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Ano V N° 62 Dezembro/2014 dos Mercados Financeiro e de Capitais

Iniciativas para fortalecimento
do mercado avancaram em 2014,
avaliam associados

Pesquisa aplicada em outubro mostra percepcao de representantes de instituicdes associadas

Os participantes puderam julgar

os avangos em cada uma das
prioridades estratégicas definidas
pela Diretoria: fortalecer o mercado
de capitais brasileiro, promover

o aperfeicoamento tributario,
fortalecer a coordenacao de
interesses dos associados local e
globalmente e promover a educacao
financeira.

esta sendo percebido pelos associados”,
: diz a presidente Denise Pavarina. Outros
46% reconhecem avancos parciais, 0 que
:indica que 85% dos que responderam
tém uma visao positiva sobre o tema.

i percentuais em relagdo a avaliagdo feita
: em2013.

Também houve melhora na percepcao
do mercado sobre as acoes relacionadas
¢ aeducacdo financeira, que é outra

: prioridade da Associacio. As avaliacbes
positivas, resultado da soma entre os

i que afirmaram ver avancos significativos
Pe parciais, atingiram 78%, proporcao
cinco pontos percentuais mais alta que

“Uma prioridade permanente na agenda
da Associacao é a coordenacao dos
interesses dos associados, ou seja, a

: forma como nos estruturamos para
representar adequadamente os diferentes

Cerca de 39% dos associados disseram

acreditar que houve avancos significativos :

nas iniciativas voltadas ao fortalecimento
do mercado de capitais, um crescimento
de 22 pontos percentuais em relacao ao

ano passado. “Nosso trabalho intenso ja

segmentos do mercado, tanto no plano
local quanto no internacional”, lembra
Denise. Segundo os resultados da
pesquisa, 81% das pessoas disseram ver
avancos significativos ou parciais nesse
sentido, um aumento de quatro pontos

Acredita que a ANBIMA avancou em relacdo as prioridades para o periodo 2013-2015?

i aregistrada no ano passado. Ja no
que se refere as contribuicoes para o
aperfeicoamento tributario, 61% das
¢ pessoas disseram acreditar que houve
avancos significativos ou parciais,

‘ propor¢ao que era de 47% em 2013.
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PESQUISA

A pesquisa de satisfacdo também avaliou a percepcao dos associados sobre cada um dos compromissos da ANBIMA com o mercado: representar, autorregular, informar e educar.

