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Prefacio

A A.M. Best Rating Services, Inc. e suas subsidiarias, A.M. Best Europe - Rating Services
Limited, a A.M. Best América Latina S.A. de C.V., a A.M. Best (EU) Rating Services B.V., e a
A.M. Best Asia Pacific Limited e a A.M. Best - Asia Pacific (Singapura) Pte. Ltd., doravante
referidas coletivamente como A.M. Best, mediante a publicacao deste Codigo de Conduta e outros
documentos relacionados com a atividade de classificacdo de crédito, se comprometem a cumprir
um codigo de conduta consistente com a Declaracédo de Principios da IOSCO sobre as Atividades
das Agéncias de Classificacdo de Crédito (“Principios da IOSCO”) ¢ os Fundamentos do Codigo
de Conduta da IOSCO para Agéncias de Classificagdo de Crédito (“Codigo I0SCO”),
(coletivamente, as “disposigdes da IOSCO”). Todos os Funcionarios, em tempo integral e parcial,
da A.M. Best devem seguir este Codigo de Conduta.

Embora tenhamos disponibilizado este Codigo de Conduta ao publico, a ndo ser o que esta
previsto por lei, a A.M. Best ndo assume nenhuma responsabilidade ou obrigacdo com terceiros,
decorrente ou relacionada a este documento ou a outras politicas e praticas. Este Cédigo de
Conduta, assim como as metodologias, as politicas e as préaticas da classificacdo, ndo pretendem
formar ou ser parte de algum contrato, e ninguém poderd utiliz&-lo direta ou indiretamente
alegando fazer cumprir quaisquer de suas disposi¢des. A.M. Best reserva-se o direito de atualizar
ou modificar este cddigo de conduta e/ou metodologias, politicas e praticas de classificacdo a
qualquer momento, sem aviso prévio. Este Codigo de Conduta deve ser lido junto com a Politica
C-5 (ou Politica C-5D, conforme aplicavel) da A.M. Best Rating Services, Inc.



Definicao de Termos

Equipe de Analistas refere-se a uma pessoa (ou pessoas) dentro da A.M. Best que tem a
responsabilidade de participar, determinar ou aprovar classificacdes de crédito ou desenvolver ou
aprovar procedimentos ou metodologias usadas para determinar classificacdes de crédito,
incluindo modelos qualitativos e quantitativos. Também se refere tanto aos Analistas de
Classificacdo (também conhecidos como Analistas de Crédito) quanto a quaisquer funcionarios
da A.M. Best que sdo responsaveis pela preparacao e determinacéo de Servicos
Complementares.

Servigos complementares referem-se aos servicos e produtos que ndo sao considerados parte dos
servicos de classificacdo da A.M. Best. O negdcio de servicos de classificacdo da A.M. Best inclui:
a emissao de classificacdo da solidez financeira de seguradoras, as classificacdes de crédito das
emissoras, classificacdo de emissdo, servicos de avaliacdo de classificacdo e apreciacOes
preliminares de classificacdo. A A.M. Best participa em negdcios complementares, tais como a
emissdo de avaliacbes de desempenho. A A.M. Best ndo fornece produtos ou servicos de
consultoria ou assessoria.

Area de responsabilidade analitica principal refere-se a qualquer entidade classificada pela
A.M. Best.

Informac0es confidenciais referem-se a toda a informacéo que a A.M. Best possui e que néo é
conhecida geralmente pelo publico, com excecdo das informacdes que: (a) estdo contidas em (i)
documentos de divulgacao puablica, (ii) comunicados de imprensa emitidos pelo emissor, ou (iii)
uma publicagdo ou jornal de circulagdo geral; ou (b) que o emissor tenha informado a A.M. Best,
que tal informagé&o é informagéo publica.

Funcionario refere-se a todos os funcionarios em tempo integral e parcial da A.M. Best.

Familiares imediatos referem-se a todos os relacionamentos de um Funcionario definidos como
familiares (parentes) na Politica C-5D.

Informacdo Material N&o Publica (MNPI) significa as Informagdes confidenciais que um
investidor criterioso consideraria importantes para tomar a decisdao de comprar, vender ou deter
um valor mobiliario, incluem ndo somente as informagdes confidenciais relacionadas a aquisicoes,
fusdes, alienacbes, como também as operagdes de estrutura de capital e os resultados financeiros
projetados.

Acdes de Classificacdo referem-se a determinacdo e a divulgacdo da classificacdo de crédito
inicial; a qualquer mudanca, atestado, suspensdo ou retirada de uma classificacdo de crédito
existente; a qualquer mudanca em uma perspectiva de classificacdo; a decisdo de revisar uma
classificacdo de crédito existente; e, a publicacdo de uma classificacdo de crédito antecipada ou
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preliminar atribuida a um devedor, a valores mobiliarios ou instrumento do mercado monetario
antes da publicacdo da classificacdo de crédito inicial.

Analista(s) de Classificagdo também referido como “Analista(s) de Crédito”: refere-se a
Funcionarios da A.M. Best que sé&o responsaveis da elaboracao de recomendacdes de classificacao
ou que participam da determina¢do, monitoramento ou aprovacdo das classifica¢oes de credito.
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Secoes do Cadigo
1. Qualidade e Integridade do Processo de Classificacao de Crédito

A. Qualidade e Integridade do Processo de Classificaciao de Crédito

1.1 A A M. Best devera estabelecer, manter, documentar e fazer cumprir uma metodologia de
classificacdo de crédito para cada classe de entidade ou obrigacdo para a qual a A.M. Best emita
classificacdes de crédito. Toda metodologia de classificacdo de crédito devera ser rigorosa, podera
ser aplicada congruentemente e, sempre que possivel, resultara em classificacbes que possam ser
sujeitas a algum tipo de validacdo objetiva com base em experiéncia historica.

1.2 Asclassificaces de crédito devem ilustrar toda a informacdo conhecida e que se acredite
seja relevante para a A.M. Best, congruente com a metodologia de classificacdo de crédito que
esteja em vigor. Portanto, a A.M. Best devera estabelecer, manter, documentar e fazer cumprir
politicas, procedimentos e controles para garantir que a classificacdo de crédito e os relatorios
relacionados que divulguem sejam baseados em uma analise profunda de toda essa informacéo.

