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As VESPERAS DA REUNIAO DO FED, AS APOSTAS SOBRE A TRAJETORIA
DOS JUROS NOS EUA GANHARAM FOLEGO, BALIZADAS POR
DECLARACOES DE REPRESENTANTES DA AUTORIDADE MONETARIA, O QUE
CAUSOU VOLATILIDADE NOS MERCADOS.

NO BRASIL, O EFEITO FOI O REFORCO DA PERCEPCAO DE QUE A
NORMALIZACAO DA POLITICA MONETARIA NO PAIS SERA MAIS GRADUAL.
MESMO COM A CONCLUSAO DE PROCESSOS POLITICOS, O IMPEACHMENT
E A CASSACAO DO EX-PRESIDENTE DA CAMARA, QUE ADICIONAVAM
INCERTEZA AO CENARIO, A QUEDA DE 0,6% DO PIB NO 2° TRI,
CONFIRMANDO O BAIXO DINAMISMO DO CONSUMO E DOS SERVICOS, E A
RECUPERACAO MODERADA DOS INVESTIMENTOS REFORCARAM A
EXPECTATIVA DE QUE A MELHORA DA ATIVIDADE TAMBEM SERA LENTA.

NO SEGMENTO DE RENDA FIXA, O RESULTADO DO IPCA DE AGOSTO
AUMENTOU A POSSIBILIDADE DE QUEDA DOS JUROS NO ANO E DE MAIOR
VALORIZACRO DOS ATIVOS. NA INDUSTRIA DE FUNDOS, OS
MULTIMERCADOS FORAM DECISIVOS PARA A FORTE CAPTACAO MENSAL.
JA NO MERCADO DE CAPITAIS, APESAR DO RECUO DAS OFERTAS, OS
INSTRUMENTOS DE SECURITIZACAO SINALIZAM UMA RECUPERACAO DOS
VOLUMES NO CURTO PRAZO.

ANBIMA

Associacdo Brasileira das Entidades
dos Mercados Financeiro e de Capitais

RENDA FIXA
Expectativa de corte gradual ajusta taxas de longo prazo »

A desaceleracgdo da trajetdria da inflagdo, com o resultado do IPCA de
agosto, de 0,44%, reforga as apostas de parte dos investidores de melhora
do balanco de riscos inflaciondrios e de queda da meta para a taxa Selic.

Embora as ofertas locais com valores mobilidrios tenham sido de apenas
RS 1,4 bilhdo no més, as emissdes de FIDCs responderam por 38% do total
e o volume de FIDCs e CRIs em andlise na CVM chega a RS 7,9 bilhdes.

FUNDOS DE INVESTIMENTO

Industria registra captacao liquida expressiva em agosto »

Liderada pelas classes Renda Fixa e Multimercados, a captacdo liquida
alcancou RS 21,1 bilhdes em agosto, acumulando RS 71,8 bilhdes no ano, o
gue indica uma recuperacao do fluxo de recursos para a industria.



IPCA projetado indica queda para os proximos meses

IPCA acumulado em 12 meses (%)
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Expectativa de corte gradual
ajusta taxas de longo prazo

e Marcelo Cidade

» Resultado do IPCA de agosto reforga
as apostas de queda da meta para a Taxa
Selic em outubro

» Comité Macro da ANBIMA projeta
IPCA de 0,31% e 0,38% para setembro e
outubro, respectivamente

» Prémio de risco inflaciondrio nos
prefixados com prazo de um ano segue
elevado

No mercado de renda fixa, a desaceleracao
da trajetdria da inflagdo com o resultado de
0,44% para o IPCA de agosto, divulgado em
9/9, reforca as apostas de parte dos
investidores de melhora do balanco de
riscos inflaciondrios, que permitird a
reducdo da meta para a Taxa Selic nos
proximos meses. As projecdes do Comité
de Acompanhamento Macroecondémico da
ANBIMA para setembro e outubro
apontam, respectivamente, variacdes de
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0,31% e 0,38%, que, caso sejam
confirmadas, poderdo indicar uma
tendéncia de reducao nos precos e perda
de folego da resiliéncia inflacionaria, que
vinha marcando a economia nos ultimos
meses. Com  essas estimativas, o
acumulado em 12 meses do IPCA alcancaria
variacOes de 8,7% e 8,3%, situando-se em
ambos os meses acima da inflacdo de 7,2%,
prevista pelo mercado para o final de 2016.