Atividades de reprgsen_tagéo i ) Oitenta e trés por cento dos i atendendo de forma répida as ¢ A forma como nos estruturamos
Em destaque: De forma geral, como vocé avalia a atuacdo da ANBIMA na representacdo? ?Ssoc,i,ados,,aﬂrmaram fonsiderar demandas de reguladores. No ano busca acompanhar a dinamica
> Participacio ativa da ANBIMA 54% F— boa” ou “muito boa” a forma anterior, essa proporcao era de do mercado”, falla Patricia
no processo de definicdo de . 2013 com a ANBIMA representiﬂ o 82%. Herculano, s_upermftem.iente de
P - 44% merFados. Entre as questoes | | Represehtagao Instltuaonal.. EI.a
b avaliadas por eles, destaca- : Além disso, 84% afirmaram que i conta, ainda, que com o objetivo
> Relacionamento adequado , > se a forma como a Associacao : concordam que a Associacdo i de otimizar os debates e agilizar
com reguladores e 6rgaos do 28% organiza sua atuacao em relacao mantém um relacionamento 0 processo decisério, foi realizada
gJoriEine as mudancas regulatorias: 94% adequado com os érgaos do i uma revisdo dos organismos de
> Estrutura dos comités 119 dos associados avaliam que i governo e 81% acreditam que as representacao, com a reducio da
reflete os interesses dos 7% 8% Gop a ANBIMA tem conseguido : estruturas e agendas dos comités i quantidade de foruns permanentes
segmentos representados ﬂ . ﬁ 1% . participar ativamente do processo ajudam a refletir os interesses de : e acriacao de grupos de trabalho
]D Muito Boa Boa Regular RuUim N tenho de definicao de novas regras, i todos os segmentos do mercado. { multidisciplinares.
I condi¢des de avaliar
— - Autorregular
Para 92% dos que responderam a ¢ As supervisdes realizadas nas ¢ periodica unificada, que busca Atividades de athrreQ_UIagao_ B
pesquisa, as regras de autorregulacao instituicoes participantes dos cédigos facilitar o processo e reduzir De forma geral, como vocé avalia a atuacio da ANBIMA na autorregulagéo? Em destaque-
contribuem para o desenvolvimento  : de autorregulacdo sao consideradas i os custos para as instituicoes B ! o
dos mercados. Sessenta e dois por i adequadas por 78% dos associados, : participantes dos codigos de o o3 W 2014 > Autorregulagag contribui
cento desse total dizem concordar : : 3 i 2013 para o desenvolvimento dos
: total dos que responderam concordar : autorregulacao, sem impactar
plenamente com a afirmativa e o ¢ plenamente ou parcialmente com ¢ aqualidade de nossa atuacdo”, mercados
restante é composto pela parcela : aafirmacdo. “Os processos de : completa. No novo modelo, as < 33%300/ > Ha clareza sobre os
que concorda parcialmente. Ja © supervisao estio em constante : empresas encaminham evidéncias 4 beneficios gerados
em relacdo a questdo “Vocé tem i aprimoramento”, conta Guilherme e questionarios solicitados pela pela autorregulacao )
clareza sobre os beneficios gerados Benaderet, superintendente de Supervisao. Com base neste material, 12% > Supervisoes /’
pela autorregulacao?”, 87% i Supervisdo de Mercados. “Um dos  : ¢é avaliada a necessidade de realizar 7% 5% 4% realizadas nas ”J
afirmaram concordar plenamente ou  : esforcos recentes neste sentido foi i uma supervisdo in loco, bem como o . (aive . instituicoes sao I.’
parcialmente. : aimplementacdo da superviséo : escopo dessa supervisao. Muito Boa Boa Regular Ruim No tenho adequadas
condicbes de avaliar
m Atividades de informacao o _ - o o _ ]
De forma geral, como vocé avalia a atuacio da ANBIMA A gv?hagao _gere;llldols a(sjsoaados si)bre de precngifacj,l as avallag)es favg{avels ?fpe.rlnte\r/wollt?jte;eA Rep;risentag?o
. x . . as informacbes divulgadas se manteve  : somam 71%. J4 no que diz respeito aos : Técnica, Valéria Aréas. Este ano foram
Em dEStaque- em relacéo ao compromisso de informar? estavel em relacao ag ano passado: estudos, 78% afirm:ram julgarpque 0s lancados trés estudos (Fll, fundos de
> Bases de dados de mercado 52% W 2014 84% consideraram esta atividade i trabalhos ajudam no aprofundamento  : investimento e private banking) e
tém qualidade e abrangéncia 49% 2013 “boa” ou “muito boa”. As perguntas de temas. estatisticas sobre fundos imobiliarios,
> Divulgacao de precos e 26% buscaram identificar qual é a opinido precos indicativos de debéntures e
indices tem 32% > do mercado sobre o conjunto de “Nosso objetivo é ter cada vez mais informacoes pos trading pelo Sistema
utilidade e valor . informacdes técnicas produzidas pela i informagdes sobre os mercados ¢ REUNE. Também comegou o processo
> Estudos ajudam I Associacao. Os resultados indicam financeiro e de capitais.Com isso, de implementacdo de novas bases de
a aprofundar - 9% 10% gue 83% concordam plenamente gueremos gerar valor aos associados, FIDC e de CRI, além da divulgacao
temas de interesse I I_ o 59 5% ou parcialmente que as bases de :em especial, e aos demais publicos, de informagodes sobre fundos de
dos mercados i I . e 0% [ dados tém qualidade e abrangéncia i como governo, academia, imprensa e : investimento e indices, por meio do
- - Muito Boa Boa Regular Ruim Nao tenho adequadas; em relacdo as ferramentas  : investidores internacionais”, explicaa : aplicativo ANBIMA.
condicoes de avaliar
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Mesmo tendo apresentado a maior
evolucao entre todos 0s compromissos,
em relacdo a 2013, as acdes de
educacdo financeira ainda tém o
desafio de se tornar mais conhecidas
pelos associados. A porcentagem de
pessoas que nao souberam avaliar
estas iniciativas é de 12%, valor ainda
alto, porém menor em relacdo ao ano
anterior (19%). Por outro lado, as
avaliagdes positivas (“boa” e “muito
boa") sobre a atuacdo nessa frente
subiram nove pontos percentuais,
atingindo o total de 74%.