1.3. A A.M. Best adotara medidas criteriosas destinadas a garantir que tenha o conhecimento e
a pericia adequada, e que a informag&o que utilize para determinar a classificacdo de crédito seja
de qualidade suficiente e obtida de fontes confidenciais para sustentar uma classificacao de crédito
de alta qualidade.

1.4 A AM. Best deverd evitar a emissdo de classificacbes de crédito para entidades ou
obrigacdes sobre as quais ndo tem informacg6es, conhecimentos, ou competéncia adequada. Por
exemplo, nos casos em que a complexidade de um valor mobiliario ou da estrutura de um tipo de
valor mobiliario, ou a falta de dados robustos sobre os ativos que subscrevem o valor mobiliario
suscitam sérias questdes sobre se a A.M. Best pode determinar uma classificagdo de crédito de alta
qualidade para o valor mobiliario, a A.M. Best devera abster-se de emitir uma classificacdo de
crédito.

1.5 Ao avaliar a capacidade financeira, os Analistas de Classificacdo que participem da Acao
de Classificacdo usardo a metodologia de classificacao de crédito estabelecida pela A.M. Best para
o tipo de entidade ou obrigacéo sujeita a acdo de classificagdo. A metodologia de classificacao de
crédito devera aplicar-se de uma forma que seja congruente para todas as entidades ou obrigacdes
para as quais a metodologia seja utilizada.
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1.6 A A.M.Best deveré definir o significado de cada categoria nas suas escalas de classificacao
e aplicara essas categorias congruentemente a todas as classes de entidades e obrigacGes para as
quais corresponda uma dada escala de classificagéo.

1.7  As classificacdes de crédito devem ser atribuidas pela A.M. Best como entidade (ndo por
um Analista de Classifica¢do ou outro Funcionario da A.M. Best).

1.8 A AM. Best devera designar Analistas de Classificacdo que, individual ou coletivamente
(particularmente quando sejam utilizadas as comissdes de classificacdo de crédito) tenham os
conhecimentos e experiéncia adequados para avaliar a capacidade financeira do tipo de entidade
ou obrigacéo que esteja sendo classificada.

1.9 A AM. Best deverd manter registros internos que sejam precisos e tenham detalhes
integrais suficientes que permitam reconstruir o processo de classificacdo de crédito para uma
determinada Acdo de Classificacdo. Os registros devem ser mantidos durante todo o tempo
necessario para promover a integridade do processo de classificacdo de crédito, inclusive para
permitir funcdes de auditoria interna, conformidade e controle de qualidade para revisar Ac¢Oes de
Classificacdo anteriores para poder realizar as responsabilidades de tais funcbes. Além disso, a
A.M. Best ira estabelecer, manter, documentar e fazer cumprir politicas, procedimentos e controles
destinados a garantir que seus Funcionarios cumpram os regulamentos internos da A.M. Best sobre
0s requerimentos de registros, retencéo e disposicdo e com a legislacao e as regulagdes aplicaveis
que regem a manutencdo, retencdo e disposicdo de registros das agéncias de classificacdo de
crédito.

1.10 A A.M. Best deve estabelecer, manter, documentar e fazer cumprir politicas,
procedimentos e controles para evitar emitir classificaces, analises ou relatérios de crédito que
contenham deturpac@es, ou que sejam falaciosos quanto a capacidade financeira de uma entidade
classificada ou de uma obrigacéo.

1.11 A A.M. Best devera assegurar-se de que tenha e dedique recursos suficientes para realizar
e manter as classificagcdes de crédito de alta qualidade.

Ao decidir sobre a emissdo de uma classificacao de crédito para qualquer entidade ou obrigacéo, a
A.M. Best devera avaliar se pode dedicar o numero suficiente de Analistas de Classificacdo
habilitados para estabelecer classificacfes de crédito de alta qualidade, e se os Analistas de
Classificacdo terdo acesso a informaces suficientes para estabelecer uma classificacdo de crédito
de alta qualidade.

1.12 A A.M. Best devera estabelecer e manter uma funcdo de revisdo composta por um ou mais
gerentes sénior com experiéncia adequada para analisar a viabilidade da prestacdo de uma
classificacdo de crédito para um tipo de entidade ou obrigacdo que seja materialmente diferente
das entidades ou obrigacfes que a A.M. Best classifica atualmente.

1.13 A AM. Best deveré estabelecer e manter uma funcéo de revisdo composta de um ou mais
gerentes sénior encarregados de fazer uma revisao rigorosa e formal periddica, com regularidade,
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que siga um cronograma estabelecido, que analise todos os aspectos das metodologias de
classificacdo de crédito da A.M. Best (incluindo modelos e pressupostos chave) e as mudangas
significativas para as metodologias de classificacdo de crédito. Por exemplo, a A.M. Best devera
avaliar se as metodologias e modelos de classificacdo de crédito existentes para a determinacgdo da
classificacdo de crédito dos produtos financeiros estruturados sdo apropriadas quando mudam
materialmente as caracteristicas de risco dos ativos subjacentes ao produto financeiro estruturado.

Sempre que possivel e adequado para a magnitude e o alcance do negdcio de classificacdo de
crédito, esta funcdo deve ser independente dos Funcionarios que sejam principalmente
responsaveis pela determinacéo da classificacdo de crédito.

1.14 Ao selecionar o Analista de Classificacdo que participara na determinacao da classificacéo
de crédito, a A.M. Best devera promover a continuidade e também a imparcialidade no processo
de classificagdo de crédito. Por exemplo, ao procurar o equilibrio entre os objetivos de
continuidade e imparcialidade, a A.M. Best designa uma equipe de Analistas de Classificacao que
participardo na determinacédo da classificacdo de crédito, sendo que alguns deles terdo a entidade
ou obrigacéo classificada dentro de sua Area de responsabilidade principal analitica e outros terdo
outras Areas de responsabilidade analitica principal.

1.15 A AM. Best garantird que sejam designados Funcionarios e recursos financeiros
suficientes para monitorar e atualizar todas as suas classificacGes de crédito. Exceto para uma
classificacdo de crédito que indique claramente que ndo envolva vigilancia continua, uma vez
publicada a classificacdo de crédito, a A.M. Best monitorard a classificacdo de crédito
continuamente da seguinte forma:

a. revisando regularmente a capacidade financeira da entidade ou obrigacdo
classificada;
b. iniciando uma revisdo do estado da classificacdo de crédito ao tomar conhecimento

de alguma informacdo que possa, huma expectativa criteriosa, resultar em uma Acéo de
Classificacdo (inclusive a rescisdo de uma classificacdo de crédito), conforme a
metodologia de classificacdo de crédito aplicavel,

C. revisando o impacto e aplicando uma mudanca nas metodologias, modelos ou
pressupostos chave de classificagdo de crédito nas classificagdes de crédito pertinentes, em
um periodo de tempo razoavel;

d. atualizando oportunamente a classificacdo de crédito, conforme o caso, com base
nos resultados dessa reviséo; e,

e. incorporando toda a experiéncia acumulada que tenha sido obtida.

