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RESUMO

A partir da vigéncia da Resolugédo 175, publicada pela Comissao de Valores
Mobiliarios em dezembro de 2022, havera a possibilidade investimento em Fundos de
Investimento em Direitos Creditorios (FIDC) pelo publico em geral. O tema tem
opinides controversas pelos participantes do mercado, devido ao conhecimento que
os investidores de varejo provavelmente ainda ndo possuem sobre essa categoria de
investimento. Surge, portanto, um desafio para os participantes desse mercado em
ofertarem cursos, palestras e outros materiais para atendimento das pessoas que
procurem entender o funcionamento dos FIDCs, no intuito de construir e manter uma
educacéo financeira efetiva. O relatério tem por objetivo efetuar um diagndstico das
carteiras de FIDCs, visando analisar as informacbes regulatérias entregues
mensalmente pelos administradores para compartilhar e fomentar esse
conhecimento. Espera-se que investidores enxerguem esse mercado como uma 6tima
alternativa de aumentar seu portfélio de investimentos, pois no estudo do tema
proposto foi possivel observar, segundo dados da ANBIMA, que o investimento em
FIDCs representava apenas 4,44% do total dos fundos de investimento existentes em
dezembro de 2022.

Palavras-chave: Fundos de Investimento. Fundos estruturados. Fundos de
Investimento em Direitos Creditérios (FIDC). Comissé&o de Valores
Mobiliarios. Investidor. Varejo.



ABSTRACT

Published by the Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) in December 2022,
the Resolution 175 will come into effect and create the possibility of investment in the
Credit Rights Investment Fund (FIDC) by the general public. There are controversial
opinions regarding this subject by the market participants due to the retail investors’
lack of knowledge in this type of investment. Therefore, a challenge emerges to the
sector’s participants to offer workshops, lectures and other materials to assist people
who display an interest in understanding the workings of the FIDC to build and maintain
an effective financial education. The objective of this report is to examine the FIDC’s
portfolios focusing on analyzing the regulatory information delivered monthly by the
administrators to share and promote this knowledge. There is a hope that the investors
will see this market as a great opportunity to increase their investment portfolio, since
this study has found data from ANBIMA mentioning that FIDC investment represented
only 4,44% of the total investment funds in December 2022.

Keywords: Investment Fund. Structured Funds. Credit Receivables Investment Fund.
Comisséao de Valores Mobiliarios (CVM). Investor. Retail.
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1 INTRODUGAO

Em dezembro de 2022 a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) publicou a
Resolugédo CVM N° 175, novo Marco Regulatério dos Fundos de Investimento com
vigéncia a partir de outubro de 2023 que, dentre outras alteragdes, ira possibilitar a
aplicagao de investidores do publico em geral em Fundos de Investimento em Direitos
Creditérios (FIDCs).

De acordo com as regras atuais, o investimento em FIDC pode ser realizado

apenas por investidores qualificados e profissionais. A Resolugado CVM N° 30 define:

Art. 11. S0 considerados investidores profissionais:

| — instituicdes financeiras e demais instituicdes autorizadas a funcionar pelo
Banco Central do Brasil;

Il — companhias seguradoras e sociedades de capitalizagao;

Il — entidades abertas e fechadas de previdéncia complementar;

IV — pessoas naturais ou juridicas que possuam investimentos financeiros em
valor superior a R$ 10.000.000,00 (dez milhdes de reais) e que,
adicionalmente, atestem por escrito sua condi¢cdo de investidor profissional
mediante termo proéprio, de acordo com o Anexo A;

V — fundos de investimento;

VI — clubes de investimento, desde que tenham a carteira gerida por
administrador de carteira de valores mobiliarios autorizado pela CVM;

VIl — assessores de investimento, administradores de carteira de valores
mobiliarios, analistas de valores mobiliarios e consultores de valores
mobiliarios autorizados pela CVM, em relagéo a seus recursos proprios;

VIII — investidores ndo residentes; e

IX — fundos patrimoniais.

