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O objetivo principal do capitulo €& consolidar e
apresentar, de forma pratica e objetiva, a definicao dos
titulos e valores mobiliarios existentes no mercado
financeiro e de capitais do Brasil, bem como o0s
investimentos que podem ser compostos desses titulos
e valores mobilidrios. N&o possui, todavia, funcdo
normativa, devendo prevalecer as normas legais
vigentes em caso de eventual divergéncia com o texto
apresentado. Sendo baseado no Manual de Titulos e

Valores Mobiliarios, de 1997 do Banco Central.

Base Legal/Regulamentar: Lei 6.404/76

Valor mobiliario, emitido pelas companhias ou sociedades andnimas,
representativo de parcela do capital. O capital da companhia ou sociedade
andnima é dividido em acdes e a responsabilidade dos sécios ou acionistas
sera limitada ao preco de emissédo das agdes subscritas ou adquiridas.

Base Legal/Regulamentar: Art. 1° da Lei 6.404/76

Quanto a natureza as acoes se classificam como:
« ordinrias - sdo as que conferem a seu titular os direitos essenciais do
acionista;
e preferenciais - sdo as que conferem a seu titular preferéncias nas
vantagens de ordem imaterial como: prioridade na distribuicdo do

capital, com prémio ou sem ele, e/ou prioridade na distribuicado de



dividendos, os quais serdo dez por cento maiores do que os atribuidos
as acgdes ordinarias;
« de gozo ou fruicdo - sdo as que conferem participacao nos dividendos

e no acervo, preferéncia de aquisicdo de novas acdes e conservam o

direito de voto.

Base Legal/Regulamentar: Lei
6.404/76

Valor mobiliario emitido pelas sociedades andnimas/companhias, que

confere ao seu titular, nas condicdes constantes do certificado, o direito de

subscrever acoes do capital social.
Base Legal/Regulamentar: Art. 75 da Lei 6.404/76.

e Wal tu=V. 1
) CENTRAL

Base Legal/Regulamentar: Lei
4.595/64 e Res. CMN 1.780/90.

Titulo emitido pelo Banco Central do Brasil com o objetivo de servir como

instrumento de politica monetaria.

BONUS DO BANCO CENTRAL - Série Especial (BBCE)
Tem por objetivo a execugdo da politica monetaria. O Banco Central pode

emitir BBCE com periodos de reajustamento diferentes dos 28 dias que



caracterizam os Bonus do Banco Central, também diferencia-se por ter

prazo minimo de 84 dias, os quais para 0s BBC equivalem a 28 dias.

Base Legal/Regulamentar: Lei 6.404/76 e
9457/97 e Res. CMN 1.825/91.

Titulo mobiliario emitido por bancos comerciais, bancos de investimento,
bancos de desenvolvimento e bancos multiplos com carteira comercial, de
investimento ou de desenvolvimento, lastreado em debéntures, com
garantia propria, que confere aos seus titulares direito de crédito contra o
emitente, pelo valor nominal e os juros nele estipulados. Serve para alongar

o prazo de captacao das instituicoes que a utilizam.
Base Legal/Regulamentar: Lei 6.404/76 e 9.457/97 e Circ. BC 1.967/91.

 Base Legal/Regulamentar: Lei
8.929/94.

Titulo representativo de promessa de entrega de produtos rurais emitida por
produtor rural e suas associacdes, inclusive cooperativas.

Base Legal/Regulamentar: Lei 8.929/94.

Base Legal/Regulamentar: Lei 4.728/65 e
Res. CMN 18/66.



E uma promessa de pagamento & ordem, da importancia depositada
acrescida do valor da remuneracéo/rentabilidade convencionada. E o mais
antigo e utilizado titulo de captacdo de recursos dos bancos comerciais,
bancos de investimento, bancos de desenvolvimento e bancos mutiplos
Base Legal/Regulamentar: Lei 4.728/65 e Res. CMN 18/66.
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Base Legal/Regulamentar: Res. CMN
1.809/91.

Promessa de pagamento & ordem, de importancia depositada acrescida dos
juros convencionados, referente a recursos captados no exterior por filiais,

agéncias e/ou subsidiarias de bancos brasileiros de capital nacional.

Base Legal/Regulamentar: Lei
8.018/90, Res. CMN 1.721/90,
Res. CMN 1.730/90 e Res.
1.755/90.

Titulo de emissdo do Tesouro Nacional, que confere aos seus detentores o
direito de utiliza-lo como pagamento de agdes de empresas do setor publico
que venham a ser desestatizadas.

Base Legal/Regulamentar: Lei 8.018/90.



