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OTIMIZACAO DE PROCESSOS E REVISAO DE NORMAS
CONTRIBUIRAO PARA DESENVOLVIMENTO DA
ATIVIDADE DE GESTAO DE RECURSOS DE TERCEIROS

Iniciativas para fortalecer o segmento pautam nossas acoes para 2019

fortalecimento das atividades de administracdo e de

gestao de recursos de terceiros € uma das prioridades

da ANBIMA para 2019. O momento nao podia ser mais
oportuno: perspectivas positivas para o cenario macroeconémico
favorecem o crescimento do mercado de capitais e 0s juros baixos
estimulam mudancas no mix das carteiras. Soma-se a isso 0
momento transformador pelo qual atravessa o segmento de
distribuicao, que esta revendo os modelos de negdcios por conta
da disseminacao das plataformas digitais. "Aprimorar o setor de
alocacao derecursos é importante para que os investidores possam
aproveitar esse ambiente econémico, utilizando os produtos que
0 mercado oferece para diversificar suas carteiras e obter maiores
retornos", afirma Carlos André, nosso vice-presidente e presidente
do Comité de Fundos.

As acbes para isso estao divididas em duas vertentes:
simplificacdo de processos e propostas de revisao das normas
da regulacao. Na linha da simplificacao, estao iniciativas capazes
reduzir os chamados fardos operacionais, compostos pelos custos
financeiros e ndo financeiros que pesam sobre as instituicdes para
que elas consigam cumprir as obrigacoes impostas pela regulacao
e pela autorregulacdo. As mudancas passam pela simplificacao
de documentos e da forma como sao enviadas informacdes para
reguladores e autorreguladores. Com a revisdo das normas, o
que se busca € aumentar a abrangéncia de alguns produtos de
investimento, retirando entraves que limitam a distribuicao sem
abrir mao da protecdo ao investidor (confira o detalhamento nas
proximas paginas).

Em paralelo, estamos desenvolvendo um estudo com o objetivo
de apontar tendéncias e dimensionar os beneficios que a industria
de administracdo e de gestao de recursos traz para a economia. Esse
resultado deve ser apresentado por meio de indicadores concretos
— por exemplo, aumento de renda, geragao de empregos e outros
ganhos diretos para os investidores, a sociedade e o governo. O
trabalho também analisara tendéncias, utilizando comparacoes
com mercados internacionais. >

CARLOS ANDRE
vice-presidente da ANBIMA e presidente do Comité de Fundos
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4/ [o novo veiculo de investimentos] ndo

PEDRO RUDGE, diretor da ANBIMA

Considerando todos esses fatores, 0 documento vai propor um
conjunto de iniciativas capazes de acelerar e fortalecer o segmento,
semelhante ao que fizemos em 2018 com mercado de capitais. "E
um trabalho amplo, feito para obter respostas e apontar caminhos
para esse mercado”, explica Carlos André. O material dard subsidio
para 0s debates que gueremos promover Com governo e outros
setores da sociedade brasileira.

0 estudo serd langado no 10° Congresso ANBIMA de Fundos
de Investimento, que acontecera dias 24 e 25 de abril, e depois
encaminhado a autoridades, instituicdes do mercado e demais
publicos de interesse. O evento tem por objetivo, justamente,
debater os desafios da gestdo de recursos, reunindo players,
autoridades e especialistas em torno das principais pautas do setor.

FUNDOS 555

As iniciativas para o produto miram em aspectos que podem ser
modernizados e simplificados, assim como agdes para ampliar a
distribuicdo. Uma novidade que trara mais agilidade ao mercado é a
ampliacao do ANBIMA Data para fundos de investimento — o sistema
hoje funciona como uma central de debéntures. "Ja possuimos um
banco de dados vasto sobre fundos. O intuito agora é ordenar e
agregar informacgdes que sejam Uteis para a indUstria, facilitando o
trabalho dos profissionais", explica Carlos André. O sistema trard em
sua versao inicial o cadastro centralizado de fundos, assim todos
players (distribuidores, prestadores de servicos etc.) que precisam
desses dados poderdo acessa-los em um s¢ lugar. O intuito é
simplificar o processo de registro e alteragcdao das informacdes
desses fundos.

