Ano V ¢ Niumero 62 e Dezembro/2016

Os RESULTADOS DO PIB DO TERCEIRO TRIMESTRE (-0,8%) E DA
PRODUGAO INDUSTRIAL EM OUTUBRO (-1,1%) REDUZIRAM AINDA MAIS
AS PROJECOES PARA A ATIVIDADE ECONOMICA NO ANO E REFORCARAM
A PREOCUPACAO COM O DESEMPENHO EM 2017.

ESSE QUADRO FOlI AGRAVADO PELO AMBIENTE POLITICO-
INSTITUCIONAL, COM NOVAS DENUNCIAS DA LAVA-JATO E TENSOES
ENTRE O LEGISLATIVO E O JUDICIARIO, MAS NAO IMPEDIU A APROVACAO
DA PEC DO TETO DO GASTO, O QUE ALIMENTOU EXPECTATIVAS NO
MERCADO DE REDUCOES MAIS ACENTUADAS DA META PARA A TAXA
SELIC. EM SENTIDO CONTRARIO, NO ULTIMO DIA 14, 0 FED ELEVOU 0S
JUROS NOS EUA, 0 QUE, EMBORA ESPERADO, ACABOU AMPLIANDO A
PRESSAO SOBRE A DESVALORIZACAO DO REAL.

NO MERCADO, O AUMENTO DA INCERTEZA ELEVOU OS PREMIOS NO
SEGMENTO DE RENDA FIXA, APESAR DA EXPECTATIVA DE CONVERGENCIA
DA INFLACAO. O VOLUME DAS OFERTAS LOCAIS FOI O MAIS BAIXO DESDE
2008, NAO TENDO SIDO EFETUADAS OFERTAS NO MERCADO
INTERNACIONAL NO MES. A INDUSTRIA DE FUNDOS, POR SUA VEZ, TEVE
CAPTACAO LIQUIDA RELEVANTE, PUXADA PELA PREVIDENCIA, O QUE
CONTRIBUIU PARA QUE 2016 APRESENTASSE O MELHOR RESULTADO
DESDE 2012.

ANBIMA

Associacao Brasileira das Entidades
dos Mercados Financeiro e de Capitais

RENDA FIXA

Taxas prefixadas sobem com inflagao em queda »

Os titulos com maturidades prefixadas mais longas ndo tem incorporado a
melhora das expectativas de inflacdo, indicando exigéncia de prémio para
sua aquisicao em fung¢ado do cenario de incertezas politicas e econdmicas.

Ainda que as capta¢des com valores mobiliarios locais tenham registrado o
pior resultado dos ultimos oito anos, os CRIs e CRAs foram os Unicos ativos
com desempenho positivo no ano, esse ultimo com alta de 69,2%.

FUNDOS DE INVESTIMENTO

Renda Fixa e Previdéncia lideram capta¢ao no ano »

A captacdo liquida acumulada até novembro pela industria alcancou RS 89,7
bilhdes, a maior para o periodo desde 2012, liderada pelas classes Renda
Fixa e Previdéncia, resultando em aumento da carteira de titulos publicos.



IPCA projetado indica inflagdo abaixo de 6,0%
IPCA acumulado em 12 meses (%)
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Taxas prefixadas sobem com
inflacao em queda

® Marcelo Cidade

» IPCA de novembro, de 0,18%, abaixo
do esperado, reforca expectativa de
convergéncia da inflagao

» Comité Macroecondomico indica
inflagdo em 12 meses de 6,5% para
dezembro/16 e 5,5% para janeiro/17

P Real sofre em novembro a maior
desvalorizagdo mensal frente ao délar
norte americano em 2016

O resultado do IPCA de novembro, de
0,18%, abaixo do previsto pelo mercado,
reforcou a expectativa de que a inflagao
devera continuar convergindo para
patamares mais baixos. As projecoes
mensais do Comité de
Acompanhamento Macroeconbémico da
ANBIMA indicam para dezembro/16 um
IPCA acumulado no ano de 6,5%, dentro do
limite maximo da meta de inflacdo. Para
janeiro/17, a estimativa em 12 meses é de
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uma variacdo de 5,5%, indicando a
possibilidade de a inflagdo alcancar o
centro da meta, de 4,5%, até o final do ano.

