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Saem novas medidas de estimulo
as emissoes de renda fixa

Foto: Greg Salibian

Equipe econdmica do governo apresentou, na sede da ANBIMA, medidas para direcionar a poupanca privada
para o financiamento de longo prazo.

Os ministérios da Fazenda e do
Planejamento e o BNDES (Banco
Nacional de Desenvolvimento
Econémico e Social) anunciaram,

em conjunto com a ANBIMA, novas
medidas para direcionar a poupanca
privada para o financiamento de longo
prazo. A apresentacao foi feita no dia
9 de abril, em coletiva de imprensa na
sede da Associacao, em Sao Paulo, e
contou com a presenca de Joaguim
Levy, ministro da Fazenda; Nelson
Barbosa, ministro do Planejamento;
Luciano Coutinho, presidente do
BNDES; e Julio Ramundo e Joao Carlos
Ferraz, diretores do BNDES. Cerca

de 30 jornalistas acompanharam a
coletiva de imprensa. “E o comeco
de uma nova fase para o mercado

de capitais”, disse Denise Pavarina,
presidente da ANBIMA.

Com as novas medidas, 0s emissores
gue tomarem crédito e emitirem
debéntures atreladas a projetos com
financiamento do BNDES terao a
oportunidade de alavancar a TJLP (Taxa
de Juros de Longo Prazo), custo basico

dos financiamentos concedidos pelo
BNDES, e diminuir em 1 a 2 pontos
porcentuais ao ano o custo financeiro
da operacdo. Trata-se de um incentivo
embutido na forma de operar do
banco. “Para a empresa atingir o teto
da TJLP, terad que associar o crédito

a uma emissao de debéntures na
operacéo. E uma forma de incentivar
o mercado”, afirmou Coutinho.
“Nosso objetivo é ampliar as emissdes
e trazer a poupanca privada para o

: financiamento de longo prazo”, disse

Ramundo.

“Queremos usar o que o Brasil

ja tem para ganhar eficiéncia. E

preciso garantir um ambiente de
seguranca, de solvéncia do Estado,
para dar tranquilidade as familias e
aos investimentos. Temos que usar
o mercado de capitais de maneira
eficaz”, afirmou Levy.

Outra novidade é a criacdo de um
mecanismo para ampliar as garantias
para os investidores que comprarem
debéntures atreladas a projetos de

investimento. Em caso de atraso no
pagamento de juros pelo emissor,

0 compromisso serd honrado pelo
BNDES diretamente ao investidor,
pelo prazo maximo de até dois anos.
Com a ativacdo do mecanismo, o
BNDES se torna credor do emissor.

“E um financiamento de stand by. Se
houver necessidade de algum ajuste,
o debenturista conta com um servico
de juros, o que facilita o processo de
rolagem”, explicou Coutinho. Para
Ramundo, esse mecanismo também
pretende reduzir a percepgao de risco
guando se compra um titulo de renda

fixa.

Segundo Barbosa, as medidas
anunciadas tém um grande
simbolismo, a medida que mudam

a relacdo entre crédito livre e

crédito direcionado na economia
brasileira. “E uma maneira inteligente
de complementar e alavancar,
desenvolvendo mais o mercado de
capitais. Em vez de serem substitutos,
crédito livre e direcionado serao
complementares”. m



INDICES

IMA completa dez anos como
referéncia do mercado de renda fixa

O IMA (indice de Mercado ANBIMA)
completou dez anos em abril.

Criado em 2005, o indicador reflete
o desempenho de uma carteira
composta por titulos publicos federais
a precos de mercado e possui uma
série de subindices, construidos

para atender aos diferentes perfis

de maturidade das carteiras de
investimentos.

Os indices fazem parte de uma

série de iniciativas da Associacao

para aprimorar a transparéncia nos
mercados financeiro e de capitais e
permitem avaliar o comportamento do
mercado de renda fixa, facilitando o

Conheca a familia do IMA

* IMA-Geral: reflete todos os titulos da carteira tedrica

* IMA-Geral ex-C: reflete todos os titulos da carteira, exceto os indexados ao IGP-M

* IRF-M: reflete o desempenho dos titulos prefixados

* IMA-B: reflete os titulos indexados ao IPCA

* IMA-C: reflete os titulos indexados ao IGP-M

* IMA-S: reflete os titulos pds fixados atrelados a taxa Selic

¢ IRF-M 1: reflete o desempenho dos titulos prefixados com prazo inferior a 1 ano
* [RF-M 1+: reflete o desempenho dos tftulos prefixados com prazo superior a 1 ano

* MA-B 5: reflete os titulos indexados ao IPCA com prazo inferior a 5 anos 50
 IMA-B 5+: reflete os titulos indexados ao IPCA com prazo superior a 5 anos 0

acompanhamento e entendimento de
suas flutuacoes e, consequentemente,
fomentando os negdcios.