Outra questao em pauta € o aprimoramento das regras da
autorregulacao para a carteira administrada — quando um gestor
cuida da carteira de um investidor especificamente. O Cddigo de
Administracdo de Recursos de Terceiros, publicado em janeiro,
ja traz os requisitos minimos para o contrato desse servico. Com
0 aumento de investidores no veiculo, entretanto, sera feito um
mapeamento sobre quem € esse publico e quais requisitos sao
importantes para dar transparéncia e permitir o crescimento
sustentavel dessa indUstria.

Também esta em fase final a criacdo de um passaporte que
facilitara a distribuicdo de fundos criados no Brasil para a Argentina
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substituiria os fundos tradicionais,

mas seria uma opcao adicional

que traria maior clareza sobre a
responsabilidade de cada um dos

agentes da indiistria de fundos 4/

e vice-versa. A experiéncia com os produtos de um dos Nnossos
Vvizinhos servira para mapear tudo que € necessario para que esse
projeto seja expandido a outros paises da América do Sul, como
o Chile.

Além disso, sera feito um estudo para avaliar a criacao de um
novo velculo de investimentos, que teria caracteristicas juridicas
préprias, bastante semelhante aumaempresa, e ja existe em outros
paises. "Ele ndo substituiria os fundos tradicionais, mas seria uma
opcao adicional que traria maior clareza sobre a responsabilidade
de cada um dos agentes da indUstria de fundos", conta Pedro
Rudge, diretor da ANBIMA e diretor de ligagdo do Comité de Fundos
de Acoes.

FUNDOS IMOBILIARIOS

0 produto encontra um terreno fértil frente a necessidade de
desenvolvimento de infraestrutura no pais. "A industria imabiliaria
puxa empregos, puxa o PIB, e o fundo imobilirio, como veiculo
desse setor, tem um dos maiores potenciais de crescimento do
mercado”, explica Reinaldo Lacerda, nosso diretor e presidente do
Comité de Produtos Imobiliarios.

Ele reforca que o aprimoramento de pontos da regulacdo daria
impulso a esses fundos. "A diferenca do fundo imobiliario para os
demais ¢ que ele foi criado por lei [Lei 8.668], 0 que significa que
muitas das demandas do mercado ndo dependem apenas da CVM,
mas também do Legislativo", afirma. Antes de elaborar sugestoes
para atualizacdo da norma a serem enviadas ao Congresso,
as discussGes envolvem representantes do mercado, 6rgdos
reguladores e demais entidades relacionadas aindustria para chegar
a uma proposta que melhor acomode as necessidades de todos.

Uma questdo que norteia esse trabalho de revisao é identificar
pontos que hoje estdo determinados na lei, mas que podem ficar
a cargo da CVM, conferindo maior poder de determinacdo para
a autarquia e aproximando do modelo vigente para as demais
classes de fundos. A revisdo passa, ainda, pela adequacdo da Lei a
mudanca de eixo que vem orientando toda a indUstria, que antes se
organizava em torno dos produtos de investimento e agora gira em
torno das atividades dos profissionais. Entre outros pontos a serem
trabalhados, estd ainda a ampliacao dos tipos de ativos admitidos
paranegociacao.

FIPS

0 foco é valorizar os FIPs (Fundos de Investimento em
Participacbes) como um ativo interessante para os investidores,
especialmente aqueles com objetivos de longo prazo, como 0s
institucionais, e boa alternativa para captacao de recursos no
mercado de capitais. A participacao do FIP na sociedade nao
somente possibilita 0 ingresso de capital para que a empresa
se financie, como também permite que ela passe a contar com
um soécio com atuagdo ativa na sua gestdo. Essa participacao
auxilia, por exemplo, a implementar processos de governanca
corporativa e gestao financeira, que muitas vezes nao estdo bem
definidos em companhias de menor porte ou em outro estagio
de desenvolvimento.