Mesmo sendo mantida a trajetdria de
valorizagao dos ativos em agosto, a maioria
das estimativas apontavam a reducdo dos
juros para a préxima reunido de Copom,
em outubro. Entretanto, permanecem
duvidas quanto a trajetdria da inflagdo no
curto prazo, reforcando a percepcdo de
gue a queda dos juros ocorrera em um
ritmo mais gradual do que o inicialmente
previsto, o que resultou no ajuste das taxas
dos titulos de maior duration, refletindo-se
em menores retornos para esses ativos.

A corregao nas taxas dos titulos de médio e
longo prazos também foi reflexo da
elevacdo do prémio de risco de errar a
inflacdo, embutido nos titulos prefixados,
medido pela diferenca entre a inflacdo
implicita de um ano (expectativa de
inflacdo + prémio de risco) e a projecao do
IPCA para o mesmo periodo.

RENDA FIXA 2



IMA-S e IRF-M 1 registram os maiores retornos
Rentabilidade dos IMA's em agosto (%)

Vale atentar que o gradualismo percebido
na condugao dos juros resulta até o
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» indices de menor duration registram
maior retorno em agosto
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Tesouro coloca NTN-B 2055 a taxa mais alta
Taxa média de colocacdio da NTN-B ago/2055 (% a.a.)

O ambiente de incerteza e a expectativa de
reducdo lenta dos juros contribuiram para
que as carteiras dos titulos publicos de
prazos mais curtos apresentassem retornos
superiores aos das carteiras de longo
prazo, diferente do perfil de valorizacao
capturado pelos indices no mercado de
renda fixa nos ultimos meses.

Entre os prefixados, o IRF-M 1 (com prazo
até um ano) registrou variagdo de 1,19%,
enquanto os de prazo acima de um ano
(IRF-M1+) valorizaram 0,87%. Em relacdo
aos titulos indexados ao IPCA, o IMA-B5

capturada pelo IMA-S e IRF-M1, foi de
cerca de 1,2%, acima da refletida nos
indices prefixados e indexados ao IPCA de
prazos mais longos, o que ndo ocorria
desde maio/16. O resultado mensal das
LFTs foi o maior registrado na carteira
posfixada (Selic) desde agosto/2006. O
patamar atual dos juros e o maior nimero
de dias uteis em agosto contribuiram para
o desempenho do IMA-S. No ano, contudo,
o IMA-S, o IRF-M1 e o IMA-B5 acumulam
variacbes positivas de 9,11%, 9,83% e
11,35%, enquanto o IRF-M1+ e o IMA-B5+

registram retornos mais elevados, de

(NTN-Bs com prazo até cinco anos)
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Fonte: ANBIMA

pontos base - 5,76% para 5,83%
(desvalorizacdo).

Em julho, o fluxo de investimentos dos

investidores nao residentes em titulos

publicos registrou uma saida liquida da

ordem de USS 300 milhdes, apds a

ocorréncia do primeiro fluxo mensal

positivo do ano no més anterior. Em 2016,

a reducdo da carteira desses investidores

Mercado registra saida liquida de recursos externos ja alcanga US$ 11,7 bilhdes, com a  parcela

Investimento externo em titulos de Renda Fixa (em US$ milhdes) de titulos publicos detida por estrangeiros

20 situando-se em 16,4% do total da divida

publica em mercado, contra 18,8% em

dezembro/15. O histérico de participacdo

mais expressiva desses agentes em titulos

de longo prazo — ativos que apresentam
maior correlagao com as perspectivas do
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Valores Mobilidrios de Renda Fixa e Securitizagdo (RS bilhdes)
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Ofertas com valores mobiliarios
domésticos tém queda em agosto depois de
alcancarem volume recorde em julho

Captacgdes com FIDCs e CRIs superam as
emissoes de debéntures e notas
promissdrias no més

Operag¢oes em analise na CVM de FIDCs e
CRIs para distribuicao com esfor¢os amplos
chegam a R$ 7,9 bilhdes

As captacdes com valores mobilidrios no
mercado doméstico foram de apenas RS
1,4 bilhdao em agosto. O volume contrasta
com o numero recorde registrado em julho,
que alcancou RS 12,4 bilhdes, o melhor
resultado mensal de 2016.