Art. 12. Sao considerados investidores qualificados: | — investidores
profissionais; Il — pessoas naturais ou juridicas que possuam investimentos

financeiros em valor superior a R$ 1.000.000,00 (um milhdo de reais) e que,
adicionalmente, atestem por escrito sua condigdo de investidor qualificado
mediante termo proéprio, de acordo com o Anexo B;

Il — as pessoas naturais que tenham sido aprovadas em exames de
qualificacédo técnica ou possuam certificacbes aprovadas pela CVM como
requisitos para o registro de assessores de investimento, administradores de
carteira de valores mobiliarios, analistas de valores mobiliarios e consultores
de valores mobiliarios, em relagdo a seus recursos proprios; e

IV — clubes de investimento, desde que tenham a carteira gerida por um ou
mais cotistas, que sejam investidores qualificados. (CVM, 2021).

Atualmente, a unica forma de um cotista comum ter FIDCs em seu portfélio é
por meio de um investimento em um fundo de investimento que aplicasse parte de

sua carteira em cotas de fundos em direitos creditérios.



1.1 CONTEXTUALIZAGAO DO TEMA

A CVM esta constantemente estudando o mercado de capitais brasileiro e
aplicando pesquisas para conhecer melhor o perfil dos investidores, seus
comportamentos e suas motivagdes para realizagdo de investimentos. Com tudo isso
mapeado, sdo efetuadas agdes para evolugcdo do mercado, como por exemplo
publicacdes com foco em educacgao financeira e alteragcdes normativas.

Conforme a Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e
de Capitais - ANBIMA (2022), apenas um terco dos brasileiros investe em produtos
financeiros. A poupanca € a mais conhecida entre pessoas de todas as classes sociais
e na sequéncia aparecem as agdes, os fundos de investimento, os titulos publicos e
os privados. A captacgédo liquida nos fundos de investimento entre janeiro e novembro
de 2022 chegou a R$ 257,8 bilhdes, sendo que para os fundos de investimento em
direitos creditérios o valor liquido foi de R$ 61 bilhdes.

Os Fundos de Investimento estdo entre os principais tipos de investimentos
existentes no mercado financeiro brasileiro, sendo que os FIDCs fazem parte do
segmento de investimento em renda fixa e ttm como objetivo gerar renda aos seus
cotistas por meio da securitizacao de recebiveis.

Segundo a CVM (2001), “Fundos de Investimento em Direitos Creditorios -
FIDC: uma comunh&o de recursos que destina parcela preponderante do respectivo
patriménio liquido para a aplicagdao em direitos creditérios.”

De acordo com a B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao (2022), os direitos creditérios
que compdem a carteira de ativos de um FIDC, sao provenientes dos créditos que
uma empresa tem a receber, como duplicatas, cheques e outros. Por exemplo, a
empresa vende um produto a prazo para um consumidor por meio de cartao de crédito
e estes recebiveis (as parcelas a serem pagas pelo consumidor) podem ser vendidos
para um FIDC na forma de direitos creditérios, permitindo a empresa, antecipar o
recebimento destes recursos em troca de uma taxa de desconto que, por outro lado,

remunera os investidores do fundo.



1.2 OBJETIVO GERAL DO ESTUDO

O objetivo deste estudo é efetuar um diagnostico das carteiras de Fundos de
Investimento em Direitos Creditorios, a fim de contribuir na analise desse mercado por

potenciais investidores do publico em geral.

1.3 IMPORTANCIA PRATICA DO ESTUDO

Os Fundos de Investimento em Direitos Creditérios tornaram-se um
importante meio de financiamento para empresas dos mais diversos segmentos.

Atualmente apenas investidores qualificados e profissionais podem adquirir
cotas desses fundos, no entanto a partir do novo Marco Regulatério dos Fundos de
Investimento sera possivel a comercializacdo de FIDCs para o publico em geral.
Portanto existe uma grande expectativa de crescimento do mercado, sendo
necessario fomentar o conhecimento desta modalidade de investimento aos
investidores e demais interessados no produto.

O investidor deve analisar o regulamento do fundo para entender qual é a sua
politica de investimento, segmento em que atua, quais sé&o os prestadores de servigos
contratados, além dos riscos envolvidos nessa operagao.

Devido a instabilidade econdbmica gerada pela pandemia da COVID-19, por
se tratar de investimentos em créditos originados em diversos segmentos, como por
exemplo comercial, industrial, imobiliario e financeiro, os FIDCs tiveram impacto na
aquisicao de novos recebiveis e movimentacdes de cotistas, bem como nos indices
de inadimpléncia e consequentemente no provisionamento para perdas.

