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Marcelo Giufrida, presidente da ANBIMA, em workshop de abril 2010, que marcou a comemoracéao
dos cinco anos do IMA. Primeira familia de indices da ANBIMA foi construida para ajudar o mercado a
acompanhar o segmento de titulos publicos
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Associacao oferece conjunto extenso de
indices para monitoramento dos mercados

A ANBIMA divulga diariamente o resultado de quatro
indices e mais de 20 subindices que refletem o
desempenho de diversos segmentos do mercado financeiro
e de capitais. Criados ao longo dos ultimos dez anos,

os indices fazem parte das iniciativas da Associacdo de
aprimorar a transparéncia nos setores representados

pela entidade, oferecendo informacbes que auxiliem na
avaliacdo do comportamento de ativos, facilitem seu
acompanhamento e precificacdo e fomentem os negocios.

“A historia dos indices da ANBIMA ocorre paralelamente
a histéria do crescimento e da sofisticacdo dos nossos
mercados. A disponibilidade de informacoes confiaveis é
um fator importante para o desenvolvimento do mercado
de capitais. Ja é uma tradicao consolidada da Associacao
auxiliar o mercado por meio da apuracao, producao

e disseminacao de informacoes como precos, indices,
indicadores e estatisticas”, ressalta Giufrida.

O IRF-M, primeiro indice lancado pela ANBIMA, comecou

a ser divulgado em 2001, com o objetivo de ser uma
referéncia para o segmento de titulos publicos prefixados.
Em 2005, foi lancada a familia de indices do IMA (indice de
Mercado ANBIMA), que espelha o desempenho da carteira

de titulos publicos que compde a divida publica federal.
Trés anos depois, a Associacao lancou o IHFA (indice de
Hedge Funds ANBIMA), com o objetivo de oferecer ao
mercado um indicador para avaliacao de desempenho e
risco dos fundos Multimercados.

Em 2010 foi lancado o IDKA (indice de Duracao
Constante ANBIMA), que reflete o comportamento

de uma carteira tedrica de titulos “sintéticos”, com o
objetivo de simular o desempenho de um portfélio de
titulos publicos que mantivesse seus prazos inalterados.
Neste ano, a Associacao passou a divulgar o IDA (Indice
de Debéntures ANBIMA), disponibilizando o primeiro
indicador para o segmento de titulos corporativos
privados do mercado brasileiro.

Diversos subindices do IMA, do IDkKA e do IDA também séo
divulgados diariamente de forma a oferecer informacoes
adicionais sobre caracteristicas ou prazos dos titulos.
“Dessa forma, os usudrios podem contar com um grupo
extenso de informacdes sobre os titulos, com subindices
que permitem o monitoramento das carteiras de acordo
com diversos prazos e indexadores”, diz Sandro Baroni,
gerente da area de Precos e indices da ANBIMA. m



O IMA (indice de Mercado ANBIMA) ja é utilizado como
benchmark ou parametro para a avaliacao e cobranca de
taxa de performance por 138 fundos de investimento do
mercado brasileiro, que somavam mais de R$ 64 bilhdes de
ativos sob gestdo até setembro deste ano.

“0 sucesso do indice é explicado por uma série de
fatores”, afirma o diretor de Renda Fixa e Multimercados
da BRAM (Bradesco Asset Management), Reinaldo Le
Grazie. Ele menciona, por exemplo, o crescente interesse
dos investidores de alta renda por aplicacdes de longo
prazo, o que abriu espaco para indicadores alternativos de
avaliacao de carteiras.

Grazie destaca ainda a atuacdo do Tesouro, que fomentou o
mercado por meio da definicdo de regras claras e objetivas
para os leildes de titulos. “Diretrizes como a divulgacao
periédica e antecipada dos leildes, a concentracao dos
vencimentos em datas fixas e ofertas de titulos em volumes
suficientes para desenvolver o mercado secundario

contribuiram para o amadurecimento do mercado e,
consequentemente, para a demanda de indicadores para
acompanha-lo”, completa o diretor da BRAM.

O objetivo da familia de indices do IMA é oferecer a gestores
e investidores um indicador de desempenho do mercado
secundario de titulos publicos. Ele é formado por um
conjunto de subindices, construidos para retratar a estrutura
da divida publica brasileira. “O IMA e seus subindices foram
construidos de forma a facilitar a possibilidade de gestores
replicarem as carteiras e, a0 mesmo tempo, oferecer uma
série de indicadores que permitem a avaliagdo de portfolios
de renda fixa com caracteristicas distintas”, diz Sandro
Baroni, gerente da &rea de Precos e indices da ANBIMA.

O benchmark foi lancado em 2005 a partir de um convénio
da Associacdo com o Tesouro Nacional. Contudo, sua
trajetdria teve inicio ainda em 2000 com IRF-M, o primeiro
indice de renda fixa da ANBIMA, criado para refletir o
desempenho dos titulos publicos prefixados.
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Os indices possuem uma notavel sensibilidade aos movimentos do mercado. O grafico acima ilustra alguns momentos de
volatilidade refletidos no desempenho do IMA-Geral, em especial no atual cendrio econémico, em que os precos dos ativos tém
reagido as mudangcas de percepcao a respeito da inflacdo e da politica monetaria. “Com a recente baixa da taxa de juros, os ativos
com exposicao prefixada que compdem o indicador subiram de valor e o mercado teve que reavaliar as curvas de juros”, explica o

gerente da rea de Precos e indices da ANBIMA, Sandro Baroni.
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A Associacao lancou, em junho, o IDA (indice de Debéntures
ANBIMA), primeiro indice para o segmento de divida privada
do mercado brasileiro. Construido para refletir o desempenho
das debéntures no mercado secundario, o indice atende a
demanda de investidores e gestores por indicadores que
auxiliem no acompanhamento de um segmento que cresce
em importancia no mercado brasileiro.