1.16 Se a A.M. Best usa equipes de anélise diferentes para a determinacao de classificacfes de
crédito iniciais e para monitoramento posterior de classificacbes de crédito existentes, as equipes
deverdo ter o nivel necessario de conhecimentos e recursos para exercer suas respectivas fungoes
oportunamente.
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1.17 A AM. Best deverd estabelecer, manter, documentar e fazer cumprir politicas e
procedimentos que estabelecam claramente as diretrizes para disseminar as classificaces de
crédito que sejam o resultado ou que devam se sujeitar a uma Acdo de Classificacdo e seus
relatorios relacionados, e para quando a classificacdo de crédito seja rescindida.

B. Integridade do Processo de Classificaciao de Crédito

1.18 A A.M. Best e seus Funcionarios deverdo tratar de forma justa e honesta as entidades
classificadas, devedores, originadores, subscritores, intermediarios e usuarios de classificacdes de
crédito.

1.19 Os Funcionarios da A.M. Best devem manter os mais elevados padrdes de integridade, e
comportamento ético, e a A.M. Best deverd manter politicas e procedimentos instaurados
destinados a garantir que as pessoas cuja integridade esteja comprovadamente comprometida néo
sejam contratadas.

1.20 A AM. Best e seus funcionarios ndo podem, implicita ou explicitamente, dar nenhuma
garantia a uma entidade sujeita a alguma Acdo de Classificacao, devedor, originador, subscritor,
intermediario ou usuario de classificagcdes de crédito da A.M. Best sobre o resultado de alguma
Acdo de Classificacdo em particular. Isto ndo impede que a A.M. Best desenvolva indicacfes
preliminares de forma congruente com as Disposi¢des 1.22 e 2.6(d) do Codigo da 10SCO.

1.21 A A.M. Best e seus Funcionarios ndo fardo promessas ou ameacas sobre nenhuma agéo de
Acdo de Classificagdo para influenciar entidades classificadas, devedores, originadores,
subscritores, intermediarios ou usuarios das classificagdes de crédito da A.M. Best (por exemplo,
assinantes) para pagar pela classificacdo de crédito ou por outros servigos.

1.22 A A.M. Best e seus Funcionarios ndo deverdo fazer propostas ou recomendacdes sobre as
atividades das entidades classificadas ou devedores que podem influenciar uma classificacdo de
crédito da entidade classificada ou obrigagdo, incluindo, mas sem limitacdes, propostas ou
recomendaces sobre estruturas corporativas ou legais, ativos e passivos, operacdes empresariais,
planos de investimentos, linhas de financiamento, combinagdes empresariais, e 0 desenho de
produtos financeiros estruturados.

1.23 Em todas as jurisdicbes nas quais a A.M. Best esteja registrada como agéncia de
classificacdo de crédito, a A.M. Best estabelecerd, manterd, documentara e fara cumprir politicas,
procedimentos e controles destinados a garantir que a A.M. Best e seus Funcionarios cumpram as
disposi¢des do Cadigo de Conduta da A.M. Best, e das leis e regulamentos correspondentes.

a. A A.M. Best devera estabelecer uma funcdo de conformidade que terd a
responsabilidade de monitorar e revisar se a A.M. Best e seus Funcionarios estio
cumprindo com as disposi¢des do Codigo de Conduta da A.M. Best e as leis e regulamentos
correspondentes.
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b. Essa funcdo de conformidade também sera responsavel por revisar se as politicas,
procedimentos e controles da A.M. Best sdo adequados para assegurar 0 cumprimento do
Cadigo de Conduta da A.M. Best e as leis e regulamentos correspondentes.

C. A AM. Best devera designar um Funcionario de nivel sénior com o0s
conhecimentos requeridos para se desempenhar como oficial de conformidade da A.M.
Best, encarregado da funcdo de conformidade. A estrutura de gestdo e remuneracdo do
Oficial de Conformidade serd independente das operacGes de determinacdo de
classificacdo de crédito da A.M. Best.

1.24 Ao tomar conhecimento de que outro Funcionario ou afiliado da A.M. Best esteja
participando ou tenha-se envolvido em conduta ilegal, antiética ou contraria ao Codigo de Conduta
da A.M. Best, o Funcionario da A.M. Best deverda comunicar imediatamente essa informacao ao
Oficial de Conformidade ou a outro oficial da A.M. Best, conforme o caso, para que as medidas
adequadas possam ter tomadas. N&o se espera necessariamente que os Funcionarios da A.M. Best
sejam especialistas em direito. No entanto, exige-se que os Funcionarios denunciem as atividades
gue uma pessoa sensata questionaria. Ao receber esse tipo de dentncia de um Funcionario, a A.M.
Best tem a obrigacdo de tomar a acdo apropriada, conforme estabelecem as leis e regulamentos da
jurisdicdo e as politicas, procedimentos e controles estabelecidos, mantidos, documentados e de
cumprimento exigidos pela A.M. Best. A A.M. Best devera proibir a retaliacdo pela propria A.M.
Best (ou por algum funcionario) contra quaisquer Funcionarios que, de boa-fe, facam tal denuncia.

2. Independéncia e Como Evitar Conflitos de Interesse

A. Geral

2.1 A AM. Best ndo deve retardar ou se abster de implementar uma Acéo de Classificagéo
com base no possivel impacto (econémico, politico ou outro) da acdo na A.M. Best, numa entidade
classificada, devedor, originador, subscritor, intermediario, investidor ou num outro participante
do mercado.

2.2 A A.M. Best e seus Funcionarios devem usar extremo cuidado e julgamento profissional
para manter tanto a substancia quanto a aparéncia de independéncia e objetividade da A.M. Best e
seus Funcionarios.

2.3 A determinacdo de uma Classificagdo de Crédito deverd ser influenciada apenas pelos
fatores relevantes para a avaliacdo da capacidade de financeira da entidade ou obrigacéo
classificada.

