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Introducdo

Com a reformulacdo do Cédigo de Etica e
a criagdo do COM - Codigo Operacional
do Mercado, em 1999, a ANDIMA deu um
importante passo para oferecer instrumentos
de auto-regula¢do ao mercado financeiro
brasileiro, de acordo com a tendéncia pre-
dominante em todo o mundo. A adesdo a
principios éticos comuns tem sido pardmetro
para a adaptag¢do do mercado e das regras
locais aos preceitos internacionais relativos

a reducdo de risco.

A partir daquela data, em face da sofistica¢do do
setor e do nivel de detalhamento necessdrio aos
objetivos do processo de auto-regulagdo, a Asso-
ciagdo promoveu a separa¢do dos assuntos em

dois textos distintos, embora complementares.



Coube ao Cédigo de Etica abrigar os principios
que devem pautar a condugdo dos negocios, e
ao COM registrar os procedimentos adotados

pelos participantes do mercado.

Aléem das regras de observancia obrigatoria, o
COM apresenta recomendagoes destinadas a
aperfeicoar os padroes de conduta e negocia-
¢do vigentes. Tais recomendagoes se constituem
em importantes instrumentos prudenciais a
serem considerados no julgamento de eventuais

litigios.

O Codigo é composto por dez capitulos e sete
anexos. Estes ultimos abrangem aspectos relati-
vos a formalizagdo (adesdo e cadastro de opera-
dores), padroes de negociagdo e metodologias de
calculo e precificagdo de titulos publicos federais
e debéntures, entre outros itens especificos, com-

plementares ao texto do COM.



Em 2002, por meio de convénios firmados com
a ANDIMA, as entidades associadas a Abrapp
e os participantes da CETIP passaram a se

submeter aos Cédigos de Etica e Operacional

do Mercado.

Cabe ao Comité Operacional e de Etica propor
a Diretoria da ANDIMA modificagoes nesses Co-
digos, sempre que julgar necessdrio, de forma a
manté-los atualizados e adequados as condigoes

de mercado.
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Capitulo 1
Objetivos e Alcance

ESCOPO

Art. 1° - Este Codigo dispde sobre procedimentos
e regras a serem observados pelas instituigdes
associadas (as “Institui¢des Associadas™) a As-
sociacdo Nacional das Instituicdes do Mercado
Financeiro (“ANDIMA?”) na realizagdo das ope-
ragdes aqui tratadas.

§ 1° - O presente Codigo serd igualmente aplica-
vel a todos aqueles que manifestarem sua adesao
ao mesmo e, bem como ao Codigo de Etica da
ANDIMA, diretamente junto & Associacdo ou atra-
vés de convénio firmado com entidade representa-
tiva de seus membros, associados ou participantes
(ou Entidade Conveniada), casos em que todas as
referéncias aqui contidas a(s) “Instituicao(des)
Associada(s)” deverdo ser entendidas como lhes
sendo extensiveis.

§ 2° - As Institui¢cdes Associadas, nas operagdes
realizadas entre si, devem ainda observar as nor-



mas contidas no Codigo de Etica da ANDIMA, os
procedimentos e regras aplicaveis de acordo com
a legislacdo em vigor, ai incluidas as normas do
Banco Central e da Comissdo de Valores Mobili-
arios, bem como os regulamentos especificos dos
Sistemas/Camaras de Compensacao e de Liquidagio
de Ativos e regulamentos de Entidades Conveniadas
que vierem a aderir a este Codigo.

§ 3° - O descumprimento dos procedimentos e
regras de observancia obrigatdria contidos neste
Caodigo sujeitara o(s) infrator(es) as penalidades
previstas no Estatuto Social da ANDIMA.

RECOMENDACOES E SEUS EFEITOS

Art. 2° - Além de conter procedimentos e regras
de observancia obrigatoria, este Codigo apresenta
recomendacgdes dirigidas as Instituigdes Associa-
das com o proposito de aperfeigoar os padrdes de
conduta e de negociagdo vigentes no mercado.

§ 1° - A observancia destas recomendacdes ¢ a
adocdo de outros procedimentos prudenciais serdo
levadas em consideragdo na analise de eventuais
litigios.



§ 2° - Além das regras e recomendacdes contidas
neste Codigo, as Instituicdes Associadas devem
observar os procedimentos contidos nas orienta-
cOes sobre situagdes especificas, divulgadas pelo
Comité Operacional e de Etica, e que ndo constem
do referido Codigo.

ADESAO AO CODIGO

Art. 3° - As disposi¢des contidas neste Codigo
também serdo aplicaveis a pessoas fisicas, pessoas
juridicas (sejam elas institui¢des financeiras ou nao)
e outras entidades sem personalidade juridica ndo
associadas a ANDIMA que manifestem sua adesdo
a este Codigo e ao Codigo Etica da ANDIMA.

§ 1° - Para todos aqueles que aderirem a este Codigo
e ao Codigo de Etica da ANDIMA e ndo forem
associados a ANDIMA, a adesdo implicara:

(i) concordancia em que qualquer conflito ou
disputa envolvendo as operagdes aqui tratadas surgi-
dos com uma Instituigdo Associada, ou terceiros que
também tenham aderido ao Codigo, sejam submetidos
ao Comité Operacional e de Etica da ANDIMA,
para que este decida sobre o assunto; e

(i1) obrigatoriedade de cumprimento da orientagcdo



e/ou decisdo que tiverem sido adotadas pelo Comité
Operacional e de Etica.