Observacoes:

e 0 PND e o Fundo Nacional de Desestatizacao foram criados pela Lei

8.031, de 12.04.90, e regulamentado pelo Dec. 99.463, de 16.08.90. O
BNDES foi designado gestor do Fundo pelo Dec. 99.464, de 16.08.90,

que também listou as empresas do setor publico incluidas no PND;

o PND estabelece que, no pagamento do preco de aquisicao dos bens e
direitos objeto de privatizacéo, o adquirente de participagdo societaria ou
de elementos do ativo patrimonial de sociedade incluida no referido
Programa poderd, no todo ou em parte, utilizar o Certificado de
Privatizacdo, observado o disposto na Lei 8.018/90 (Dec. 99.463/90,

Secéo XI, Art. 38-1lI-"b");

os recursos decorrentes da emisséo dos titulos de que trata o Art. 1° da
Lei 8.018, de 1990, ainda que relativos as emissoes realizadas no
exercicio de 1990 e ndo comprometidos neste exercicio, seréo
destinados, exclusivamente, ao atendimento de despesas com
investimentos prioritarios e participagoes societarias no ambito do
orgamento fiscal, bem como com amortizacdo da divida publica mobiliaria
da Uni&o (§ 2° do Art. 11 da LDO, Lei 8.074, de 31.07.90).

Base Legal/Regulamentar: Art. 52 da Lei
6.404/76.



Debéntures é titulo de massa, emitido pelas sociedades por acoes que
asseguram, a seu titular, um direito de crédito contra a companhia, nas

condicoes constantes da escritura de emissoes e do certificado.

O debénture &, mais especificadamente, um titulo de crédito ao portador,
formal e privilegiado, emitido em séries uniformes, pelas sociedades
andénimas ou em comandita por acdes, garantindo aos compradores
remuneragdo certa em prazos definidos, sendo representativos de
empréstimos amortizaveis, contraidos a longo prazo mediante garantia de
todo o ativo da sociedade, especialmente, porém néo obrigatério, abonados
por hipotecas, penhores ou anticreses, obrigacdes ou obrigagoes ao

portador.
Base Legal/Regulamentar: Arts. 52 e 54 da Lei 6.404/76

Base Legal/Regulamentar. Dec.-Lei
2.284/86 , Res. CMN 1.102/86 e Res.
1.647/89.

Instrumento financeiro ou valor mobiliario destinado a possibilitar a troca de
reservas entre as instituicoes financeiras. S&o titulos de emissao das
instituicdes monetarias e ndo-monetarias , que lastreiam as operagdes do
mercado interbancario. Sua funcdo, portanto, é transferir recursos de uma
instituicao financeira para outra.

Base Legal/Regulamentar: Res. CMN 1.647/89.



~

DEPOSITO INTERFINANCEIRO VINCULADO AO CREDITO RURAL (DIR)
Instituido pela Res. CMN 1.702/90 como instrumento complementar de
aplicagées no setor rural.

Aplica-se ao DIR a regulamentacdo pertinente ao CDI (Depésito
Interfinanceiro), exceto quanto aos limites, que estdo sujeitos apenas ao
excesso de aplicacbes da instituicio depositaria nas condicoes
estabelecidas para recursos obrigatorios (Circ. BC 1.934/91 - MCR 6-1-3).

DEPOSITO INTERFINANCEIRO HABITACIONAL (DIH)

Instituido pela Res. CMN 1.981/93 com o objetivo de estabelecer nova faixa
de financiamentos habitacionais com recursos captados pelas entidades
integrantes do Sistema Brasileiro de Poupan¢a e Empréstimo (SBPE).

A emissdo de DIH destina-se a captagdo de recursos junto a bancos
multiplos com carteira de crédito imobiliario, caixas econdmicas, sociedades
de crédito imobiliario e associacdoes de poupanca e empréstimo para

aplicacao obrigatoria.

Base Legal/Regulamentar: Dec. 2.044/08,
Lei 4.728/65 e Res. CMN 45/66.

E um instrumento de captacdo especifico das sociedades de crédito,
financiamento e investimento (financeiras), sempre emitido com base numa
transacdo comercial, ou seja, é titulo de crédito pelo qual o sacador
(emitente) da ao sacado (aceitante), ordem de pagar, ao tomador

(beneficiario), determinada quantia, no tempo e no lugar fixados na cambial.



Tem como finalidade obter recursos para o financiamento do crédito ao

consumidor final.

Base Legal/Regulamentar: Res.
CMN 1.693/90, 2.020/93, 2.077/94
e 2.081/94.

Titulo emitido pelo Banco Central do Brasil com o objetivo de servir como

instrumento de politica monetéaria.

LETRA DO BANCO CENTRAL - Venda a termo

Tem por objetivo facilitar a negociagéo da divida mobiliaria dos Estados, €
emitida, exclusivamente, para a venda a termo a bancos comerciais e
instituicoes financeiras estaduais, detentoras de carteira comercial,
previamente credenciadas pelo Banco Central, mediante contrato firmado

entre as partes;

Base Legal/Regulamentar: Dec.-Lei 1079/70 e Dec. Lei 2376/87.

Titulo de crédito publico, de natureza obrigacional, subscrito pelo Tesouro
Nacional, emitido para cobertura de déficit orcamentario, bem assim para
realizacdo de operagdes de crédito por antecipacéo da receita, observados
os limites fixados pelo Poder Legislativo.

Base Legal/Regulamentar: Dec.-Lei 1079/70 e Dec.-Lei 2376/87.



Base Legal/Regulamentar: Dec.Lei
2.376/87.

