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Em resposta a pleito histérico da Associacao, o CMN (Conselho Monetario Nacional) autorizou
as operacoes de redesconto intradia para instituicdes nao bancarias. Com a medida, corretoras,
distribuidoras, financeiras e cooperativas de crédito passam a utilizar suas carteiras de titulos

publicos para ter acesso a um importante mecanismo de liquidez temporaria.

Com a Resolucao n® 4.002, de 25 de agosto, as
instituicdes nao bancarias que possuem contas de
liquidacdo no Banco Central passaram a poder liquidar
suas operac¢des junto a autarquia sem a necessidade de
um intermediario. Até entao, as operacoes de liquidez
intradia estavam restritas as instituicdes detentoras de
contas reservas bancarias.

A medida permite que as
instituicdes gerenciem
de forma mais

adequada seu fluxo
de caixa e traz mais
agilidade ao sistema

& de intermediacao,

' uma vez que as
instituicoes passam

a ter acesso direto a

ele. “As instituicoes

podem agora
viabilizar
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operacoes que

nao conseguiam

anteriormente.

Portanto é uma

medida positiva

para elas e

também para o

mercado, pois

permite maior

aprofundamento

do mercado

secundario, aumentando a liquidez de titulos publicos,
privados e outros ativos. E um instrumento de expansao
do mercado”, afirma o diretor da ANBIMA, Sasa Markus
(veja a entrevista na pag. 2).

“Além da maior disponibilidade de prazo, flexibilidade e
gerenciamento préprio de fluxo de caixa das instituicoes
ndo bancarias para efetuar operacoes, a Resolucdo trouxe
ainda maior transparéncia frente ao Banco Central,

uma vez que o 6rgao pode acompanhar as operagdes”,
completa o diretor.

O acesso as contas de liquidacao e ao intradia era um
pleito defendido pela Associacao ha alguns anos. Neste
periodo, a interlocucdo dos representantes do mercado
foi coordenada pelo Comité de Mercado, presidido por
Markus, em pleito conjunto com a Ancord (Associacao
Nacional das Corretoras e Distribuidoras de Titulos e
Valores Mobilidrios, Cambio e Mercadorias).” Ao longo
dos anos estamos tentando facilitar e operacionalizar



0 mercado. Desde o inicio visamos o fortalecimento e a
agilidade”, afirma Markus.

Em 2009, parte dos esforcos da entidade foram atendidos com
a Circular n° 3.438, que deu a possibilidade das instituicoes
nao bancarias possuirem uma conta de liquidacdo destinada
ao registro, em moeda nacional, das disponibilidades mantidas
no Banco Central e das movimentacdes no STR (Sistema

de Transferéncia de Reservas). Contudo, as operacoes de
redesconto intradia continuaram sendo realizadas por

meio de instituicoes bancarias. “A Resolucdo n° 4.002 foi

um aprimoramento da Circular n® 3.438, de 2009”, diz

Markus. “Ambas aperfeicoam a infraestrutura do mercado
de uma forma que sera muito saudavel para o seu
desenvolvimento”, complementa.

A Resolucao n° 4.002 foi tema do Informe de Legislacao
002/2011 divulgado no site da ANBIMA na area de
Informagdes Técnicas, em Publicacbes. No site podem ser
encontradas informacdes mais detalhadas sobre as regras,
operacoes e parametros de negociacao da nova medida.

Na entrevista a seguir, o diretor da Associacdo Sasa Markus fala sobre a importancia das operagoes de
redesconto intradia para as corretoras, distribuidoras, financeiras e cooperativas de crédito, como também as

vantagens da nova Resolucao.

Como se iniciou o processo de discussao sobre
a necessidade de acesso as operacoes de intradia?

O novo SPB (Sistema de Pagamentos Brasileiro), criado
em 2002, trouxe muitos beneficios para o mercado,
mais seguranca, solidez, liquidez, entre outros. No
entanto, as instituicbes nao bancarias que antes
negociavam diretamente com o mercado passaram

a depender dos bancos para liquidar as operagoes
intradia. Foi entdo que comecamos a negociar
facilidades operacionais para continuar realizando as
transacoes. Iniciamos com a criacao de uma comissao
para representarmos o mercado secundario junto ao
Banco Central. Anos mais tarde, as reunides passaram
a serem realizadas por meio do Comité de Mercado.
Em 2006, levamos o pleito formal a Diretoria de
Politica Monetaria do Banco Central e passamos a
debaté-lo com os representantes da instituicao.

Qual foi a importancia da conta de liquidacao
no Banco Central criada em 2009?