"0 intuito é enfatizar a importancia dos FIPs para o mercado,
especialmente em um cendrio de longo prazo e desenvolvimento
da infraestrutura do pals, além da relevancia na diversificacao de
investimentos das pessoas"”, explica Carlos Massaru, presidente
do Comité de FIP. Ele conta que essa agenda positiva sera

A/ A industria imobiliaria puxa
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imobiliario, como veiculo desse
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do mercado /7

FIDCS

Auxiliar na reforma da Instrucdo CVM 356, que regulamenta
0s FIDCs (Fundos de Investimento em Direitos Creditérios) € uma
das iniciativas do nosso plano de acdo. "O requlador tem discutido
0 tema com o mercado ha cerca de um ano e meio", conta Ricardo
Mizukawa, presidente do Comité de FIDC. Ele diz que foi enviado um
texto com sugestoes de alteracdes para a autarquia no meio do
ano passado.

Uma das principais mudangas seria ampliar o leque de
investidores, ofertando os FIDCs ao publico de varejo — atualmente,
essesfundossaodirecionadosapenas parainvestidores qualificados,
aqueles com mais de RS 1milhdo em investimentos. "Essa mudanca
permitird que o FIDC se torne em mais uma alternativa ao investidor
que deseja diversificar seu portfolio em ativos de crédito num cendrio
de baixa taxa de juros", explica Mizukawa.

Amodernizacao regulatoria dos ativos passiveis de securitizacao
também esta no radar. Um exemplo foi a recente requlamentacao
das duplicatas eletrénicas. Com a evolugao dos sistemas de registro
e monitoramento desses recebiveis, haverd reducao dos custos e
do tempo demandado para garantir a veracidade das informacdes,
tornando as estruturas de securitizacdo mais robustas e seguras.

disseminada em eventos do setor, a comecar pelo 10° Congresso
ANBIMA de Fundos de Investimento, que tera uma mesa-redonda
comrepresentantes do mercado e de escritdrios de advocacia para
debater os beneficios do produto.

Tambeém é essencial compartilhar iniciativas de educacao sobre
0s FIPs para investidores, requladores e instituicdes envolvidas
com esses fundos. As acdes serdo intensificadas em 2019 para
aumentar o nivel de conhecimento sobre os FIPs, tanto sob o ponto
de vista de opcao de investimento como sobre o funcionamento
operacional do produto para os players da industria.

Para auxiliar nessa agenda, algumas regras da autorregulacao
serao revisadas em conjunto com a ABVCAP. A adocao de
supervisao baseada emrisco pelos administradores na contratacao
de servicos de terceiros para o fundo esta em pauta, assim como
aprimorar, de forma geral, os procedimentos de diligéncia e
governanca do produto.

REINALDO LACERDA
nosso diretor e presidente do Comité de Produtos Imobiliarios

Assim, a nova norma e o processo de digitalizacdo estao ampliando
0 universo de recebiveis passiveis de securitizacdo e contribuindo
para reduzir o risco de fraude. Agora, estao sendo enderecadas
questdes referentes as empresas que atuarao nesse novo modelo
de registro. "Em um pafs com pouca poupanca interna como o
nosso, essas iniciativas podem gerar um impacto significativo no
dinamismo econdmico, pois nao s aumentam a oferta de crédito,
mas também a velocidade com que ele circula", comenta Mizukawa.