§ 2° - A adesdo a este Codigo e ao Codigo de Etica da
ANDIMA sera feita por meio de documento escrito,
substancialmente idéntico ao modelo contido no
Anexo I deste Codigo, a ser preenchido e assinado,
conforme o caso, pela pessoa fisica interessada ou
ainda pelo representante legal da pessoa juridica ou
entidade sem personalidade juridica ou mediante
convénio firmado com Entidades ou Associagdo
representativa de seus membros.

§ 3° - A ANDIMA divulgara a relacdo de pessoas
e/ou instituigdes que aderirem a este Codigo.



Capitulo 2
da Abrangéncia

Art. 4° - Este Codigo abrange aplicacdes, resgates
e negociacdes efetuadas em mercado primario ou
secundario por meio de sistema de comunicacao
telefonico ou eletronico, com ou através das “mesas
de operagdes” de entidades integrantes do Sistema
Financeiro Nacional e que sejam consideradas
Institui¢cdes Associadas, e tendo por objeto os
ativos e instrumentos financeiros referidos no
artigo 5° abaixo.

§ 1° - A expressdo “mesa de operacdes” abrange
as areas em que atuem profissionais comprando,
vendendo e/ou intermediando titulos e/ou valores
mobiliarios de renda fixa.

§ 2° - Excetuam-se do caput as hipoteses das
operagdes que sdo realizadas através de sistema
eletronico nas Bolsas de Valores ¢ nas Bolsas de
Mercadorias e Futuros, salvo os casos de adesdo
através de convénio.



Art. 5° - Os ativos e instrumentos financeiros cuja
aplicagdo, resgate e negociacdo em mercado cons-
tituem o objeto deste Cddigo sdo os seguintes:

a) titulos admitidos como lastro de operacgdes
compromissadas;

b) titulos da divida publica federal emitidos pelo
Tesouro Nacional e registrados junto ao SELIC -
Sistema Especial de Liquidacdo e Custodia;

¢) derivativos de balcdo (atualizado em 11/9/09);
d) Certificados de Deposito Bancario;

e) Depositos Interfinanceiros;

f) debéntures;

g) cotas de fundos de investimento; e

h) outros ativos, titulos e/ou operagdes de renda
fixa passiveis de registro em Sistemas/Camaras de
Compensagao e de Liquidacao de Ativos integrantes
do Sistema de Pagamentos Brasileiro.

Paréagrafo unico - Para maior comodidade, o Anexo
II deste Codigo relaciona os principais atos norma-
tivos que regulamentam e disciplinam os ativos e
instrumentos financeiros referidos acima, ficando
entendido, porém, que a eventual falta de mengéo
a qualquer normativo aplicavel ndo dispensa o seu
cumprimento.



Capitulo 3
das Alteracoes e
Atualizag¢oes do Codigo

Art. 6° - Cabera ao Comité Operacional e de Etica
da ANDIMA propor modificagdes a este Codigo,
conforme disposto no Codigo de Etica, as quais
somente entrardo em vigor apos aprovadas pela
Diretoria da ANDIMA.

§ 1°- O Comité Operacional e de Etica da ANDIMA
podera, sempre que houver necessidade ou conveni-
éncia, convidar profissionais de mercado com notorio
saber sobre determinadas matérias para colaborar nos
trabalhos previstos no caput deste artigo.

§ 2° - As orientagdes e decisdes do Comité Operacio-
nal e de Etica da ANDIMA serdo divulgadas para as
Institui¢des Associadas e para aqueles que aderirem a
este Codigo e a0 Codigo Etica da ANDIMA, ficando
entendido, porém, que, devido as regras existentes
sobre sigilo bancario, a divulgagdo de tais decisoes
sera feita, obrigatoriamente, sem qualquer mengdo
ao nome das partes envolvidas e/ou a circunstancias
que permitam a sua identificacdo imediata.



Capitulo 4
Praticas de Negociagdo

RECOMENDACOES DE
NATUREZA PRUDENCIAL

Art. 7° - Recomenda-se que as Instituigdes
Associadas adotem as seguintes praticas de
natureza prudencial, sem prejuizo de outras
que sejam de observancia compulsoria ou ainda
que possam contribuir para a seguranca das
operagdes aqui tratadas:

a) manutencdo de Area de Crédito autonoma em
relagdo a Area de Tesouraria (ou 4rea responsavel
pela mesa de operacdes, no caso de instituigdes
ndo-financeiras e/ou outras entidades), com
atribuicdes compreendendo o estabelecimento
de limites numéricos e prazos para as operagoes
que impliquem assuncdo de posi¢do credora junto
a terceiros;

b) divulgag¢do dos limites de crédito aos ope-
radores, preferencialmente através de sistema
eletronico, de modo a garantir sua observancia
no curso das operagoes;

¢) indicagdo ou nomeacgdo, na(s) mesa(s) de



operagdo(0es), de responsavel(eis) pela orientagdo
e controle das operagdes;

d) adocdo, além dos limites de crédito, de limites
relacionados com valores e taxas das operagdes
de captagdao que venham a ser realizadas, fixa-
dos, preferencialmente, pela Area de Tesouraria
(ou area responsavel pela mesa de operacgdes,
no caso de institui¢des ndo-financeiras e/ou
outras entidades) ou mesa de pricing porventura
existente;