O risco de crédito € o mais significativo no FIDC, de forma que a inadimpléncia
dos devedores afeta diretamente a rentabilidade dos cotistas e, portanto, deve ser
cuidadosamente avaliada pelos potenciais investidores desse mercado.

Com isso, € importante que o FIDC esteja bem estruturado para que suporte
eventuais cenarios de alta de inadimpléncia, como o vivenciado no periodo da
pandemia.

Os investidores em geral que tenham interesse em investir em FIDCs, além
de analisarem profundamente o regulamento dos fundos que desejam conhecer,

poderdo considerar a realizagado de um diagnéstico semelhante a pesquisa atual para



identificarem as principais concentragdes da carteira do FIDC em questdo, além de

examinarem indices e compararem com os dados de outros fundos desse mercado.

1.4 ASPECTOS CONCEITUAIS SOBRE O TEMA

Em 2001 o Banco Central do Brasil regulamentou os FIDCs e desde entao a
Instrugdo CVM 356 regulamenta a constituicdo e funcionamento desses fundos.

Conforme a ANBIMA (2015), os FIDCs tornaram-se um dos principais veiculos
de securitizagdo no mercado brasileiro, conforme os aprimoramentos regulatérios
efetuados, tanto na estruturagao da operagao, como na prestacao de informacgdes ao
publico investidor.

De acordo com a CVM (2021), € necessario um trabalho constante para rever
seus normativos e atividades para manter um equilibrio adequado entre os objetivos
de promover investimentos em valores mobiliarios e proteger os investidores de
riscos. Essa protecédo é de maior necessidade para o investidor de varejo, que muitas
vezes nao possui um profundo conhecimento do mercado financeiro e da totalidade
de variaveis que o afeta.

Conforme andlise dos investidores pessoas fisicas realizada pela B3 (2023),
o numero de investidores cresceu mais de 34% entre dezembro de 2021 e marcgo de
2023, representando um aumento de 4,5 milhdes de investidores.

Em dezembro de 2022, conforme divulgagcao da ANBIMA, o patriménio liquido
dos FIDCs representou apenas 4,44% do total aplicado em fundos de investimentos,
o0 que demonstra um enorme potencial de crescimento para o segmento.

A evolugao dos FIDCs em patrimonio liquido e quantidade de fundos esta
apresentada no GRAFICO 1.
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GRAFICO 1 — EVOLUGCAO FIDCS
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Fonte: ANBIMA (2023). Elaboracao prépria.

A demanda do investidor de varejo aplicar em FIDCs surgiu da inconsisténcia
regulatoria existente, ja que o investidor poderia investir em debéntures, sendo que o
investimento por meio de um fundo oferece um risco menor do que efetuar o
investimento de forma individual.

Conforme classificacdo da ANBIMA, os FIDCs devem ser classificados de
acordo com as caracteristicas dos direitos creditérios que compdem suas carteiras e
seu foco de atuagdo. As concentracbes de fundos em junho de 2023 estéo
apresentadas no GRAFICO 2.

GRAFICO 2 - SEGMENTOS JUNHO/2023
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Fonte: ANBIMA (2023). Elaboragao propria.
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Os FIDCs sao considerados veiculos de captacao mais flexiveis do que os
instrumentos tradicionais de divida. A maior flexibilidade do FIDC decorre da
possibilidade de se constituir diferentes estruturas de garantias, de forma a permitir
que suas cotas obtenham uma avaliacdo de crédito superior a da empresa cedente
dos direitos creditorios ou, ainda, superior a avaliagao do risco individualizado dos
préprios direitos creditérios que compdem a sua carteira. Isso ocorre porque 0 risco
dos recebiveis na carteira do fundo € segregado do risco do cedente/originador ou
pelo fato de que se pode reduzir sensivelmente o risco por meio de estruturas de
crédito mais pulverizadas e ndo concentradas em um unico devedor (ANBIMA, 2015).

Com relagao a estrutura do FIDC, o administrador € o responsavel legal do
fundo e responde diretamente a CVM. Além disso é encarregado de prestar
informagdes ao cotistas, de fazer recolhimento de impostos pagos pelo fundo, de
contratar os demais prestadores de servigos, entre outras fungées (ARANTES, 2022).