Titulo do Governo Federal com o objetivo de prover recursos necessarios a
cobertura de déficit orcamentario ou para a realizacdo de operagoes de
crédito por antecipagdo da receita or¢camentéria, observados os limites
fixados pelo Poder Legislativo.

Base Legal/regulamentar: Art. 5° do Dec.Lei 2.376/87.

Base Legal/Regulamentar: Dec.Lei
2.287/86, Dec.Lei 2.478/88, Lei
7.684/88 e Res. CMN 1.923/92.

Titulo de crédito de emissdo privativa das instituicoes que atuam na
concesséo de financiamentos com recursos do SFH, garantido pela caugéo
de créditos hipotecarios, conferindo aos seus tomadores direito de crédito

pelo valor nominal, atualizag&o monetaria e juros nela estipulados.

Base Legal/Regulamentar: Lei 7.684/88.

Titulos criados pelos Estados e Municipios destinados a substituir as
antigas Obrigacoes dos Tesouros Estaduais e Municipais (OTEs e OTMs),
bem como ao atendimento das operacdes de crédito por antecipacédo da

receita orcamentaria, ao giro da divida publica e ao financiamento de



planos, programas e obras prioritarias, necessarias ao desenvolvimento

econdmico-social do Estado ou do Municipio.

IDENTIFICACAO

ESTADUAIS:

¢ LFT-AL - Letra Financeira do Tesouro do Estado de Alagoas.
Base Legal/Regulamentar: Res. Senado Federal 71/95

¢ LFTBA - Letra Financeira do Tesouro do Estado da Bahia
Base Legal/Regulamentar: Lei Estadual 4.828/89, Dec. Estadual 2.444/89

e Res. do Senado Federal 36/90.

¢ LFTCE - Letra Financeira do Tesouro do Estado do Ceara
Base Legal/Regulamentar: Lei Estadual 11.549/89 e 12.229/93, Dec.
Estadual 20.148/89 e Res. Senado Federal 69/89 e 15/94.

¢ LFTES - Letra Financeira do Tesouro do Estado do Espirito Santo
Base Legal/Regulamentar: Lei Estadual 4.216/89, Dec. 2.986-N/902 e
Res. Senado Federal 69/89, 11/94 e 15/94

¢ LFTGO - Letra Financeira do Tesouro do Estado de Goias
Base Legal/Regulamentar: Lei Estadual 10.908/89, 11.069/89 e
11.077/89, Dec. 3.323/89 e Res. Senado Federal 16/93, 11/94, 24/94,
41/94, 01/95 e 74/95.

¢ LFTMG - Letra Financeira do Tesouro do Estado de Minas Gerais
Base Legal/Regulamentar: Lei Estadual 9.589/88, Decs. Estadual
29.200/89 e 29.201/89, Res. do Senado Federal 04/89, 14/94, 59/94 e
93/96 e Res. Estadual 1.837/89.

¢ LFTMS - Letra Financeira do Tesouro do Estado do Mato Grosso do Sul
Base Legal/Regulamentar: Res. Senado Federal 75/91, 49/92, 38/96,

48/96 e 92/96.



¢ LFTMT - Letra Financeira do Tesouro do Estado do Mato Grosso
Base Legal/Regulamentar: Lei Estadual 4.660/84, Decs. 1.658/85,
1.660/85, 1.605/90, 2.744/90 e 3.660/93 e Res. do Senado Federal 38/90,
147/93, 11/94, 17/94, 35/94, 04/96 e 58/96.

¢ LFTPB - Letra Financeira do Tesouro do Estado da Paraiba
Base Legal/Regulamentar: Lei Estadual 5.121/89 e Res. do Senado
Federal 06/89, 21/95 e 36/95.

¢ LFTPE - Letra Financeira do Tesouro do Estado de Pernambuco
Base Legal/Regulamentar: Res. Senado Federal 39/96.

¢ LFTPI - Letra Financeira do Tesouro do Estado do Piaui
Base Legal/Regulamentar:

¢ LFTPR - Letra Financeira do Tesouro do Estado do Parana
Base Legal/Regulamentar: Lei Estadual 8.212/85, 9.058/89, Dec.
Estadual 5.700/89 e Res. Senado Federal 11/90 e 78/94.

¢ LFTRJ - Letra Financeira do Tesouro do Estado do Rio de Janeiro
Base Legal/Regulamentar: Lei Estadual 1.389/88 e Res. Senado Federal
03/89 e 12/94.

¢ LFTRN - Letra Financeira do Tesouro do Estado do Rio Grande do Norte
Base Legal/Regulamentar: Lei Estadual 5.888/89 e 5.947/89, Dec.
Estadual 10.350/89, Res. do Senado Federal 11/89.

¢ LFTRS - Letra Financeira do Tesouro do Estado do Rio Grande do Sul
Base Legal/Regulamentar: Lei Estadual 8.493/87, Dec. Estadual
33.120/.89 e Res. do Senado Federal 17/89, 65/94, 70/94 e 75/94.

¢ LFTSC - Letra Financeira do Tesouro do Estado de Santa Catarina
Base Legal/Regulamentar: Lei Estadual 7.546/89, 10.056/95, Dec.
Estadual 2.986/89 e Res. do Senado Federal 15/89 e 26/96.