Em agosto, as ofertas locais ficaram
concentradas no segmento de renda fixa e
nos instrumentos de securitizacdo, com
especial destaque para os FIDCs, que
responderam por 38% das operagdes do
més. Entre as dez ofertas realizadas no
periodo, a maior foi a captacdo do Banco
GMAC - Financiamento a Concessionarias,
que movimentou RS 401,8 milhdes e cujas
cotas foram distribuidas com esforcos
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restritos. No més, também houve uma
oferta de FIDC registrada por meio da ICVM
400, da AR FIDC Imobiliarios I, que
movimentou RS 70 milhdes. J&4 as demais
oito operacbes em agosto foram
dispensadas de registro pela CVM, mas
contaram com volumes bem menores, com
média de apenas RS 6,9 milhdes.

No inicio de setembro, contudo, quatro
novas ofertas de FIDCs, para a distribuicao
publica com esfor¢cos amplos, ou seja, via
ICVM 400, estdo em processo de analise na
CVM. O montante chega a RS 5,8 bilhdes, o
gue supera todo o volume captado com
FIDCs até agosto de 2016, que foi de RS 2,8
bilhdes, e também o acumulado em todo o
ano de 2015, RS 5,5 bilhdes. Desde 2011 as
operacgdes com FIDCs tém registrado uma
acentuada desaceleracdo, em especial dos
ativos direcionados ao publico em geral, ou
seja, distribuidos com esforcos amplos. Tal
movimento deveu-se, principalmente, ao
processo de revisao da sua
regulamentacdo, ocorrida entre os anos de
2011 e 2015, e que teve o objetivo de
aprimorar a estrutura das operagdes e
melhorar o nivel de informagdes,
principalmente contdbeis, prestadas ao
regulador, além da segregacdo de funcdes,
0 que exigiu uma readaptacao dos agentes
atuantes no segmento.



FIDCs Ofertados e em Andlise na CVM por Tipo (RS bilhdes)
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Entre as operacdes em analise na CVM,
estdo a oferta de cotas seniores do FIDC
Aberto Caixa RPPS — Cartao de Crédito
Consignados BMG INSS, com volume de
RS 4 bilhdes, o FIDC Transmissdo Infinity DI,
de RS 900 milhdes, e duas séries, também
seniores, do FIDC de Transmissdo Infinity
Infra, no montante de USS 450 milhdes
cada. Ainda que essas operacdes de FIDCs
de volumes elevados estejam concentradas
em um numero limitado de emissores, o
movimento pode sinalizar uma retomada
das ofertas de instrumentos de
securitizagdo, que se apresentam, em
momentos de crise, como boas alternativas
para a captacdo de recursos pelas
companhias, uma vez que nao afetam o
grau de alavancagem das empresas, ja
bastante elevado.

Neste mesmo sentido, embora as
captacdes com CRIs tenham sido limitadas
em agosto a duas operagles distribuidas
com esforgos restritos - com volume de RS
320 milhodes -, também encontram-se em
analise na CVM, para a distribuicdo com
esforcos amplos, dez ofertas de CRIs, com
volume total de RS 2,1 bilhdes.

Vale ressaltar que, em agosto, as captagoes
com FIDCs e CRIs ultrapassaram as
realizadas com debéntures e notas
promissérias no mesmo periodo, que
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VLI Operagoes Portuadrias realiza emissao
de debéntures incentivadas

Captacgdes via Lei 12.431/11 alcangcam RS
1,4 bilhdo em 2016

Programa de Parcerias de Investimentos
deve incentivar ofertas em 2017

foram, de, respectivamente, RS 235
milhdes e RS 285 milhdes.

No més, foram realizadas duas operacdes
com debéntures, uma da Elog, com volume
de RS 60 milhdes, e outra da VLI Operacbes
Portudrias, de RS 150 milhdes, esta ultima
enquadrada no Art. 22 da Lei 12.431/11.
Com isso, as operacdes atreladas a projetos
de infraestrutura, que contam com
incentivos fiscais, chegam a RS 16,6 bilhdes
desde a publicacdo da Lei. Contudo, em
2016, foram emitidas apenas seis
debéntures com essas caracteristicas, com
volume total de RS 1,4 bilh3o.