No questionamento sobre o

conjunto de certificacdes (CPA-10,
CPA-20, CGA, CEA), 81% dos que
responderam disseram concordar
plenamente ou parcialmente que o
programa é adequado as necessidades
de profissionalizacdo do mercado.
Ainda assim, esta em andamento um
projeto de revisdo do programa. “Foi
iniciada uma discussao sobre a atual
arquitetura das certificacoes, para
avaliar possiveis revisdes que atendam
mais adequadamente a realidade

atual”, explica Ana Leoni, superintendente
¢ de Educacdo. Setenta e quatro por cento

: disseram concordar total ou parcialmente
com a importancia dos programas

i de educacao financeira mantidos em

> Certificacoes atendem necessidades de l
profissionalizacdo do mercado

> Transmissao da experiéncia em educacao

financeira aos associados

> Parceria com CVM em programas para estimular a educacao financeira

Em destaque:

Atividades de educacao
De forma geral, como vocé avalia a atuacao da ANBIMA em educacgao?

W 2014
49% 2013
43%
25%
o)
22% 19%
0,
139 1% 12%
I 1% 1% l
Muito Boa Boa Regular Ruim Nao tenho

condicbes de avaliar

parceria com a CVM, e 63% afirmaram
¢ concordar que a ANBIMA tem
conseguido transmitir sua experiéncia
em educacdo para que os associados

i possam dissemina-la.

Visibilidade sobre as acoes da
ANBIMA melhora em 2014

Oitenta e nove por cento dos

associados afirmaram considerar que o
desempenho da ANBIMA em 2014 foi
bom ou muito bom. Mais de 80% dos

que participaram da pesquisa dizem

concordar total ou parcialmente que a

Associacdo tem uma agenda clara de

suas prioridades e que as empresas nas
quais eles atuam contribuem em temas

relevantes. Setenta e sete por cento

disseram que concordam plenamente

ou parcialmente que houve uma

evolucao positiva nos Ultimos anos com
relacdo ao envolvimento e participacao

dos diferentes tipos de associados.
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Saiba mais

Realizada em outubro, a pesquisa é enviada
anualmente para pelo menos um representante de
cada instituicdo associada, além dos membros da
Diretoria e participantes de comités, subcomités,
conselhos e comissdes. O questionario é uma das
etapas do planejamento estratégico que define as
prioridades para os préximos anos. Em 2014, 490
pessoas participaram, o que representa 34% dos que
receberam a pesquisa. Este nUmero vem crescendo
desde 2012, e de |4 para ca a participacao dos
associados aumentou 94%. “Estamos contentes

de a cada ano termos mais pessoas engajadas. Por
meio das percepcdes que apuramos com a pesquisa,
temos mais insumos para entender as necessidades
dos nossos associados”, afirma José Carlos Doherty,
superintendente geral da Associacao.