A/ Emum pais com pouca poupanca
interna como o nosso, essas
iniciativas podem gerar um
impacto significativo no dinamismo
econdémico, pois ndo s6 aumentam
a oferta de crédito, mas também a
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RICARDO MIZUKAWA, presidente do Comité de FIDC
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INFORMACOES

CIBERSEGURANCA: 85% DO MERCADO TEM
POLITICAS SOBRE O ASSUNTO

Pesquisa mede engajamento das instituicdes financeiras em 2018

As instituicoes dos mercados financeiro e de capitais estao se dedicando mais a questdes de ciberseguranca: no ano passado, 85%
delas afirmaram ter um programa formal de seguranca cibernética. O valor mostra crescimento em relacdo a 2017, quando essa proporgdo
erade /1%. Os resultados sao da 2° Pesquisa ANBIMA de Cibersegurancarealizada com as instituicdes associadas — 68% delas responderam
30 questionario.

Sua instituicao tem um programa
formal de seguranca cibernética?

®sSsm ®Nso

"A ciberseguranca é entendida cada vez mais pelo mercado
como um item de importancia sistémica. Diante do aumento das
ameacas dbernéticas, a pesquisa serve para avaliar o nivel de
maturidade local e inspirar acdes relevantes sobre o tema", afirma
José Carlos Doherty, nosso superintendente-geral. Ele destaca que
o tema voltou a fazer parte do plano de acdo de 2019 da Associacdo,
com destaque para a continuidade das agoes de compartilhamento
de testes e de informacdes sobre incidentes.
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V/4 ciberseguranca é entendida cada

vez mais pelo mercado como um item
de importancia sistémica. Diante do
aumento das ameacas cibernéticas,
a pesquisa serve para avaliar o nivel
de maturidade local e inspirar acoes
relevantes sobre o tema /7

JOSE CARLOS DOHERTY, superintendente-geral

Se sim, qual foi a data da ultima atualizacao?

@ 2017 @2018

18% 139,

Beam - A2

0al12meses 12 a 24 meses Outros

Este topico, inclusive, chamou a atencao na pesquisa. Apesar
da importancia do compartilhamento de informagbes, que
permite dividir aprendizados e melhorar a seguranca com base na
experiéncia de outras instituicoes, é possivel observar que essa
ainda é uma questao em evolu¢ao para os participantes do mercado
local: um quarto (26%) das empresas participam de plataformas
para compartilhar experiéncias — valor relativo maior que em 2017,
porém mantido o numero absoluto.

REGULACAO

Com o crescimento das ameacas virtuais, avanca também a
cautela dos reguladores, que editaram novas regras em 2018 e
aprovaram outras que passarao a valer em breve,

As instituicOes, por sua vez, comegam a seguir essas normas
e adaptar seus processos ao que elas determinam. Quando
guestionadas se incluem as regulacbes em suas politicas de
seguranca cibernética, 52% responderam afirmativamente. Dessas,
mais da metade (55%) mencionou o cumprimento a Resolucao
4.658 do CMN, que trata sobre a politica de seguranca cibernética e
a contratagao de servicos em nuvem, entre outras, por instituicdes
financeiras. Outros documentos citados em menor proporcao foram
0 Codigo ANBIMA de Administracao de Recursos de Terceiros, o
nosso Guia de Ciberseguranca e a Circular 3.909, que contémnormas
de seguranca virtual para as empresas de pagamento. Esse ¢ um
tema novo na pesquisa, portanto ndo ha base para comparacdo.

SERVICOS TERCEIRIZADOS

A contratacao de servicos terceirizados de Tl é feita por grande
parte das instituicdes (84%), principalmente para infraestrutura (76 %),
suporte (69%) e desenvolvimento de sistemas e solucdes (59%).
Relatdrios de acompanhamento sobre a qualidade das atividades
prestadas, entretanto, sao exigidos apenas por metade das empresas.

Quase a totalidade dos bancos (93%) recorre a esses servicos.
No caso das corretoras e assets, a terceirizacao € realizada por 85%
e 83%, respectivamente.

TESTES DE PENETRACAO

Os testes para avaliar a capacidade de protecao no caso de um
ataque externo foram feitos por pouco mais da metade (56%) das
instituicdes, com ligeiro crescimento em relacdo a 2017 (53%). Entre
aquelas gue ndo realizam os testes, caiu a porcentagem das que
pretendem fazé-lo: 52% em 2018 frente a 77% no ano anterior.