¢) manuteng¢io de Area de Gerenciamento de
Risco autdnoma em relacdo a Area de Tesouraria
(ou area responsavel pela mesa de operagdes, no
caso de instituigdes ndo-financeiras e/ou outras
entidades), com atribui¢des compreendendo a
fixagdo e o acompanhamento de limites de ex-
posicdo a riscos a que as Instituigcdes Associadas
se submetem,;

f) adocdo de medidas que eliminem conflitos de
interesse;

g) elaboracdo de manual de normas e procedi-
mentos internos;

h) gerenciamento continuo da liquidez intradia
de forma a assegurar o curso das operagdes nos
respectivos Sistemas/Camaras, nas bases original-
mente contratadas;



1) estabelecimento de controles internos para agi-
lizar os langamentos das operagdes nos diversos
Sistemas/Camaras; e

j) cumprimento dos horarios-limite de registro e
de liquidagao previstos nos regulamentos de cada
um dos Sistemas/Cémaras.

REGRAS E RECOMENDACOES
PARA INSTITUICOES

Art. 8° - Nas operacdes com ativos e instrumentos
financeiros aqui referidos, as Instituicdes Associadas
serdo sempre responsaveis pelos negocios concluidos
por seus respectivos operadores e prepostos.

§ 1° - As Instituicdes Associadas deverdo tomar
providéncias adequadas para assegurar-se de que
seus operadores e prepostos:

(1) tétm conhecimento da legislacdo aplicavel as
operacdes € aos negocios que estiverem realizando,
bem como das normas internas que disciplinam suas
funcdes e sua atuagao;

(i1) possuem requisitos profissionais, experiéncia e
preparo para conduzir operagdes € negocios; €
(ii1) tenham participado de programa de certificag@o,
de acordo com a legislacdo em vigor.



§ 2° - Recomenda-se que as Instituicdes Associadas:
(1) ndo permitam que iniciantes tornem-se responsaveis
pela conducdo de operagdes e negdcios sem treina-
mento prévio e/ou sem a devida supervisao; e

(i1) estabelecam regras aplicaveis as hipdteses em
que seus operadores e prepostos negociem, para
fins pessoais, ativos e/ou instrumentos financeiros
oferecidos ou transacionados através da institui¢do
a que pertencem.

Art. 9° - As Instituicdes Associadas deverao provi-
denciar a inscri¢cdo de seus operadores e prepostos
no Cadastro da ANDIMA de Operadores de Renda
Fixa, utilizando ficha cadastral na forma do mo-
delo contido no Anexo III, diretamente no site da
ANDIMA.

§1° - A expressdo “Operadores de Renda Fixa”
abrange todos os profissionais que atuem em mesas de
operagdes comprando, vendendo e/ou intermediando
titulos e/ou valores mobiliarios de renda fixa.

§2° - As Institui¢cdes Associadas devem providen-
ciar que seus Operadores de Renda Fixa tenham
ciéncia do contetido deste Codigo, bem como do
Cédigo de Etica da ANDIMA.



Art. 10 - As Institui¢des Associadas deverdo:

a) preferencialmente, utilizar sistema de gravagao
em suas mesas de operagdo e naquelas em que
estiverem alocados os profissionais diretamente
envolvidos no gerenciamento da conta Reservas
Bancarias (“pilotos de reserva”);

b) utilizar sistema eletronico de registro de ope-
ragdes (“boleta eletronica”) ou registro mecanico
(“boleta manual”) contendo todos os dados neces-
sarios a correta identificagdo da operacdo contra-
tada, inclusive com a indicacdo da contraparte
e do nome do operador, providenciando, ainda,
para que tais registros sejam feitos imediatamente
apo6s a conclusdo (fechamento) dos negdcios e das
operacoes;

¢) trocar mensagens por meio de fax ou outro meio
escrito ou eletronico julgado adequado, sempre que a
operagdo envolver ativos ou instrumentos financeiros
ndo-padronizados e/ou com baixa liquidez; e

d) providenciar para que seus empregados e prepostos
somente operem a partir da mesa de operagdes das
instituigdes que representem (independentemente da
existéncia ou ndo de sistema de gravagao), ficando,
pois, vedada a realizacdo de operacdes mediante a
utilizacdo de linhas telefonicas privadas, telefones
celulares etc.



§ 1° - As Instituicdes Associadas devem informar
a seus operadores, prepostos e “pilotos de reserva”
a existéncia de sistema de gravagao.

§ 2° - As Institui¢des Associadas devem restringir o
acesso as gravagdes a um numero limitado de pes-
soas autorizadas, bem como estabelecer condi¢des
para a utilizagdo das mesmas.

§ 3° - As gravagdes sdo consideradas meio de
prova habil nos casos submetidos a apreciagdo do
Comité Operacional e de Etica, ainda que apresen-
tadas apenas por uma das partes.

§ 4° - O disposto no item “d” do caput ndo se aplica
em situacdo comprovada de ocorréncia de problemas
no sistema telefonico da mesa de operagdes.

Art. 11 - As Institui¢des Associadas deverdo asse-
gurar-se de que seus operadores e/ou prepostos, na
realizagdo de operagdes aqui tratadas:

a) identifiquem-se e indiquem a quem represen-
tam;

b) troquem mensagens de forma clara e concisa,
de sorte a evitar que o destinatario possa incorrer
em engano; ¢



¢) ajam de acordo com os padrdes de conduta pre-
vistos no Codigo de Etica da ANDIMA.

Paragrafo unico - Sempre que o operador tiver a
intencdo de apenas obter informagdes sobre de-
terminada situacdo de mercado, sem implementar
qualquer negbcio, devera ele explicitar essa cir-
cunstancia desde logo.