"0 IMA e seus subindices estimularam
a adocao de diferentes estratégias,
adequadas a investidores com perfis
distintos, além de facilitar o processo

de acompanhamento e tomada de
decisdo,” explica Sandro Baroni, gerente
da &rea de Precos e indices da ANBIMA.

A trajetéria do indice ao longo da
Ultima década permite visualizar o
efeito de grandes eventos de mercado,
como em outubro de 2008, apos a
guebra do Lehman Brothers, quando o

IMA-Geral registrou retorno negativo
de 0,99%, ou a valorizacao de 3,4%
registrada dois meses depois, com

a reversao das expectativas para

a trajetdria das taxas de juros. Ao
completar uma década, o IMA e seus
subindices ja sao utilizados como
referéncia para a gestao de parcela
representativa de recursos em fundos,
com crescimento expressivo a partir
de 2010. Recentemente também

foi aprovada a criacdo de fundos de
indice (ETF) de renda fixa, que devem
acompanhar a trajetéria de algum
subindice do IMA, e com isso ampliar
ainda mais a utilizacao do indicador
pelo mercado. m
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“0 IMA é fundamental para a mudanca da nossa cultura de curto prazo e o governo o usa

como incentivo para alongamento de prazos e desindexacdo.”
Paulo Valle, subsecretario da Divida Publica da Secretaria do Tesouro Nacional.

“A disseminacao da cultura dos indices de mercado torna-se bastante importante e
favorece o estudo mais aprofundado do mercado de renda fixa em termos de alocacao,
como acontece com os indices de mercado de agdes, porque permite ao investidor obter
uma concepcao de como se comporta o mercado de uma forma geral.”

Flavio Mattos, gestor da Divisdao de Fundos de Renda Fixa e Renda Fixa
Crédito da BB DTVM.

"0 IMA e seus derivados foram importantes precursores dos indices de Renda Fixa, que

facilitam e estimulam o investimento de longo prazo no Brasil.”
Reinaldo Le Grazie, diretor superintendente da BRAM (Bradesco Asset

Management)

“Com a criagdo destes indices, o0 mercado comegou a focar em diferentes estratégias e
segmentagdes que atendem de forma eficiente as necessidades de seus clientes. Eles, por

sua vez, comecaram a ter uma ferramenta essencial de comparacao entre a qualidade dos
servicos entregues pelos gestores.”

Tatiana Grecco, superintendente de fundos indexados da Itai Asset Management.
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AUTORREGULACAO

Carlos Massaru, vice-presidente da
ANBIMA.

O Cadigo de Varejo completou dois anos
em vigor e a Supervisao se prepara agora
para expandir seus monitoramentos para
garantir a qualidade de atendimento ao
cliente, passando a atuar também nas
agéncias bancarias. Hoje, 80 instituicoes
sao aderentes as regras do Cédigo.

" A autorregulacao contribui para a
criacao de um ambiente de distribuicao
gualificado para o desempenho

dessa atividade, colaborando para

Supervisao em agéncias

a transparéncia no relacionamento
com os investidores,” explica Fabio
Garcia, presidente da Comissao de
Acompanhamento do Varejo.

Para Marcos Daré, presidente do Comité
de Varejo, a autorregulacao permitiu
o aprimoramento do segmento. “Hoje
temos um ambiente mais maduro,
pautado na clareza e na qualificacdo
dos agentes envolvidos,” comenta.

“O codigo também permitiu termos
uma dimensao da representatividade
do segmento no mercado a partir

da construcdo da base de dados
proporcionada pela autorregulacao.”
Com as regras em vigor, a Supervisao
de Mercados iniciou, em 2013, o
monitoramento da adequacao das
instituicoes as normas do cédigo. “A
supervisao faz mais que uma inspecao,
o trabalho no varejo tem uma funcao
mais educativa,” explica Carlos Massaru,
vice-presidente da ANBIMA. “A
principal preocupagao é proporcionar
o crescimento da indUstria de forma
sustentada e consistente.”