J& os testes internos sdo feitos por 58%, sendo que 66% das
empresas os realizam todos 0s anos e 61% recorrem a servigos de
terceiros para essa atividade,

COMPUTACAO EM NUVEM

0 armazenamento em nuvem foi escolha de 79% das instituicoes
em 2018, aumento de quatro pontos percentuais emrelacdo ao ano
anterior. O crescimento, entretanto, ndo foi percebido nas assets,
apesar de uma porcentagem maior delas aderir ao servico: 85%
utilizaram a computacao em nuvem ano passado, cinco pontos
percentuais a menos que em 2017.

Quais servicos sua instituicao contrata por computacao em nuvem?

@ 2017 @2018

Dados Sistemas criticos Ativos

60%

44% o 43% Q
Uil da c B @ s
B o es ]

= ) 0

Armazenamento* Processamento* Outros

65%

*0pcoes incluidas na pesquisa de 2018.

SOBRE A PESQUISA

A segunda edicdo da pesquisa, realizada pelo Grupo Técnico
de Ciberseguranca entre novembro e dezembro de 2018, atualiza o
retrato obtido no ano anterior. As perguntas de 2017 foram mantidas
e atualizadas para possibilitar um acompanhamento sistematico
sobre o tema. Os numeros explicitam pontos de atencdo que podem
basear acdes para 2019 e mostram o nivel de adesdo dos associados
30 nosso Guia de Ciberseguranca — o documento traz uma série de
praticas efetivas para auxiliar as instituicbes na implementacdo de
um programa de seguranga cibernética.

&
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CONGRESSO
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PRODUTOS

BLOCKCHAIN, JUROS A UM DIGITOE

FIDCs: como os FIDCs (Fundos de Investimento em Direitos Creditorios)

podem aproveitar as oportunidades de negdcios diante das novas 00
tecnologias e das recentes modernizacoes na regulagao do produto? A
conversa contard com Margot Greenman (Captalys), Ricardo Mizukawa Sh
(Bradesco Asset e presidente do Comité de FIDC), Fabio Lacerda (Banco

Central), Fernando Fontes (Cerc) e Bruno Gomes (CVM).

TENDENCIAS EM INVESTIMENTOS SERAOQ
TEMAS DO CONGRESSO DE FUNDOS

Evento acontece nos dias 24 e 25 de abril e tera conjuntos de palestras simultaneas

FIPs: Luiz Maia (Brookfield), Carlos Takahashi (Monte Equity), Luiz

Chrysostomo (Neo Investimentos e nosso diretor) e Marina Procknor 25/4
O maior encontro do setor de gestao de recursos esta chegando. Dois dias de programacao intensa marcardo o 10° Congresso ANBIMA (Mattos Filho) falardo sobre como o mercado e os reguladores estdo 1lh

de Fundos de Investimento. Para cobrir os principais temas em destague no mercado, uma série de palestras acontecerao simultaneamente
em diferentes espacos da Bienal de Sao Paulo, no Parque do Ibirapuera, em abril. E possivel comprar ingressos para assistir apenas a essas
apresentacoes em um dos dois dias de evento. Saiba mais sobre os debates:

em busca de aprimoramentos para os FIPs (Fundos de Investimento em
Participacdes).

Produtos imobiliarios: o cendrio esta fértil para o setor: juros baixos,
inflacdo controlada e previsdo de crescimento do PIB. Daniel Maeda (CVM)

ALEM DO INVESTIMENTO conduzird o debate sobre o que pode ser aprimorado na regulacdo para 25/4
estimular o crescimento desses produtos. Também participam Carlos Tth

FOTO: DIVULGACAO

Martins (Kinea), Reinaldo Lacerda (Votorantim, nosso diretor e presidente
do Comité de Produtos Imobilidrios) e Alexandre Assolini (Vortx).

