
























































R.: Varios aspectos devem ser levados em consideragéo na analise das taxas observadas
no mercado secundario e nos leildes primarios. O primeiro "corte" critico € o volume
transacionado e o numero de operagdes, que permitem capturar, de certa forma, a
"profundidade” de um determinado mercado/vencimento. Os leildes primarios devem ser
analisados também por este prisma. Mas, no geral, quando os volumes colocados sdo
representativos, as taxas, normalmente, convergem para um patamar semelhante. Apesar
do mercado primario de titulos influenciar os negdcios no mercado sencundario, os
participantes ndo costumam olhar apenas para os resultados de leildes para analisar a
formagao de pregos no mercado secundario.

5 ) A partir de qual data a ANDIMA comegou divulgar a informagao a respeito do
desvio padrac? Como tratar a questio do desvio para efeito de analise de
operacoes?

R.: O Desvio Padrdo comegou a ser divulgado em 01/4/2003. No caso dos titulos
publicos, as informagdes do universo das operagdes registradas no SELIC revelam que
boa parte dos vencimentos registra niimero diario de negdcios extremamente reduzido,
freqientemente ndo se contabiliza um Unico negécio e, as vezes, reflete pregos fora de
mercado, que podem ser observados pela diferenga entre os pregos minimos e maximos
de um determinado vencimento.

Neste contexto, a solugdo metodologica encontrada pela ANDIMA para o problema da
liquidez reduzida foi a divulgagéo das Taxas Indicativas, que se referem as taxas
avaliadas pelos price makers como prego justo de negdcio para cada vencimento, de
acordo com as curvas individuais, independentemente de ter ocorrido negécio com o
papel. Ciente de que tais informagdes sao referéncias para marcagdo a mercado dos
ativos e considerando a baixa liquidez dos negocics realizados nos mercados
secundarios, a Associagdo passou a divulgar, além das Taxas Indicativas, intervalos
indicativos, a partir do Desvio Padrdao de cada vencimento, com o objetivo de criar um
"tinel" de referéncia para os negocios com titulos publicos federais e debéntures.

6 ) No mercado de titulos publicos federais, notadamente nos titulos de longo prazo
e com restrita liquidez, quais seriam as limitagoes para efetuar analise de
operagdes realizadas? Neste contexto, como tratar o Prego Unitario da ANDIMA
bem como a Taxa Indicativa?

R.: A iniciativa de divulgar o intervalo indicativo caminhou no sentido de atenuar essa
discrepancia do mercado na avaliagdo das carteiras.

7 ) Pode-se afirmar que uma determinada instituigdo, atuando na compra ou na
venda de titulos publicos federais, obtém lucro ou prejuizo tendo como referéncia o
Preco Unitario (Taxa Indicativa) da ANDIMA ?

R.: Os pregos da ANDIMA s3o meramente indicativos, cabendo aos usuarios da
informagéo a sua utilizagéo/interpretagao.

8 ) Supondo que uma determinada instituigdo, estando no dia 26 de setembro as 14
horas, queira consultar na ANDIMA os dados com relagdo aos titulos publicos
federais do mercado secundario (Taxa Maxima, Taxa Minima, Taxas Indicativas,
Prego Unitario e Desvio Padrao), qual seria a data de referéncia disponivel para
consulta?

R.: A dltima data de referéncia é o dia Gtil imediatamente anterior.

9 ) Considerando que estamos, nesta data, dia 26 segunda-feira as 16 horas,
quando estardo disponiveis, para consulta do mercado, os dados da ANDIMA
referente aos titulos piblicos federais ofertados ou negociados nesta data (Taxa
Maxima, Taxa Minima, Taxas Indicativas, Prego Unitario e Desvio Padrdo)? Quais as
formas de se obter referidas informagoes?

R.: Salvo algum imprevisto, a informagdes referentes a D+0 estdo disponiveis entre
18h45min e 19h30min. A divulgagdo no site da Associagdo na RTM/internet é imediata.

Atenciosamente,
Valéria Aréas Coelho
Superintendente Técnica
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Subject: Comiss&o Consultiva do IMA - indice de Mercado ANDIMA

Rio de Janeiro, 5 de outubro de 2005

limo. Sr.

Julio César Alves Vieira

Assessor de Conformidade e Risco
GEAP - Fundagao de Seguridade Social
Prezado Senhor:

A ANDIMA possui em sua estrutura organizacional a Comissdo Consultiva do IMA
~ indice de Mercado ANDIMA, responsavel pela divulgagao, acompanhamento e
eventuais sugestdes que levem ao aprimoramento dos novos referénciais. O
férum tem como coordenador o superintendente de Investimentos de Renda Fixa
do Citibank, Sr. Paulo Caricatti, e esta institucionalmente associado ao Comité de
Precificagdo de Ativos da ANDIMA - este presidido pelo diretor da Unibanco Asset
Management, Sr. Luiz Felipe Andrade, e tem como diretor responsavel pela
ligag&o entre 0 Comité e a Diretoria da ANDIMA, o Sr. Reinaldo Le Grazie, diretor
da Proventus Invest.

Assim sendo, acreditando que sua experiéncia contribuira para o enriquecimento
dos debates travados neste forum, temos o prazer de convidar V.Sa. para integrar
a referida Comisséo.

Esperando contar com sua participagdo, colocamos a ANDIMA a sua disposigao
para o que se fizer necessario, pelo telefone (21) 3814-3801 ou e-mail
areas@andima.com.br.

Atenciosamente,

Valéria Aréas Coelho

Superintendente Técnica

ANDIMA



Brasilia, 06 de outubro de 2005.

A sua Exceléncia o Senhor
Senador DELCIDIO AMARAL
Presidente da Comissdo Parlamentar Mista de Inquénto — ‘Correios’

Senhor Presidente,

. Com os nossos cordiais cumprimentos, acuso o recebimento do
OFICIO N° 0922/2005, datado de 20/09/2005 e recebido nesta Fundagao em 30/09/2005,
por meio da qual Vossa Exceléncia solicita seja remetido o saldo das operacdes ativas
relativas a debéntures e as aplicacbes em fundos recebiveis, com especificacbes das
empresas beneficidrias, a fim de subsidiar os trabalhos dessa Comissao.

2. A proposito, e visando colaborar com os trabalhos, esclarego
que ndo existem aplicagdes desta Funda¢do em fundos recebiveis no periodo de
janeiro e junho de 2003, 2004 e 2005, estando a relagcao das debéntures solicitada
acostada a presente, conforme informagao do custodiante, o Citibank.

Sendo assim, e ciente de ter atendido a solicitacido de Vossa
Exceléncia, despego-me, entdo, renovando os protestos de estima e consideracgao.

Respeitosamente,

REGINA RIBEIRO PARIZI CARVALHO
Diretora Executiva



