A melhora no balango de riscos
inflacionarios ocorre no momento em que
se acirram as incertezas da sociedade
guanto a recuperacdo da economia em um
contexto politico-institucional conturbado.
A taxa de cambio, que em alguma medida
tem correlagdo com a percepgao de risco
dos investidores, registrou desvalorizacdo
de 6,8% do Real em relagdo ao ddlar norte
americano, em novembro, a maior variacao
mensal da moeda doméstica no ano. Essa
trajetdria, originalmente provocada pelos
efeitos da volatilidade no mercado
internacional de moedas apds as elei¢cdes
nos Estados Unidos, passou a refletir a
percepcdo de piora do ambiente de
negocios pelos investidores domésticos e
estrangeiros.

Em condicdes normais, os efeitos de
expectativas positivas  de inflacao
impactam sobretudo os precos dos titulos
de renda fixa de maior duration, que
possuem maior sensibilidade as variacoes
nas taxas de juros.

RENDA FIXA 2



LTN ndo incorpora expectativa de queda de inflagdo

Projegdo Selic para 2017 (Top 5)

Projegdo Selic para 2017 x Taxa LTN 01/1/18(%)
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Entretanto, as taxas prefixadas das
maturidades mais longas ndo tem
incorporado, ou pelo menos integralmente,
a reducdo da inflacdo corrente nem a
melhora das expectativas de inflagao,
sugerindo a colocacdao de um prémio pelos
investidores para a aquisicao dos ativos,
em funcdo das incertezas quanto ao
cenario politico e econémico.

No mercado secunddrio, a taxa indicativa
de negdbcios da LTN 01/1/18 vem
mostrando resiliéncia a queda, chegando a
elevar-se em 20 pontos base no inicio de
dezembro. J& no mercado primdrio, as
captacdes da LTN 01/07/20 pelo Tesouro
indicaram uma trajetdria de elevagdao de
taxas que somente comegou a se reverter
nos leildes de dezembro. Mesmo assim, o
patamar de juros se mantém acima do
registrado em outubro, quando os
resultados da inflacdo ja se mostravam
favoraveis.

A analise da divida publica doméstica
permite observar a crescente exposi¢do da
previdéncia (em aplicacdes diretas ou por
meio de fundos de investimentos) a titulos
publicos ao longo de 2016. Com isto, os
institucionais passam a carregar 24,6% do
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» Taxa da LTN 01/01/18 sobe 20 pontos
base no secundario

P> Leiloces de novembro registram
elevagdo nas taxas da LTN 01/07/20

P Previdéncia é a maior detentora de
titulos da divida publica

total (outubro/16), configurando-se como
o maior detentor de papéis publicos, lugar
antes ocupado pelas tesourarias, fato
inédito no segmento até este ano.

A mudanca no arcabouco regulatdrio
contribuiu para o crescimento da carteira
de titulos publicos das entidades de
previdéncia. As regras da Resolugdao n?
4.444, de 13/11/15, do CMN, entre outras
providéncias, estabeleceu limite mdaximo
de 25% para operagdes
compromissadas mantidas em fundos de
investimento, a ser observado a partir da
sua vigéncia, em maio de 2016, liberando
recursos para a aquisicao de novos ativos.
Além disso, hd os efeitos da adequacdo as
novas regras de enquadramento para o
prazo médio da carteira de titulos de renda
fixa, que entra em vigor a partir de 1 de
janeiro de 2017.
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Previdéncia torna-se o maior detentor da divida
Principais Detentores de titulos publicos (%)
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Vale atentar que em 2015 a Previdéncia ja
havia registrado o maior crescimento
absoluto e relativo entre os detentores da
divida publica (RS 194 bilhdes e quatro
pontos percentuais). Em 2016, até outubro,
o crescimento da carteira foi de RS 150,5
bilhdes, o que correspondeu a elevacdo de
3,3 pontos percentuais da participacao
relativa desses investidores. Do total dessa
variac¢do, RS 50,5 bilhdes corresponderam a
NTN-Bs e RS 35,2 bilhdes a NTN-Fs, titulos
que apresentam maior duration.

