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Regulamentacao do COE fortalece
mercado de produtos estruturados

Regras para distribuicao publica dos certificados devem ampliar o alcance dos produtos

O COE (Certificado de Operacoes
Estruturadas) conta desde 14 de
outubro com regulacao especifica

para a oferta publica de distribuicdo.
As regras constam na Instrucao n°
569, editada pela CVM, que traz uma
série de pleitos que encaminhamos ao
regulador com o objetivo de ampliar o
alcance do COE e fortalecer o mercado
de produtos estruturados.

Com a Instrucao n® 569, as instituicdes
financeiras poderdo comercializar o
COE aos seus clientes por meio de
distribuicao publica. Isso permite,

por exemplo, a utilizacao de

materiais publicitarios e a inclusao

Foto: Ricardo Rollo

Para nosso vice-presidente Pedro
Lorenzini, a dispensa de registro foi
importante, pois permite estratégias
de investimento ageis e flexiveis

: dos certificados nos seus canais de

¢ distribuicdo. Desde a criacao do COE,
: em 2013, o produto era negociado
apenas de forma bilateral.

Entre as principais regras aprovadas

pela CVM esta a distribuicao do

¢ COE sem a necessidade de registro
© da operacao na autarquia. “O
atendimento ao

: nosso pleito para a
. dispensa de registro
© foi de grande
importancia,

: pois permite que

¢ sejam constituidas

© estratégias de

investimento,
com diferentes
indexadores, prazos e niveis de risco,
com a flexibilidade e a rapidez exigidas
pelo mercado. Com isso, ganhamos
agilidade na distribuicao e também
maior liberdade na comercializacdo

do produto”, explica Pedro Lorenzini,
vice-presidente da ANBIMA.

“0 nosso pleito se justifica pelo fato
de que o Banco Central ja supervisiona
os emissores do produto, que sdo os
bancos. Por conta desta e de outras
particularidades, a CVM elaborou

uma instrucao especifica para o COE”,
afirma Lorenzini.

Para garantir a transparéncia

“0 suitability
continuard sendo a
ferramenta de entrada
do cliente no universo
dos investimentos”

neste processo de distribuicdo, os

i certificados deverao contemplar um
¢ documento com informacdes claras
e objetivas sobre suas principais

¢ caracteristicas e fatores de risco: o

DIE (Documento de Informacoes
Essenciais), que devera ser entregue

ao investidor antes da compra do
¢ produto. Além deste documento, o

investidor terd
que assinar

um termo de
ciéncia de risco,
gue ateste

gue ele tem
conhecimento
da estratégia
predefinida pelo
estruturador.

© A autarquia acatou, ainda, 0 nosso
. pleito para que a disponibilizacao do

DIE e a manifestacao do titular possam

:ocorrer por meio eletronico. O intuito
¢ é preservar a celeridade na contratacao
: do COE.

" O suitability continuara sendo a

ferramenta de entrada do cliente

no universo dos investimentos.
Paralelamente, no entanto,

trabalhamos para a criacdo de uma

: estrutura robusta, que permita a

¢ distribuicao ter liberdade e seguranca
na comercializacao do produto”, diz

Lorenzini. m

Confira na pagina 2 os nossos principais pleitos atendidos



Confira nossos principais pleitos sobre COE atendidos pela CVM

DISPENSA DE REGISTRO DE OFERTA PUBLICA

» A oferta publica de distribuicao fica dispensada de registro na CVM e sera realizada —
por institui¢oes intermediarias habilitadas a atuar como integrantes do sistema de
distribuicao de valores mobiliarios.

CONTRATACAO E VALIDACAO POR MEIO ELETRONICO

* A contratagdo do COE pode ser feita pela internet. Também é permitido disponibilizar
o DIE (Documento de Informacdes Essenciais) online, mesmo que a compra tenha sido

feita pessoalmente.

DOCUMENTO DE INFORMACOES ESSENCIAIS

e Foram aceitas diversas sugestoes de ajustes no DIE, de forma a aprimorar as
caracteristicas de suas informacdes e esclarecer os principais fatores de risco do COE

contratado.