Em 2009, nosso pleito foi atendido parcialmente. O
Banco Central criou a conta de liquidacao para as
instituicdes nao bancarias que propiciou 0 acesso ao
STR (Sistema de Transferéncia de Reservas). Com isso,
0 acesso direto as contas de liquidacdo ja representou
um avango em termos de custo para as instituicoes
nao bancarias. As operacdes intradia continuaram
sendo realizadas por meio dos bancos, porém com a
conta de liquidacao as instituicbes passaram a ter mais
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autonomia junto ao Banco Central e também mais
agilidade operacional.

Quais as vantagens do redesconto intradia
para as instituicoes nao bancarias?

Elas passam a ter reducao de custo operacional e
podem concorrer em condicoes equivalentes as
das demais instituicoes atuantes no mercado. Além
disto, a Resolucao traz mais agilidade e seguranca
nas operagoes.

Quais as vantagens para o Banco Central?

Traz visibilidade. Desta forma, em um momento de
crise, por exemplo, o Banco Central tem mais controle
do mercado, pois tem acesso as movimentacdes
diretamente. Alids, algo que nao podemos deixar de
mencionar foi a grande receptividade do Banco Central
em todo esse processo, que se dispds a nos ouvir desde
0 principio, e esteve sempre aberto para debater as
sugestdes do mercado.

Como o mercado recebeu a medida?

Foi uma recepcao muito positiva. Quando ha mais
fluidez para as operacoes e se possui um instrumento
para aumentar e criar capilaridade para o mercado,
mais participantes vao operar e o0 mercado se torna
maior. O pais precisa crescer, precisa de mercados
maduros para titulos publicos e privados e nés
precisamos de facilidade de colocacao desses titulos.



REPRESENTACAO

Associacao convoca
Assembleia Geral
Extraordinaria

A ANBIMA realizara sua Assembleia
Geral Extraordinaria no dia 30 de
setembro. A reunido, que terd sua
primeira convocacao as 9h30 e a
segunda, as 10h30, deliberara sobre
a constituicao do Codigo ANBIMA
de Regulacdo e Melhores Praticas
para o Novo Mercado de Renda Fixa.

Estdo ainda em pauta as alteracoes
propostas para os codigos
de Fundos de Investimento,

Certificacdo Continuada, Servicos
Qualificados, além do Codigo
ANBIMA de Processos de Regulacao
e Melhores Praticas.

A Assembleia acontecera
simultaneamente nos escritorios da
Associacdo no Rio de Janeiro e em
Sao Paulo. O voto sera realizado
de forma eletronica, conforme
instrugdes a serem oportunamente
enviada aos associados. m

Comité de Assuntos de
Tesouraria debate regras para dealers

O Comité de Assuntos de Tesouraria se
reuniu no més de agosto para debater
e esclarecer as novas regras para
dealers e leildes de titulos publicos
aprovadas pelo Banco Central e pelo
Tesouro Nacional.

A principal alteracao em relacao
aos dealers ja havia sido proposta
pelo Grupo de Trabalho da ANBIMA

. ao Tesouro e define a inclusao das
. operacdes definitivas realizadas pelo

mercado com quaisquer titulos publicos

: federais, antes efetuadas apenas com
. titulos publicos especificos. J& os leildes
: de ofertas de titulos publicos tiveram os

intervalos de horarios alterados tanto
para acolhimento das propostas como
para a divulgacao dos eventos.

Subcomité de Assuntos
Previdenciarios e Susep se
reunem

O Subcomité de Assuntos
Previdenciarios se reuniu no

dia 29 de agosto com a Susep
(Superintendéncia de Seguros
Privados). O encontro abordou a
regulacao das seguradoras, com foco
nas regras de investimento, quando a
Associacao sugeriu aprimoramentos
de alguns tépicos da regulacao atual.

Agenda de Fundos é tema
de reuniao com a CVM

No dia 12 de agosto, representantes
da Associacao se reuniram com Maria
Helena Santana, presidente da CVM
(Comissao de Valores Mobiliarios),
para abordar a agenda de iniciativas
no ambito dos comités de fundos de
investimento da Associacao.

Participaram do encontro os vice-
presidentes Demosthenes Pinho
Neto e Denise Pavarina e os diretores
Celso Portasio, Luciane Ribeiro e Luiz
Fernando Figueiredo.

Estiveram presentes na ocasiao o

vice-presidente da ANBIMA, Alfredo

Moraes e o presidente do Comité,
Pedro Lorenzini.