2.4 A Classificacdo de Crédito que a A.M. Best atribuir a uma entidade ou obrigagdo néo
devera ser afetada pela existéncia ou eventual possibilidade de uma relacdo comercial entre a A.M.
Best (ou suas afiliadas) e a entidade classificada, devedor, originador, subscritor ou intermediario
(ou suas afiliadas), ou de qualquer outra parte.
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2.5 A A M. Best devera separar operacionalmente, legalmente e, caso for pratico, fisicamente,
seu trabalho de Classificagdo de Crédito, Servigcos Complementares e a Equipe de Analistas de
qualquer outro trabalho da A.M. Best que possa apresentar um conflito de interesses. Para 0s outros
negocios que ndo apresentem necessariamente um conflito de interesses, a A.M. Best devera
estabelecer, manter, documentar e fazer cumprir politicas, procedimentos e controles destinados a
minimizar a probabilidade da existéncia de conflitos de interesse. A A.M. divulgara a razao pela
qual considera que esses outros negocios ndo apresentam um conflito de interesses com seus
negaécios de classificagdo de crédito.

B. Politicas, Procedimentos, Controlese Divulgacoes

26 A AM. Best deve estabelecer, manter, documentar e fazer cumprir politicas,
procedimentos e controles para identificar e eliminar, ou gerenciar e divulgar, conforme o caso,
quaisquer conflitos de interesse reais ou potenciais que possam influenciar as metodologias, agoes
e analises de Acdes de Classificacdo da A.M. Best ou o julgamento e analises dos Funcionarios da
A.M. Best. Entre outras coisas, as politicas, procedimentos e controles (conforme se apliqguem ao
modelo empresarial da A.M. Best) deverdo tratar a forma em que os conflitos seguintes podem
potencialmente influenciar as metodologias ou Acdes de Classificacdo da A.M. Best:

a. Receber remuneragdo por emitir uma classificagdo de crédito pela entidade
classificada ou pelo devedor, originador, subscritor ou intermedidrio da obrigacédo
classificada.

b. Receber remuneracgéo pelos subscritores com interesses financeiros que podem ser
influenciados por uma Acéo de Classificacdo da A.M. Best.

C. Receber remuneracdo pelas entidades classificadas, devedores, originadores,
subscritores, intermedidrios, ou assinantes por outros servigos além da emissdo de
classificacdo de credito ou por proporcionar acesso as classificacdes de crédito da A.M.
Best.

d. Proporcionar indicios preliminares ou algum indicio similar da qualidade de crédito
a uma entidade, devedor, originador, subscritor ou intermediario antes de ser contratado
para determinar a classificacdo final de crédito para a entidade, devedor, originador,
subscritor ou intermediario. E,

e. Ter participacdo societaria direta ou indireta em uma entidade ou devedor
classificado, ou ter uma entidade ou devedor classificado tenha participacdo societéria
direta ou indireta na A.M. Best.

2.7 A A.M. Best devera divulgar os conflitos de interesse reais e potenciais (incluindo, mas
ndo limitado a, os conflitos de interesse identificados no Principio 2.6 acima) de forma completa,
oportuna, clara, concisa, especifica e proeminente. Quando o conflito de interesse real ou potencial
é singular ou especifico quanto uma Acdo de Classificacdo no que diz respeito a uma entidade,
devedor, originador, subscritor principal, intermediario ou obrigacao classificada especifica, esse

9



AM
QBEST B
SINCE 1899

conflito de interesse devera ser divulgado da mesma forma e mediante 0sS mesmos meios que a
Acéo de Classificagéo pertinente.

2.8 A A.M. Best devera divulgar a natureza geral da sua politica remuneratéria com as
entidades classificadas, devedores, subscritores principais ou intermediarios.

a. Quando a A.M. Best receber remuneracdo de uma entidade classificada, devedor,
originador, subscritor principal ou intermediario, que ndo esteja relacionada aos seus
servigos de classificacdo de crédito, a A.M. Best deverd divulgar essa remuneracdo ndo
relacionada como porcentagem de remuneracdo anual total recebida pela entidade
classificada, devedor, subscritor principal ou intermediario no devido relatério de
classificacdo de crédito, ou em outro meio, conforme o caso.

b. A A.M. Best divulgara no devido relatorio de classificacdo de crédito pertinente, ou
em outro meio, conforme o caso, se receber 10 por cento ou mais de sua receita anual de
um unico cliente, (por exemplo, uma entidade classificada, devedor, originador, subscritor
principal, intermediario ou assinante (ou qualquer dos seus afiliados).

2.9 A A.M. Best deve divulgar em seus anuncios de classificacdo de crédito se o emissor de
um produto financeiro estruturado informou a A.M. Best que esta divulgando publicamente todas
as informacoes relevantes sobre a obrigacdo que estd sendo classificada ou se a informacéo
permanece reservada e ndo publica.

2.10 A A.M. Best ndo deve deter ou fazer transacdes com qualquer instrumento de negociagédo
que apresente um conflito de interesse com as suas atividades de classificagdo de crédito ou de
Servigcos Complementares.

2.11  Nos casos em que entidades ou devedores classificados (por exemplo, na¢6es ou estados
soberanos) tiverem, ou busquem simultaneamente, funcdes de supervisdo relacionadas com a
agéncia de classificacdo de crédito, os Funcionarios responsaveis pela interagdo com os oficiais
da entidade classificada ou o devedor (por exemplo, reguladores governamentais) sobre assuntos
de supervisdo devem ser independentes dos Funcionarios que participam em Ac0Oes de
Classificacdo ou que elaboram ou modificam metodologias de classificacdo de crédito que se
aplicam a essa entidade classificada ou devedor.

C. Independéncia dos Funcionarios

2.12 A gestdo dos Funcionarios da A.M. Best e seus contratos de remuneragéo sera estruturada
de forma a eliminar ou gerenciar eficazmente os conflitos de interesse reais e potenciais.

a. Os Funcionérios da A.M. Best que participem ou que possam influenciar uma Acao
de Classificagdo sobre uma entidade ou uma obrigagao ndo serdo remunerados ou avaliados
com base na receita para a A.M. Best proveniente dessa entidade ou devedor.
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b. A AM. Best realizara revisbes formais e periddicas das suas politicas,
procedimentos e préaticas de remuneragdo para Funcionarios que participem ou que possam
influenciar uma Acdo de Classificacao, visando garantir que essas politicas, procedimentos
e praticas ndo tenham comprometido ou comprometam a objetividade do processo de
classificacdo de crédito da A.M. Best.