¢ LFTPS - Letra Financeira do Tesouro do Estado de Sao Paulo



Base Legal/Regulamentar: Lei Estadual 5.684/87, Decs. Estadual
29.526/89 e 30.261/89, Res. do Senado Federal 16/89, 11/94, 25/94,
58/94 e Res. Estadual SF-5/89, SF-13/89 e SF-61/91.

¢ LFTSE - Letra Financeira do Tesouro do Estado de Sergipe
Base Legal/ Regulamentar: Lei Estadual 3.194/92 e Res. do Senado
Federal 19/93 e 83/96.

MUNICIPAIS:

¢ LFTMC - Letra Financeira do Tesouro do Municipio de Campinas/SP
Base Legal/Regulamentar: Res. Senado Federal 12/96.

¢ LFTM-G - Letra Financeira do Tesouro do Municipio de Goiania
Base Legal/Regulamentar: Dec. Municipal 355/89, Lei Municipal 7.571/90
e Res. Senado Federal 61/90.

¢ LFTM-GRS - Letra Financeira do Tesouro do Municipio de Guarulhos
Base Legal/Regulamentar: Res. Senado Federal 53/95 e 40/96.

¢ LFTM-IT - Letra Financeira do Tesouro do Municipio de
ltaquaquecetuba/SP
Base Legal/Regulamentar: Res. Senado Federal 37/90.

¢ LFTMO - Letra Financeira do Tesouro do Municipio de Osasco/SP
Base Legal/Regulamentar: Res. Senado Federal 16/96.

¢ LFTM-Rio - Letra Financeira do Tesouro do Municipio do Rio de Janeiro
Base Legal/Regulamentar: Lei Municipal 1.373/89, Dec. Municipal
8.355/89 e Res. Senado Federal 02/89, 19/93, 32/94 e 57/94.

¢ LFTM-SP - Letra Financeira do Tesouro do Municipio de Sao Paulo/SP
Base Legal/Regulamentar: Leis Municipais 7.945/73 e 10.020/85, Decs.
Municipais 27.630/89 e 29.504/91 e Res. Senado Federal 01/91. 07/91,
13/93, 10/94. 27/94, 39/94, 68/94 e 01/96



Base Legal/Regulamentar: Lei 4.595/64 e
Res. CMN 1841/91

Titulo emitido pelo Banco Central, com o objetivo de servir como

instrumento de politica monetaria.

NOTAS DO BANCO CENTRAL DO BRASIL - Série Especial (NBCE)

Tem por objetivo executar a politica monetéria, tendo seu valor nominal
atualizado pela variagao da cotacao de venda do dolar dos Estados Unidos
no mercado de cambio de taxas livres, divulgada pelo Banco Central do
Brasil, sendo consideradas as taxas médias do dia util imediatamente

anterior as datas de emissao e de resgate do titulo;

Base Legal/Regulamentar: Lei
8.177/91, Lei 8.249/91, Lei 8.352/91,
Lei 8.681/93, Lei 8.696/93, Lei
8.904/94, MP 1135/95, MP 1538/96,
Dec.334/91, Dec.663/92, Dec.916/93,
Dec.1.019/93, Dec. 1.108/94, Dec.
1.732/95. Dec. 1.837/96, Dec.1.839/96.

Titulo da divida publica federal destinada a prover o Tesouro Nacional de

recursos necessarios para cobertura de seus déficits explicitados nos



orcamentos ou para realizagdo de operagdes de crédito por antecipacao de
receita.
Base Legal/Regulamentar: Art. 30 da Lei 8.177/91

A Nota do Tesouro Nacional € emitida por séries especificas com prazo de

até 30 (trinta) anos, conforme seus diversos tipos:

NTN-A: até 25 (vinte e cinco) anos, sendo respeitado o cronograma
original de vencimento do "Brazil Investment Bond" (BIB),
utilizado na operacao de troca;

NTN-B: minimo de 12 (doze) meses;

NTN-C: minimo de 12 (doze) meses;

NTN-D: minimo de 3 (frés) meses;

NTN-F: até 6 (seis) anos;

NTN-H: minimo de 3 (irés) meses;

NTN-I: até 25 (vinte e cinco) anos;

NTN-J: até 15 (quinze) anos;

NTN-L: até 2 (dois) anos;

NTN-M: 15 (quinze) anos,

NTN-N: ndo superior ao periodo decorrido entre a data de emisséo e
15.09.2007;

NTN-P: minimo de 15 (quinze) anos;
NTN-R1: 2 (dois) anos;

NTN-R2: 10 (dez) anos;

NTN-T: até 15 (quinze) anos;

Base Legal/Regulamentar: Dec. 1.732/95, 1.837/96 e 1.839/96.



Base Legal/Regulamentar: Dec.
57.663/66, Circ. BC, CMN 1.723/90, Instr.
CVM 134/90.

Titulo de crédito emitido pelas companhias, para colocacdo publica, que
confere a seu titular direito de crédito contra a emitente.
Base Legal/Regulamentar: Instr. CVM 134/90.

Observacao:

. a nota promissoéria emitida por sociedade por acoes, destinada a oferta
publica, é considerada como valor mobilidrio, para os efeitos da Lei
6.385/76 (Resolugcdo CMN 1.723/90).