As medidas foram detalhadas no

Informe de Legislacdo 001/2011,
disponivel na area de Informacoes

© Técnicas do site da Associacao. m

Inclusao de FIDCs na C3 entra em discussao

A Associacdo participou de reunido

com o Banco Central, a Febraban
(Federacao Brasileira de Bancos), a CIP
(Camara Interbancaria de Pagamentos)

e as associagoes gestoras do C3 (Central
de Cessao de Crédito) para debater a
incluséo de FIDCs (Fundos de Investimento
em Direito Creditério) na C3, bem

: como acompanhar o andamento da
: implementacao do sistema.

A C3 é uma plataforma eletrénica que
registra todas as cessdes de crédito,

: isto é, a compra e venda de recebiveis

realizadas pelas instituicoes financeiras,
garantindo mais transparéncia e

> seguranca nas transacdes. Suas

: operacoes iniciaram em agosto e os

FIDCs participardo da C3 sempre que

. forem contrapartes de operacées
. de cessoes de créditos feitas por

instituicoes financeiras.

Estiveram presentes na ocasiao
representantes do Comité de

Servicos Qualificados. m
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A 82 edicao do Seminario ANBIMA
de Direito do Mercado de Capitais
foi realizada no dia 23 de agosto, em
Sao Paulo, com a presenca de cerca
de 250 pessoas entre autoridades

e representantes de instituicoes
financeiras e escritérios de advocacia.

Logo na abertura o presidente da
Associacao, Marcelo Giufrida, indicou
o arcabouco juridico existente no Brasil
como o grande responsavel pelo pais
ter passado bem pela crise, que ainda
nao acabou. “Pudemos administrar

os impactos que chegaram até nés

e supera-los de maneira bastante
positiva”, disse ele.

Ja o vice-presidente do Comité de Assuntos Juridicos
da ANBIMA, Gilberto Frussa, lembrou que novamente
0 seminario acontece num momento de crise externa.
"Hoje, porém, os brasileiros tém razoes para estarem
mais confiantes em relacdo ao comportamento e
desenvolvimento da nossa economia”.

Ambos citaram ainda que o mercado de divida privada deve
ser ampliado no Brasil, assunto também mencionado pelo ex-
presidente do Banco Central Henrique Meirelles. “O mercado
de acoes, de derivativos e o sistema bancario apresentaram
bom desenvolvimento nos Ultimos anos, mas ha um grande
desafio para se desenvolver o mercado de crédito”, afirmou
Meirelles. Buscando exemplos e experiéncias nos mercados
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internacionais, o ex-presidente do BC pontuou fatores ou
propostas que podem contribuir para o fortalecimento e
consolidacdo do mercado doméstico de divida e sinalizou que
muitos deles ja estao contidos no NMRF (Novo Mercado de
Renda Fixa) proposto pela ANBIMA.

No encerramento, o diretor da ANBIMA Valdecyr

Gomes comentou que a Associagao vem debatendo

com profundidade temas bastante relevantes para o
crescimento do pais, com foco ndo sé no interesse de
seus associados, mas também dos investidores e da
sociedade como um todo. “Isso num momento em que o
Brasil esta para assumir posicao de destaque no cenario
mundial”, disse.




No painel “A influéncia do Direiro no mercado

de capitais”, Rogério Monteiro (a esq.), membro

do Comité de Assuntos Juridicos da ANBIMA,
destacou que um arcabouco legal e decis6es judiciais
condizentes com a realidade sao importantes para
que o investidor tenha seguranca quanto ao desfecho
dos problemas que possa ter no pais. Na sequéncia,

o presidente da Associacao Brasileira de Jurimetria,
Marcelo Guedes Nunes, defendeu a utilizacao dos
conhecimentos estatisticos na area juridica

Julian Chediak, sécio do escritério Chediak Advogados,
discursa sobre o projeto da ANBIMA que incentiva
emissoes de prazos longos no mercado de capitais.
Na mesa, participaram do painel “Os desafios do
mercado secundario de Renda Fixa” (da esq. para

a dir.), Eduardo Mattar, sécio do escritorio Pinheiro
Guimaraes Advogados, Thomas Felsberg, socio do
escritorio Felsberg & Associados, Christian Squassoni,
membro do Comité de Assuntos Juridicos da ANBIMA,
e Francisco Mussnich, sécio do escritorio Barbosa,
Mussnich & Aragao Advogados

O superintendente de Registro de Valores Mobiliarios
da CVM, Felipe Claret da Mota, e o sécio da White and
Case, Donald Baker, no painel “O papel do mercado
acionario no financiamento do pais”