A expectativa é que, com o novo Programa
de Parcerias de Investimentos - PP,
anunciado pelo governo em 13 de
setembro pela Lei 13.334/16, e com o
esperado incentivo a participacdo privada
nos financiamentos, haja uma maior
utilizacdo das debéntures incentivadas em
2017. Vale lembrar que o prazo para a
utilizacdo dos beneficios da Lei, que
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inicialmente era limitado até 2015, ja foi
prorrogado para o ano de 2030, pela Lei
13.043/14.

Estudo divulgado pelo CEMEC* em agosto
corrobora o aumento do endividamento
das empresas e aponta a menor
capacidade das companhias de cobrirem os
servigos da divida. Esse movimento deveu-
se ao cendrio de retracdo da economia,
com queda das receitas, e ao aumento dos
custos das  principais fontes de
financiamento, como, por exemplo, taxas
de juros do crédito bancario, taxas do
BNDES, indexadores dos instrumentos de
divida corporativa e taxa de cambio do
ddlar norte-americano. Ainda segundo o
estudo, é possivel observar que, tanto para
as companhias abertas como para as
grandes empresas fechadas, todas ndo
financeiras, no periodo de 2010 a 2015,
houve aumento do endividamento -
medido pela relacdo entre a divida bruta e
o patriménio liquido —, com leve alta da
divida de curto prazo e o aumento da
participacdo da divida em moeda
estrangeira sobre o total do endividamento
das companbhias.

'Disponivel em http://ibmec.org.br/instituto/wp-
content/uploads/2014/10/31082016-NOTA-CEMEC-

06-ENDIVIDAMENTO-EMPRESAS-FINAL-F.pdf
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Companbhias brasileiras, abertas e
fechadas, estao mais endividadas

Cresce a participa¢ao da divida externa
e de curto prazo nas empresas

Minerva anuncia captagao
internacional em setembro

Nesse sentido, vale destacar que as
companhias aceleraram, em 2016, a
captacdao de recursos com a emissdao de
titulos no exterior. Em agosto, periodo
sazonalmente menos movimentado,
apenas a Vale realizou uma opera¢dao com
bonds, com volume de USS 1 bilhdo. Mas,
no inicio de setembro a Minerva anunciou
uma captacdo de USS 1 bilhdo, também
com titulos de divida. Com essas
operacdes, as captacdes internacionais de
companhias brasileiras chegam a USS 18,5
bilhdes em 2016, um crescimento de
129,6% em relacdo a todo o ano de 2015.


http://ibmec.org.br/instituto/wp-content/uploads/2014/10/31082016-NOTA-CEMEC-06-ENDIVIDAMENTO-EMPRESAS-FINAL-F.pdf

Acoes Setoriais sdo destaque de rentabilidade no més
Rentabilidades (%) - Fundos e Indicadores Selecionados

Renda Fixa Indexados 0,86 12,75 17,75
Renda Fixa Duragdo Baixa Grau de Inv. 1,23 9,31 14,31
Renda Fixa Duragdo Alta Grau de Inv. 1,01 12,37 18,22
Renda Fixa Duragdo Alta Soberano 0,98 17,65 21,83
Multimercados Macro 1,46 12,82 17,82
Multimercados Long Short Neutro 1,85 15,04 19,25
Agoes Livre 0,96 24,30 22,81
AcgOes Setoriais 4,77 61,69 50,88
Cambial -0,18 -16,86 -8,83
IMA-GERAL 1,03 15,92 19,80
IMA-B 0,89 20,11 25,50
IHFA 1,50 9,87 15,20
Ibovespa 1,03 33,57 24,20
Délar 0,04 -17,02  -11,10
Fonte: ANBIMA, BMF&Bovespa e Banco Central

Long and Short Neutro mostra retornos consistentes
Long and Short - Neutro x IHFA - Variacdo Acumulada (%)
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Fonte: ANBIMA

Industria registra captacgao
liquida expressiva em agosto

e Antonio Filgueira

> Fundos de Renda Fixa de baixa e de
média duragdao apresentam rentabilidades
superiores aos de longa duragao

P Fundos de AcgOes Setoriais acumulam
alta de 61,69%, a maior rentabilidade da
indulstria no ano

P Fundos Long and Short - Neutro sao
destaque de rentabilidade no més e no ano
entre Multimercados

Em agosto, a industria de fundos refletiu a
valorizacdo moderada dos titulos de renda
fixa de maior duration comparativamente a
observada nos Ultimos meses (veja
Panorama de Renda Fixa). Com isso, os
fundos de renda fixa de baixa e média
duracdo, estimulados pelo elevado nivel
das taxas de juros de curto prazo,
acabaram apresentando rentabilidades
superiores.

