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ANBIMA COMPLETA 10 ANOS DE
FORTALECIMENTO DO MERCADO DE CAPITAIS

Liderancas que participaram ativamente da nossa histdria fazem um balanco do periodo, destacam as
conquistas da Associacao e apontam os desafios que temos pela frente

Voz ativa em todos 0s grandes movimentos vividos pela industria de investimentos, a ANBIMA completa 10 anos. Mas sao
mais de quatro décadas de trabalho em prol dos mercados, afinal, a Associacao nasceu da uniao de duas entidades que ja
traziam isso no DNA — a Anbid (Associacdo Nacional dos Bancos de Investimento) e a Andima (Associacdo Nacional das
Instituicdes do Mercado Financeiro).

0 mercado mudou desde entdo, assim como a ANBIMA, mas a esséncia mantém-se inalterada. "Nossa razdo de
existir é defender os interesses das instituicbes que representamos. Reunir diferentes players dentro de casa nos
da forca para lutar em prol do fortalecimento do setor e, consequentemente, para o crescimento da economia
brasileira", afirma José Carlos Doherty, nosso superintendente-geral, conhecido no mercado como Zeca.

Nestes dez anos, estivemos a frente das mudancas que reorganizaram o segmento de fundos e
dos avancos que permitiram que o mercado de capitais se consolidasse como importante fonte de
financiamento privado. Agora, novos modelos de negdcios despontam no ecossisterna da industria e
€ n0sso dever NnOs posicionarmos neste universo, que tanto pode contribuir para 0s negacios dos
associados. "E papel de uma associacdo como a ANBIMA se antecipar aos movimentos de mercado.

Isso impde um desafio enorme, pois nao s6 o numero de atores é cada vez maior como também
os ciclos de transformacdo sao cada vez mais curtos", diz o presidente, Carlos Ambrdsio.

Confira, nas préximas paginas, um bate-papo com Doherty e um artigo de Carlos ‘
Ambrdésio sobre um pouco do nosso passado e os desafios que temos pela frente. »

1 anos »



/ 1) anos

"MUDAMOS PARA NOS ANTECIPAR

AO MERCADO E APOIAR
OS ASSOCIADOS™

Em entrevista sobre os ultimos 10 anos, Zeca Doherty, nosso
superintendente-geral, fala sobre os impactos das inovacoes
tecnoldgicas e das mudancas no modelos de negdcios

NESTES DEZ ANOS, 0 QUE MUDOU NA FORMA COMO A ANBIMA ATUA
EM DEFESA DOS INTERESSES DOS ASSOCIADOS?

O desenvolvimento de toda associacao de classe esta
condicionado, em grande parte, a evolucdo do setor que ela
representa. Com a ANBIMA ndo foi diferente. O mercado de
capitais é dinamico e evoluiu bastante. No entanto, nossa razao de
existir, que é defender os interesses dos associados, mantém-se
inalterada. Reunir diferentes players dentro de casa nos da forca
para lutar em prol do fortalecimento do setor e, consequentemente,
do crescimento da economia brasileira. Para isso, aprimoramos o
conhecimento técnico e pensamos a melhor forma de atuar diante
do que vern pela frente.

Um exemplo recente foi a mudanca na governanca da
representacao institucional, que é a forma como atuamos na
defesa dos interesses dos associados. Reorganizamos a estrutura:
agora sdo seis féruns de representacao, todos voltados para as
atividades do mercado: gestao de fundos mutuos, gestdo de fundos
estruturados, servicos fiducidrios, estruturacdo de mercado de
capitais, negociacao e distribuicdo. Assim, mantemos o foco em
discussdes estratégicas e damos mais agilidade a construcao das
propostas de aprimoramento do mercado. Todas as mudancas
da Associacao buscam nos antecipar ao mercado para apoiar 0s
associados da melhor forma possivel.

COMO AS CIRCUNSTANCIAS DE MERCADO SE REFLETEM NA ATUAGAO
DA ANBIMA?