Analisando a mudanca na posicao detida
de titulos publicos, chama a aten¢ao que o
aumento mais significativo tenha sido de
LFTs, correspondente a RS 202 bilhdes.
Mesmo as entidades previdenciarias, que
sao investidores de longo prazo,
registraram elevacdo de RS 42,0 bilhdes
destes ativos. Do aumento de RS 124
bilhGes de titulos publicos nos fundos de
investimentos, as LFTs respondem por RS
87,4 bilhdes. Ja as carteiras préprias das
Tesourarias registraram elevacdo de RS
51,5 bilhoes.

Mesmo com a justificativa de que a
aquisicao das LFTs seja resultado da maior
frequencia de ofertas pelo Tesouro
adicionada a atratividade dos juros altos no
curto prazo, tudo indica que a escolha
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P> Carteira de titulos publicos da
Previdéncia cresce RS 150,5 bilhdes

P Estoque de LFTs em mercado eleva-se
em RS 202 bilhdes no ano

» IMA- S captura valorizagao de 11,45%
em 2016 até novembro

reflita a predominancia de estratégias
conservadoras sobre a busca por maior
rentabilidade. As LFTs em mercado (IMA-S)
valorizaram 11,45% no ano até novembro,
enquanto as NTN-Bs (IMA-B) e os titulos
prefixados (IRF-M) em mercado
valorizaram 22,78% e 20,75%,
respectivamente. Se a motivacdao para a
aquisicdao de papéis posfixados estiver
mesmo relacionada as incertezas no campo
politico e econ6mico, é possivel que o
descasamento entre os retornos e a
demanda por ativos permane¢a ao longo
de 2017.
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e Vivian Corradin

Volume de operagdes com valores
mobilidarios domésticos tem pior resultado
dos ultimos oito anos

Captagdes com agdes caem 52,2% no ano
enquanto emissoes de titulos de renda fixa
recuam 17,2%

CRIs e CRAs sao os unicos ativos com alta
nas ofertas em 2016, com crescimento de
9,5% e 69,2%, respectivamente

Em novembro, o volume de operagdes com
valores mobilidrios domésticos foi de RS
2,4 bilhdes, elevando para RS 98,9 bilhdes
o total das operacdes locais de 2016. O
montante equivale a uma retracdo de
12,5% em relacdo a 2015, se forem
consideradas também as operacdes com
debéntures de leasing, que somaram RS 20
bilhdes em 2016. Contudo, contabilizando-
se apenas as operacdes classificadas como
“corporativas”, a retracao foi ainda maior,
de 23,4%.

O cendrio é o mesmo que vem sendo
observado desde o inicio do ano, e vai
consolidando o pior resultado anual desde
2008, influenciado pelo ambiente de
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acentuada retracao da atividade
econdmica e niveis de juros elevados.

Houve recuo expressivo tanto do montante
das operacdes com acgdes, de 52,2%, como
dos titulos de renda fixa, de 17,2%. E, como
apontado em versdes anteriores do
Panorama ANBIMA, os ativos que mais
contribuiram para essa retracdo foram
justamente aqueles que concentram a
maior parte das captagdes, como as
debéntures, que tiveram retracdo de
22,3%, e as notas promissoérias, com queda
de 352% no mesmo periodo de
comparacao. Os FIDCs, cujas operacdes em
2016 somaram apenas RS 3,4 bilhdes,
também apresentaram recuo expressivo
em relacdo a 2015, de 33,5%.

No resultado do ano até novembro, apenas
os CRIs e CRAs apresentaram crescimento
nos volumes emitidos, em comparacao a
igual periodo do ano anterior. Com a maior
representatividade alcancada, os CRAs
passaram a integrar, a partir desse més, a
base de dados da ANBIMA de Mercado de
Capitais, que ja consolida informacgdes de
ofertas de acdes, debéntures, FIDCs, CRIs e
Notas Promissdrias.