CONCEITOS E RECOMENDACOES
PARA OPERADORES

Art. 12 - Nas ofertas publicas (“leildes formais™) de
titulos de emiss@o ou responsabilidade do Tesouro
Nacional, do Banco Central ou ainda de estados
ou municipios, deverdo ser observadas as regras e
condicdes constantes da legislacdo em vigor e dos
respectivos editais.

§ 1° - As Instituigdes Associadas que se carac-
terizem como institui¢des autorizadas a operar
com o Demab do Banco Central (dealers) deverao
dispor-se a prestar as informagdes requeridas pelos
demais participantes do mercado sobre as opera-
¢Oes a serem realizadas por aquela autarquia nos
leildes informais de titulos e recursos, observadas



as normas da regulamentagdo em vigor.

§ 2° - Nas ofertas informais de titulos e recursos
(go around), as Institui¢des Associadas que se
caracterizem como dealers do Banco Central de-
verdo, ainda, atuar, em face das demais institui¢des
participantes do mercado aberto, como provedoras
de liquidez, respeitada, porém, sua estratégia de
formacao de precos e politica de crédito.

§ 3° - As institui¢des que desejem operar a termo
tendo por objeto titulos da divida publica federal
ofertados em leildo formal devem explicitar esta
condi¢do no momento da negociagao.

§ 4° - As operagoes a termo tendo por objeto titulos
da divida publica federal ofertados em leilao formal
estardo sempre sujeitas a uma condigdo resolutiva,
qual seja, a de que ao menos a maioria da quanti-
dade total ofertada no respectivo leildo formal seja
efetivamente colocada.

§ 5° - Em caso de cancelamento/adiamento do
leildo de titulos publicos, o Comité Operacional e
de Etica divulgara orientagdo especifica, quando

necessario.



Art. 13 - Nas tratativas realizadas através das mesas
de operacdo, os envolvidos (empregados, prepostos
etc.) deverdo observar os principios contidos no
Codigo de Etica e atentar para os consensos e pra-
ticas de mercado geralmente aceitos, incluindo-se
ai a terminologia usualmente empregada (“jargdes”)
e as formas de expressdo das taxas previstas nos
Anexos VI e VII do presente Codigo.

§ 1°- A abertura de spreads implica necessariamente
uma oferta firme do proponente para a realizacio de
qualquer das operagdes ali compreendidas, isto &,
captar ou doar recursos ou, conforme o caso, com-
prar ou vender titulos, observando-se, ainda, quando
aplicavel, o disposto no paragrafo 1° do artigo 14.

§ 2° - Reconhece-se que, em momentos de inten-
sificacdo de negociagdes, ¢ usual fazer-se mengao
apenas a menor unidade (“parcela final”) da taxa
objeto de negociagdo (décimo, centésimo, milésimo
ou pontos percentuais - basis points); para 0s pro-
positos da negociacdo, a parte receptora da oferta
tera, nessa hipotese, o direito de presumir que tal
unidade refere-se a taxa praticada naquele momento
e para aquele mercado especifico, sendo que, a fim
de se evitarem duvidas e incertezas, recomenda-se



que a parte ofertante mencione, ainda que uma tinica
vez, a taxa em sua integralidade (taxa cheia).

§ 3°- Natroca de spreads, por telefone, recomenda-se
que sejam explicitadas, desde o inicio da negociacao,
as situagdes em que houver mais de duas pessoas na
“linha” (“‘estamos em trés ou quatro etc.”).

Art. 14 - O operador, preposto ou empregado que
contatar uma contraparte devera, respeitadas as
peculiaridades de funcionamento de cada mercado,
empregar seus melhores esforcos a fim de informa-
la das condig¢des essenciais do negocio, tais como
quantidade, taxa ou referencial, conforme o caso,
e prazo ou vencimento, conforme o caso.

§ 1° - Nos mercados em que a negociagdo se der
mediante a abertura de spreads, considerar-se-a que,
quando a parte interessada nao fizer qualquer mencao
a quantidades, a parte ofertante estara abrindo spread
para o lote padrdo do respectivo mercado.

§ 2° - Quando a parte ofertante abrir spread para o
lote padrdo e a contraparte desejar negociar uma
quantidade diversa do mesmo, a parte ofertante
poderd alterar o spread.



§ 3°- Observado o disposto no artigo 16, entende-se por
lote padrdo a quantidade de ativos, instrumentos finan-
ceiros ou operagdes mais freqiientemente negociadas
no respectivo mercado em determinado momento.

§ 4° - Nos mercados de giro, entende-se que as
contrapartes estejam sempre operando com base
em lote padrdo, de tal sorte que, quando este ndo
for o caso, a parte interessada devera deixar clara
tal circunstancia antes de a contraparte enunciar
sua taxa ou spread.

§ 5° - A forma de negociacdo, se a vista ou a ter-
mo, deve ser sempre esclarecida previamente a
contraparte.

§ 6° - Nas operacdes a termo, deve ser sempre
esclarecido o prazo de liquidagdo.

§ 7° - No caso de operacdes no SELIC em que haja
agendamento prévio acordado entre as partes, deve ser
explicitado o horario de langamento no sistema.

Art.15 - A operagdo somente sera considerada con-
tratada (“fechada”) quando as partes chegarem a
acordo sobre as condigdes essenciais do negocio.