Evoluimos para atender as preocupacoes e aos anseios dos
players, mas também é preciso acompanhar algumas circunstancias
de mercado. Quando a ANBIMA nasceu, por exemplo, estavamaos
em uma fase de expansao regulatoria por conta do pds-crise
mundial de 2008. Dedicamos bastante tempo aos avancos na
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ZECA DOHERTY, nosso superintendente-geral

regulacao e menos ao desenvolvimento do mercado. Apesar de
0 Brasil se mostrar mais resiliente a crise do que outros paises,
0 endurecimento das regras para evitar arbitragens regulatorias
tambeém aconteceu por aqui.

Muitos dos desafios impostos pela crise também estavam mais
relacionados a conduta dos agentes do que aos produtos. Entao,
apos as mudancas reqgulatdrias nos produtos, houve espaco para
outro movimento: avancar na atividade dos players. Foi quando
comecamos a discutir a mudancga de paradigma na autorregulacao,
gue passou a olhar mais para as atividades e para a conduta dos
agentes, e menos para 0s produtos.

Os eventos do mercado influenciam o foco da representacao,
mas, como eu disse, € algo inerente a atividade de uma associacao.

VOCE MENCIONOU A GRANDE TRANSFORMACAO DA
AUTORREGULACAO NOS ULTIMOS ANOS. QUAL O IMPACTO DISSO
PARA A SUPERVISAO?

Essa mudanca impds o desafio recente de encontrar maneiras
de supervisionar também a conduta dos profissionais. Nossos
esforcos em educacao, sem duvida, sao bons alicerces para garantir
a capacitacao dos profissionais. Atualmente, sao mais de 565 mil
certificacbes emitidas, mas o trabalho nao para por ai. Esta em
revisdo o escopo da CGA (Certificacdo de Gestores ANBIMA) para
torna-la cadavez mais aderente ao mercado. E estamos idealizando
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um outro projeto, em linha com o que faz a Finra (entidade
autorreguladora norte-americana), que disponibiliza & sociedade
informac6es detalhadas sobre os profissionais.

A ANBIMA CONTRIBUIU COM DIVERSOS MARCOS PARA O
DESENVOLVIMENTO DO MERCADO. QUAIS VOCE DESTACARIA NESTA
DECADA?

Um dos grandes avancos foi a implementacdo do suitability
(processo de andlise do perfil do investidor) via autorregulacdo.
Atuamosnavanguardadadiscussao, antes mesmo dos reguladores.

Também nao poderia deixar de citar a modernizacdo da industria
de fundos de investimento com a publicacdo da Instrucao 555, para
a qual tivemos uma intensa interlocucao com a CVM e muitas das
nossas sugestdes foram incorporadas a regulacao.

0 mesmo aconteceu na revisdo das regras de infraestrutura
de mercado com as Instrucdes 541, 542, 543 e S44, que tratam
das atividades de depdsito centralizado, custédia e escrituracao
de valores mobiliarios. Foi um trabalho que contou com estreito
didlogo com a CVM e que resultou em uma significativa melhora nos
processos estruturais.

Recentemente, tivemos duas iniciativas de destaque para o
mercado de capitais e a industria de gestao de recursos. Fizemos
estudos sobre os impactos que o desenvolvimento destes dois
segmentos traria para os principais indicadores socioecondémicos,
como arrecadacdo de impostos, geracao de empregos e PIB. Os
resultados foram divulgados pela imprensa e compartilhados com
0 governo, o setor privado, entidades parceiras e com a sociedade
em geral. Os estudos vieram acompanhados de um conjunto de
acOes para alcancar esse crescimento.

COMO ESTAMOS NOS PREPARANDO PARA LIDAR COM O VOLUME
CRESCENTE DE INFORMACOES QUE RECEBEMOS E FORNECEMOS AO
MERCADO?

Dados ganharam uma importancia tao grande que até ja foram
comparados ao petrdleo. E inquestionavel a relevancia deles para a
tomada de decisao e para 0 sucesso dos negdcios, independente
do segmento. Olhamos isso por duas vertentes. A primeira € como
a Associacao, que detém o maior banco de dados da industria de
fundos, por exemplo, disponibiliza isso na forma e na velocidade
que o mercado demanda. A outra é como essas informacdes
servem de insumo para a propria ANBIMA fazer mais e melhor
pelos associados. Queremos avancar para que todas as tomadas

de decisGes sejam baseadas em dados. Por isso, comecamas
um projeto de transformacdo cultural com a equipe interna para
incorporar cada vez mais o trabalho analitico no dia a dia.