Enquanto os CRIs registraram um
crescimento de 9,5%, somando RS 8,8
bilhdes no ano, o que jad pode ser
considerado um desempenho positivo
frente ao atual cenario macroeconémico,
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as operacdbes com CRAs tiveram a
expressiva alta de 69,2% no mesmo
periodo de comparacdo, alcancando o
montante de RS 6,7 bilhdes em 2016 até
novembro.

Merece ressalva que nesse montante nao
estd contabilizada a operacdo com CRAs
realizada pela Eco Securitizadora e Suzano
Papel & Celulose no final de novembro,
que movimentou RS 1 bilhdo e foi a
primeira a receber o selo “green bond” no
Brasil’. Essa inovagao aponta para um
mercado potencial no Brasil, ja bastante
desenvolvido em outras partes do mundo,
neste momento de transicdo para uma
economia de baixo carbono.

Grande parte do desempenho dos CRAs
pode ser atribuida a atratividade destes
ativos para os investidores pessoas fisicas,
isentos do imposto de renda sobre os
rendimentos auferidos. Do total dos CRAs
distribuidos no periodo de 2010 a 2016 (até
outubro), que somou RS 15,3 bilhdes, as
pessoas fisicas foram responsdveis pela
subscricdo de 77% de todo o volume,
seguidas dos investidores institucionais e
demais participantes ligados a oferta, que

'0 Conselho Empresarial Brasileiro
Desenvolvimento  Sustentadvel (CEBDS) e a
Federacdo Brasileira de Bancos (FEBRABAN)
lancaram, no final de outubro de 2016, um “Guia
para Emissao de Titulos Verdes no Brasil”.

voltar ao indice

Suzano realiza a primeira operagao de
titulos verdes no Brasil, com CRA

Pessoas fisicas respondem por 77% das
subscri¢coes de CRAs desde 2010

Participagao de pessoas fisicas nos CRIs
e debéntures de infra é de 14,4% e 45,3%

tiveram participagdes de apenas 12,5% e
10,5%, respectivamente. Nas distribuicdes
de CRIs, a composicdo dos subscritores se
mostrou bastante diferente. Os
investidores mais relevantes foram os
investidores institucionais, com peso de
76% das aquisicdes em 2016, enquanto as
pessoas fisicas responderam por apenas
14,4% das subscrigdes e os intermediarios e
demais participantes ligados a oferta
responderam pela compra de apenas 9,6%
dos CRIs distribuidos no ano.

Outro instrumento que também se
beneficiou da isencdo de IR as pessoas
fisicas sdo as debéntures emitidas com
base na Lei 12.431/11, em especial as
destinadas ao financiamento de
infraestrutura. Embora o volume esteja
muito aquém do potencial — dado o
numero de projetos enquadrados como
prioritarios desde o inicio de vigéncia da Lei
em 2011 (mais de 500) —, com as emissdes
realizadas no decorrer de novembro, o
montante acumulado das ofertas de
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debéntures incentivadas nos ultimos cinco
anos chega a RS 17,6 bilhdes, dos quais RS
2,6 bilhdes foram emitidos em 2016. Do
total de ativos distribuidos até o inicio de
outubro, as pessoas fisicas responderam
por 45% do volume subscrito.

No campo regulatdrio, o destaque foi a
publicacdo pela CVM no inicio de dezembro
do Edital de Audiéncia Publica SDM
10/2016. O edital propbe alteragcbes na
Instrugcao CVM n?2 480, de 2009, que dispde
sobre o registro de emissores de valores
mobilidrios admitidos a negociacdo em
mercados regulamentados de valores
mobilidrios, de forma a adaptar o
normativo a aplicacdo das praticas do
Cédigo Brasileiro de Governanca
Corporativa. O Cddigo foi lancado no dia 16
de novembro e é resultado da iniciativa das
onze entidades que integram o GT
Interagentes, entre elas a ANBIMA.