EVENTO

Fotos: Ricardo Rollo

Sérgio Goldstein, da ANBIMA, Carlos Rebello, da BM&FBovespa, Carolina Lacerda, da
ANBIMA, Flavia Mouta, da CVM, e Nair Janson, da Abrasca, participaram do debate

Representantes do mercado se
reuniram no dia 6 de novembro, em
Sao Paulo, para discutir as novas
regras para ofertas publicas de valores
mobiliarios trazidas pela Instrugao n°
551 da CVM. O evento contou com

a participacao da superintendente de
Desenvolvimento de Mercado da CVM,
Flavia Mouta, e foi organizado pela
ANBIMA, com apoio da BM&FBovespa
e da Abrasca (Associacao Brasileira das
Companhias Abertas).

A diretora Carolina Lacerda destacou
as mudancas que a nova norma traz
para o mercado de capitais brasileiro.
“Esta instrucao é um marco regulatério
importante para o mercado de capitais
por dois motivos: a inclusdo dos ativos
de renda variavel e a ampliacdo do
numero maximo de investidores e
subscritores que podem participar de
operacoes restritas”, disse.

Em seguida, Flavia apresentou a regra
e as principais mudancas que ela
trard para o mercado. “Para a CVM

é importante fazer essa apresentagao
cara a cara, pois nem sempre

conseguimos expor no papel todo o
processo de construcao da norma”,
explicou. Segundo ela, os assuntos
editados na Instrucdo n° 551 ja eram
discutidos desde 2008, mas viraram
prioridade em 2013 impulsionados pelo
Comité Técnico de Ofertas Menores,
gue reuniu instituicoes publicas e
privadas para elaborar propostas para
estimular o financiamento de empresas
de pequeno e médio porte.

As regras de dispersao dos
regulamentos do Novo Mercado — Nivel
1 e Nivel 2 para as companhias que
realizarem ofertas conforme a nova
instrucdo foram apresentadas por
Carlos Rebello, diretor de Regulacao
de Empresas da BM&FBovespa. Nair
Saldanha Janson, vice-presidente

da Comissao Juridica da Abrasca,
comentou os aspectos praticos das
regras.

J& Sérgio Goldstein, vice-presidente

Flavia Mouta, da CVM, apresentou ao
mercado as mudancas trazidas pela
Instrucdo n° 551

do Comité de Financas Corporativas
da ANBIMA, destacou, entre as
novidades, o aproveitamento das
janelas de mercado. “Esta é uma
ferramenta que pode ser muito Util
em um mercado COmo 0 NOssO,
marcado pela volatilidade e por
aberturas e fechamentos de janelas
de investimento”, disse. Ele também
comentou a forma como as propostas
foram discutidas dentro da Associacao
e com a CVM.

INFORMATIVO /X\ ANBIMA | 5



REPRESENTACAO

Grupos de trabalho debatem sugestoes
para audiéncias publicas da CVM

Tiveram inicio consultas sobre distribuicao de COE, participacao e voto a distancia em
assembleias e companhias abertas e investimentos de nao residentes. A Associacao criou
grupos de trabalho para alinhar as sugestdes do mercado e encaminhar a autarquia.

Distribuicao de COE

Participantes do grupo de
trabalho que discute COE
(Certificado de Operacoes
Estruturadas) debatem as

regras para distribuicdo do
produto, colocadas em audiéncia
publica pela CVM no dia 25

de novembro. A minuta esta

em linha com as sugestdes
apresentadas em junho ao corpo
técnico da CVM. O GT também
retine representantes da Cetip e
da BM&FBovespa.

Uma das propostas em discussao
é que a distribuicdo do COE seja
feita nos mesmos moldes das

cotas de fundos abertos regulados
pela Instrucdo n® 409, isto é, sem

registro na autarquia. O pedido
se justifica pela necessidade de

agilidade na estruturacdo e venda

do produto. Além disso, o Banco

Central ja exerce supervisdo sobre

0S emissores.