2.13  Os funcionarios da A.M. Best que participem, ou que possam influenciar uma acdo de
classificagdo de crédito ndo devem iniciar ou participar em discussdes com entidades classificadas,
devedores intermediarios ou subscritores sobre honorarios ou pagamentos a cobrar dessas
entidades classificadas, devedores, intermediarios ou subscritores.

2.14  Os funcionérios da A.M. Best ndo devem participar ou influenciar a acdo de classificacao
de crédito da A.M. Best de qualquer entidade ou obrigacdo ou servico complementar, se 0
funcionario, um familiar imediato (por exemplo, o cdnjuge, parceiro doméstico, ou dependente)
ou uma entidade gerenciada pelo funcionario (por exemplo, um fideicomisso):

a. detém ou negocia instrumentos de comércio emitidos pela entidade classificada ou
devedor ou uma empresa pela qual foi prestado um servigo complementar;

b. detém ou negocia instrumentos de comércio, (que ndo sejam de um esquema de
participacdes em investimentos coletivos diversificados) que por sua vez detenha interesses
na entidade classificada ou devedor ou empresa pela qual foi prestado um servico
complementar, ou € um derivativo com base em um instrumento de comércio emitido pela
entidade classificada ou devedor ou empresa pela qual foi prestado um servico
complementar;

C. detém ou negocia instrumentos de comércio emitidos por uma afiliada da entidade
classificada ou devedor ou empresa pela qual foi prestado um servigo complementar, cujo
dominio de propriedade possa causar ou ser considerado como causador de um conflito de
interesses com respeito ao funcionario ou a A.M. Best;

d. detém ou negocia instrumentos de comeércio emitidos por um subscritor principal
ou intermediério do devedor classificado ou empresa pela qual foi prestado um servico
complementar, cujo dominio de propriedade possa causar ou ser considerado como
causador de um conflito de interesses com respeito ao funcionario ou a A.M. Best;

e. atualmente trabalha, trabalhou recentemente ou tem outro vinculo empregaticio
significativo com a entidade classificada ou devedor, ou subscritor principal ou
intermediério do devedor classificado ou empresa pela qual foi prestado um servico
complementar, que possa causar ou ser considerado como causador de um conflito de
interesses.

f. é diretor da entidade classificada ou devedor, ou subscritor principal ou

intermediario da obrigagéo classificada ou empresa pela qual foi prestado um servico
complementar; ou
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g. tem, ou teve, outra relagcdo ou interesses na entidade classificada, devedor, ou o
subscritor principal ou intermediario da obrigacdo classificada (ou qualquer dos seus
afiliados) ou empresa pela qual foi prestado um servico complementar que possam causar
ou ser considerados como causadores de um conflito de interesses.

2.15 A Equipe de Analistas ndo deve deter ou fazer transagcbes com instrumento de comércio
emitido por uma entidade classificada ou devedor dentro de sua Area de Responsabilidade
Principal ou por uma empresa pela qual foi prestado um servico complementar. Isto ndo exclui
que a Equipe de Analistas detenha ou participe em esquemas de investimento coletivo
diversificados que tenham posse de um instrumento de negdécio emitido por uma entidade
classificada ou devedor em sua Area de responsabilidade analitica principal, ou por uma empresa
pela qual foi prestado um Servico Complementar.

2.16  Os Funcionéarios da A.M. Best estdo proibidos de angariar dinheiro, presentes ou favores
de qualquer pessoa que faga negdcios com a A.M. Best, e estardo proibidos de aceitar presentes
oferecidos em espécie ou em equivalente a dinheiro em espécie, ou qualquer presente que supere
um valor monetario minimo.

2.17  Os Funcionarios da A.M. Best que se envolverem em qualquer relacionamento pessoal
(incluindo, por exemplo, um relacionamento pessoal com um funcionario de uma entidade
classificada, devedor, ou originador ou o subscritor principal ou intermediario de tal obrigacéo
classificada ou empresa pela qual foi prestado um Servico complementar) que cause um
verdadeiro ou possivel conflito de interesses, deverd em conformidade com as politicas,
procedimentos e controles da A.M. Best, divulgar a relacdo ao oficial de conformidade ou a outro
oficial da A.M. Best, conforme o caso.

2.18 A AM. Best deverd estabelecer, manter, documentar e fazer cumprir politicas,
procedimentos e controles para avaliar, sem demoras desnecessarias, o trabalho anterior de um
Analista de Classificagédo que deixam de trabalhar para a A.M. Best e passem a trabalhar com uma
entidade com a qual o Funcionario tenha participado na classificacdo, um devedor em cuja
obrigacdo o Funcionério participou com a classificagdo, um originador, subscritor, ou
intermediario com a qual o Funcionario tenha mantido uma significativa relacdo, como parte de
suas funcgdes na A.M. Best, ou com qualquer de suas afiliadas.

3. Responsabilidades com o Publico Investidor, as Entidades Classificadas,
Devedores, Originadores, Subscritores e Intermediarios

A. Transparéncia e Atualidade de Divulgacao da Classificacdo de Crédito

3.1 A A.M. Best assistird investidores e outros usuarios de classificacdo de crédito para
entender melhor as classificac6es de crédito divulgando em linguagem comum, entre outras coisas,
a natureza e as limitagdes de classificacdes de crédito e os riscos de depender deles indevidamente
para fazer investimentos ou outras decisdes financeiras. Como agéncia de classificacao de crédito
registrada, a A.M. Best ndo devera declarar ou insinuar que as autoridades regionais ou nacionais
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apoiam suas classificacdes de crédito ou usam sua condicdo de registro para promover a qualidade
das suas classificacBes de crédito.

3.2 A AM. Best devera divulgar informacéo suficiente sobre seu processo de classificacao de
crédito e suas metodologias de classificacdo de crédito, para que os investidores e outros usuarios
de classificacdo de crédito possam entender como foi determinada a classificagdo de crédito pela
A.M. Best.

3.3 A AM. Best devera divulgar a modificacdo material de uma metodologia de classificacdo
de crédito antes da entrada em vigor da modificacdo, a menos que a divulgacdo afete
negativamente a integridade de uma classificacdo de crédito ao demorar indevidamente a
realizacdo da Acdo de Classificacdo. Em qualquer um dos casos, a A.M. Best divulgara a
modificacdo material de forma nao seletiva.