Uma mesa-redonda moderada pela diretora executiva
da revista Capital Aberto, Simone Azevedo, trouxe a
visao dos participantes do mercado sobre questoes
como o atual patamar de precificacao das a¢oes, a
atuacdo do BNDES, o desempenho do Bovespa Mais e
de empresas consideradas Small Caps. Os debatedores,
da esq. para a dir., foram: Walter Mendes, socio-
diretor da Cultinvest, Sérgio Spinelli Silva Jr., s6cio do
escritorio Mattos Filho, Veiga Filho, Marrey e Quiroga
Advogados, Henrique Vergara, diretor Juridico da
BM&Fbovespa e Jean-Marc Etlin, diretor do Itai BBA



EDUCACAO

Ganhadores do Prémio Imprensa
participam de almoco na ANBIMA

No dia 19 de agosto, foi realizado na ANBIMA o almogo de entrega dos troféus da

52 edicdo do Prémio Imprensa. Os jornalistas José Fucs, da revista Epoca e Alessandra
Bellotto, do Jornal Valor Econdmico, receberam seus troféus na ceriménia que teve a
participacao do diretor da CVM (Comissao de Valores Mobiliarios) Alexsandro Broedel e
contou também com a presenca do presidente da Associacao, Marcelo Giufrida.
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Da esquerda para direita: Patricia Quadros e José Antonio Gragnani, da BM&FBovespa, José Alexandre Vasco, da CVM, Alessandra Bellotto,
vencedora do Prémio, Alexsandro Broedel, da CVM, Ana Leoni, da ANBIMA, José Fucs, vencedor do Prémio, Mauro Calil, do INI, Hildete

Vodopives, da Apimec, Luis Roberto Cardoso, do IBRI, Marcelo Giufrida, presidente da ANBIMA e Ana Paula Marques dos Reis, da Abrasca

O Prémio Imprensa, que é uma iniciativa do Comité
Consultivo de Educacdo da CVM do qual a Associacao
participa, tem o objetivo de reconhecer e distinguir
matérias e reportagens que exercam bem a funcao de
orientar os investidores, esclarecendo as caracteristicas,
oportunidades e riscos inerentes ao mercado de capitais.

Giufrida realizou a abertura da premiacéo e discursou sobre a
principal finalidade do Comité Consultivo de Educacao, érgao
gue promove o evento. “A grande importancia do Comité é
fortalecer a educacéo financeira no Brasil estimulando cada
vez mais a producao de conteldo sobre o mercado”, afirmou.

O diretor da CVM foi responsavel pela entrega dos troféus aos

premiados. “As reportagens vencedoras sao essenciais para
o desenvolvimento da economia e do mercado, pois é muito
importante que esse conhecimento seja levado ao leitor”,
disse aos presentes. Ele ainda ressaltou que a regulagao do
mercado financeiro caminha em paralelo ao conhecimento
gue tais reportagens propiciam aos investidores.
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Alessandra foi a ganhadora na categoria Jornal com a
matéria “Renda extra com a¢des”, publicada em julho
de 2010. No texto, ela aborda o aluguel de acoes, uma
alternativa de ganho para os investidores de renda
varidvel. Ja Fucs venceu pela categoria Revista com a
matéria, veiculada em abril de 2010, “As trapacas na
Bolsa de Valores”. O jornalista escreve sobre a utilizagéo
de informacgdes privilegiadas no mercado de acoes,
expondo as irregularidades do mercado e destacando a
acao fiscalizadora da CVM. Além do troféu, os vencedores
receberam R$ 5 mil cada.

O Comité Consultivo de Educacao é composto pela CVM,
ANBIMA, Abrasca (Associacao Brasileira das Companhias
Abertas), Ancord (Associacao Nacional das Corretoras e
Distribuidoras de Titulos e Valores Mobiliarios, Cambio

e Mercadorias), Apimec (Associacdo dos Analistas e
Profissionais de Investimento do Mercado de Capitais),
BM&FBovespa, lbri (Instituto Brasileiro de Relacdes com
Investidores) e Ini (Instituto Nacional de Investidores). m



sconrice 43

Seminario de
Renda Fixa }

J4 estdo abertas as
inscricoes para o 4°
Seminario de Renda

Fixa e Derivativos de
Balcdo que acontecera
dia 6 de outubro, em

Sao Paulo. O evento
reunira representantes do
segmento, dos 6rgdos
reguladores e do governo
para debater os impactos
dos cenarios brasileiro e
internacional no mercado
de renda fixa local, as
tendéncias em regulacdo e a influéncia
do ambiente institucional na capacidade
de inovacado da indUstria.

Inscricdes podem ser realizadas pelo site
da Associacao (www.anbima.com.br/
eventos).