DISPENSA DE REGISTRO DO EMISSOR

e Alteracao da Instrucao n° 480 permite a distribuicao do COE sem a necessidade
de registro do emissor da operacao, pois quem emite sao instituicdes financeiras ja

supervisionadas pelo Banco Central.

Entenda o COE

O COE é uma combinacdo de diferentes estratégias de renda fixa e variavel
em um Unico produto. As operagdes podem envolver multiplas referéncias
de remuneracao ligadas a varios tipos de ativos, como ac¢des, taxas de
cambio e indices. O instrumento é equivalente as notas estruturadas
utilizadas no exterior.

Audiéncia publica do COE

A proposta de regulamentacdo da oferta publica de distribuicdo de COE esteve
em audiéncia publica no inicio deste ano. Para discutir o tema, formamos um
grupo de trabalho do qual participaram representantes de instituicbes emissoras e
distribuidoras dos certificados, indicados pelos comités de Produtos de Tesouraria,
Financas Corporativas, Mercado e Assuntos Juridicos, além de membros da Cetip
e da BM&FBovespa.
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Historico

O COE foi regulamentado em
setembro de 2013 pelo CMN
(Conselho Monetario Nacional)
por meio da Resolugao n°® 4.263.
A ANBIMA conduziu, desde 2007,
discussoes para a criacao do
produto e manteve um intenso
didlogo com o Banco Central para
o desenho do COE, intensificado
em 2009 — quando foi publicada

a Medida Proviséria n° 472, que
previa sua criacdo. Os debates foram
liderados pelo Comité de Produtos
de Tesouraria e pelo Subcomité de
Derivativos de Balcao.



LIVRO

A
ANBIMA

Estudos Especiais
Produtos de Captagao

Cenificados de Recebivels iImobilidnios

O histérico, a evolucdo e o
mapeamento do mercado de

CRI (Certificado de Recebiveis
Imobiliarios) estao no livro digital
Produtos de Captacao: Certificados
de Recebiveis Imobiliarios, que
lancamos recentemente. A
publicacdo relata desde a criacdo
dos CRIs até a consolidacao do
produto, que aconteceu a partir de
2011, com a expansao do crédito
imobiliario no Brasil e a isencao de
imposto para pessoa fisica. O leitor
encontrard, ainda, um resumo da

tributacao e da regulacao dos CRls
e as tendéncias deste mercado.
Estas Gltimas foram tracadas com
base em 16 entrevistas feitas com
profissionais, entre estruturadores,
agentes fiduciarios e fundos de
investimento.

Além da publicacdo, também
disponibilizamos um guia

de orientacao dos célculos
necessarios para a montagem

dos fluxos de pagamentos dos
CRIs. O documento respeita as
caracteristicas de calculos descritas
nos Termos de Securitizacdo e
possibilita a incorporacdo das
praticas consensuais de mercado
na elaboracdo de alguns fluxos do
ativo com remuneracao pelo Dl e os
indexados pelo IGP-M, IPCA e TR.

O livro e o guia completam nosso
universo de dados sobre CRIs.

Este livro foi patrocinado por:

P

=== APICE

CONFIRA OUTROS NUMEROS DA SERIE

Fundos Imobiliarios

Traz os principais conceitos e caracteristicas do produto, incluindo as estratégias de

Desde julho, esta disponivel uma
base de dados exclusiva sobre

esses produtos, com informacoes
estatisticas mensais e ferramenta de
consulta as ofertas.

O livro, o guia e a base de dados
integram a nossa estratégia

de ser um centro de referéncia

para informacoes de produtos
estruturados. Os trabalhos
comecaram com o lancamento, em
2014, da base de dados sobre fundos
de investimento imobiliario (FII). Em
breve, estara disponivel também
uma base de dados com informacoes
sobre FIDCs (fundos de investimento
em direitos creditorios).

nas lojas
digitais Amazon, Apple, Cultura ou
Saraiva. Se preferir, acesse o PDF
em nosso site.