A Instrucdo CVM 356 é a norma vigente quanto a constituicdo e o
funcionamento de fundos de investimento em direitos creditorios no Brasil. O artigo
45, constante no capitulo de Prestacao de Informagdes a CVM, estabelece que:

Art. 45. A instituigdo administradora deve enviar informe mensal a CVM,
através do Sistema de Envio de Documentos disponivel na péagina da
Comissao na rede mundial de computadores, conforme modelo e conteudo
disponiveis na referida pagina, observando o prazo de 15 (quinze) dias apés

o encerramento de cada més do calendario civil, com base no ultimo dia util
daquele més. (CVM, 2001).

A partir de outubro de 2023 estara vigente a Resolugdo CVM N° 175, que no

Anexo Normativo Il, artigo 27 inciso lll relaciona o envio do informe mensal sob
responsabilidade do administrador:

Art. 27. O administrador é responsavel por: [...] lll — encaminhar o informe

mensal a CVM, por meio de sistema eletrdnico disponivel na rede mundial de

computadores, conforme modelo disposto no Suplemento G, observando o

prazo de 15 (quinze) dias apds o encerramento do més a que se referirem as
informacdes; [...]. (CVM, 2022).

No capitulo seguinte, serdo apresentadas as formas de consulta disponiveis
publicamente, além de um diagnostico das informagdes enviadas pelos

administradores de FIDCs no informe mensal.
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2 METODOLOGIA E DESCRIGAO DOS RESULTADOS

Sera realizada uma pesquisa documental, em que serdao avaliados os
informes mensais enviados pelos administradores de FIDCs a CVM considerando as
informagdes consolidadas para cada fechamento trimestral dos dois ultimos anos, ou
seja, para a coleta de dados seréo considerados os documentos primarios divulgados
pelo regulador contendo os dados de todo o mercado de FIDCs entre setembro de
2021 e junho de 2023.

O objetivo é efetuar a analise de conteudo quantitativa, de forma a apresentar
conceitos praticos para os topicos apresentados no informe regulatério, além de
apresentar um diagndstico em que seja possivel identificar tendéncias, variagdes e
outras informagdes interessantes que possam ser avaliadas a partir desses
documentos.

Desde dezembro de 2020 as entregas de informacgdes periddicas ou eventuais
de FIDCs a CVM séo realizadas no Fundos.NET, sistema desenvolvido pela B3, por
meio de convénio firmado com a CVM e ANBIMA.

A consulta dos informes mensais de FIDC pode ser realizada das seguintes
maneiras:

a) Consulta individual iniciada pelo site da CVM

(https://sistemas.cvm.gov.br/), acesso a Consulta a Fundos e em seguida

Fundos de Investimento. Apés pesquisa pelo CNPJ ou parte do nome do
Fundo e selecionado o Fundo para consulta, havera um link para
redirecionamento ao sistema Fundos.NET. Buscar pelo tipo de documento
Informe Mensal Estruturado e data de referéncia desejada para acesso ao
arquivo do informe mensal.

b) Consulta individual iniciada pelo Fundos.NET
(https://fnet.bomfbovespa.com.br/fnet/publico/abrirGerenciadorDocumento

sCVM), em que serao listados todos os fundos do mercado e deverao ser
aplicados filtros para o fundo, documento (Informe Mensal Estruturado) e
periodo para pesquisa para acesso ao arquivo do informe mensal.

c) Consulta consolidada via Portal Dados  Abertos CVM

(https://dados.cvm.gov.br/dataset/fidc-doc-inf_mensal), selecionar o més

de referéncia para consulta e gerar os dados de todos os informes mensais

disponiveis para aquela data base.
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Para efetuar um diagndstico do mercado de FIDCs nos fechamentos
trimestrais dos ultimos dois anos foram utilizadas as informagdes consolidadas de

cada més, disponibilizadas no Portal Dados Abertos CVM.

O leiaute do informe mensal é dividido em:

i) Ativo;

ii) Carteira por segmento;

iii) Passivo;

iv) Patrimonio Liquido;

V) Comportamento da carteira de direitos creditérios com aquisigcao
substancial dos riscos e beneficios;

Vi) Comportamento da carteira de direitos creditérios sem aquisigéo
substancial dos riscos e beneficios;

vii)  Negocios com direitos creditorios realizados no més;

viii)  Relagéo do valor devido dos 25 maiores devedores (sacados) do fundo;

iX) Taxas praticadas nos negocios com direitos creditérios realizados no
meés; e

X) Outras informagdes.