§ 1° - Considerar-se-a acordo sobre as condigdes
essenciais do negocio (“firme da operagdo™) a acei-
tacdo definitiva dos termos da oferta que uma das
partes receber da outra, exprimindo-se tal aceitagdo
mediante termos inequivocos que indiquem a ac¢ao
praticada (“fechado”, “tomei”, “levou”, ou ainda
outros jargdes usualmente aceitos em mercado)
antes do término da comunicacgéo.

§ 2° - Apos a abertura de spread por uma das partes,
a contraparte deverd manifestar sua aceitacdo ou
recusa aos termos do negdcio imediatamente (“firme
na linha”). Caso, porém, ocorra uma interrupcao da
ligacdo (“trava no telefone”), o proponente podera,
livremente, mudar quaisquer das condi¢des de sua
oferta.

§ 3° - O disposto no paragrafo precedente nao
se aplicara a propostas feitas por operadores a
intermediario (conforme definido nos artigos 17 e
seguintes), caso em que, se houver “trava no telefo-
ne”, ndo podera o operador mudar as condigdes do
negocio proposto. Recomenda-se, nestas situagdes,
que o operador deixe claro por quanto tempo vale a
proposta ou que, se precisar modifica-la, fale com
o intermedidrio antes.



§ 4° - Sempre que as condigdes de mercado permiti-
rem, recomenda-se que as partes, depois de contra-
tada a operacgdo, confirmem, pormenorizadamente,
os termos e as condigdes do negocio.

§ 5° - Caso surjam duvidas sobre as condi¢des do
negocio apds a sua contratagdo, devera a parte, sem
qualquer demora, entrar em contato com a contra-
parte para solucionar o problema, somente sendo
admitido o cancelamento da operacdo mediante
mutuo acordo entre as partes.

Art. 16 - As praticas de negociacdo correntemente
adotadas nas operagdes realizadas em mercado
secundario estdao descritas no Anexo IV, em su-
mario de carater ndo exaustivo e sujeito a revisao
periddica. As Institui¢des Associadas ficam, con-
tudo, alertadas para o fato de que as praticas de
negociagdo aqui relacionadas refletem costumes e
procedimentos adotados na generalidade dos casos
e em situagdes de conjuntura consideradas normais
de mercado, e que, em razao de tal circunstancia,
poderdo ser igualmente reconhecidas praticas
outras adotadas momentaneamente em funcdo de
situacOes isoladas.



Capitulo 5
Praticas de Intermediacdo

CONCEITO E PRINCIPIOS
DO INTERMEDIARIO

Art. 17 - Considerar-se-a que a Instituigdo Associada
estara agindo como intermediaria quando sua atuag@o
for dirigida a aproximagdo de partes interessadas
em concluir qualquer dos negocios e/ou operagdes
abrangidos por este Codigo.

Paragrafo unico - A atuacdo do intermediario podera
consistir na assun¢ado de posicdes de igual quantidade
e opostas (“operagdo complementar”) com cada uma
das partes que ele, intermediario, aproxima.

Art. 18 - A Instituicdo Associada que atuar como
intermediaria devera pautar sua conduta pelos prin-
cipios do sigilo sobre a identidade de seu comitente
e sua estratégia de atuagdo, bem como da estrita
observancia das condigdes que lhe tiverem sido
enunciadas por seu comitente.

Art. 19 - Nas operagdes de intermediagdo, a instituigdo



proponente inicial, no momento da negociagdo, e a
instituicao intermediaria, no momento de aproximagao
entre as partes, devem deixar explicito se a operagao con-
templa, ou ndo, quebra de lote do ativo negociado.

RECOMENDACOES PARA
INTERMEDIARIOS

Art. 20 - Recomenda-se que a Instituicdo Asso-
ciada que atue como intermedidria, ndo operando
posigdes proprias, somente contrate (“dar o firme”)
um negocio e/ou operagdo com uma contraparte
quando houver condi¢gdes de, simultaneamente,
concluir (“dar o firme”) o negdcio e/ou operagao
complementar com uma outra contraparte.

Art. 21 - As institui¢des intermediarias que presta-
rem o servigo de call de papel devem explicitar, por
escrito ou por meio eletronico, para os respectivos
participantes, suas regras de negociagao.

Paragrafo unico - O servigo de call de papel referi-
do no caput compreende ofertas de compra, venda
ou trocas de spreads para ativos e/ou instrumentos
financeiros, centralizadas por instituigdes interme-
diarias, com horarios e prazos predeterminados.



Capitulo 6
Procedimentos
para Cruzamento,
Comunicacado,
Confirmacdo e Liquidacgdo
das Operagoes

REGRAS APLICAVEIS
APOS O FECHAMENTO

Art. 22 - As Institui¢des Associadas deverao langar
as operacoes nos diversos Sistemas/Camaras imedia-
tamente apos a sua contratagdo, salvo agendamento
entre as partes.

§ 1° - Na hipotese de ndo cumprimento das dispo-
si¢des previstas no caput, as operagdes devem ser
langadas até 30 minutos antes dos horarios-limite de
registro e de liquidagdo previstos nos regulamentos
de cada um dos Sistemas/Céamaras.

§ 2° - O registro das operagdes a termo devera ser
efetuado nos sistemas eletronicos autorizados ou em



condigdes aceitas pelo Banco Central, respeitadas
as condigdes estabelecidas na legislagdo em vigor,
observadas as disposi¢des do artigo 23.