GAIASEC R RBCAPITAL

Estodos Expeoais ANBIMA
Prodiates de Captagho
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composicao de portfdlio, os aspectos regulatérios e tributarios, além de analise sobre a

evolucao do mercado.

FIDCs

Apresenta as principais caracteristicas e estruturas desses produtos, incluindo
estatisticas e aspectos mais relevantes da regulacdo. Também mostra as tendéncias do

mercado.

>> Acesse em www.anbima.com.br > Informacdes Técnicas > Estudos e Projetos > Produtos de Captacao
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AUTORREGULACAO

Codigo de Servicos Qualificados
passa por atualizacao

Mudancas aprimoram a autorregulacdao e adaptam as regras a nova regulacao

O Cédigo de Servicos Qualificados

ao Mercado de Capitais passou

por uma grande revisao. O objetivo

foi adapté-lo as novas normas de
infraestrutura de mercado e aperfeicoar
a autorregulacao.

“A reforma do Cédigo foi necessaria
para adequa-lo as significativas
mudancas que a nova regulacao
trouxe as infraestruturas de mercado”,
explica Ricardo Soares, presidente

do Comité de Servicos Qualificados.

“Nosso objetivo foi tornar ainda mais

i clara as atribuicdes de cada um dos
. diversos participantes e aprimorar a
: transparéncia no segmento.”

¢ A nova versdo adapta-se as Instrucdes

n° 542 e 543 da CVM, que
modernizam a legislacdo do segmento

: eregulam as atividades de custodia
¢ e escrituracdo de valores mobiliarios,

respectivamente. Até entao, estas

: atividades eram reguladas por uma

Unica instrucao, a n°® 89.

: Além de adaptar-se a regulacéo,
: areforma aprimora também a
. autorregulacao, ao propor uma série

de medidas para a guarda de ativos

: fisicos, regras para custodia de FIDCs
¢ e aprimoramento das exigéncias

minimas a serem cumpridas pelas
instituicoes.

O Cédigo ficou em audiéncia publica

até o dia 9 de novembro. A nova versao

deve ser publicada em breve e entrar

¢ em vigor em janeiro. m

O QUE MUDOU

periddica do inventario.

As regras para os servicos de custodia foram divididas em dois capitulos: custédia para investidores e custddia para emissores.
Entre as novas obrigacdes para estas atividades estao registro e baixa dos papeis, digitalizacdo de documentos e conferéncia

As regras para o servico de controladoria de passivos também foram divididas para se ter mais clareza sobre a atividade e
especificidade de sua aplicacdo. O primeiro artigo traz regras para atividades regidas pela Instrucdo n° 555 da CVM, que regula a
industria de fundos. Ja o segundo normatiza as atividades de controladoria do passivo que sao reguladas pela Instrugcdo n° 543.

O Cédigo agora conta também com um capitulo exclusivo para os servicos de escrituracdo de ativos. As regras adaptam a

autorregulacao a Instrucao n° 543 e dispdem sobre a abertura e manutencao dos livros, registro de informacoes e gravames
sobre ativos, repasse de pagamentos, entre outras atividades. A nova versao do Cédigo traz também um anexo com regras
especificas para a custédia de FIDCs (Fundos de Investimento em Direitos Creditorios).

HISTORICO

As discussdes para alteracdo do Codigo comecaram em 2013, no Subcomité de Regulacdo, a partir da audiéncia publica da CVM para
as instrugdes que substituiriam a n° 89, que regulava o segmento. Em 2014, foi criado um Grupo de Trabalho formado por advogados
e por especialistas em custodia e em escrituracdo para discutir as mudancas. Essa foi a primeira grande reforma do Codigo. Desde
a sua criacdo, em 2004, o texto foi alterado substancialmente em 2006 — para incorporacdo dos servicos de controladoria de ativo,
passivo e contabilidade — e em 2009 - para abranger também os fundos, carteiras e clubes administrados pela prépria instituicao.