Os ativos dos FIDCs sdao compostos por: disponibilidades, ativos financeiros
de liquidez, direitos creditorios, derivativos e outros ativos. Para os oito trimestres
avaliados a representatividade da carteira de investimentos era de 98%.

Os valores financeiros de cada categoria de ativos entre setembro de 2021 e
junho de 2023 estdo apresentados no QUADRO 1.

As concentragbes existentes em junho de 2023 estdo demonstradas no
GRAFICO 3.
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As concentragdes existentes nas carteiras para o més de junho de 2023
considerando a segregagao entre direitos creditérios e outros ativos estado
demonstradas no GRAFICO 4.

GRAFICO 4 - CARTEIRAS
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FONTE: CVM (2023). Elaboracao propria.

Observamos que as aplicacdes estdao concentradas basicamente em direitos
creditorios, isto pois os normativos da CVM estabelecem que o fundo desta categoria
(FIDC) deve ter no minimo 50% de seu patrimonio liquido representado por direitos
creditérios. Para os 8 trimestres avaliados podemos verificar a variacdo dessa
representatividade de direitos creditérios para o total da carteira entre 73% em
setembro de 2021, ainda durante a pandemia, atingiu 82% em setembro de 2022, e
manteve-se em aproximadamente 80% até junho de 2023.

O indice de provisionamento para perdas em direitos creditérios, no entanto
nao sofreu grandes variagdes para o periodo analisado, variando entre 12% e 15%
nesses dois anos. Isto se deve ao fato de que durante o periodo da pandemia
administradores de fundos alteraram contingencialmente suas metodologias de
provisionamento, considerando que o aumento nos indices de inadimpléncia era
resultado da situacdo excepcional e temporaria do mercado, sendo efetuados os
provisionamentos quando confirmada uma deterioragado significativa na capacidade

de recuperacao dos créditos em questéo.
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GRAFICO 5 — CONCENTRAGCAO POR SEGMENTOS EM JUNHO/2023
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FONTE: CVM (2023). Elaboracao propria.

O passivo de um FIDC é composto pelos valores a pagar de curto e longo
prazo, além de posi¢des mantidas em mercado de derivativos. Para o periodo
analisado a representatividade dos passivos é baixa, variando entre 3% e 4% do
patriménio liquido total dos fundos para o periodo analisado.

O patriménio liquido € composto pelos investimentos realizados pelos cotistas
dos fundos, acrescido do resultado obtido se houver lucro ou reduzido pelo prejuizo.
Os FIDCs constituidos como condominio aberto admitem resgates de cotistas de
acordo com as definicbes em regulamento, enquanto os fundos fechados poderao
realizar amortizagdes de cotas com base em cronogramas pré-aprovados na emissao
de cotas ou conforme definido posteriormente em assembleias de cotistas.

Os valores financeiros dos passivos e patrimbnios liquidos para os
fechamentos trimestrais entre setembro de 2021 e junho de 2023 estdo apresentados
no QUADRO 6.

Os numeros de cotistas por segmento do investidor e sua representatividade
em junho de 2023 estdo demonstrados no QUADRO 7.
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Os cotistas podem investir em diferentes classes de cotas, atualmente
denominadas classes subordinadas e classes seniores. Essas subdivisbes passarao
a ser denominadas subclasses de acordo com o novo normativo, com vigéncia
prevista para abril de 2024 conforme definido pela Resolugdo CVM N° 181.

De acordo com a Resolugdo CVM N° 175, Anexo Normativo Il, o artigo 13

apresenta condigdes para distribuigcdo das cotas de FIDC ao publico de varejo:

Art. 13. A distribuicdo de cotas junto ao publico em geral requer o
cumprimento, cumulativo, dos seguintes requisitos:

| — o publico em geral ndo pode adquirir cotas subordinadas;

Il — o regulamento estipule um cronograma para amortizagdo de cotas ou
distribuicao de rendimentos;

Il — caso se trate de classe aberta, o prazo de caréncia, se houver, em
conjunto com o prazo total entre o pedido de resgate e seu pagamento, ndo
podem totalizar um prazo superior a 180 (cento e oitenta) dias;