§ 3° - Na hipdtese de operacdo contratada
para liquidag¢do na “janela” multilateral da
CETIP ndo ter sido efetivada, a mesma deve
ser langada, nos mesmos termos originalmente
contratados, na modalidade de liquidacdo bruta
da CETIP, salvo acordo diverso entre as partes,
mas em qualquer caso observadas as regras
aqui previstas.

Art. 23 - Operagdes lancadas no SELIC que, por
qualquer motivo, tenham sido rejeitadas devem
ser relangadas, imediatamente, nas mesmas con-
dicdes originais de negociacao, salvo acordo entre
as partes.

Paragrafo unico - As institui¢des que deixarem de
cumprir o disposto neste artigo sdo passiveis de
serem consideradas como tendo aberto a operagao,
no caso de reclamacéo para o Comité Operacional
e de Etica.

Art. 24 - Toda e qualquer operagdo ou negocio con-



cluido por telefone devera ter sua correspondente
pré-boleta/boleta verificada com a contraparte nas
areas responsaveis por essa fungao.

Paréagrafo tnico - Durante o periodo em que a area
de back office estiver processando e langando as
operagdes e 0s negocios, e até que sejam feitos o
registro e a atualizacdo dos mesmos nos sistemas
CETIP e SELIC, a Area de Tesouraria (ou a 4rea
responsavel pela mesa de operagdes, no caso de
institui¢cdes nao-financeiras e/ou outras entidades)
devera manter pelo menos um operador de plantdo
com poderes para proceder, se necessario, a cor-
recdes em operagdes ou negocios que porventura
apresentem pendéncias.

Art. 25 - Recomenda-se que a volta das operagoes
compromissadas seja langada até as 9 horas, salvo
nos casos em que houver agendamento prévio entre
as partes.

RECOMENDACOES PARA OPERACOES
ENVOLVENDO AGENTES NAO-FINANCEIROS

Art. 26 - As instru¢es de agentes ndo-financeiros
(“ordens”) devem ser registradas em sistemas de



gravagdo ou através de documento, em papel ou
por meio eletronico.

Art. 27 — O agente ndo-financeiro quando contrata
a operagdo ¢ responsavel por garantir a efetiva
disponibilidade de recursos para a sua respectiva
liquidagao.

Paragrafo tnico - Recomenda-se que o agente ndo-
financeiro acompanhe todas as etapas que envolvem
o resgate de suas operagdes, as transferéncias de
recursos € as suas aplicacdes financeiras.

Art. 28 - As Instituicdes Associadas devem transferir
recursos por “ordem” de agentes nao-financeiros
para aplicacdes financeiras apenas através dos
instrumentos disponiveis para tais fins.

Art. 29 - As InstituicOes Associadas tém até duas
horas para cumprir uma transferéncia (TED) de
valor superior a R$ 5.000.000,00 (cinco milhdes
de reais).

Art. 30 - O horario maximo para que se aceitem
“ordens” de agentes ndo-financeiros para aplicagdes
e resgates de ativos e operagdes financeiras, com



a responsabilidade das Instituicdes Associadas, ¢é
até as 16 horas.

Paragrafo tnico - Apds as 16 horas, a responsabili-
dade passa a ser dos agentes ndo-financeiros. Reco-
menda-se, contudo, que as Instituigdes Associadas
empreguem seus melhores esfor¢os para atender as
“ordens” dos agentes ndo financeiros.

Art. 31 - Recomenda-se que os agentes nao-financei-
ros empreguem seus melhores esfor¢os para agendar
as transferéncias de recursos de valores superiores
a R$ 5.000.000,00 (cinco milhdes de reais).

Art. 32 - Os contratos de prestacdo de servigos de
administracdo, custodia e liquidagédo financeira de
recursos de terceiros devem prever horarios-limite
para a aceitagdo e/ou realizagdo das operagoes de
seus clientes.



Capitulo 7
Criterios de Calculo

Art. 33 - As Instituicdes Associadas deverdo
providenciar para que seus operadores, prepostos
e empregados respeitem os critérios de calculo
(expressdo de taxas, arredondamentos, datas de
liquidagdo e apropriagdo de juros) constantes da
regulamentacdo em vigor baixada pelo Banco
Central e pela Comissdo de Valores Mobilia-
rios, dos comunicados e instru¢des dos sistemas
SELIC e CETIP e demais Camaras de Ativos e
das recomendagdes constantes dos Anexos VI e
VII ao presente Codigo.

Paréagrafo tnico - Sem prejuizo do disposto acima,
deverdo as Instituigdes Associadas providenciar
para que seus operadores, prepostos ¢ empregados
observem as peculiaridades (formas de expressdo
e critérios) de cada mercado.

Art. 34 - A institui¢do que optar por ndo utilizar os
critérios de calculo previstos nos Anexos VI e VII
ao presente Codigo deve explicitar esta condigdo
no momento da negociagdo.



Capitulo 8
Situacoes e Condicoes
Especiais

RESGATE/LIQUIDACAO ANTECIPADOS

Art. 35 - O resgate de titulos e/ou instrumentos
financeiros e a liquidacdo de operacdes em carater
antecipado deverao obedecer a legislagdo especifica
vigente, bem como ao regulamento dos sistemas
operacionais nos quais os titulos, instrumentos
e/ou operagdes tiverem sido registrados.

MENSAGERIA

Art. 36 — Recomenda-se que as instituicdes mante-
nham controles sobre as mensagens que recebem,
de forma a identificar, o mais prontamente possivel,
mensagens com erro ¢ devolvé-las, imediatamente,
para a instituicao de origem.