2004 2009 Primeira grande

— - . : reforma:
Criacdo do Cédigo de Incluséo dos fundos, clubes e carteiras Revis3o de todos
Custddia Qualificada administrados pela propria instituicao os capitulos

inclusdo do servico
de escrituracdo e
criacdo de Anexo

para FIDCs

Novos aderentes devido a fusdo
que deu origem a ANBIMA

Incorporagéo dos servicos de controladoria de
ativo, passivo e contabilidade

2006
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INSTITUCIONAL

Planejamento estratégico 2016:
confira o status do processo

Nossas prioridades e objetivos

para o préximo ano estao sendo
definidos ao longo deste trimestre,
guando avancamos no planejamento
estratégico. Apds as reunides com
0s gerentes e superintendentes e os
cafés da manha com os nossos vice-
presidentes, diretores e presidentes
de comités, comecamos a visitar os
Nossos comités.

Os membros dos comités auxiliam

na indicacao de iniciativas que nos
possibilitem alcancar os objetivos e
as prioridades do planejamento. “Por
estarem no dia a dia do mercado,
estes profissionais sdo essenciais para
tragcarmos iniciativas mais pontuais

e técnicas, que nos ajudarao a
alcancar os objetivos estratégicos”,
afirma José Carlos Doherty, nosso
superintendente-geral.

" Apresentaremos para todos os
grupos os avangos que tivemos

em 2015 e a nossa proposta inicial
para o planejamento do préximo
ano”, conta Doherty. Ele explica que
ha, por enquanto, uma proposta
preliminar com as prioridades e os
objetivos de acordo com todos os
insumos que vém sendo coletados,
mas que a validacao final s6
acontece no workshop de diretoria,
agendado para 2 de dezembro.

Também nos reuniremos com algumas
autoridades do governo, como:
Ministério da Fazenda, Banco Central,
CVM e Previc (Superintendéncia
Nacional de Previdéncia
Complementar). Nestes encontros,
apresentaremos nossas prioridades

: estratégicas para o proximo ano e

: conheceremos as expectativas dessas
: entidades sobre a nossa atuacdo para
o fortalecimento dos mercados.

Paralelamente, estamos consolidando

© os resultados da pesquisa de
satisfacao feita com os membros

: dos comités, subcomités, comissoes,
. conselhos, representantes dos
associados e diretoria. Ao todo, mais
de 400 pessoas responderam ao

¢ nosso questionario online.

© No workshop de diretoria todos
conhecerdo a percepcao deste

: publico sobre nossos avancos e o que
¢ ainda temos que melhorar.

“A pesquisa e as reunides com

: 0s comités fecham esse ciclo de

Em que fase estamos?

Reunioes com autoridades
- Ministério da Fazenda

- Banco Central

- CVM

* Previc

Reunioes com comités
- De 28/10 a 29/11

: apuracao das visoes de nossos
publicos de interesse. Assim, no
workshop estaremos munidos de
todas as percepcoes e poderemos

¢ olhar nossa proposta e valida-la, ou
fazer os ajustes necessarios”, conta

Doherty. Os resultados da pesquisa

de satisfacao estarao no Informativo
. de dezembro. m

Como definimos nossas prioridades e objetivos:

VISAO Mercado forte se faz com instituicdes fortes
Fortalecer a representacdo do setor para apoiar a
evolugao do mercado de capitais no Brasil, capaz de
financiar o desenvolvimento econdmico e social do
MISSAO pais e influenciar o mercado global
Temas importantes que devem ser tratados para
PRIORIDADES atingirmos a nossa missao
OBJETIVOS
ESTRATEGlCOS Resultados que a Associacao pretende atingir

ENTENDA TODO O PROCESSO DE PLANEJAMENTO ESTRATEGICO NO INFORMATIVO DE OUTUBRO

www.anbima.com.br > A ANBIMA > O que é ANBIMA > Informativo
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COMITES