Outra novidade trazida pela
nova regra serd a criacdo de um

documento (DIE — Documento de

Informacdes Essenciais) para ser
entregue aos investidores com
informacoes claras e objetivas
sobre o produto. Entre elas estao
a estrutura de remuneracao,

Participacdo e voto em assembleias gerais

Foi formado um grupo de trabalho para discutir as propostas para
alteracdo das regras das Instruces n° 480 e n° 481 sobre participacdo e
voto a distancia em assembleias gerais de companhias abertas.

O edital da audiéncia, divulgado em 20 de outubro, propde a criacdo
de um boletim de voto, instrumento que vai permitir que o acionista
exerca seu direito antes da assembleia. A minuta propde também que
o documento possa ser enviado por meio da cadeia composta por
custodiante, depositario central e escriturador.

O grupo de trabalho é formado por representantes dos Comités de
Servicos Qualificados, Financas, Mercado e Assuntos Juridicos.

L as mudancas trazidas pela Resolucdo n°® 4.373,

o funcionamento e os riscos
envolvidos.

A audiéncia termina em 23 de
fevereiro.
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Investimentos de nao residentes

Entraram em audiéncia publica, no dia 11 de novembro, duas

minutas de instrucdo da CVM que trazem regras complementares

para os investimentos de ndo residentes nos mercados brasileiros. Os
documentos tratam da aprovacgao pela CVM dos programas de Depositary
Receipts e do registro, das operacoes e da divulgacao de informacoes

do investidor ndo residente. As regras complementarao a Resolucdo n°
4.373, que entrard em vigor em de 30 de marco de 2015.

Foram criados dois grupos de trabalho para discutir os assuntos, reunindo
representantes indicados pelos comités de Financas Corporativas e de
Servicos Qualificados.

* As principais mudancas na regulacao das aplicacdes de
investidores nao residentes nos mercados brasileiros sao tema do
Informe de Legislacao n° 23. O documento detalha

dia 29 de setembro. O informe esta no portal, na
area de “Informacoes Técnicas” e “Regulacao”. Se
preferir, acesse pelo QR Code ao lado.

publicada pelo Conselho Monetério Nacional no E- -E

[=] >

REPRESENTACAO

Comités encaminham
propostas sobre fundos
imobiliarios e registro
simplificado de ofertas

O Comité de Produtos Imobilidrios encaminhou oficio resposta
para a audiéncia publica das Instrucdées n°*472 e 400 para a
CVM. Foram enviadas sugestdes de aperfeicoamento para as
regras de governanca e informacdes periodicas e eventuais
para fundos imobilidrios. A proposta foi discutida no grupo
de trabalho, que contou também com representantes dos
Comités de Servicos Qualificados e Assuntos Juridicos.

Entre os principais pedidos estdo o estabelecimento de quérum
necessario para garantir a representatividade dos cotistas

e a insercao de matérias na pauta de assembleias gerais; a
delimitacao da atividade do representante de cotistas e fixacao
de sua remuneracao no regulamento; a exemplificacdo de
operacdes com partes relacionadas que nao se caracterizam
como conflito de interesses; e critérios para uniformizacao da
taxa de administracdo dos fundos imobiliarios.

Também em novembro, o Comité de Financas Corporativas
enviou a CVM oficio com sugestdes para atualizacdo e
uniformizacao da Instrucao n® 471, que regula o procedimento
simplificado para registro de ofertas publicas de distribuicao de
valores mobiliarios.

A proposta tem o objetivo de alinhar o normativo com as

regras recentemente editadas pelas Instrucdes n° 547 e 548,
como a divulgacao de regime de informacdo ao mercado e a
disponibilizacao do prospecto preliminar por meio eletrénico.

il ACONTECE

: Anuario de Fundos

Comecou a elaboracao do Anudrio de
Fundos ANBIMA/FGV 2015, publicacao

i que traz informacdes das gestoras

i de fundos em 2014. As instituicoes

¢ enviaram questionario preenchido com
seu perfil, dados cadastrais e prestadores
i de servico até o dia 19 de dezembro. A

: proxima etapa é de responsabilidade da
Associacao, que consolidara os dados dos
fundos de cada gestora de acordo com as
: informacoes cadastradas na base.