NESTES DEZ ANOS, A ANBIMA CONSOLIDOU-SE COMO PORTA-VO0Z
PARA A INDUSTRIA DE FUNDOS E PARA O MERCADO DE CAPITAIS. O
QUE VEM PELA FRENTE?

Haumuniverso de empresas, amaior parte delas comoperacoes
fortemente baseadas em tecnologia, que esta ganhando espago no
mercado financeiro. Sao startups que, muitas vezes, nascem com
uma solucao inovadora, passam a integrar 0 NOSSO ecossistema,
mas ainda nao tém uma voz dentro do mercado. Estamos nos
aproximando cada vez mais deste universo e nao poderia ser
diferente, dado o potencial que elas tém de revolucionar a industria
de investimentos. Este ano fizemos nosso primeiro hackathon, que
trouxe uma série de ideias para 0s associados. Teremos também
o Pitch Day, em 23 de outubro, para o qual convidamos startups
a apresentarem solucbes para resolver desafios do mercado de
capitais. Essa aproximagao é necessaria e esta em linha com anossa
V0Cagao, marcada por uma participacao ativa no debate de temas de
interesse dos mercados.

QUAIS SAO AS SUAS EXPECTATIVAS PARA 0S PROXIMOS 10 ANOS?

O grande tema € a distribuicdo de produtos de investimento.
Cada vez mais o investidor estara no centro das decisbes e
estamos evoluindo para retratar essa mudanca. Comecamos
discussbes sobre transparéncia na remuneracao e portabilidade
dos investimentos via autorregulacao. Sao temas importantes
para garantir um ambiente saudavel e com concorréncia leal neste
cenario com novos players.

As mudancas na distribuicao caminham junto com as inovagoes.
Os novos players estao propiciando uma desintermediacao no
mercado financeiro, como é o caso das plataformas de distribuicao.
Esse movimento é incipiente no mercado e deve se intensificar em
breve - nosso papel é nos anteciparmos a essa transformacao.

Quando olhamos para dentro de casa, o desafio é lidar com
as novas geracoes e as demandas que elas trazem em relacdo a
diferentes formas e ambientes de trabalho. Este desafio é de todo
0 mercado, afinal, todos concorremos pelos mesmos talentos.
Tambeém ha uma reflexdo sobre como a ANBIMA pode se posicionar
quanto a formacao de mao de obra para o0 mercado: vamos refletir
sobre a possibilidade de contribuir com a formacdo dos jovens.
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EM CONSTANTE TRANSFORMACAO

"Ha varias formas de contar a histéria dos dez anos da ANBIMA.
Existe umalistade conquistas a serem celebradas, grandes nimeros
que marcaram cada aniversario e tantos avancos regulatorios que
contaram com a contribuicao da Associagao. Todos esses marcos
s6 foram possivels gragas a confianca e legitimidade alcangadas ao
longo destes anos.

Confianga de cada associado que acreditou na nossa missao
de representar os interesses dele e apoiar 0 desenvolvimento do
mercado de capitais. Confianca de cada 6rgdo de governo com
0S quais nos relacionamos, que acreditou na legitimidade das
propostas para construcdo de um mercado mais forte. Confianga
da sociedade, representada por tantos outros publicos, como
associacbes e empresas parceiras, imprensa, profissionais de
mercado e investidores, que respaldaram os numeros publicados,
as certificacbes emitidas, as informacGes divulgadas e os
compromissos assumidos com cada um dos grupos.

A ANBIMA completa dez anos, mas traz na bagagem mais de
quatro décadas de trabalho em favor dos mercados, resultado das
duas entidades que se juntaram para dar origem a Associacao.
Foi reunindo diferentes instituicoes as quais, na sua diversidade,
reproduzem a pluralidade dos mercados, que construimos a casa
do mercado de capitais.