No mercado de renda variavel ndo foi
diferente. Apds valorizar 11,22% em julho,
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o l|bovespa avancou 1,03% em agosto,
reduzindo o ritmo de valorizacdo
observado desde fevereiro. Diante desse
quadro, os fundos de agdes também
apresentaram rentabilidades menores e
alguns tipos, como o Small Caps (-0,04%) e
o FMP-FGTS (-0,74%), registraram,
inclusive, retornos negativos. O destaque,
no entanto, ficou com o tipo Acbes
Setoriais. Com o Patrimé6nio Liquido
concentrado em apenas dois fundos do
setor de energia, que registra expressiva
recuperacao em 2016, o tipo apresentou
valorizacdo de 4,77% em  agosto,
acumulando, também, a maior
rentabilidade da industria no ano (61,69%).

Em um més com rentabilidades menores,
tanto no mercado de renda fixa como de
renda varidavel, boa parte dos tipos da
classe Multimercados também apresentou
retornos inferiores aos registrados em
julho. Uma das excec¢bes foi o tipo Long
and Short - Neutro, que valorizou 1,85% no
més. Esses fundos, que realizam operacdes
no mercado de renda varidvel, montando
posicbes compradas e vendidas com o
objetivo de manterem exposi¢ao financeira
limitada a 5%, também lideram a
rentabilidade acumulada no ano entre os
fundos da sua classe, com alta de 15,04%.
Além disso, também mostram retornos
consistentes ao longo do tempo, tanto em
periodos de alta como de baixa no

FUNDOS DE INVESTIMENTO 8



Renda Fixa lidera captagdo liquida no ano

Captacéo Liquida por classe em agosto e no ano (RS bilhdes)

Renda Fixa 36,7

Acoes -5,7

Multimercados Hago/16 M Ano

Previdéncia
FIDC 04
FIP
-0,1
Outros 1,3
Total

71,8
Fonte: ANBIMA

EAPC capta RS 22 bilhdes no ano até julho

Captacéo Liquida por classe e investidor no ano até julho (RS bilhdes)
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Fonte: ANBIMA

mercado  aciondrio, quase  sempre
superando a variagdo do IHFA em
diferentes janelas de tempo (veja grafico).

Ja a captacdo liquida em agosto, de RS 21,1
bilhdes, foi expressiva e representou o
segundo maior valor mensal registrado
pela industria de fundos no ano, superado
apenas pelo ingresso de RS 25,7 bilhdes em
margo. Cabe notar, contudo, que ambos os
resultados foram influenciados pelo
ingresso liqguido em um mesmo fundo de
Renda Fixa pertencente ao segmento
Corporate. Diferente de marco, porém,
quando a classe Renda Fixa respondeu pela
guase totalidade do ingresso de recursos,
em agosto a classe Multimercados
apresentou melhor resultado com captagao
liqguida de RS 7,9 bilhdes e, juntamente
com as classes Renda Fixa (RS 8,9 bilhdes) e
Previdéncia (RS 3,0 bilhdes), respondeu por
parte relevante do ingresso liquido no més.

Com esse resultado, a captacdo liquida da
indastria acumula RS 71,8 bilhdes no ano,
superando os valores alcancados no
mesmo periodo em 2015 (RS 28,8 bilhdes)
e em 2014 (RS 20,1 bilhdes), o que
evidencia uma gradual recuperacao do
fluxo de recursos nos ultimos anos. Embora
concentrada em um dUnico fundo do
segmento Corporate, a classe Renda Fixa
lidera a captagdo da industria em 2016 (RS
36,7 bilhdes), seguida pelas classes

voltar ao indice

P Industria registra captagdo liquida de RS
21,1 bilhées em agosto

P> Captacao liquida acumulada no ano de
RS 71,8 bilhdes indica recuperagio

P> EAPCs lideram a captacao liquida entre
os investidores

Previdéncia (RS 26,2  bilhdes) e
Multimercados (RS 9,8 bilhdes). Vale notar
gque a classe Multimercados mostra
significativa recuperacdo em relacdo ao
mesmo periodo de 2015, quando registrou
resgate liquido de RS 16,3 bilhdes.