Foto: Ricardo Rollo

Aquiles Mosca, presidente do Comité
de Educacdo de Investidores

Despertar o interesse das
pessoas por educacao
financeira e incentiva-las a
poupar de maneira consciente
a0 0s principais objetivos do
nosso Comité de Educacao

de Investidores. Presidido

por Aquiles Mosca, o grupo
encabeca, atualmente, dois
grandes projetos: a Central

de Informacdes do Investidor
Brasileiro, em fase de elaboracao,
e 0 curso Planeje sua Liberdade,
que integra o programa Como
Investir em Vocé. O curso, que é
destinado a universitarios, sera
estendido a outros publicos.
“Buscamos constantemente
novas formas de atingir um
nimero maior de pessoas com
informacdes sobre educacao
financeira”, conta Mosca.
Confira a entrevista que ele
concedeu ao Informativo
ANBIMA.
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O curso Planeje sua Liberdade
chega neste semestre a
quarta edicao. Como esta a
receptividade por parte dos
universitarios?
O curso leva educacao financeira
para os alunos de universidades
e registra um otimo retorno. A
primeira turma foi um piloto em
parceria com a FMU (Faculdades
Metropolitanas Unidas). Agora
estamos na quarta turma e
desde a terceira contamos com
a participacao de mais duas
universidades: Fucape e Maua.
Mais de 90% dos alunos informam
gue recomendariam as aulas online e
o indice de interacao entre eles tem
sido bastante positivo. Exemplo disso
é a atividade na qual cada aluno
deve expor um problema financeiro,
assim como dar sugestoes em pelo
menos cinco planos dos colegas. Em
média, cada aluno contribui em 12
planos e com étimas sugestoes.

O projeto deve ser expandido
para outras universidades?
Sim, ja estamos conversando com
varias faculdades para oferecer o
curso. Além do setor educacional,
gueremos estender o projeto para
outros segmentos, como a indUstria.
Buscamos constantemente novas
formas de atingir um numero maior
de pessoas com informacdes sobre
educacao financeira.

Presidente - Aquiles Mosca
Vice-presidente - Martin Iglesias

Quais outros temas estdo em
discussao no comité?
Temos um grande projeto em
desenvolvimento: a Central de
Informacodes do Investidor Brasileiro.
A ferramenta serd uma grande base
de dados, que centralizard material
sobre o tema proveniente de
diversas fontes, como IBGE (Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica),
BM&FBovespa, Febraban (Federacao
Brasileira de Bancos) e tantas
outras. Hoje essas informacoes
estao dispersas. Decidimos fazer
a curadoria delas e, por meio de
parcerias, garantir que elas sejam
atualizadas na Central, que deve
ser lancada no primeiro semestre de
2016.

Qual a agenda do comité para
0s proximos meses?
Em novembro, acontecerd mais
uma edicao do Agenda Aberta,
um encontro com os maiores
especialistas em educacao financeira
para apresentar as nossas iniciativas
e pedir sugestdes e opinides. Muitos
aprimoramentos nas nossas agoes
saem dessas reunides. Tivemos,
recentemente, dois workshops
online sobre os desafios para
a capacitacao dos profissionais
certificados. Para o ano que vem,
pretendemos fazer um evento sobre
a comunicacao dos profissionais do
mercado com os investidores.

Veja todas as informacoes sobre o
comité em nosso portal:

www.anbima.com.br > Comités > Produtos e
Servicos > Educacdo de Investidores




EVENTOS A

Desafios da industria de fundos
norteiam debates da conferéncia da IIFA

Fotos: Marcos Pinto

Na foto a esquerda, José Carlos Doherty, nosso superintendente-geral. A direita, a
presidente Denise Pavarina durante discurso na abertura da Conferéncia

Lideres da indUstria de fundos de mais
de 30 paises se reuniram no Rio de
Janeiro entre 19 e 21 de outubro para
a 292 Conferéncia da IIFA (Associacao
Internacional das Industrias de
Fundos). Durante o evento, eles
discutiram as tendéncias dos mercados
de todo o mundo e os novos fatores
gue influenciam o crescimento da
industria global.