Base Legal/Regulamentar: Lei 4.156/62,
Lei 5.824/72, Lei 7.181/83 e Dec. Lei
1.512/76.

Titulo de crédito representativo do empréstimo compulsério incidente sobre
os consumidores de energia elétrica, a favor da Eletrobras e destinado ao
financiamento de seus investimentos. A partir do exercicio de 1971 e até o
exercicio de 1993, o referido empréstimo incide somente sobre o consumo

industrial, da seguinte forma:



Periodo de Incidéncia Crédito/Titulo Crédito Escritural
1971 a 1973 Obrigacoes - 1972/74 -
1974 a 1976 Cautelas - 1975/77 -
1977 a 1993 - 1978/1994

Base Legal/Regulamentar: Dec-Lei
2.288/86, Dec.-Lei 2.383/87 e Dec.
193/91.

Titulo criado pelo Governo Federal com o objetivo de financiar
investimentos necessarios a dinamizacao do desenvolvimento nacional e
apoio a iniciativa privada na organizacdo e ampliacdo de suas atividades
econdmicas.

Base Legal/Regulamentar: Dec.-Lei 2.288/86.

Observacao:

« Fundo Nacional de Desenvolvimento-FND, vinculado ao Ministério da
Fazenda, tem natureza autarquica, personalidade juridica de direito
publico, patriménio e receita préprios, sujeitando-se as demais normas
legais e regulamentares, pertinentes a execucdo e ao controle
orcamentario, financeiro e contabil, e observara as diretrizes que forem

estabelecidas pelo seu Conselho de Orientagao.

O FND tem por finalidade prover recursos para a realizacéo, pela Unido, de
investimentos de capital previstos pelo Governo Federal, necessarios a
dinamizacdo do desenvolvimento nacional e apoio a iniciativa privada na

organizacédo e ampliacdo de suas atividades econémicas, sendo vedadas



doagdes ou aplicacbes de recursos a fundo perdido, bem como gastos
relativos a pessoal, material permanente e de consumo, aquisi¢do, locagcao

e conservacao de bens imoéveis e outros de custeio.

Os servicos de Secretaria Executiva do FND serdo executados pelo
BNDES, que prestara o apoio técnico, administrativo e de pessoal
necessario ao seu funcionamento, sendo o Presidente do BNDES o
Secretario-Executivo do Fundo, cabendo-lhe, ainda, a representacao ativa e
passiva do FND, inclusive em assembléias gerais de sociedades por acoes.
Compete a Secretaria de Controle Interno do Ministério da Fazenda a fisca-
lizacdo da aplicagao dos recursos do FND.

Base Legal/Regulamentar: Dec. 193/91.

Base Legal/Regulamentar: Art. 46 da Lei
6.404/76.

Séo titulos negociaveis, sem valor nominal, estranhos ao capital social da
empresa emitente, que conferem aos seus titulares direito de crédito
eventual contra a companhia, sob a forma de participagdo nos lucros
anuais.

Base Legal/Regulamentar: Art. 46 da Lei 6.404/76.

e EaTa R

ey B B
FLA A LPLF B8




Base Legal/Regulamentar:  Dec.-Lei
2.288/86, Dec.-Lei 2.383/87 e Dec.
193/91.

A Quota do Fundo Nacional de Desenvolvimento, € um titulo mobiliario
correspondente a uma fragéo ideal do patriménio do Fundo. Foi criada pelo
Governo Federal com o objetivo de fornecer recursos para a realizacéo de
investimentos necessarios a dinamizacdo do desenvolvimento nacional e
apoio a iniciativa privada na organizagdo e ampliagéo de suas atividades
econdmicas.

Base Legal/Regulamentar: Dec. Lei 2.288/86 e Res. FND 01/88.

Base Legal/Regulamentar. Lei 4.728/65,
Dec.-Lei 13/66, Res. CMN 18/66 e Res.
CMN 31/66.

E uma promessa de pagamento, a ordem, da importancia do deposito,
acrescida do valor da correcdo e dos juros convencionados.
Base Legal/Regulamentar: Lei 4.728/65 e Res. CMN 18/66.

Base Legal/Regulamentar: Lei 4.504/64 e
Lei 7.647/88.



Titulo criado pelo Governo Federal, objetivando a captacéo de recursos
destinados a execugdo de medidas, previstas em lei, para promocédo da
reforma agraria e politica agricola.

Base Legal/Regulamentar: Art. 105 da Lei 4.504/64

Base Legal/Regulamentar: Lei 8.177/91.

Titulo emitido pelos bancos comerciais, bancos de desenvolvimento, bancos
de investimento, bancos muiltiplos com carteira comercial ou de
investimento e caixas econdmicas, para captacdo de recursos destinados
ao financiamento de projetos no dmbito do PCFI, de empresas brasileiras
de capital nacional referidas no Inciso Il do Art. 171 da Constituicdo Federal.