3.4 A A M. Best devera divulgar suas politicas e procedimentos que tratam sobre a emissdo de
classificacBes de crédito ndo solicitadas.

3.5 A A.M. Best devera divulgar suas politicas e procedimentos para distribuir classificacdes
e relatorios de crédito e para quando seja rescindida uma classificacdo de crédito.

3.6 A A.M. Best devera divulgar defini¢bes claras do significado de cada categoria nas suas
escalas de classificacdo, inclusive a definicao de preestabelecida.

3.7 A AM. Best deverad diferenciar as classificacbes de crédito de produtos financeiros
estruturados das classificag¢fes de crédito de outro tipo de entidades ou obrigacdes, preferivelmente
através de um identificador de classificagdo de crédito diferente.

3.8 A AM. Best observard a transparéncia com os investidores, entidades classificadas,
devedores, originadores, subscritores, e intermediarios sobre como € classificada a entidade
pertinente.

3.9  Quando for vidvel e adequado, a A.M. Best devera informar a entidade classificada, ou o
devedor ou intermediario da obrigacédo classificada, sobre a informacéo vital e as consideracdes
principais nas quais se baseard a classificagdo de credito antes de disseminar uma classificacéo de
crédito que seja o resultado ou o sujeito a Acdo de Classificacdo e dara a tal entidade classificada,
devedor ou intermediario uma oportunidade adequada de esclarecer qualquer erro de fato, omisséo
de fato ou equivocacdo que teriam uma incidéncia material na classificacdo de crédito. A A.M.
Best devera avaliar devidamente toda resposta de tal entidade classificada, devedor ou
intermediario. Quando acontecam circunstancias particulares em que a A.M. Best ndo tenha
informado a tal entidade classificada, devedor ou intermediario antes de divulgar uma Acéo de
Classificacao, a A.M. Best devera informar essa classificacdo de crédito, devedor ou intermediario
assim que seja prético, e em geral, devera explicar o motivo pelo qual a A.M. Best ndo informou
essa entidade classificada, devedor ou intermediario antes de disseminar a A¢éo de Classificacdo.
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3.10 Quando a A.M. Best divulgue publicamente uma classificacdo de crédito que é o resultado
ou sujeito da Acdo de Classificacdo, a divulgacédo sera feita assim que seja pratico apos a tomada
dessa acdo.

3.11 Quando a A.M. Best divulgue publicamente uma classificacdo de crédito que é o resultado
ou sujeito da Acdo de Classificacdo, a divulgacdo sera feita de forma ndo seletiva.

3.12 A A.M. Best deveréa divulgar junto com uma classificacdo de crédito que seja o resultado
ou sujeito de uma acdo de classificacdo de crédito se a entidade classificada, devedor, originador
ou o subscritor o intermediario da obrigacdo classificada participou no processo de classificacao
de crédito. Toda classificacdo de crédito ndo iniciada a pedido da entidade classificada, devedor,
ou originador, ou o subscritor ou intermediario da obrigacdo classificada devera ser identificada
como tal.

3.13 A AM. Best deverd indicar claramente os atributos e as limitacbes de todas as
classificacGes de crédito e o ponto até onde a A.M. Best verifica a informacéo proporcionada a ela
pela entidade classificada, devedor, ou originador, ou o subscritor ou intermediario da obrigacao
classificada. Por exemplo, se a classificacdo de crédito envolve um tipo de entidade ou obrigacao
para a qual ha dados histdricos limitados, a A.M. Best divulgara este fato e como isto pode limitar
a classificacdo de crédito.

3.14 A A.M. Best devera indicar, na notificacdo sobre uma classificacdo de crédito que seja
resultado ou o sujeito de uma Acdo de Classificacdo, quando a classificacdo de crédito foi
atualizada ou revisada. O anuncio sobre a classificacdo de crédito também devera indicar a
metodologia principal de classificagdo ou a versdo da metodologia que foi utilizada na
determinacéo da classificacdo de crédito e onde se pode consultar a descricdo da metodologia de
classificacdo de crédito. Se a classificacdo de crédito for baseada em mais de uma metodologia de
classificacdo de crédito, ou se a revisdo de apenas a metodologia principal de classificacdo de
crédito fizer com que os investidores e outros usuarios de classificacdo de crédito ignorem aspectos
importantes da classificacdo de crédito, a A.M. Best devera explicar esse fato na notificacéo sobre
a classificacdo de credito e devera indicar onde encontrar informacao sobre como as diferentes
metodologias de classificacdo de crédito e outros aspectos importantes influenciaram a decisao
sobre a classificacdo de crédito.

3.15 Quando a A.M. Best classificar publicamente um produto financeiro estruturado, devera
divulgar publicamente informacdes suficientes sobre sua anélise de perda e fluxo de caixa com a
classificacdo de crédito, para que os investidores no produto, outros usuarios de classificacdo de
crédito, e/ou subscritores possam compreender os fundamentos da Classificacdo de Crédito da
A.M. Best. A A.M. Best também deve divulgar publicamente ou distribuir informacdo sobre o
grau em que analisa o qudo sensivel é uma Classificacdo de Creédito de um produto financeiro
estruturado as alteracdes nos pressupostos subjacentes a metodologia de Classificacdo de Credito
aplicavel.

3.16 Quando a A.M. Best emitir ou revisar uma classifica¢do de crédito devera explicar em seus
anuncios e/ou relatdrios, os pressupostos e dados chave subjacentes a classificacdo de crédito,
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incluindo os ajustes das declaragdes financeiras que divergem materialmente dos que conformam
as declaragdes financeiras publicadas da entidade classificada pertinente ou devedor.

3.17 Se a A.M. Best suspende o monitoramento de uma classificacdo de crédito divulgada
publicamente de uma entidade classificada ou obrigacéo, devera rescindir a classificacdo de crédito
ou divulgar a descontinuidade ao publico assim que for viavel. A publicacdo pela A.M. Best de
uma classificacdo de crédito que deixou de ser monitorada devera indicar a data em que a
classificacdo de crédito foi atualizada ou revisada pela Ultima vez, o motivo pelo qual a
classificacdo de crédito deixou de ser monitorada, e o fato de que a classificacdo de crédito deixou
de ser atualizada.