IV — a politica de investimento ndo admita a aplicagdo em:

a) direitos creditérios que sejam originados por contratos mercantis de
compra e venda de produtos, mercadorias e servicos para entrega ou
prestacao futura, exceto se os cedentes forem:

1. empresas concessionarias de servigos publicos; ou

2. companhias constituidas para implementar projetos de investimento na
area de infraestrutura ou de produgdo econdmica intensiva em pesquisa,
desenvolvimento e inovacdo, considerados prioritarios na forma
regulamentada pelo Poder Executivo Federal; e

b) direitos creditérios originados ou cedidos pelo administrador, gestor,
consultoria especializada, custodiante, entidade registradora dos direitos
creditorios e partes a eles relacionadas; e

V — a subclasse de cotas seniores seja objeto de classificagcado de risco por
agéncia classificadora de risco registrada na CVM. (CVM, 2022).

As subclasses seniores nédo se subordinam a qualquer outra subclasse para
fins de amortizagao e resgate, as subclasses subordinadas mezanino se subordinam
a outras subclasses para fins de amortizagao e resgate e a subclasse subordinada
esta subordinada a todas as demais subclasses para fins de amortizagdes e resgates.
Com isso, eventuais perdas pela inadimpléncia dos devedores no pagamento dos
direitos creditorios sdo absorvidas no primeiro momento pelas cotas subordinadas
juniores, gerando, portanto, uma protecdo para as demais cotas (comumente
chamadas de cotas superiores).

Conforme apresentado no GRAFICO 5, podemos observar que a
representatividade de cotistas pessoas fisicas e outros fundos de investimento foram
de 44% e 38% respectivamente, sendo que em conjunto esses cotistas representam

83% do volume total existente em junho de 2023.
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GRAFICO 6 — CONCENTRACAO DE COTISTAS EM JUNHO0/2023
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FONTE: CVM (2023). Elaboracao propria.

Com a iminente abertura do investimento em FIDC para o publico de varejo o

percentual de cotistas pessoas fisicas tem potencial para crescer ainda mais.
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3 CONSIDERAGOES FINAIS

A expansdo do investimento em FIDC ao publico em geral tem opinides
controversas, pois apesar de possibilitar um crescimento significativo nos recursos
aplicados nos fundos, implica em grande desafio aos participantes do mercado para
auxiliar os cotistas de varejo no entendimento do produto, ja que ele € de alta
complexidade.

No entanto espera-se que com o aumento da educacgao financeira, aumento
da transparéncia de informacdes e a facilidade de investimento o produto se torne
atrativo para pequenos investidores. Entre as alteragdes trazidas pelas novas regras,
que buscam dar maior seguranga aos investidores, estdo a redistribuicdo de
atividades entre os prestadores de servigos, novas regras relacionadas a custddia de
fundos e a obrigatoriedade de registro dos direitos creditérios classificados pelo Banco
Central do Brasil como passiveis de registro.

Outro ponto importante € a padronizagdo da documentacéo de fundos, com a
divulgacdo clara da remuneragdo do administrador, do gestor e do distribuidor do
fundo. Com isso, o investidor consegue monitorar as taxas pagas a cada um deles.

Outra novidade relevante no novo normativo € a possibilidade de limitagao
das responsabilidades do investidor. De forma que, caso o fundo sofra perdas
superiores ao valor de seu patriménio, a responsabilidade de cada investidor estara
limitada ao valor do seu investimento. Além disso, os fundos funcionardo como um
guarda-chuva, composto por diferentes classes e subclasses, com a devida
segregacao entre seus patriménios.

As instituicdes que optarem por oferecer produtos aos investidores em geral,
precisardao conhecer os perfis desses investidores, para ofertar os produtos de forma
eficiente. Além disso, ha a necessidade de desenvolver seus profissionais para que
estejam preparados a atender os clientes interessados nessa nova possibilidade de
investimento.

As redes sociais tém se mostrado uma fonte relevante de informacdes para o
publico de varejo, conforme estudo divulgado pela B3 (2020) 73% das pessoas fisicas
que realizaram o primeiro investimento tomaram essa decisdo com base em
informagdes obtidas no Youtube e por meio de influenciadores. Com isso, esse canal

deve ser considerado como importantes para divulgagdes e inclusive ha uma



25

recomendagao regulatéria de que publicagdes patrocinadas sejam adequadamente
informadas pelo influenciador digital.