PROGRAMA DE FOMENTO A COMPETITIVIDADE INDUSTRIAL

Séao objetivos do PFCI (Dec. de 1°.02.91):

e desenvolver os setores de tecnologia de ponta, entre os quais os de
informatica, quimica fina, biotecnologia, mecanica de precisdo e de
novos materiais;

e promover a restruturacdo dos setores industriais que possam alcancar
precos e qualidades em padrdes internacionais;

» oferecer apoio financeiro para a exportacdo de produtos de longo ciclo

de fabricacao;



e direcionar recursos para o financiamento da capacitacéo tecnolégica em

setores prioritarios.

PROGRAMA DE COMPETITIVIDADE INDUSTRIAL

O PCI tem por objetivo consolidar as orientacées para o processo de
restruturacdo competitiva, destacando as agdes de responsabilidade do
poder publico em todos os niveis, bem como os desafios que exigem mobi-
lizacdo e participagcao empresarial.

A Portaria MEFP 123, de 27.02.91, divulgou o PCl e submeteu as
estratégias setoriais a analise e avaliagdo da Comissao Empresarial de
Competitividade (CEC).

As tabelas a seguir identificam quais os investimentos que tém acesso a

cada um dos Titulos e Valores Mobiliarios apresentados no capitulo.



TABELA IDENTIFICANDO OS POSSIVEIS INVESTIDORES DO TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS DO BRASIL

Sociedades HEIENE]
Seguradoras, g1 | ! Fundos Fundos de
Sociedades de | | Entidades  Rlindos L Fundos | fundos Mituos | Setoriais de | Sociedades de | Conversao -
Capitalizagao e | Fechadas de ! | Mudtucs de | de Investimento | |Investimento | Investimento - Capital

Entidades | Previdéncia. I_n;\?stlm:eptgs Investimento | em Acées- | emAgdesdo| | Capital Estrangeiro
Abertas de | Privadd LT e | emAgdes | Carteira Livre Setor de Estrangeiro (Areas !
Previdéncia il | i Mineragao ! ! Incentivadas)
. Privada

Agoes X X X X X X X X

Bonus de Subscrigéo X X X X X X

Bénus do Banco Central X X X

Cédula de Debéntures X X X

Cédula de Produto Rural X

Certificado de Depdsito Bancario X X X X X

Certificado de Deposito de Médio ou Longo Prazo X

Certificado de Privatizagéao X X

Debénture X X X

Depésito Interfinanceiro

Letra de Cambio X X X X X

Letra do Banco Central X X X X X

Letra do Tesouro Nacional X X X X X X

Letra Financeira do Tesouro X X X X X X

Letra Hipotecaria X X X X

Letras Financeiras dos Tesouros dos Estados e Municipios X X X X X

Nota do Banco Central X X X X

MNota do Tesouro Nacional X X X X X X

Nota Promisséria (Commercial Paper) X X X X X

QObrigagtes da Eletrobras X X

Obrigagdo do Fundo Nacional de Desenvolvimento X X X

Partes Beneficiarias

Quota do Fundo Nacional de Desenvolvimento X X

Recibo de Deposito Bancario X X X X

Titulo da Divida Agraria X X X X X X

Titulo de Desenvolvimento Econdmico X X




TABELA IDENTIFICANDO OS POSSIVEIS INVESTIDORES DO TITULOS E VALORESMOBILIARIOS DO BRASIL

Titulo de Desenvolvimento Econémice

Fundos de | | !

Fundo Mutuo de | . Fundo de fh Aplicagdo em | Operagées da
Privatizagao - | F%T; Mt Privatizacao - |  Fundo de Operagdes Quotas de || Faixa Livre de
. Divida | 87%%8% | conital | Privatizagao | Compromissadas | Fundos de Crédito
Securitizada inc_en_tl\fradas ' Esl;rangefiro i i f]nvestimar;to | Imobiliario |
! !  (FAQFD) il