" A tendéncia de reducao das taxas basicas de juros, retomada
recentemente, tém intensificado a

uma vez que da visibilidade as caracteristicas das emissoes e
ao seu tamanho relativo. “O levantamento de informacbes
agregadas do mercado, como, por exemplo, o calendario

de eventos corporativos, tornou-se mais simples com a
divulgacao dos dados da carteira dos respectivos indices IDA”,
completa ele.

busca de alternativas mais rentaveis
pelos investidores”, diz Silvio Luis
Samuel, coordenador do Subcomité
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A metodologia do IDA foi desenvolvida no ambito do

Comité de Precificacdo de Ativos, presidido por Luis Fabiano
Machado. Para fazer parte do indice, a debénture precisa

ter grau de investimento e compor uma emissao acima de

R$ 100 milhdes. De forma a preservar a pulverizacdo da
carteira e refletir adequadamente o mercado, a metodologia
do indicador também estabelece limite maximo de 10%

de peso por emissor na carteira tedrica do indice. Além do
IDA-Geral, que espelha o
comportamento da carteira
global, a ANBIMA divulga
ainda indices segmentados
por indexador dos titulos:
DI, IPCA e IGP-M.

Samuel lembra ainda

que, além de funcionar
como benchmark para
avaliacao de carteiras, o
IDA é um instrumento que
contribui para dar maior
transparéncia ao mercado,

Além de permitir que gestores e investidores avaliem o
desempenho médio das debéntures atreladas a taxa DI, o
IDA-DI também pode ser utilizado para a construcdo de
indicador da percepcao de risco para os titulos privados
brasileiros: o spread entre o comportamento do IDA-
Dl e do CDI, que reflete o prémio sobre o CDI implicito
no precos das debéntures. Por um lado, o spread é

um indicador da atratividade dos titulos privados.
“Quanto maior o spread, maior o ganho relativo dos
investidores que optaram por aplicar em debéntures,
tornando explicito o quanto rentavel foi, em média,
optar por esses papéis”, diz Sandro Baroni, gerente da
area de Precos e indices da ANBIMA. Por outro lado,

o spread também é um retrato da aversao ao risco no
mercado local. “Ele reflete, deste ponto de vista, o
prémio que os investidores esperam por abrir mao de
um investimento relativamente seguro e assumir o risco
dos papéis privados”, diz Baroni. “Fortes oscilacbes do
spread podem indicar possiveis movimentos de stress
nos mercados, como fica evidente no ano de 2008. Ou
melhora das condicoes do crédito, como observado a
partir de fevereiro de 2009”, completa.
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Lancado em 2008, o IHFA
(Indice de Hedge Funds
ANBIMA) foi criado com
0 propdsito de oferecer

a gestores, investidores e
analistas uma ferramenta
adequada para avaliacdo de desempenho e risco dos fundos
Multimercados. Ao final de setembro, estes fundos registravam
ativos sob gestdo estimados em R$ 397 bilhdes (21% do total da
indUstria), atras apenas dos fundos Renda Fixa, com ativos sob
gestao de cerca de R$ 556 bilhdes (30%).

\d

Regis Abreu, diretor da Associacdo

"Os fundos Multimercados registraram crescimento significativo
nos Ultimos anos e representam um segmento importante

da nossa indUstria de fundos”, diz Regis Abreu, diretor da
ANBIMA. Ele destaca que estes fundos tém maior flexibilidade
no uso de instrumentos financeiros e podem usar de estratégias
diversificadas com o propésito de buscar retornos mais
expressivos em prazos mais longos. “Buscar retornos maiores
significa também admitir maior exposicao ao risco. Assim, no
universo dos fundos Multimercados, é natural haver uma maior
dispersao no desempenho dos fundos”, ressalta Abreu.

IHFA é parametro para
analise de Multimercados

De acordo com o diretor da ANBIMA, faltava ao mercado
brasileiro um indicador que servisse de parametro para a

analise do segmento. “Os benchmarks disponiveis ou refletiam
prazos muito curtos, como o CDI, ou espelhavam desempenho
de apenas uma parte das carteiras, como o Ibovespa. Dai a
importancia de criarmos e divulgarmos um indice adequado para
avaliacdo dos multimercados”.

O IHFA reflete a evolugdo, em moeda corrente, de uma aplicacdo
hipotética em cotas de fundos selecionados para compor a
carteira do indice, que é reavaliada trimestralmente. Ao final de
setembro de 2011, 143 fundos, com ativos sob gestao de R$
40,6 bilhoes, faziam parte da cesta do IHFA, que registrou alta
de 1,18% em setembro (até dia 28), 8,57% nos primeiros nove
meses de 2011 e 12,45% em doze meses. m

SAIBA MAIS

Os resultados dos indices sao divulgados diariamente
pela ANBIMA e podem ser acessados na area de
Informacoes Técnicas do site da Associacdo. Ja as séries
historicas podem ser adquiridas por meio da Loja Virtual
da ANBIMA (www.anbima.com.br/loja).
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