Nos primeiros anos de supervisao,

um dos focos de monitoramento

foi 0 acesso a informacéo, além

das estruturas de atendimento, a
preparacao dos profissionais e o
suitability. “Esse primeiro momento
foi de verificacdo da infraestrutura
geral, como foco na transparéncia,
clareza e qualidade de atendimento ao
investidor,” diz Massaru.

Segundo Garcia, os monitoramentos
sdo definidos apds avaliacdo do

risco atrelado a cada regra do

Cobdigo. “A area técnica faz esse
estudo e apresenta propostas de
monitoramentos e de metodologias. A
partir dai a Comissao avalia e aprova
as sugestoes,” explica.

Até o momento, nenhuma penalidade
foi aplicada as instituicoes, reforcando

a atuacdo educativa que, em primeira
instancia, encaminha cartas de orientacao
para nortear a atividade da instituicao. A
aplicacao de multas objetivas ocorrerao
apenas em casos de reincidéncia.

As agéncias bancdrias passarao a ser monitoradas pela Supervisdo de Mercados. A acao, iniciada como projeto piloto
em 2014, ird verificar se itens do Codigo de Varejo e do capitulo de distribuicdo do Codigo de Fundos estdo sendo
aplicados corretamente nas agéncias. O projeto tem consultoria internacional como parceira.

"0Os bancos tém canal de interacdo bem forte nas agéncias e o potencial de crescimento do mercado no varejo
é enorme. Para permitir que esse potencial seja atingido, queremos garantir que esse canal esteja sendo bem
utilizado e, por isso, decidimos verificar a sua adequagdo ao Codigo”.
Carlos Massaru, vice-presidente da ANBIMA.

Certificacao

As instituicoes participantes sdo monitoradas para verificar se os profissionais estdo certificados conforme as atividades
gue exercem, de acordo com as regras do Cédigo. Paralelamente, a Supervisdo também verifica se as instituicoes
possuem politica de qualificacdo e treinamento para esses profissionais.
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Diretrizes para publicidade, base
de dados e suitability fomentam a
transparéncia

Para promover a transparéncia do
mercado e aprimorar a comunicacao
com os investidores, o Conselho de
Varejo aprovou no ano passado trés
conjuntos de diretrizes. O primeiro
traz orientacdes as instituicdes

para divulgacao publicitaria de seus
produtos, enquanto o segundo
aprimora as regras de envio de
informacoes a base de dados da
Associacdo. Ja o terceiro adequa

as regras de suitability a nova
regulacao.

"Para que 0 segmento possa crescer

. de forma sustentavel, é preciso que
: todo o processo de distribuicdo de

© produtos seja transparente,” explica
Guilherme Benaderet, Superintendente
. de Supervisdo de Mercados. “Por

© isso as regras da autorregulacao

© exigem clareza desde a divulgacio
dos produtos até o acompanhamento
. deste apos o investimento.”

© Entre as mudancas das diretrizes de
: base de dados esta a inclusao da

. poupanca e do namero de clientes
© na composicdo das estatisticas. As
© regras para publicidade determinam
* ainclusdo de avisos que esclarecam

determinadas caracteristicas dos

produtos, enquanto as diretrizes

. de suitability indicam a vedacéo da
© oferta de produtos para clientes

" semo perfil identificado, com
perfil ndo adequado ou com perfil
. desatualizado, a necessidade

: da classificacao dos produtos
complexos, além de outras. m

Produtos

Numeros

Distribuicao de Produtos de Investimento no Varejo

E o conjunto de atividades desempenhadas por instituicoes financeiras que atuem na
distribuicao de ativos financeiros para clientes atendidos pelos segmentos varejo ou varejo
alta renda, conforme definido pela propria instituicao.

Cotas de fundos, acdes, derivativos, debéntures, CDB, CCB, titulos publicos,
operacbes compromissadas, LCA, LCI, letras financeiras e letras hipotecarias.

Total de
investimentos:

667,7
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CERTIFICACAO

Relatoério apresenta retrato das
certificacdes no Brasil

O mercado brasileiro conta hoje

com mais de 370 mil profissionais
certificados, a maior parte deles

na regido Sudeste do pais, onde a
proporcao é de 34 investidores de
varejo para cada profissional CPA-10.

Este e outros dados estao disponiveis
no relatério Certificacoes ANBIMA,
gue teve seu primeiro nimero lancado
em maio.

"Q objetivo do relatério é dar
visibilidade a diferentes aspectos de
nossas certificacoes e dos profissionais
certificados,” explica Ana Leoni,
superintendente de Educacdo da
ANBIMA.