Agbes X X X X

Bénus de Subscricdo X X X

Bénus do Banco Central X X X X X

ICédula de Debéntures

Cédula de Produto Rural

Certificado de Depésito Bancario X

Certificado de Depoésito de Médio ou Longo Prazo

Certificado de Privatizagao X X

Debénture X X X X

Depésito Interfinanceiro X

Letra de Cambio X

Letra do Banco Central X X X X

Letra do Tesouro Nacional X X X X X X

Letra Financeira do Tesouro X X X X X X

Letra Hipotecaria X X

Letras Financeiras dos Tesouros dos Estados e Municipios X X X

Nota do Banco Central X X X X

Nota do Tesouro Nacional X X X X X

Nota Promisséria (Commercial Paper) X X X

Obrigagoes da Eletrobras

Obrigacdo do Fundo Nacional de Desenvolvimento X

Partes Beneficiarias

Quota do Fundo Nacional de Desenvolvimento

Recibo de Depésito Bancario

Titulo da Divida Agraria X X X X X




TABELA IDENTIFICANDO OS POSSIVEIS INVES

TIDORES DO T

TUOS E VALORES MOBILIARIOS DO BRASIL

Titulo de Desenvelvimento Econdmico

| Fundos de
Recolhimento | Investimento - Cattotade |
a0 BACEN/da Capital \istati Fundo de | Planos de
subscriciio | Estrangeiro/C s Garantia dos TGRS i Poupanga e Conversao em
| L el Mobilidrios de | L~ ' | Administradoras | L : Lt il
inicialede | arteiras de AT Depésitosie | e Investimento - Investimento de
il Investidores | de Consércios 1 I Jis
aumentos de | Titulos e B Letras Individual e Capital Estrangeiro
i e T Institucionais e R (e T
capital em Valores | < Imobiliarias | Empresarial | i
b ... | Estrangeiros ) I ] |
espécie Mobiliarios DL i
2.285/86
Acdes
Bonus de Subscrigao
Bénus do Banco Central X X X X X X
Cédula de Debéntures X
Cédula de Produto Rural
Certificado de Depésito Bancario X X X
Certificado de Depésito de Médio ou Longe Praze X X
Certificado de Privatizagao X X
Debénture X X
Depadsito Interfinanceiro
Letra de Cambio X X
Letra do Banco Central X X X X X
Letra do Tesouro Nacional X X X X
Letra Financeira do Tesouro X X X X
Letra Hipotecaria X
Letras Financeiras dos Tesouros dos Estados e Municipios X X
Nota do Banco Central X X X X
Nota do Tesouro Nacional X X X X X
Nota Promisséria (Commercial Paper) X X
Obrigagdes da Eletrobras
Obrigagdo do Fundo Nacional de Desenvolvimento X
Partes Beneficiarias
Quota do Fundo Nacional de Desenvolvimento
Recibo de Depdsito Bancario X X
Titulo da Divida Agraria X X




TABELA IDENTIFICANDO OS POSSIVEIS INVESTIDORES DO TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS DO BRASIL

Titulo de Desenvolvimento Econdmico

Instituigses Z HEHE !
F_’?S:‘:;:S i eﬁ%ﬁiﬁag&t oAt 0 Titulos Ll | Fupfﬂos -Fuhn?a?s?de Fundo de Caderneta de
Entidades [Valores ou em| . .ef V_alores clupgs Qe i Seior_;al o Invash;r?e;nmf Investimertos Poubanga,
Aitarizadas || Marcato e Mobrlrérms no Péis Inyeséhmgnto Investimento Capltgl_ o Norciast i)
pelo BACENa|  Balcgo (DL. 2.285/96), il em A;ﬁes Egtl'ﬁa_%ng?[ro :
Funcionar | {ili [ i
Agoes
Bonus de Subscrigao
Bénus do Banco Central
Cédula de Debéntures X
Cédula de Produto Rural
Certificado de Deposito Bancario X
Certificado de Deposito de Médio ou Longo Prazo
Certificado de Privatizagéo X X
Debénture X X X X X
Depésito Interfinanceiro X
Letra de Cambio X
Letra do Banco Central X X
Letra do Tesouro Nacional X X X
Letra Financeira do Tesouro X X
Letra Hipotecaria
Letras Financeiras dos Tesouros dos Estades e Municipios X X X
Nota do Banco Central X
MNota do Tesouro Nacional X X X X
Nota Promisséria (Commercial Paper) X
Obrigagées da Eletrobras
Obrigag@o do Fundo Nacional de Desenvolvimento X X X
Partes Beneficiarias
Quota do Fundo Nacional de Desenvolvimento
Recibo de Depésito Bancario X X
Titulo da Divida Agraria X X




Entidades
| Publicas

Tributos
Federaiis

|Recolhimento

| ! e Ll '} de Subscrigéo
JAplicagbes das] l:’agamentu de

Inicial e de
Aumentos de
Capital de |

| Instituicoes

Financeiras

Garantia na
Contratagéo de

Obras, ServicosjCompensagaa def : Recursos

e Compras da
Administracdo
Federal

Fundo de

Variagbes
| Salariais

Judiciais

TABELA IDENTIFICANDO OS POSSIVEIS INVESTIDORES DO TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS DO BRASIL

Dpérat;ﬁés de

Assisténcia |
Financejra

Financiamentos
| Habitacionais|

Acbes

|Bénus de Subscricéo

Bénus do Banco Central

Cédula de Debéntures

Cédula de Produto Rural

Certificado de Depésito Bancario

Certificado de Deposito de Médio ou Longo Prazo
Certificado de Privatizagdo

Debénture

Depésito Interfinanceire

Letra de Cambio

Letra do Bancao Central

Letra do Tesouro Nacional

Letra Financeira do Tesouro

Letra Hipotecaria

Letras Financeiras dos Tesouros dos Estados e Municipios
Nota do Banco Central

Nota do Tesouro Nacional

MNota Promisséria (Commercial Paper)
Obrigagdes da Eletrobras

Obrigagdo do Fundo Nacional de Desenvolvimento
Partes Beneficiarias

Quota do Fundo Nacional de Desenvolvimento
Recibo de Depdsito Bancario

Titulo da Divida Agraria

Titulo de Desenvolvimento Econdmico




| de Débitos
'junto a0
 Fovs

Pagamento JFundos de A:ilic;:agﬁoq

| Financeira-Divida
Publica
Estadual/Municipal

Caugdo, Fianca e
Depésitos para
Recursos e Contratos
‘de Prestacdo de
Servigos Junto a
Reparticoes
\Estaduais/Municipais

Pagamentos de
Tributos | |
Estaduais/Municipais

| Programa
Nacidnal de
Desestatizacéo

TABELA IDENTIFICANDO OS POSSIVEIS INVESTIDORES DO TITULOS E VALORES MOBILIARIOS DO BRASIL

Aquisicdo de
| Agdes de

Empresas
Estatais

| Privatizaveis.