Paragrafo Gnico — A ndo-realizagdo de uma opera-
cdo financeira em funcdo de mensagem com erro
¢ de responsabilidade da institui¢do originadora
da mensagem.



INSTRUMENTOS FINANCEIROS
NAO REGULAMENTADOS

Art. 37 - A emissdo ou negociacdo de instrumentos
financeiros ou, ainda, a realizagdo de operagoes
porventura ndo regulamentadas ou ndo tratadas no
ambito do Conselho Monetario Nacional ¢ demais
autoridades do Sistema Financeiro Nacional somente
deverdo ser feitas com estrita obediéncia a legis-
lagdo em vigor, cabendo a Institui¢do Associada a
responsabilidade pela verificagdo do atendimento
de tal requisito.

Paragrafo Gnico - Recomenda-se que quaisquer
operacdes abrangidas no caput deste artigo sejam
objeto de controle, registro ¢ acompanhamento
especial por parte das areas responsaveis das
Institui¢des Associadas.

LIQUIDACAO FINANCEIRA — CETIP
Art. 38 - Arelagdo entre liquidante e ndo-liquidante,
no ambito do sistema CETIP, devera ser sempre

objeto de contrato reduzido a escrito.

§ 1° - Recomenda-se que o contrato acima mencio-



nado contenha, entre outras disposi¢des de praxe,
as regras referentes ao lancamento das operagdes,
além das condi¢des e do prazo para sua eventual
rescisdo.

§ 2° - Salvo estipulag@o expressa em sentido con-
trario, ndo estdo incluidas entre as responsabili-
dades do banco liquidante aquelas relacionadas a
cobertura de posi¢des de institui¢des para as quais
efetua servicos de liquidagao financeira; em casos
de inadimpléncia, cabera ao banco liquidante no-
tificar a CETIP eventuais posi¢des financeiras que
ndo serdo liquidadas.

§ 3° - As fungdes a serem observadas, em carater
obrigatorio, pelo banco liquidante, encontram-se
descritas na regulamentacdo baixada pelo Banco
Central e indicada no Anexo II a este Codigo.

§ 4° - Nas situagdes em que o instrumento con-
tratual do servigo de liquidagdo e as normas
que regulamentam externa e internamente a
CETIP forem omissas, prevalecerdo as regras ¢
os procedimentos internos do banco liquidante,
desde que previamente divulgados a institui¢do
tomadora de servigos.



LIQUIDACAO FINANCEIRA — SELIC

Art. 39 - Arelacdo entre liquidante e ndo-liquidante,
no ambito do sistema SELIC, devera ser sempre
objeto de contrato reduzido a escrito.

§ 1° - Recomenda-se que o contrato acima mencio-
nado contenha, entre outras disposicoes de praxe,
regras relativas ao fornecimento de informacgdes
(demonstrativos) referentes a movimentacdo da
conta de liquidagdo, ao langamento das operagdes,
a responsabilidade quanto a retengdo de impos-
tos, taxas e encargos porventura envolvidos nas
operacdes realizadas, aos prazos envolvidos nos
servigos prestados pelo liquidante e as despesas
gerais a serem incorridas pelo ndo-liquidante
relativamente a estes servi¢cos, bem como aos
onus envolvidos em casos de descumprimento de
quaisquer dos termos do contrato, observada a
legislagdo pertinente.

§ 2°- O instrumento de contrato de liquidacao devera
estabelecer condi¢des uniformemente aplicaveis
ao conjunto de contas de liquidacdo mantidas por
um mesmo liquidante, devendo ser explicitadas
eventuais situagdes de excecao.



§ 3° - O nfo-liquidante ndo deve, sem a concor-
dancia prévia e expressa da institui¢do liquidante,
realizar operagdes que lhe acarretem a assungdo
de posicdes além de seus limites e/ou que possam
causar quaisquer onus a institui¢do liquidante.

§ 4° - Nas situagdes em que o instrumento contratual
regulador da liquidacdo for omisso, prevalecerdo
as normas e procedimentos internos da instituigdo
liquidante.

AGENTE FUDUCIARIO
DE DEBENTURISTAS

Art. 40 - Recomenda-se ao agente fiducidrio de
debenturistas empreender seus melhores esforgos
no sentido de suprir clientes e participantes desse
mercado com as informagdes porventura requeridas
para o bom curso das negociagdes com debéntures
em cujas emissdes atue como agente.

Pardgrafo tinico - Caso o agente fiduciario dis-
ponha-se a fornecer informagdes sobre precos de
debéntures para negociacdes em mercado secun-
dario, tais informagdes deverdo ser acompanhadas
das referéncias metodologicas e de outros dados



porventura necessarios para o esclarecimento dos
critérios utilizados no célculo e da possibilidade de
existéncia de cotacdes distintas da informada.

INTERVENCAO/LIQUIDACAO
EXTRAJUDICIAL DE INSTITUICOES

Art. 41 - Recomenda-se as Institui¢des Associadas
e aqueles que aderirem a este Codigo, caso venham
a sofrer processo de interven¢ao ou liquidacao ex-
trajudicial, que envidem seus melhores esfor¢os no
sentido de instruir o interventor/liquidante, quando
possivel, a adotar os procedimentos indicados no
Anexo V a este Codigo.