3.18 Parapromover a transparéncia e permitir aos investidores e outros usuarios de classificacéo
de crédito compararem o desempenho de diferentes agéncias de classificacdo de crédito, a A.M.
Best divulgara informagdes suficientes sobre as taxas historicas de transicéo e preestabelecidas de
suas categorias de classificacdo de crédito com respeito as classes de entidades e obrigagdes que
classifica. Esta informacdo deverd incluir informacdes histdricas verificaveis e quantificaveis
organizadas ao longo de um periodo de tempo, e, quando possivel, padronizada, de forma a ajudar
os investidores e outros usuarios de classificacdo de crédito a compararem diferentes agéncias de
classificacdo de crédito. Se a natureza da entidade classificada ou obrigacéo, ou outra circunstancia
faz que essas taxas historicas de transicdo ou preestabelecidas sejam inadequadas, invalidas em
termos estatisticos, ou que possam causar mal-entendidos entre os investidores ou outros usuarios
de classificacdo de crédito, a A.M. Best devera divulgar os motivos disso.

Devido ao nimero relativamente pequeno de opinides de classificacdo atribuidas a certas
classificacGes de classificacdo (rating) ou categorias dentro de uma classificagdo, o numero de
observacdes em tal classificacdo ou categorias de classificacdo especificas pode nédo ser
estatisticamente significativo para que as estatisticas transicionais sejam informativas.

B. Tratamento das informacgoes confidenciais

3.19 A A.M. Best estabelecera, manterd, documentara e fara cumprir politicas, procedimentos
e controles para proteger Informacdes confidenciais e/ou Informagdes materiais ndo publicas,
inclusive a Informacgdo confidencial recebida de uma entidade classificada, devedor ou
originador, ou o subscritor ou intermediario de uma obrigacao classificada, ou empresa pela qual
foi prestado um servigo complementar e/ou Informagdes materiais ndo pablicas sobre uma Acao
de Classificagdo (por exemplo, informagbes sobre uma Acdo de Classificacdo antes que a
classificagédo seja divulgada publicamente ou disseminada aos assinantes).

a. As politicas, procedimentos e controles devem proibir a A.M. Best e seus
Funcionarios de utilizar ou divulgar Informacdes Confidenciais e/ou Materiais Nao
Publicas para qualquer propdsito ndo relacionado com as atividades de classificagdo de
crédito, inclusive a divulgacdo a outros Funcionarios quando a divulgacdo ndo seja
necessaria para as atividades de classificacdo de crédito da A.M. Best, salvo que a
divulgacdo seja requerimento de lei ou regulamento aplicavel.
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b. As politicas, procedimentos e controles requererdo que a A.M. Best e seus
Funcionarios tomem as medidas criteriosas para proteger a Informacéo Confidencial e/ou
Material N&o Publica contra fraude, roubo, uso indevido ou divulgacao inadvertida.

C. Com respeito as Informacdes confidenciais recebidas de uma entidade classificada,
devedor, originador, subscritor ou intermediario, as politicas, procedimentos e controles
devem proibir a A.M. Best e seus Funcionarios de utilizar ou divulgar tais informacdes em
contravencdo com os termos de todo convénio aplicavel ou entendimento mutuo que a
A.M. Best mantera a confidencialidade das informacdes, salvo que a divulgacdo seja
requerimento da lei ou regulamento aplicavel.

d. Com respeito a uma Acdo de Classificacdo de crédito pendente, as politicas,
procedimentos e controles devem proibir a A.M. Best e seus Funcionarios de divulgar
seletivamente informacdes sobre a Acdo de Classificacdo pendente, salvo a entidade
classificada, devedor, intermediario ou seus agentes designados, ou conforme exigido por
lei ou regulamento aplicavel.

3.20 A AM. Best devera estabelecer, manter, documentar e fazer cumprir politicas,
procedimentos e controles destinados a prevenir violacoes de leis e regulamentos aplicaveis que
regem o tratamento e utilizacdo de InformacGes Confidenciais e/ou Materiais Nao Publicas.

3.21 A AM. Best devera estabelecer, manter, documentar e fazer cumprir politicas,
procedimentos e controles que proibem os Funcionarios que possuam as Informacdes
Confidenciais e/ou Materiais N&o Publicas sobre algum instrumento de comércio de participar em
uma transagdo com o instrumento de comércio ou utilizar a informagdo para orientar ou dar
vantagem a outra pessoa que esteja negociando com o instrumento de comércio.

4. Governanca, Gestao de Risco e Treinamento para Funcionarios

4.1 A diretoria (ou 6rgdo semelhante) da A.M. Best Rating Services, Inc. tera a maxima
responsabilidade de supervisédo para garantir que a A.M. Best Rating Services, Inc. e suas
subsidiarias estabelecam, mantenham, documentem, e facam cumprir um cddigo de conduta que
seja congruente com os Fundamentos do Cédigo da 10SCO.

42 A AM. Best estabelecera uma funcdo de gestdo de risco constituida por um ou mais
gerentes sénior ou Funcionarios com o nivel adequado de experiéncia encarregados da
identificacdo, avaliagdo, monitoramento e notificacdo dos riscos decorrentes de suas atividades,
incluindo, sem limitar, os riscos legais, de reputacédo, operacionais e estratégicos. A funcdo sera
independente da fungdo de auditoria interna (caso viavel, dada a dimensdo da A.M. Best) e
apresentara relatorios a diretoria (ou 6rgdo semelhante) e a geréncia para assisti-las na avaliagédo
da adequacdo das politicas, procedimentos e controles que a A.M. Best estabelece, mantém,
documenta e faz cumprir para gerenciar o risco, incluindo as politicas, procedimentos e controles
especificados nos Fundamentos do Cédigo da I0SCO.

43 A AM. Best devera estabelecer, manter, documentar e fazer cumprir politicas,
procedimentos e controles que requeiram que os Funcionarios recebam treinamento formal
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constante em uma periodicidade razoavelmente regular. O tema a cobrir no treinamento devera ser
relevante quanto as responsabilidades do Funcionario, e devera cobrir, conforme corresponda, o
Cadigo de Conduta da A.M. Best, as metodologias de classificacdo de crédito da A.M. Best, as
politicas, procedimentos e controles da A.M. Best para gerenciar conflitos de interesse e reger a
detencdo e o comércio de instrumentos de comércio, e as politicas e procedimentos da A.M. Best
para tratar de Informac@es Confidenciais e/ou Materiais Nao Publicas. As politicas, procedimentos
e controles devem incluir medidas destinadas a verificar que os Funcionarios facam o treinamento
requerido.