Ao longo desses anos, tivemos o desafio de lidar com multiplos
pontos de vista e construir propostas de consenso a partir das
diferencas. O objetivo maior da ANBIMA sempre foi trabalhar para
que todos 0s associados se sintam representados. Por isso, 0
foco sempre esteve na criacdo de condicdes para que todos os
segmentos pudessem se desenvolver.

Foi assim que avangcamos na modernizacao da industria de
fundos e no fortalecimento de um mercado de capitais capaz de
prover as empresas brasileiras recursos em volume, prazo e custos
adequados as suas necessidades.

Ao longo dos anos, 0 mercado mudou e a ANBIMA também.

O eixo da autorregulagao migrou de produto para atividade, o
ecossisterna passou a girar em torno do cliente (e ndo mais dos
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produtos de investimento), e as inovacdes tecnoldgicas alteraram a
dinamica dos negacios.

E papel de uma associacdo como a ANBIMA se antecipar aos
movimentos de mercado. Isso imp&e um desafio enorme, pois nao
SO 0 numero de atores é cada vez maior como também os ciclos de
transformacao sao cada vez mais curtos.

Agora, por exemplo, 0s canais digitais ganham relevancia como
ferramenta de relacionamento com o cliente. Assim, novos modelos
de negdcios, fortemente baseados em solugdes tecnoldgicas, criam
uma nova ordem na indUstria de servicos bancarios e financeiros.

Inserir esses novos atores no debate e moderar os diferentes
pontos de vista, tendo como premissa o fortalecimento do mercado,
¢ 0 desafio da ANBIMA para os préximos anos."

Carlos Ambrésio, nosso presidente

/\’ ativos " '

precificados

Informativo ANBIMA  //\ 4



/ 11 anos

TRES LIDERES CONTAM SUAS EXPERIENCIAS
NO COMANDO DA ANBIMA

Marcelo Giufrida, Denise Pavarina e Robert Van Dijk participaram ativamente da construcao da nossa histodria

MARCELO GIUFRIDA, DENISE PAVARINA E ROBERT VAN DIJK

Dedicar esforcos de maneira voluntaria em prol de uma causa exige tempo, forca de vontade e crenca de que aquele trabalho valera a pena.
Foi com esse pensamento que Marcelo Giufrida, Denise Pavarina e Robert Van Dijk comandaram a casa do mercado de capitais e contribuiram
para 0 desenvolvimento do setor no pais. Nossos trés ex-presidentes relembram o nascimento da ANBIMA, os marcos nestes dez anos, e
contam como a presidéncia da Associacao influenciou suas experiéncias profissionais e pessoais.

A ORIGEM

Unir duas associacoes consolidadas em uma s6 nao é pratica
comum — a maior parte das referéncias historicas é de fusdes
entre empresas. Segundo Marcelo Giufrida, esse foi o primeiro
desafio para formar a ANBIMA, que nasceu da uniao da Anbid
(Associacdo Nacional dos Bancos de Investimento) com a Andima
(Associacdo Nacional das Instituicoes do Mercado Financeiro). "Eram
organizacdes com uma histdria muito longa, trajetdrias institucionais
particulares, associados distintos e algumas diferencas nas
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agendas", relembra. Giufrida foi nosso primeiro presidente, ficando
no cargo ateé 2012, e participou ativamente desse processo. "Mesmo
diante das dificuldades, pesando na balanga, prevaleceu o bom
senso: todos perceberam que era melhor unir forgas e trabalhar as
diferencas em prol do mercado”, avalia.

Por carregar mais de 40 anos de historia na bagagem, a ANBIMA
ja nasceu adulta. "A fusao fez com que a entidade ganhasse corpo,
maior dinamica e expressividade. Isso contribuiu, sem duvidas,»
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para 0 crescimento da industria de fundos e para o
desenvolvimento do mercado de capitais, 0 que foi um ganho
muito expressivo para 0S associados e para todos que se
relacionavam conosco", disse Robert, presidente de 2016 a 2018.
O trabalho proativo resultou em melhorias na regulacao, na
autorregulacao e no desenvolvimento das praticas de negocio. "A
Associacao amadureceu ao longo dos anos e é, sem duvidas, uma
referéncia nao so para o setor que representa, mas também para
reguladores e outras associagbes que se inspiram e se baseiam
nela para aperfeicoar seus préprios processos de autorregulacao”,
avalia Denise, nossa presidente de 2012 a 2016.

