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Debéntures, CRAs e CRIs: enfim,
mais transparéncia

Com novo normativo da Anbima, sera possivel monitorar um valor mais proximo do realizavel no
caso de uma tentativa de venda

Por André Morino
03]06/2022 05h03 - Atalizado hi 5 horas

O dilema e as duvidas sobre a ¢  Anuncio fechado pela
precificacdo de ativos iliquidos CRITEO
comecam a ganhar novos

.. . . Denunciar este
cenarios. Apos muito debate, a anuncio

Anbima publicou um normativo

com regras para que todos os ‘ Ad choices [ ‘

distribuidores de produtos de
investimento informem ao
investidor, pelo menos
mensalmente, através de extrato ou ambiente logado, os valores de
referéncia para debéntures, CRAs e CRIs que nao integrem fundos de
investimento e/ou carteiras administradas. Tal normativo entra em vigor
em janeiro de 2023.

Hoje, no contexto da distribuicao de produtos de investimento, para
titulos que se enquadram na situacao descrita acima, € comum a
disponibilizacao do preco correspondente a taxa de aquisicao do ativo.
Assim, em uma mesma instituicao, ha investidores com valores
diferentes para o mesmo ativo. Tudo vai depender do preco que cada
investidor pagou pelo papel.



Para o investidor, o principal problema deste tipo de precificacao e a
incerteza sobre quanto vale aquele ativo no mercado e a surpresa
negativa que pode aparecer no caso de uma tentativa de venda. Ou seja,
para quem cogita vender o ativo antes do vencimento, monitorar seu
valor apenas pela sua taxa de aquisicao pode trazer resultado
imprevisivel e possivelmente ruim: vender por menos do que o
esperado.

Assim como acontece com titulos publicos, a marcagao a mercado tera
um impacto imediato na transparéncia para o investidor final. Com a
mudanga, sera possivel monitorar um valor mais proximo do realizavel
no caso de uma tentativa de venda. Nesse sentido, uma contribuicao do
normativo é a exigéncia de frequéncia minimamente mensal para
atualizacao do valor de referéncia, o que & um grande avanco - embora,
em um cenario ideal, seja coerente imaginar a atualizacao diaria.
Investidores terao melhor nocdo de quanto vale o ativo, caso pensem em
vendé-lo antes de seu vencimento.

Além disso, o normativo também traz os conceitos de consisténcia e
equidade. Isso significa que os precos de referéncia tenderdo a ser os
mesmos para todos os investidores que possuem o papel em suas
carteiras, independentemente da taxa de compra.

Outro ponto importantissimo definido pelo normativo € a objetividade
nesta precificacdo. De acordo com as regras, para evitar qualquer conflito
de interesse, a precificacao deve ser feita, preferencialmente, por fontes
externas e independentes.

E quem ganha com toda esta movimentacdo? Ganham os investidores,
que terdo a disposicao um melhor monitoramento do valor de mercado
de seus ativos - ja que o preco de referéncia no extrato reflete um valor
de mercado e nao apenas o valor correspondente a taxa de aquisicao do
ativo -; e os proprios distribuidores, que passarao a oferecer informacao
de mais qualidade e, consequentemente, receberao menos



questionamentos no caso de vendas com valores possivelmente muito
distintos daqueles correspondentes a taxa de aquisicao. Ou seja, o
mercado inteiro agradece!
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Este artigo reflete as opinides do autor, e ndo do jornal Valor
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