5. Divulgacao e Comunica¢dao com Participantes do Mercado

5.1  As divulgagdes da A.M. Best, incluindo as especificadas nas disposi¢cdes do Codigo da
IOSCO, deverdo ser completas, justas, precisas, oportunas e compreensiveis para investidores e
outros usuarios de classificacfes de crédito.

52 A A.M. Best devera divulgar com seu Codigo de Conduta uma descricdo de como as
disposicdes de seu Codigo de Conduta implementam completamente as “disposicdes da IOSCO”.
Se o Cddigo de Conduta da A.M. Best diverge de alguma disposicdo da I0SCO, a A.M. Best
deverd identificar a disposicdo relevante da IOSCO, explicar o motivo da divergéncia, e explicar
como a divergéncia alcanca de igual forma os objetivos contidos nas disposi¢des da I0SCO. A
A.M. Best devera descrever como implementa e faz cumprir seu Cdodigo de Conduta. A A.M. Best
também devera divulgar, assim que viavel, qualquer mudanca ao seu Cédigo de Conduta ou como
estd sendo implementado ou observado.

53 A A.M. Best devera estabelecer e manter uma fungdo dentro da organizacao encarregada
de receber, reter e tratar das queixas dos participantes no mercado e do publico. A funcdo devera
estabelecer, manter, documentar e fazer cumprir politicas, procedimentos e controles para receber,
reter e tratar de queixas, incluindo aquelas apresentadas confidencialmente. As politicas,
procedimentos e controles devem especificar as circunstancias em que as queixas devem ser
apresentadas a geréncia sénior e/ou a diretoria (ou 6rgao semelhante).

54 A AM. Best devera divulgar publica e gratuitamente na sua pagina principal da Internet:

a. 0 Cadigo de Conduta da A.M. Best;

b. uma descri¢do das metodologias de classificacdo de crédito da A.M. Best;
C. informagdes histdricas sobre o desempenho da A.M. Best; e,
d. toda outra divulgacéo especificada nas disposi¢des do Codigo da IOSCO aplicavel

dado o modelo empresarial da A.M. Best.
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6. Discussdo Sobre Divergéncias Neste Codigo de Conduta Procedentes do
Codigo 10SCO

Seguem abaixo as explicaces sobre as disposicbes deste Codigo de Conduta que divergem das
disposicdes contidas no Codigo 10SCO:

Paraa A.M. Best — Asia Pacific Limited e A.M. Best — Asia Pacific (Singapura) Pte. Ltd., as referéncias
com o verbo “dever” neste documento devem ser interpretadas com tendo “obrigatoriedade.”

Secdo 1.23

A Secdo 1.23 do Cddigo da IOSCO estabelece “Em cada jurisdicdo onde opere uma
agéncia de classificacdo de crédito ...”. O verbo “operar” ndo foi definido e é pouco claro. A A.M.
Best acrescentou 0 texto seguinte a esta disposicdo “...esta registrada como agéncia de
classificacdo de crédito”.

Secdo 2.14

A Secdo 2.14 do Cddigo I0SCO afirma que os funcionérios das agéncias de classificacéo,
ndo devem participar, ou influenciar acdes de classificacdo de crédito da A.M. Best relacionadas
com uma entidade ou obrigacdo se o funcionario, familiar imediato do funcionario, ou uma
entidade gerenciada pelo funcionario (por exemplo, um fideicomisso) detém ou faz transacdes com
instrumentos de comércio (que nao seja em um esquema de investimento coletivo diversificado)
que em si detenha interesses em uma entidade classificada ou devedor. A A.M. Best limita esse
dominio de participacéo societaria sujeito a sua materialidade. Além disso, a empresa ndo limita
participacdo societaria de bancos de investimento ja que a A.M. Best ndo classifica estas
instituicbes (subscritores principais) nem mantém relacbes com tais entidades que causam
conflitos de interesse.

Secdo 2.15

A Secdo 2.15 do Codigo da IOSCO proibe os analistas de classificacdo deterem ou fazerem
transacdes com instrumentos de comercio emitidos por uma entidade classificada ou devedor em
sua Area de Responsabilidade Analitica Principal. Todos os funcionarios da A.M. Best e seus e
Familiares imediatos estdo proibidos de deterem valores mobiliarios emitidos por entidades
classificadas pela A.M. Best ou empresas pelas quais foram prestados Servigos complementares
com duas excecdes. 1. Os funcionarios e familiares imediatos que anteriormente trabalharam para
uma entidade classificada (ou empresa pela qual foi prestado um Servigo complementar) e que
detém valores mobiliarios emitidos pela entidade classificada (ou empresa pela qual foi prestado
um Servico complementar) que séo sujeitos a um periodo de proibicao de vendas (lock-up) podem
manter o dominio de tais valores mobiliarios até o vencimento do periodo de proibicdo de vendas,
e a partir dai, o Funcionério e os Familiares imediatos deverdo liquidar esses valores mobiliarios.
2. Os Familiares imediatos de um funcionario que sejam funcionarios de uma entidade classificada
(ou que forem prestados um Servigo complementar) podem deter valores mobiliarios emitidos pelo
seu empregador que sdo considerados parte de sua remuneracdo. Membros da Equipe de Analistas
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que detém valores mobiliarios de uma entidade classificada (ou uma empresa pela qual foi
prestado um Servigo complementar) que estdo sujeitos a disposi¢des de proibigcdo de vendas ou
que tém um Familiar imediato que pode deter valores mobiliarios de seu empregador, estdo
proibidos de decidirem ou aprovarem classificacdes de crédito que envolvam tais entidades
classificadas ou de participar na prestacdo de um Servico complementar (no caso de uma empresa
pela qual foi prestado um Servigo complementar).

Data de implementacdo: 1 de junho de 2007

Datas das revisoes: 1 de abril de 2009; 8 de fevereiro de 2010; 19 de marco de 2010; 9 de
setembro de 2010; 1 de janeiro de 2011; 28 de dezembro de 2012; 28 de fevereiro de 2014; 11
de abril de 2014; 15 de junho de 2015; 1 de janeiro de 2016; 11 de marco de 2016; 10 de maio

de 2019; 2 de abril de 2020; 26 de agosto de 2021, 5 de outubro de 2021; 17 de outubro de
2022
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