Capitulo 9
Prestacdo de Informacoes

Art. 42 - As Instituicdes Associadas solicitadas
pela ANDIMA a fornecer pregos de ativos e
instrumentos financeiros aqui tratados deverao
prestar, regularmente, tais informagdes a Area
Técnica da ANDIMA, de forma a permitir
que esta divulgue o maior numero possivel de
informagdes e estatisticas consistentes sobre
negocios, proporcionando, em conseqiiéncia,
mais transparéncia as operagdes realizadas nos
mercados abrangidos por este Cadigo.

§ 1° - A ANDIMA nao divulgara qualquer
informacgao ou estatistica que permita a identi-
ficacdo da fonte utilizada, exceto nas seguintes
situagdes: quando autorizada pelas proprias
institui¢des participantes da amostra; ¢ quan-
do tal informacgdo for decorrente de Ordem
Judicial.

§ 2° - As informagdes enviadas a ANDIMA pelas
Institui¢cdes Associadas, para fins de precificagao,
deverdo refletir, de forma fidedigna, as expec-



tativas destas quanto aos spreads observados e
os prec¢os considerados justos para negociagao,
de acordo ainda com as recomendacgdes contidas
nos Anexos VI e VII ao presente Codigo.



Capitulo 10
da Atuacdo em
Sistemas Eletronicos
de Negociagdo

Art. 43 - As Instituigdes Associadas que atuam em
sistemas eletronicos de negociagdo devem obser-
var e cumprir todas as normas e procedimentos
estabelecidos pelos respectivos administradores
dos sistemas.

Art. 44 - As Instituicdes Associadas sdo integral-
mente responsaveis pelos fatos, omissoes e atos pra-
ticados por seus operadores e demais representantes
quanto a operacionaliza¢do do sistema eletrénico
de negociagdo ¢ as operacdes nele realizadas.

Art. 45 - As Instituicdes Associadas devem assegurar
que as operacdes por meio de sistema eletronico
somente devem ser realizadas por operadores de-
vidamente treinados e providos de qualificagdo,
capacitacdo e conhecimentos necessarios a opera-
cionalizacdo do sistema, observando e cumprindo
todas as normas, manuais ¢ demais documentos



expedidos pelo administrador do sistema eletrénico
de negociacdo.

Art. 46 - O sistema eletronico de negociagdo deve
ser utilizado de modo adequado, de forma a evitar
a ocorréncia de erros operacionais.

Art. 47 - Quando operando através de sistemas
eletronicos de negociacdo, as Instituigdes Asso-
ciadas devem:

a) estabelecer controles e procedimentos internos para
que seus operadores e todos os demais representantes
que lidem com o sistema eletronico de negociagdo
sejam adequadamente supervisionados;

b) liquidar as operagdes conforme as normas apli-
caveis ao respectivo sistema;

c) assegurar que as operagdes ndo excedam a sua
capacidade financeira de liquida-las;

d) avaliar a capacidade financeira das institui¢des
contrapartes de suas operagdes, atribuindo-lhes
limites operacionais compativeis com a sua ava-
liacdo; e

e¢) realizar as suas operacdes visando ao bom e
regular funcionamento do mercado, abstendo-se
de utilizar o sistema eletrénico de negociagdo de
forma a contribuir, direta ou indiretamente, para



a consubstanciagcdo de praticas ndo eqliitativas,
a criagdo de condigdes artificiais de oferta ¢ de
demanda e quaisquer modalidades de fraude ou
manipulagdo.

Paragrafo unico - Ainda visando ao bom e regular
funcionamento do mercado, as Institui¢des As-
sociadas devem ser extremamente cautelosas no
fechamento de operagdes em condigdes significa-
tivamente diferentes daquelas vigentes no mercado
no momento de sua efetivacao.

Art. 48 - Sdo procedimentos que podem configurar
a criacdo de condigdes artificiais de oferta e de de-
manda, e que devem ser evitados pelas Instituigdes
Associadas, as seguintes hipoteses:

a) arealizagdo e posterior cancelamento de operagdes,
de modo freqiiente e sem justo motivo, desprovido
de fundamentagdo técnica e/ou operacional;

b) a concessdo de limites operacionais em niamero
e volumes tais que prejudiquem a boa formagao
de pregos, mediante o impedimento a participagao
competitiva de outras institui¢des que atuem no
sistema eletronico de negocia¢do, descaracteri-
zando o funcionamento regular de um mercado
centralizado;



¢) a colocagdo de ofertas que a Instituigdo Asso-
ciada, sabidamente, ndo tenha condigdes de fechar,
em decorréncia da falta de limites concedidos ou
recebidos; e

d) autilizagdo de artificios operacionais que impecam
que as ofertas ingressadas no sistema eletronico de
negociagdo efetivamente interajam com o mercado
no sentido de obter os melhores pregos, determinados
competitivamente.



Anexos ao COM

Os arquivos abaixo estdo
disponiveis para consulta e
download no site da ANDIMA:

www.andima.com.br

Anexo I - Termo de Adesdo

Anexo II - Base Legal

Anexo III - Cadastro de Operadores de Renda Fixa
Anexo IV - Padrdes de Negociagao

Anexo V - Intervengao ou Liquidagdo Extrajudicial
de Instituigoes

Anexo VI - Titulos Publicos Federais: Metodologia
de Precificacdo e de calculo

Anexo VII - Debéntures
- Orientacdo de Textos para Clausulas de
Escrituras de Debéntures
- Orientacao de Textos para Célculo de
Debéntures com Critério de Precisdo do SND
- Debéntures Simplificadas
- Metodologia de Calculo e Precificagdo
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