Entre as principais alteracdes previstas
para a ICVM 480 estdo a criacdo de um
novo documento periddico anual contendo
informacdes relativas a aplicagdo das
praticas do  Cddigo Brasileiro de
Governanga Corporativa; modificagdes no
formulario de referéncia com o intuito de
aprimorar as informacdes prestadas e
facilitar o reporte sobre a aplicacdo das
praticas do  Cdédigo Brasileiro de
Governanga; e, por fim, o aprimoramento

voltar ao indice

RS 2,6 bilhdes em debéntures de
infraestrutura sao emitidos em 2016

Volume de debéntures incentivadas
chega a R$ 23,7 bilhdes desde 2012

CVM propoe alteragbes na 480 em
adaptacgdo ao novo Cédigo de Governanga

de regras relativas as demonstragdes
financeiras, informacbGes prestadas por
companhias em situacdo especial e
negociacdo de valores mobilidrios de
companhias em fase pré-operacional em
mercados regulamentados.

Essa iniciativa sinaliza a preocupacao
crescente de agentes de mercado e de
orgdos  reguladores com  questOes
relacionadas a Governanga, que ao longo
de 2016 também avangou para outros
riscos relevantes, como os sociais e
ambientais, contemplados, por exemplo,
no Guia para Emissao de Titulos Verdes,
mencionado anteriormente. Com isso,
embora com baixo volume de emissoes,
pode-se dizer que o ano de 2016 foi de
avangos para o mercado de capitais, que
entrara em 2017 mais fortalecido para
atender as exigéncias de niveis mais altos
de governanga e de padroes
socioambientais.



Fundos de Acoes recuam em novembro
Rentabilidades (%) - Fundos e Indicadores Selecionados

[Novembrol _Ano |

Renda Fixa Indexados -0,06 15,03 16,60
Renda Fixa Duragdo Baixa Grau de Inv. 1,05 12,88 14,20
Renda Fixa Duragdo Alta Grau de Inv. 0,30 14,47 16,10
Renda Fixa Duragdo Alta Soberano -0,75 18,93 20,40
Multimercados Macro 0,17 16,88 17,80
Multimercados Long Short Neutro 0,34 19,20 20,90
Agoes Livre -4,89 26,56 24,00
AgBes indices Ativo -5,31 33,56 29,80
Cambial 6,50 -12,51  -10,70
IMA-GERAL 0,00 18,76 20,00
IMA-B -1,22 21,28 23,10
IHFA -0,24 13,28 14,60
Ibovespa -4,65 42,81 37,20
Délar 6,78  -13,01 -11,80

Fonte: ANBIMA, BM&FBovespa e Banco Central

Fundos refletem comportamento da curva de juros

Rentabilidade dos Fundos Renda Fixa Soberanos - por Duracéo (%)
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Fonte: ANBIMA

Renda Fixa e Previdéncia
lideram capta¢ao no ano

e Antonio Filgueira

» Rentabilidades da industria de fundos em
novembro refletem queda de ag¢des e ajuste
na expectativa de juros

P Apesar das perdas registradas no més, os
fundos de AgOes ainda acumulam os
maiores retornos no ano.

P Rentabilidades dos fundos de Renda Fixa
de Duracdo Alta também foram afetadas
por ritmo de queda da Taxa Selic

Em novembro, parte da industria de fundos
refletiu os impactos no mercado financeiro
da vitdéria republicana nos EUA, como o
recuo do Ibovespa de 4,65% e a valorizagao
do ddlar de 6,78%. Enquanto o fundo
Cambial apresentou rentabilidade
expressiva de 6,50%, a maior parte dos
fundos de acdes registrou perda no meés,
com excecdo dos tipos FMP-FGTS e Mono
Acdo, com altas de 10,18% e 5,67%,
respectivamente, influenciadas pela
valorizagdo das acbes da Vale no periodo,
superior a 20%. J& os tipos Agdes Livre e

voltar ao indice #

Acoes indice Ativo, com os maiores
Patrimonios Liquidos da classe, recuaram
respectivamente 4,89% e 5,31%. Esses
fundos, no entanto, como a maior parte
dos fundos de renda variavel, ainda
acumulam valorizacBes expressivas no ano,
de 26,56% e 33,56% respectivamente.