Filiacoes e adesoes

Filiaram-se a ANBIMA em setembro:
Olimpia Partners Gestao de Recursos e
Pacifico Gestao de Recursos. Aderiram
ao Cédigo de Fundos: Maxplus
Consultoria e Investimentos, FCL
Capital Gestao de Recursos de Terceiros
e AMX Administracdo de Fundos.
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Estimativa
da taxa DI

A Deliberacao 3 do
Codigo de Mercado
Aberto passou

a contemplar
diretrizes para
precificacao de
operacoes a termo
com liquidacao

no dia seguinte
(D+1) para

titulos publicos

e debéntures.

Com objetivo de

Modelo ANBIMA fornecer subsidios

. ¢ para as instituicoes aderentes ao
apresentado no Chlle Codigo efetuarem os célculos, a
. Geréncia de Precos e Indices passou
O Superintendente de Supervisdo a divulgar, diariamente, no periodo
de Mercados da Associacao, José : da manha, a estimativa da taxa DI.
Carlos Doherty, apresentou o modelo :

A ultima edicdo do seminario, realizada em 2009,
reuniu cerca de 250 participantes

de regulacao voluntaria privada da
ANBIMA na Convencdo Anual da
IndUstria de Fundos Mutuos do Chile,
em agosto.

Foto: Luiz Doro Neto
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Foram discutidas as principais
caracteristicas do modelo na indUstria
de fundos brasileira, bem como seus
recentes avancos e sua contribuicdo
para a adocao das melhores praticas
de negdcios pelas instituicoes que
atuam no mercado local.

Supervisao
de M

s BOLETIM X\ ANBIMA

Edward Prescott, Nobel
de Economia

Boletirr.l o~le N\
Supervisao

Foi divulgado no site e

enviado as instituicoes Nobel em evento do

associadas, o Boletim IBCPF

ANBIMA de Supervisdo

de Mercados com os Edward Prescott, Nobel de Economia,

dados consolidados participou do encontro “Economia

e as atividades . Global: Riscos e Oportunidades”,

desempenhadas pela realizado em Sao Paulo pelo IBCPF

area no primeiro (Instituto Brasileiro de Certificacdo de
0 Boletim ANBIMA de Supervisao de semestre de 2011. : Profissionais Financeiros).

Mercados é publicado semestralmente
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Livro lancado pela ANBIMA discute
impactos da crise de 2008

Estudo, realizado a pedido da Associacao pelo economista Marcio Garcia, Ph.D. pela
Universidade de Stanford e professor da PUC-Rio, mostra como os fundamentos
macroeconémicos, o arcabouco regulatério e a infraestrutura de mercado contribuiram
para o bom desempenho brasileiro durante e apés a crise de 2008.

O livro "0 Sistema Financeiro e a Economia demonstraram resiliéncia
Brasileira Durante a Grande Crise de 2008", durante e ap6s a crise,
lancado no formato eletronico e disponivel como o Chile e o Canada.

nas versoes inglés e portugués, faz parte das
iniciativas da Associacao para fomentar e

divulgar estudos técnicos relevantes para os r relevante sistematizar
mercados e a economia brasileiros. a experiéncia brasileira
durante e apos a crise,

destacando os fatores
gue contribuiram para
que seus impactos fossem
relativamente mitigados
no nosso caso. Conhecer
bem o caso brasileiro
e oferecer informacoes

ANBIMA " Avaliamos que era

No trabalho, Garcia discorre sobre os fatores
e as caracteristicas da economia brasileira
gue contribuiram para o bom desempenho
do pais durante e ap6s a crise financeira
internacional de 2008, tais como: as reformas
estruturais das Ultimas décadas — incluindo a
conquista da estabilizacao monetaria —, os

. Lo 05§ -
aprimoramentos dos arcaboucos regulatorios _.,:f,ﬁ:‘n'u':;']l'l”'lff_ "ﬂ:fwum.ﬂ abrangentes sobre ele s30
. . . e 3 Geamde Crige
dos mercados financeiro de capitais e a il 9
consolidacdo de uma infraestrutura de e j passos importantes para
e fortalecermos nossa posicao

mercado adequada e moderna.
como interlocutores no

“Apods conviver com a hiperinflacdo por mais de uma debate sobre a reestruturacao
década, a economia brasileira passou por reformas do Sistema Financeiro Internacional”, explica Rodrigo
estruturais que lhe permitiram muito bem usufruir de . Azevedo, diretor da Associacao que coordenou a iniciativa
sua complementaridade com as economias que mais © de producao do livro.

crescem no mundo, notadamente a da China”, relata

0 autor no trabalho. O economista ainda compara a © A publicacdo pode ser baixada gratuitamente no site da
experiéncia nacional com a de outros paises que também © ANBIMA. u
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