GRANDES MARCOS

Para Denise, a maior contribuicao da Associacao na Ultima
década "foi instituir disciplina e capacitacao aos players, para que
estes pudessem se desenvolver de maneira segura e profissional”,
avalia. Ela estava a frente da ANBIMA guando alcancamaos a marca
de mais de 400 mil certificacbes emitidas e no lancamento da
primeira turma do curso online Como Investir em Vocé, voltado
para universitarios.

“Um momento importante foi @ mudanca do foco das regras
de produto para a atividade e, ao mesmo tempo, a evolucao da
autorregulacao, que ampliou ainda mais as parcerias com 0s 6rgaos
reguladores, em especial com a CVM", afirma Robert. Durante
seu mandato, foram lancados os cédigos de Distribuicdo e de
Administracao de Recursos de Terceiros, que marcam essamudanca
de eixo da autorregulacdo. Ele também menciona a dedicacao da
ANBIMA para fortalecer o mercado de capitais brasileiro, que ganha
cada vez mais relevancia no desenvolvimento econémico do pafs.

Taoimportante quanto os marcos histéricos € o que aprendemos
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4 certificacoes

comeles."E preciso olhar o passado como aprendizado e, aomesmo
tempo, ver o futuro como desafio. Cada dia € o comeco da futura
historia da Associacdo. Ela ¢ mutante e e preciso manter o espirito
de se renovar, evoluir, para continuar em uma trajetoria ascendente
e positiva", diz Giufrida.

DA ANBIMA PARA A VIDA

A Associacdo € construida com o esforco de profissionais
que, além de atuarem em suas instituicdes, se dedicam para
participar das nossas reunides, discussdes e atividades em busca
do fortalecimento do mercado. Esse empenho ndo impacta
apenas a vida profissional, mas também resulta em aprendizado
e experiéncias pessoais relevantes. "Uma caracteristica singular
da ANBIMA é ser uma casa plural onde todos os diferentes atores
da industria se fazem representar. Isso me permitiu o0 exercicio, o
convivio e 0 aprendizado junto a um grande espectro de profissionais
gue atuam em nosso mercado, uma grande vivéncia do verdadeiro
espirito democratico. Foi enriquecedor, profissionalmente e como
pessoa”, contou Robert.

Para Giufrida, a diferenca de estar na Assaciacdo é fazer parte
de uma caixa de ressonancia de grandes ideias. "Além do prazer e
da honra de influir na construcdo do mercado, foi muito interessante
conhecer a cabeca das principais liderangas do setor, executivos muito
inteligentes, e vé-los contribuir com um objetivo comum", disse.

Denise destaca a forma como expandiu seus harizontes nos
quatro anos de presidéncia. "A ANBIMA me trouxe uma experiéncia
excepcional de pensar o mercado muito além das fronteiras da
0rganizacao que eu representava. Fortaleceu minha capacidade de
negociacao e certamente ampliou a minha visao sobre 0s mercados
em que a Associacao atua', conta.

Presidente: Carlos Ambrosio

Vice-Presidentes: Carlos André, Carlos Constantini, José Eduardo Laloni, Luiz Sorge, Miguel Ferreira, Pedro

Lorenzini, Renato Ejnisman e Sérgio Cutolo

Diretores: Adriano Koelle, Alcindo Canto, Fernando Rabello, Jan Karsten, Julio Capua, Luiz Chrysostomo, Luiz

Fernando Figueiredo, Lywal Salles Filho, Pedro Juliano, Pedro Rudge, Sasa Markus, Teodoro Lima e Thais Peters
Conselho de Etica: Valdecyr Gomes (presidente) e Luiz Maia (vice-presidente)

Comité Executivo: Zeca Doherty, Ana Claudia Leoni, Francisco Vidinha, Guilherme Benaderet, Patricia

Herculano, Eliana Marino, Lina Yajima, Marcelo Billi, Soraya Alves e Thiago Baptista

dados até setembro de 2019
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