No segmento de renda fixa, os efeitos
sobre os fundos decorreram da revisdao das
expectativas dos agentes quanto ao ritmo
da queda de juros indicado pelo Copom nas
reunides de outubro e novembro (veja
Panorama de Renda Fixa). Os pre¢os dos
titulos de menor duration mantiveram a
valoriza¢cdo observada nos ultimos meses,
enquanto os precos dos titulos de longo
prazo recuaram, o que resultou na
estabilidade do IMA-Geral em novembro.
Esse mesmo movimento foi observado na
rentabilidade dos fundos de Renda Fixa,
com as carteiras de maior duration
recuando em novembro, ao passo que as
de menor duration se valorizaram. Apesar
do resultado mensal, os fundos de duracdo
alta ainda lideram a valorizacdo no ano
entre os fundos de Renda Fixa (veja
grafico).

FUNDOS DE INVESTIMENTO 8



Previdéncia lidera captacdo liquida no més

Captacdo Liquida por classe em novembro e no ano (RS bilhdes)

Renda Fixa 0.1 39,2

Acles 4 4
Multimercados 0,1 W nov/16 M Ano

Previdéncia

38,0
-0,3
FIDC 4,9
FIP
Outros 12
Total

89,6
Fonte: ANBIMA

Investidor Corporate é destaque na industria de fundos

Captacdo Liquida acumulada no ano até outubro por investidor (RS bi)

42,8
33,7
25,2
10,0108 10,113.0
4,4
7,718 -6,8-7,3
-13,9
-18,3
EFPC EAPC Corporate Private Varejo Poder  Outros
Publico
m 2015 m 2016

Fonte: ANBIMA

Os Multimercados também foram afetados
por esses movimentos. A maior parte dos
fundos apresentou no més valorizagao
inferior a de outubro, exceto o tipo
Investimento no Exterior, que valorizou
1,16%, ao que tudo indica influenciado pela
alta do ddlar. Mas a maior valorizacdo foi
alcancada pelo tipo Capital Protegido
(1,38%), que busca retornos em mercados
de risco, procurando proteger o principal,
acumulando 7,55% no ano. Ja os tipos Long
and Short - Neutro, Long and Short -
Direcional e Macro, de maior valorizagdo
entre os fundos da classe no ano até
novembro (19,20%, 16,92% e 16,88%)
avangaram apenas 0,37%, 0,45% e 0,17%
no més, respectivamente.

No que se refere ao fluxo de recursos em
novembro, a industria de fundos registrou
captacdo liquida de RS 4,5 bilhdes. O
resultado foi liderado pela classe
Previdéncia, cujo ingresso liquido foi de RS
5,7 bilhGes e mais do que compensou 0s
resgates ocorridos nas classes A¢des (RS
1,8 bilhdo), FIDC (RS 300 milhdes), Renda
Fixa e Multimercados (RS 100 milhdes
cada). Com esse resultado, a industria
acumula captacdo liquida de RS 89,7
bilhdes no ano, o que corresponde a um
aumento de 3,04% em relacdo ao seu
Patriménio Liquido no final de 2015 (RS

voltar ao indice

P Multimercados também foram afetados
por aumento da incerteza

P Captacdo em Previdéncia compensa
resgates em outras classes no més

P Captacao Liquida acumulada no ano até
novembro é a maior desde 2012

2,95 trilhdes), sendo, também, a maior
desde 2012, quando atingiu RS 115,6
bilhdes nesse mesmo periodo. As classes
Renda Fixa (RS 39,8 bilhdes) e Previdéncia
(RS 38 bilhdes) lideram o ingresso liquido
de recursos no ano, sendo que a primeira
esta concentrada em um Unico fundo do
segmento Corporate, enquanto que o
ingresso de recursos na classe Previdéncia
€ mais pulverizado e o maior para o
periodo com base na série, iniciada em
2002. Também merece destaque a
recuperacdo da captacdo liquida em
Multimercados

(RS 11,4 bilhdes), que no mesmo periodo
de 2015 registrava resgate liquido de RS
28,5 bilhoes.