Para a estreia, foi tracado um
retrato abrangente das certificacoes
pelo Brasil, destacando a evolucao

Certificacoes Emitidas
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da capacitacao do mercado e a
distribuicdo dos profissionais pelo
pais. Neste niumero, também é
possivel conhecer melhor o perfil
do profissional de cada uma

das certificacoes oferecidas pela

© Associacao, como distribuicao por
: faixa etaria, género e area de atuacao.

P Certificacoes ANBIMA — Relatério Semestral:
Acesse: www.anbima.com.br > Informacdes Técnicas > Relatérios Receba em seu email: www.anbima.com.br/publicacoes

INSTITUCIONAL

“Nas préximas edicoes vamos focar

em outros temas, tentando sempre

: trazer novas informacoes sobre as

© certificaces.”, explica Ana. “Queremos
© destacar temas que possam contribuir

para aumentar a qualificagdo dos
profissionais que atuam em nossa rede

de distribuicao.” m

Os associados ratificaram as alteracoes realizadas nos Cédigos de Certificacao, de Atividades Conveniadas e
de Private Banking em Assembleia Geral Ordinaria e Extraordinaria realizada no ultimo dia 30. Ao todo, 127
instituicoes associadas participaram da votagao, representando 50% do quadro associativo.

A assembleia finalizou o processo de aprovacao das alteracoes nos cédigos. Antes de passar pela ratificacao
dos associados, as regras foram apreciadas pelos organismos competentes na Associacdo, passaram por
audiéncias publicas e foram aprovadas pela Diretoria. O novo Cdédigo de Certificacao estd em vigor desde
janeiro. Ja as novas versoes dos Codigos de Atividades Conveniadas e de Private Banking passaram a valer em

abril.

Durante a Assembleia, os associados também ratificaram a mudanca na composicao do Conselho Fiscal e
aprovaram as contas e demonstracoes financeiras de 2014.

6 | INFORMATIVO /X\ ANBIMA




REPRESENTACAO M

Forum com Banco
Central discute temas de
infraestrutura de mercado

O Férum de Infraestrutura, grupo criado
pelo Banco Central para discutir iniciativas
para a completa implementacao

dos Principios Internacionais

para Infraestruturas no Brasil e
aperfeicoamentos no SPB, realizou a sua
segunda reuniao no dia 9 de abril.

Na pauta das discussdes estavam
adocao de padroes internacionais de
comunicacdo, processamento de ordens
de transferéncia no STR (Sistema de
Transferéncia de Reservas) apds as
23h59, contingéncia do STR, deposito
centralizado e o projeto de Lei de
Regimes Especiais de Resolucao.

Durante o encontro, a ANBIMA
entregou trés documentos solicitados na
reuniao anterior do Forum. O primeiro
apresentou resultados da consulta aos
associados sobre a adocao de padroes

internacionais de comunicagao ou
conversiveis aos mesmos; o segundo
detalhou os principais impactos

do funcionamento do STR ap&s as
23h59; e o Ultimo levou sugestoes de
aprimoramento para a contingéncia
do STR. Quanto ao primeiro tema, o
Banco Central anunciou a realizacao de
uma mesa redonda sobre o assunto e
a criacao de um grupo de trabalho de
padronizacao e mensageria.

Organizado pelo Banco Central em
2014, o férum conta com a participacao
de entidades representativas do
segmento, camaras, sistemas do SPB
(Sistema de Pagamentos Brasileiro)

e outros agentes da infraestrutura

de mercado, como BM&FBovespa,
Cetip e CIP (Camara Interbancaria de
Pagamentos). m

CVM atualiza regras
para aprovacao do
programa de DR

Os programas de depositary receipts
agora podem ser lastreados por
quaisquer valores mobilidrios emitidos
por companhias abertas — ndo se
limitando mais a acoes — e por titulos
de crédito emitidos por instituicoes
financeiras e elegiveis a compor seu
Patriménio de Referéncia (PR), de
acordo com as regras do Banco Central.

A mudanca foi possibilitada pela
Resolucdo n° 4.373 do CMN (Conselho
Monetario Nacional), que abrangeu
uma gama maior de ativos passiveis

de utilizacdo como lastro dos DRs. A

: CVM, por sua vez, atualizou as suas

i regras para aprovacao do programa
de DR com a Instrugao n° 559, em
vigor desde 30 de marco, revogando a
¢ Instrucao n°® 317.