O aumento na oferta de produtos existentes ao publico em geral pode
representar um importante avanco nas oportunidades de investimento disponiveis aos
brasileiros para atender a necessidade de acumular recursos para aposentadoria,
principalmente para investidores interessados em buscar maiores retornos que as
poupancas tradicionais e com a tolerancia a risco adequada ao seu perfil.

Além disso, o maior volume de recursos aplicados em FIDC possibilitara um
aumento no crédito oferecido a pequenas e médias empresas, com taxas mais
atrativas do que os tradicionais empréstimos em institui¢cdes financeiras.

Por fim, conclui-se que com a entrada de aplicagdes de investidores de varejo
no mercado de FIDCs, assim como em outros valores mobiliarios, podera contribuir
para o crescimento econémico do pais.

Esse trabalho apresenta conceitos e informacbes importantes sobre o
mercado de FIDCs, buscando demonstrar de forma adequada a analise dos informes
mensais enviados a CVM pelos administradores dos fundos. Como sugestao para
futuros estudos cabe a analise aprofundada de itens apresentados nos informes
regulatorios entregues a CVM, a criagdo de uma ferramenta que auxilie o investidor
de varejo na analise desse produto, ou ainda a analise de outras altera¢des trazidas

pelo novo normativo e seus impactos apdés o inicio de vigéncia das novas regras.
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APENDICE 1 - CAPTAGAO LIQUIDA ENTRE JAN. E NOV. DE 2022

. Valores em
Tipos de Fundos | 1 aes de reais
Renda Fixa 123,40
Multimercado 82,05
FIDC 61,10
Previdéncia 3,68
ETF 1,13
Cambial 0,87
Acgdes -0,33
FIP -14,09
Total 257,81

Fonte: ANBIMA

APENDICE 2 - PATRIMONIO LiQUIDO POR TIPO DE FUNDO EM DEZ. 2022

Tipos de Fundos mil\l-lrzlr(:e:e;:::ais %

Renda fixa 2.828.184 | 38,14%
Acdes 477.844| 6,44%
Multimercados 1.626.839 | 21,94%
Cambial 8.053 0,11%
Previdéncia 1.179.183 | 15,90%
ETF 38.122 0,51%
FIDC 329.516 4,44%
FIP 624.999| 8,43%
Fll 243.766| 3,29%
Off shore 58.946 0,79%
Total 7.415.451 100,00%

Fonte: ANBIMA



ANEXO 1 - PRODUTOS FINANCEIROS UTILIZADOS PELOS BRASILEIROS

1% ® Classe total
Fundode
investimento Sy 8% 2% @ Classe A/B
0 b:‘.:: g: © Classe C
Titulos %6% 1% @ Classe D/E
privados 2% -
0
Thulos P 4%
Moedas digitals 7§% el
ptostves | 2%
1%

Fonte: ANBIMA

ANEXO 2 - CAPTAGAO LiQUIDA NO ANO DE 2022 EM R$ BILHOES

Renda Fixa Multimercados FIDC Previdéncia ETF Cambial Acbes FIP

100 Bi

50 Bi

Renda Fixa  Multimercados FIDC Previdéncia ETF Cambial Acbes

0Bi

Fonte: ANBIMA

29



ANEXO 3 - ADESCOBERTA DA BOLSA PELO INVESTIDOR BRASILEIRO

Onde vocé aprendeu a investir? (respostas multiplas)

Canais do YouTube/influenciadores [ NN
Em plataformas online |G
Ajuda de amigos [N
Midia impressa (jornais, revistas e livros) [ GG
podcasts [N

Em cursos presenciais [l
Ajuda do gerente ou assessor financeiro [l
Radio |1%

Outros -

Fonte: B3

ANEXO 4 — EVOLUGAO NO NUMERO DE INVESTIDORES

Evolugdo no niumero de investidores de renda variavel nos ultimos 10 anos:

20n S é M mulheres
2012 E M homens
2013
2014 I
2015 |
2016 [ ,
207 %
2080
000 Y A

2000 L AR

0 200.000 400.000 600.000 800.000

Fonte: B3
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