Dados relativos a captacdo liquida por
investidor, disponiveis até julho e que,
portanto, ainda ndao capturam o aumento
do ingresso liguido em  fundos
Multimercados ocorrido em  agosto,
mostram que as EAPCs lideravam o
ingresso de recursos, seguidas pelo
segmento  Corporate, com captagdo
concentrada em fundos de Renda Fixa. No
gue se refere as pessoas fisicas, enquanto o
segmento Private registrava resgate
liguido, o Varejo acumulava captacao
liquida, também concentrada em fundos de
Renda Fixa, e uma pequena parcela em
Multimercados. Nao obstante a
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Pessoas fisicas ampliam alocagdo em fundos
Ativos detidos por Pessoas Fisicas (PL em RS bilhdes)

dez/15 jul/16

| PL_[Part% | PL | Part%|

Fundos - PF 843,44 30,21 932,10 31,42 10,51
CDB - PF 158,95 5,69 163,63 5,51 2,94
Poupanga 656,59 23,52 641,30 21,61 -2,33
AcOes - PF 89,94 3,22 116,82 3,94 29,89
EAPC 523,79 18,76 573,20 19,32 9,43
LCI 204,23 7,31 208,14 7,01 1,91
LCA 193,12 6,92 196,91 6,64 1,96
Tesouro Direto* 25,59 0,92 32,79 1,11 28,17
Op. Compromissada* 96,28 3,45 102,15 3,44 6,09
Total 2791,94 100,00 2967,03 100,00 6,27
* dados disponiveis até junho/16.

Fonte: ANBIMA, BMF&Bovespa e Banco Central

Cresce a parcela de LFT e NTN-F na carteira dos fundos

Titulo

Distribuicdo dos titulos publicos na carteira dos fundos (%)

19,99
16,17
6,25
55,99
3,15
17,62

T A R T

LFT 441,26 38,57 529,48 39,35
NTN-B 380,52 33,27 442,06 32,86

LTN 194,87 17,04 207,05 15,39
NTN-F 70,39 6,15 109,80 8,16
NTN-C 55,22 4,83 56,96 4,23
Total 1143,91 100,00 1345,50 100,00

Fonte: Banco Central

significativa  valorizagdgo do mercado
acionario no periodo, os fundos de acbes
ndo registraram ingresso liquido entre os
diferentes segmentos de investidor,
evidenciando uma ainda elevada aversao
ao risco do mercado acionario.

A andlise da distribuicio de ativos
pertencentes as pessoas fisicas no ano até
julho, por sua vez, revela um aumento da
parcela alocada na industria, seja em
fundos detidos diretamente por pessoas
fisicas ou, indiretamente, por meio de suas
aplicagdes em fundos de previdéncia. Esse
movimento foi influenciado pela
valorizacdo de ativos, o que pode explicar,
também, o aumento de quase 30% do
volume aplicado diretamente em acdes e
no Tesouro Direto. Além disso, é possivel
gue os resgates liquidos ocorridos na
Caderneta de Poupanca no periodo possam
ter sido parcialmente direcionados para
aplicagdes em fundos de investimento e no
Tesouro Direto.

Por fim, dados do Banco Central indicam
um aumento de 17,62% do volume
aplicado em titulos publicos pelos fundos
de investimento, o que pode ser explicado,
além da valorizagdo desses ativos, pelo
expressivo ingresso liquido em fundos de
Renda Fixa. J& a analise da distribuicdo
desses recursos por tipo de titulo indica
que as LFTs e as NTN-Fs registraram os

voltar ao indice 4

P> Cresce a parcela de recursos alocada
pelas pessoas fisicas em fundos

P Ingresso liquido de recursos do Varejo é
concentrado em fundos de Renda Fixa

b LFTs lideram aplica¢des da industria em
titulos publicos

maiores aumentos de volume, ampliando
as respectivas parcelas na carteira dos
fundos, refletindo ndo apenas o retorno
desses titulos, mas também a demanda dos
investidores, que concentraram quase a
totalidade da captacao liquida nos fundos
de Renda Fixa Duracdao Baixa Grau de
Investimento e Soberano, buscando a
combinacdo de elevado retorno e baixo
risco das taxas de juros de curto prazo
registradas durante esse periodo. Por sua
vez, o aumento da parcela de NTN-Fs pode
ser explicada pela captacdo liquida das
EAPCs, principais detentores desses titulos
por meio de fundos de investimento.
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O Panorama ANBIMA busca identificar e explicar os principais movimentos dos mercados
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