A novidade é que esta edicao é apenas

i para instituicdes associadas, o que dara

i mais visibilidade para as empresas. Duvidas
¢ podem ser esclarecidas pelo e-mail
faleconosco@anbima.com.br.

: Educacao Financeira

Ana Leoni, superintendente de Educacao

: da ANBIMA, participou das Jornadas

: de Educagéo Financeiras e Protegdo

ao Investidor, evento realizado pela
Superintendéncia de Companias y Valores
do Equador, em novembro. Ela apresentou

A

: 0 “Como Investir em Vocé”, projeto que
¢ leva cursos de extensdo a distancia sobre o
¢ tema para estudantes universitarios.

: Adesoes

Em novembro, aderiram aos codigos de

¢ Fundos de Investimento e de Certificacio:
‘a Journey Capital, a Janos Holding,

a Selecta Brasil e a VBI Real Estate. A

: Albatroz Capital aderiu apenas ao Codigo
¢ de Certificacdo.

L —
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Fotos: Ricardo Rollo

Profissionais do mercado discutem
rumos das certificacoes em workshop

Foram apresentados os resultados da pesquisa realizada para conhecer a percep¢ao dos
agentes do mercado e clientes sobre o Programa de Certificacdo Continuada.

Os resultados de pesquisa realizada
com o mercado para mapear o perfil
e as habilidades dos profissionais
gue atuam na distribuicao de
investimentos no Brasil foram
apresentados em Workshop

de Certificacdo, no dia 27 de
novembro. No evento, realizado em
Sdo Paulo, também foram expostas
as percepcoes dos profissionais

e dos clientes de instituicoes
financeiras sobre as certificacoes.
Os trabalhos sdo um primeiro passo
para revisao das certificacoes da
ANBIMA.

Carlos Massaru, vice-presidente da
Associacao, ressaltou a importancia
das certificacoes dentro das
estratégias de educacéo financeira.
“Temos que pensar como levar a
certificacdo para um novo patamar,
de forma que ela seja um sinal de
gualidade para o profissional nos
momentos em que o investidor
tenha necessidade de consultoria

8 | INFORMATIVO /X\ ANBIMA

: adequada para tomar as suas
. decisdes”, disse.

A relevancia das certificacoes

¢ nas atividades da Associacao foi

: abordada por José Carlos Doherty,
© superintendente geral da ANBIMA.
Ele ressaltou, também, que

. a multiplicacao da educacao

. financeira por meio dos associados
é uma prioridade estratégica.

“O mercado mudou, ficou mais

complexo, e os profissionais :
: mudaram junto com as instituicbes e :
© o investidor. Entdo fez todo sentido
comecarmos este trabalho de

. revisdo do processo de certificacdo”,
¢ explicou.

A agenda de trabalho do Comité

. de Certificacao foi apresentada

: por Rodrigo Ayub, presidente do

© grupo. Segundo ele, essa primeira
etapa é muito importante, pois

¢ permitiu que fossem entendidas as
. percepcoes tanto do profissional

: quanto do investidor sobre o seu

relacionamento.

Os resultados da pesquisa, realizada

: com mais de 2 mil agentes de mercado,

mostraram que para o profissional a

certificacdo é um elemento de valor,
que confere credibilidade e resgata
: apercepcao de que estd habilitado
. arealizar bem o seu trabalho. Ja o

investidor espera que seus gerentes

* tenham conhecimento, proatividade
. e, principalmente, que orientem com

pertinéncia. Por isso, a maioria dos

© entrevistados diz que a confianca na

instituicao e o relacionamento com

: 0s gerentes sao mais importantes que
. o retorno na hora de decidir onde

investir.

Helcio Tegeda, vice-presidente do
Comité de Certificacdo, moderou

o evento, que contou com a

participacdo de 44 pessoas. Outras
55 acompanharam o workshop pela
internet. =