Sustentabilidade: de que forma os gestores de fundos podem adotar

critérios sodiais, ambientas e de governanca (ASG) nos investimentos? 0—0
A conversa com Jorge Ricca (BB DTVM), Luzia Hirata (Santander), Bernd
Schmidt-Liermann (Integral), Marcelo Nantes (Bradesco Asset [

Management), Renato Eid (Itat) e Helena Masullo (Wright Capital) serd sobre
como ampliar a disseminacado de informacdes sobre o tema.

Marina Procknor
Mattos Filho

Previdéncia privada: o debate sobre alternativas para garantir uma reserva
financeira no futuro estd cada vez mais urgente. Heinz P. Rudolph (Banco
Mundial), Paulo Fontoura Valle (Ministério da Economia) e Luiz Sorge (BNP
Paribas e nosso vice-presidente) conversam sobre como a previdéncia
privada pode se preparar e criar produtos que atendam a populacdo.

25/4
11h

DE OLHO NO FUTURO

Blockchain: 0 uso da tecnologia ficou famoso pelos bitcoins,
mas os fundos de investimento também a utilizam nos servicos

fiduciarios (administracdo, escrituracdo, custddia e representacdo ) i
CENARIO ECONOMICO BRASILEIRO

deinvestidores ndo residentes). Carlos Salamonde (Itati e presidente
do Comité de Servicos Qualificados), Keiji Sakai (R3), Frederico Rizzo

FOTO: DANILO QUADROS

Carlos Salamonde
[tau e presidente do Comité de
Servicos Qualificados

(Kria) e Stephan Krajcer (Cuore) discutirdo as oportunidades em
implementar essa tecnologia, analisando casos em andamento.

Novos modelos de distribuicao: investir ficou mais simples
com a expansao das plataformas digitais. Ao alcance do celular,
elas mudaram o perfil dos investidores e lancaram desafios as
instituicbes na hora de se relacionar com os clientes e entender
suas demandas. Luiz Caselli (McKinsey) e outros representantes do
mercado conversarao sobre como as novas formas de distribuicao
podem aproximar os clientes e facilitar 0 acesso aos investimentos.

Juros a 1 digito: grandes economistas-chefes do mercado
discutem as perspectivas macroeconémicas, como PIB, inflacdo e
expectativa de crescimento, frente ao menor patamar histérico da
taxa Selic. Com Felipe Tamega (Itatl Asset Management), Fernando
Honorato (Bradesco e presidente do nosso Comité de
Acompanhamento Macroecondémico) e Patricia Herculano (ANBIMA).

Por que investir (ou ndo) no Brasil: Fernando Borges (Carlyle),
Jefferson Oliveira (PwC) e Marcus Vinicius Gongalves (Franklin
Templeton) falam sobre quais s&o os atrativos do mercado nacional
para os investidores estrangeiros.
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Fernando Honorato
14h Bradesco e presidente do nosso
Comité de Acompanhamento
Macroeconémico

OLHAR JURIDICO
Modelo juridico brasileiro e a experiéncia internacional: Julya Sotto Wellisch (Vinci Partners) Rubens B .
Vidigal Neto (PVG Advogados) e Nicolas Malumian (Malumian e Associados) explicardo o funcionamento 24/4 Garanta seu inaresso Data'|. _24 © 2? e oo 7
e a construcao da estrutura juridica brasileira, tracando um paralelo com os modelos adotados no exterior. \g_h/ /. 9 Horario: 8h as 1/n
para assistir a essas Local: Bienal de Sao Paulo
Stakeholders frente a estrutura juridica dos fundos brasileiros: a mesa-redonda falard sobre avancos OO ) e outras discussoes Endereco: Avenida Pedro Alvares Cabral, s/n, portdo 3,
na regulagao que possam garantir a seguranca juridica necessaria ao crescimento da industria de fundos 25/4 :35 :lmf::ls)io urgentes: Parqgue do Ibirapuera - Sao Paulo, SP
brasileira. Com Gustavo Gonzalez (CVM), Marcelo Trindade (Trindade Advogados), Silmara Baccani (BNY 11h 9 /

Mellon) e Bruno Henrigue Barros de Moura (Itau).

