e como
entidade autorreguladora. Deixamos nossa marca no AMCC e
cumprimaos uma missao: contribuir para a internacionalizacao da
ANBIMA e ajudar a comunidade reguladora. Continuamos como
membros ativos do comité, mas destinaremos esforcos para
buscar umamaior representacdo em outros féruns internacionais
dos quais participamos.

b A .'—__ ¢

e

Os seis anos a frente do AMCC foram essenciais para a
internacionalizacao da ANBIMA
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AUTORREGULACAO

NOVOS CURSOS GRATUITOS ORIENTAM O MERCADO
SOBRE AS REGRAS DE AUTORREGULACAO

O MAP, Mddulo de Aprendizagem e Publicac6es, traz videos e exercicios sobre as normas

cabamos delancar umaplataforma

com conteudo educativo sobre a

autorregulacdo. 0 MAP (Modulo
de Aprendizagem e Publicacbes) tem
quatro cursos gratuitos e disponiveis na
versao mobile. Ele foi custeado com o0s
recursos dos termos de compromisso e
das penalidades aplicadas pela supervisao
e estd integrado ao SSM (Sistema de
Supervisdo de Mercados), que ¢ utilizado
na comunicagao com as instituicbes que
seguem 0s codigos de autorregulacao.

Os cursos serdo abertos  aos
profissionais das instituicbes que seguem
3S N0ssas regras, assim como aqueles
de entidades que entraram com pedido
de adesdo a algum codigo. "O intuito é
que, durante 0 processo para obter a
adesao, os profissionais possam aprimorar
seus conhecimentos sobre as regras e,
eventualmente, melhorar ou ajustar seus
processos', comenta Guilherme.

4/ Nosso intuito é reforcar
o carater educativo da
supervisao. Queremos auxiliar
os profissionais a entenderem
as normas da autorregulacao
para facilitar o cumprimento
dasregras //

GUILHERME BENADERET

A estreia dos cursos acompanha o
langamento dos novos codigos. No dia 4
de maio, foram publicados o CAdigo para
Administracdo de Recursos de Terceiros,
que substitui os codigos de Fundos e
de Gestdo de Patrimdnio, e o Cddigo de
Distribuicao, que reune asregras dos antigos
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Aulas trazem
personagens,como i
0 Edu Compliance e . |

0 James Lupa, para ‘\,
facilitar entendimento
das normas

codigos de Varejo e de Private Banking.
"Mudamos o foco da autorregulacdo do
produto para a atividade e queremos
auxiliar os profissionais a acompanharem
essa mudanca", explica Guilherme. Nesta
primeira etapa, abordamos as regras do
Codigo para Administracao de Recursos de
Terceiros, mas Nosso objetivo é estender a
iniciativa para todos os codigos.

O MAP esta disponivel no SSM. Os
profissionais que tém login no sistema
deverao solicitar 0 acesso, que seraliberado
pelo usuario master de cada instituicao.

AS AULAS
Os cursos, por enquanto, sao facultativos.
Os modulos disponiveis sao introducao;
administracao fiduciaria; gestdo de recursos;
e distribuicao de fundos pelo proprio gestor.
A introducao ¢é obrigatdria e explica a
estrutura da ANBIMA, o funcionamento da
autorregulacao e da supervisdo, traz uma
visdo geral sobre todos 0s cAdigos e trata
daimportancia do compliance.

O conteldo é apresentado de forma
didatica, com estudos de caso e exercicios

Presidente: Carlos Ambrésio

de fixacao. Nao ha prazo limite para
término das aulas e, no fim do curso, haum
atestado de conclusao.

INTERATIVIDADE

As demandas do mercado também
definirao 0s proximos cursos do MAP. O
sisternatemenquetes para os participantes
indicarem atividades da autorregulagao
gue querem aprender.

Ao final de cada modulo, ha uma
pesquisa de avaliacdo, que serd um
importante feedback para eventuais ajustes
nas aulas e para 0s proximos maodulos.

OUTROS MATERIAIS

OMAP tem aindauma dareade publicacdes
com conteuldo de interesse dos usuarios,
como webinares sobre 0s codigos,
pontos de atencao no cumprimento das
regras, pareceres, informes e naticias
sobre a supervisao.

@ CONFIRA 0 MAP: bit.ly/2wwkxG4

Vice-Presidentes: Carlos André, Flavio Souza, Luiz Sorge, Miguel Ferreira, Pedro Lorenzini,

Ricardo Almeida e Sérgio Cutolo

Diretores: Alenir Romanello, Carlos Salamonde, Fernando Rabello, Jan Karsten, José Eduardo Laloni,
Julio Capua, Luiz Chrysostomo, Luiz Fernando Figueiredo, Lywal Salles Filho,Pedro Rudge, Reinado Lacerda,
Sasa Markus, Teodoro Lima e Vital Menezes

Conselho de Etica: L uiz Masagao Ribeiro (presidente) e Lywal Salles Filho (vice-presidente)

Comité Executivo: José Carlos Doherty, Ana Claudia Leoni, Francisco Vidinha,
Guilherme Benaderet, Patricia Herculano, Eliana Marino, Lina Yajima, Marcelo Billi, Soraya Alves

e Thiago Baptista