Durante o processo de audiéncia

publica da Instrucao, a ANBIMA

¢ enviou sugestdes de aprimoramento

¢ por meio do Comité de Financas

¢ Corporativas. Entre as sugestdes
acatadas pela CVM, a principal é a

¢ exclusao da necessidade de aprovagao
: da companhia alvo para emissao de

DRs nao patrocinados. m

Codigo de
Fundos de
Investimento
entra em
audiéncia
publica

Uma nova versao do Cédigo de
Fundos de Investimento esta em
audiéncia publica até o dia 6 de
junho. As alteragdes tém o objetivo
de adaptar o documento as novas
Instrucdes n* 554 e 555 da CVM.
Enguanto a primeira traz os critérios
para qualificacdo dos investidores,

a segunda regula a industria de
fundos.

Entre as mudancas esta a eliminacao
da exigéncia da elaboracao do
prospecto na distribuicao dos
fundos e a inclusao do formulario
de Informagdes Complementares,
para os fundos do Anexo I. O

novo documento consolidara os
dados antes contidos no prospecto
e no regulamento do fundo. As
instituicoes participantes do cédigo
passarao a incluir no formulario o
tipo ANBIMA e sua descrigao.

O capitulo que trata da verificacao
da adequacao dos produtos

e servicos ao perfil do cliente
(suitability) também passa por
reestruturacao. As regras serao
reformuladas e transferidas para
uma diretriz especifica sobre o tema,
ainda em aprovacao pela Comissao
de Acompanhamento de Fundos de
Investimento.

Os associados podem enviar
comentarios, juntamente com seus
argumentos e fundamentagoes,
para audienciapublica@anbima.com.
br. O novo Cédigo esta disponivel
para consulta no link: http:/j.mp/
AP-fundos.
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ACONTECE

Desde o dia 16 de abril, a ANBIMA
passou a informar o preco diario de
mais 12 ativos de debéntures. No
total, a precificacdo alcanca agora
200 séries de debéntures.

Esta disponivel no site da
Certificacdo o Guia do Profissional,
documento que reline importantes
orientacdes aos aprovados nos
exames de certificacdo da ANBIMA.
Acesse em http://www.anbima.com.
br/cpa.

No més de abril, dez instituicbes
aderiram aos cédigos da Associacao.
ACB, Acclista, EHB Horus, Mérito e
Portofino aderiram ao Cédigo de FIP/
FIEE.

Avantgarde e Geo Capital aderiram
aos codigos de Fundos e Certificacao,
enguanto GBX e Tatica aderiram aos
cédigos de Certificacao e Fundos,
respectivamente.

O 13° ndmero da publicacdo
destaca a consulta sobre

metodologia para classificacao de
fundos e gestores sistemicamente
importantes aberta pela losco

e pela FSB. Também traz um

reporte sobre a implementacao
do acordo Basileia lll.
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No dia 29 de abril, a ANBIMA recebeu
jornalistas para um workshop sobre
produtos estruturados. Durante o
evento, porta-vozes da Associacao
apresentaram os principais conceitos
de FIP, FIDC e fundos imobiliarios.

Estao abertas até 30 de outubro as

inscricdes para o Prémio ANBIMA de

Mercado de Capitais na categoria

mestrado e doutorado. Os melhores
trabalhos podem
ganhar bolsas
de estudo de até
R$ 30 mil. Mais

¢ informacdes no QR
Code ao lado ou no
menu ‘A ANBIMA'
do portal.

A Estratégia Nacional de Educagao
Financeira vai reconhecer, com o

Selo Enef, iniciativas voltadas para
disseminacao da educacao financeira. As
inscricoes estao abertas até 12 de julho
pelo site http:/Avidaedinheiro.gov.br

Ana Leoni, superintendente de Educagao,
participou do 3° Simpdsio Global de
Politicas de Pesquisas Globais para
Avanco da Alfabetizacdo Financeira,
realizado pela OCDE (Organizagao

para Cooperacao Econémica e
Desenvolvimento) em Paris no inicio de
maio. O evento discutiu formas de utilizar
a educacao financeira para estimular o
empreendedorismo e a inovagao.

A carteira do HFA (indice de Hedge
Funds da ANBIMA) registrou
rentabilidade de 7,48% no primeiro
trimestre. O patrimoénio liquido ficou
em R$ 58,3 bilhdes, composto por
um total de 157 fundos. Os dados sdo
do Relatoério de Rebalanceamento,
gue traz informacoes
sobre a composicao
da carteira tedricae a
sua evolucdo. Acesse
no menu Informacoes
Técnicas do Portal

ou pelo QR Code ao
lado.
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