By

Os dados relativos a captagao liquida por
investidor, disponiveis até outubro,
complementam a andlise revelando que os
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Cresce a aplicacdao do Varejo em Multimercados

Captagdo Liquida do Varejo acumulada no ano até outubro (RS hi)

14,37

-0,87 .0.97
3,37 1,97
Renda Fixa Multimercados Acles Qutros
Fonte: ANBIMA m 2015 m 2016

Volume de titulos publicos cresce 28,47 % no ano

Variag¢do do volume dos ativos na carteira dos fundos jan- out/16 (%)

28,47
Industria: 13,95%
- 21208 1125 oo -
— -
W
-5,92
8 E = 8 2 8
= o £ = o =
= 5 S B £
= - e g Z 8
- v j=1 =
E =
g o =
Fonte: ANBIMA e =

investidores Corporate (RS 42,8 bilhdes) e
EAPC (RS 33,7 bilhdes) lideram

o ingresso liquido de recursos no ano. No
primeiro caso, o resultado decorre da ja
mencionada captacdo liquida em um Unico
fundo da classe Renda Fixa, enquanto o
segmento EAPC reflete o ingresso recorde
de recursos em fundos da classe
Previdéncia. Ja os segmentos EFPC e Poder
Publico, ao contrdrio dos demais,
ampliaram os resgates liquidos em relacdo
ao mesmo periodo de 2015, ao que tudo
indica refletindo uma maior necessidade de
caixa por parte desses investidores.

Por sua vez, a aplicacdo liquida dos
investidores de Varejo na industria de
fundos até outubro foi de RS 10,9 bilhdes,
um crescimento de 8,7% em relacdo ao
mesmo periodo de 2015. A analise da
distribuicdo  desses  recursos  pelas
principais classes da industria mostra que,
embora a preferéncia desses investidores
pelos fundos de Renda Fixa tenha sido
mantida, houve aumento no
direcionamento de recursos para os fundos
Multimercados, que registraram ingresso
liquido de RS 5,8 bilhdes, contra resgate
liquido de RS 3,37 bilhdes no mesmo
periodo de 2015. Nos fundos de Acdes,
contudo, as elevadas rentabilidades nao
foram suficientes para evitar novos
resgates liquidos em 2016.

voltar ao indice

P Corporate e EAPC lideram captagao
liquida no ano entre os investidores

P> Captacao liquida do Varejo até outubro

cresce 8,7% em relagao a 2015

P Volume de titulos publicos cresce mais
do que o dobro do PL da industria no ano

A analise da carteira de ativos da industria
de fundos como um todo revela que o
volume de titulos publicos cresceu 28,47%
até outubro, mais do que o dobro do
PatrimoOnio Liquido da industria, que no
mesmo periodo registrou variacdo de
13,95%. Além de a classe Renda fixa ter
liderado a captacdo liquida da industria, o
crescimento da carteira de titulos publicos
reflete a valorizacdao desses ativos no ano,
especialmente os de maior duration. No
periodo, os ativos de Renda Varidvel e as
Operacbes  Compromissadas  também
registraram crescimento, ainda que abaixo
do observado pelo PL da industria,
enquanto os titulos privados recuaram,
revelando, por um lado, a baixa oferta
desses ativos e, por outro, uma preferéncia
pelo risco soberano em um contexto de
incerteza e elevado patamar de juros.
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PANORAMA /AN ANBIMA

O Panorama ANBIMA busca identificar e explicar os principais movimentos dos mercados de
capitais, renda fixa e fundos de investimento no més, a partir das informacdes estatisticas que
a Associagdo reune em sua base de dados, contextualizando-os no cenario macroeconémico
domeéstico e internacional.
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