6 M

Informativo ANBIMA

INVESTIMENTO

Inscricdes: https://congresso.anbima.com.br
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IMPRENSA

BOAS PERSPECTIVAS PARA O MERCADO DE
CAPITAIS MARCAM ENCONTRO COM A IMPRENSA

Porta-vozes da Associacao comentaram importancia da reforma da previdéncia e da estabilidade econdmica

4/ Esperamos que a
reforma [da previdéncia]
seja aprovada o mais

rapido possivel. Todos
sabem da necessidade do

equilibrio fiscal e dos seus
beneficios a sociedade /7

A baixa taxa de juros, alinhada a um cenario mais claro em
busca do equilibrio fiscal, deve incentivar o mercado de capitais em
2019. "Para auxiliar neste processo, estamos fazendo a licao de
casa: buscando melhorias nas ofertas, com simplificacao, agilidade
e reducao dos custos para 0os emissores”, disse Carlos Ambrosio,
nosso presidente, em almoco de relacionamento comaimprensano
dia 21 de fevereiro. Durante o encontro, os jornalistas questionaram
nossos porta-vozes (membros da Diretoria, presidentes de comités
e liderancas da equipe interna) sobre as atividades da Assodiacdo.

MERCADO DE CAPITAIS

O mercado cresceu bastante nos Ultimos anos em volume
de emissoes, alongamento de prazos, tipos de operagdes — o
que deriva de muitos aspectos, como a estabilidade econdmica,
explicou Jos¢ Eduardo Laloni, vice-presidente. "E légico que
esperamos muito mais. No ano passado, 0 mercado de capitais
emitiu cerca de RS 140 bilhdes em debéntures, o que ainda é pouco
no volume total de crédito do Brasil. Nos paises desenvolvidos ou
emergentes, esse valor é muito maior", destacou.

O ritmo de emissdes deve ser retomado. "0 pipeline dos bancos
para renda varidvel atualmente é robusto e comparavel a outros
bons anos. Comecamos a ver as empresas se movimentando, mas
elas devem esperar a reforma da previdéncia até para aproveitar
o0 resultado positivo que se espera da aprovacao", explica Sergio
Goldstein, presidente do Comité de Financas Corporativas.

O BNDES continuara atuando como parceiro do mercado em
2019. "A interlocucao visa a maior participacao do capital privado
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nas operacdes e menor presenca do banco de fomento, que seguira
complementando as emissdes”, explicou Laloni.

REFORMA DA PREVIDENCIA

"Esperamos que areforma seja aprovada o mais rapido possivel.
Todos sabem da necessidade do equilibrio fiscal e dos seus
beneficios a sociedade. Ainda nao discutimos o texto apresentado
ao Congresso, mas, sem dividas, avaliamos que areforma é positiva
como um todo", disse Ambrdsio.

Fernando Honorato, presidente do Comité de Acormpanhamento
Macroeconémico, avalia que a reforma propicia a manutencao
da baixa taxa de juros. "O efeito disso no mercado de capitais é
extraordindrio: influencia a otica do investidor, na alocacdo das
carteiras, e também a das empresas, que podem se financiar de
forma mais barata", disse.

INCENTIVO AS OFERTAS PUBLICAS

A Associacdo tem trabalhado com a CVM para reduzir os
custos que as instituicbes tém ao cumprir a regulacao e a
autorregulacao. Em fevereiro, foi divulgada uma deliberacao para
as regras de ofertas publicas que atendeu a pleitos antigos do
mercado: a extingdo do perfodo de blackout e a possibilidade de
andlise reservada das ofertas pela CVM em renda variavel. "Além
disso, temos um grupo com a autarquia e 0 mercado discutindo a
revisao das Instrucdes 400 e 476", comentou José Carlos Doherty,
superintendente-geral.
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