O evento, que contou com nossa

organizacao, teve abertura do
superintendente-geral José Carlos
Doherty e da presidente Denise
Pavarina. Em seu discurso, ela
destacou os desafios atuais da
indUstria brasileira e a importancia do
debate global. Também ressaltou que
modernos instrumentos de regulacao
e de autorregulacao contribuem para a
expansao do setor.

A troca de experiéncias e a necessidade

de a industria de fundos identificar
oportunidades de crescimento também
foram enfatizadas por Denise, assim
como importancia de capturar vantagens
dos processos de inovacao.

Entre os temas discutidos ao

longo dos trés dias da conferéncia
estavam risco sistémico, o desafio

da integracdo dos mercados latino-
americanos, cybersecurity e educacao
do investidor. m

Modelo padrao para escrituras de debéntures ja esta disponivel

Foi langado em 29 de outubro a nossa proposta para padronizagdo de escrituras de debéntures. O modelo, que foi apresentado em evento que
contou com a participacdo de 124 representantes do mercado de capitais, pode ser consultado em nosso portal.

0 modelo define parametros minimos para a elaboracao das escrituras, tanto para distribui¢des com esfor¢os amplos ou restritos. Esses parametros
se referem as formas de redacéo e ordenacao de clausulas, a uniformizacao de calculo e a consolidacao dos aditamentos a escritura original.

>> Confira os documentos no portal: www.anbima.com.br > Informag6es Técnicas > Estudos e Projetos > Padronizacio de Debéntures

A diretora Carolina Lacerda (a esquerda) destacou a contribuicao da padronizacdo para aprimoramento
do mercado. Patricia Pimenta (a direita), coordenadora dos trabalhos, lembrou que os beneficios sdo para
investidores, coordenadores e emissores.
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ACONTECE

CEA e CGA

Os programas da CEA e da CGA foram
ajustados para refletir a nova regulacéo.
O novo conteldo passa a valer apenas
em 2016. Os exames aplicados até

31 de dezembro serdo baseados no
programa em vigor atualmente.
Confira os contetdos em
www.anbima.com.br/cpa

APP

Radar

Conferéncia

O primeiro relatoério sobre regulacao
transfronterica da losco é destaque do
15° Radar ANBIMA. Ele apresenta as

O nosso aplicativo, que traz
informacoes de fundos e indices,

foi atualizado para se adequar as
novas classificacoes de fundos de
investimento e de fundos imobiliarios.
Além da novidade, o app ganhou
uma versao para aparelhos Android.
Busque por “ANBIMA” na sua loja de
aplicativos e baixe!

possiveis ferramentas para promover a
harmonizacao da regulacao financeira

entre diferentes paises.

Confira a publicacdo no portal b

da ANBIMA, em “Informagdes E E
Técnicas”, em “Estudos e { H
Projetos”. Se preferir, acesse o
QR Code ao lado.

4,
ANBIRA

J& estao a venda as cotas de
patrocinio para a Conferéncia
ANBIMA Cetip de Renda Fixa, que
sera realizada no dia 20 de setembro

Fundos Imobiliarios

No dia 26 de novembro, realizaremos
um evento para discutir o mercado
de fundos de investimento
imobiliario. Entre os temas em

pauta estao a nova regulacéo, a
classificacdo ANBIMA e o sistema
FIl.Net. Além de representantes da
Associacao, o workshop também
contara com a presenca da CVM e da

de 2016 em Sao Paulo.
Informacodes e reservas
podem ser solicitadas
pelo telefone (11)
3471-4295 ou e-mail
talita.reis@anbima.com.br.

9%
Centro-Oeste

BM&FBovespa. O evento comeca as
1% 8h30 com transmissao gratuita pela
ordeste internet. Inscreva-se gratuitamente

para assistir o evento online no link:
http://j.mp/WebiFll

Certificacao

W

Nosso Programa de Certificacdo
Continuada alcancou o patamar de
400 mil certificacbes emitidas desde

a sua criacao, em 2002. Desse total,
320 mil sdo CPA-10. J& para a CPA-20,
foram 78 mil.

57%
Sudeste
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