Entidades
Fechadas de
Previdéncia
Privada de |
Empresas
Estatais

Agdes

Bonus de Subscrigao

Bonus do Banco Central

Cédula de Debéntures

Cédula de Predute Rural

Certificado de Depésito Bancario

Certificado de Depésito de Médio ou Longo Prazo
Certificado de Privatizagdo

Debénture

Depdsito Interfinanceiro

Letra de Cambio

Letra do Banco Central

Letra do Tesouro Nacional

Letra Financeira do Tesouro

Letra Hipotecaria

Letras Financeiras dos Tesouros dos Estados e Municipios
Nota do Banco Central

Nota do Tesouro Nacional

Nota Promissoéria (Commercial Paper)
Obrigagdes da Eletrobras

Obrigag@o do Fundo Nacional de Desenvolvimento
Partes Beneficiarias

Quota do Fundo Nacional de Desenvolvimento
Recibo de Deposito Bancario

Titulo da Divida Agraria

Titulo de Desenvolvimento Econémico




O objetivo principal do capitulo €& consolidar e
apresentar, de forma pratica e objetiva, a definicdo dos
Fundos de Investimento existentes no mercado
financeiro e de capitais do Brasil. Nao possui, todavia,
funcdo normativa, devendo prevalecer as normas legais
vigentes em caso de eventual divergéncia com o texto
apresentado. Sendo a apresentacdo baseada em
literatura de Eduardo Fortuna — 122 Edic&o.

Esta forma de aplicacdo se caracteriza pela aquisicdo de cotas de
aplicacbes abertas e solidarias, representativas do patriménio do Fundo,
que tém o beneficio da valorizac&o diaria.

O segredo dos fundos de renda fixa é a idéia do condominio, ou seja,
embora os aplicadores tenham o direito de resgatar suas cotas em prazo
curto, nem todos o fazem ao mesmo tempo, isto &, sempre fica uma grande
soma disponivel, que pode ser aplicada em titulos mais rentaveis.
Tradicionalmente os Fundos podem ser classificados como de renda fixa ou
de renda variavel. A partir dai, existe uma diversidade de tipos que s&o
criados para atender aos diferentes interesses dos investidores, do mais
conservador ao mais agressivo.

As instituicdes financeiras estruturam seus Fundos de acordo com algumas
variaveis exogenas determinadas pelo BC ou CVM como, por exemplo, os
limites de composicao da carteira de cada tipo de fundo que, por sua vez,
vao determinar o perfil de liquidez do mesmo. Entretanto, vai ser a variavel

enddgena da escolha da composigdo risco/rentabilidade (retorno) desejada



pela instituicdo financeira que vai criar a "personalidade" de cada Fundo e

atrair cada perfil de investidor.

Para estabelecer a disposicdo ao risco, podemos analisar a volatilidade do

fundo, que vem a ser a dispersao para baixo ou para cima da rentabilidade

diaria em relacéo a média da rentabilidade em determinado periodo (desvio

padrdo). Dessa forma podemos classificar os fundos em:

« Fundos de Curto Prazo - Baixissima volatilidade ¢/ liquidez diaria.

« Fundos de Renda Fixa - Baixa volatilidade.

« Fundos de Renda Variavel e Fundos Hedge, focados em derivativos com
enfoque de protecdo - Média volatilidade.

« Fundos de Acdes - Alta volatilidade.

« Fundos de Renda Variavel focados em derivativos sob enfoque
especulativo - Altissima volatilidade.

Para medir a volatilidade de um fundo, considera-se a variagéo diaria do

valor da cota em determinado periodo de dias Uteis. Compara-se a variagéo

sucessiva a cada dia nas cotas e, utilizando-se um algoritmo matematico,

chega-se a um indice da volatilidade que determina o grau de risco para o

investidor.

Um exemplo é o /ndice de Sharpe-IS, também conhecido como indice de

eficiéncia que indica ao investidor se os riscos assumidos pelo fundo foram

bem remunerados. O calculo deste indice leva em conta a volatilidade e a

rentabilidade ajustadas, isto €, apés a subtracdo de um deflator que pode

ser o CDI, ou o Ibovespa, por exemplo.

Mede a performance de uma carteira de titulos, ou de um fundo, sob a dtica

da rentabilidade e do risco. Ndo necessariamente o fundo mais rentavel € o

melhor mas, sim, a rentabilidade (retorno) classificada pelo risco (menor

volatilidade) a ela associado. O conceito € que, todo retorno tem o seu



preco e, portanto, quanto maior o IS melhor e, ninguém deveria aceitar uma
carteira com IS negativo.

Um IS de 10, por exemplo, indica que a carteira oferece 10 unidades de
retorno adicional para cada unidade adicional de risco.

Olhando o passado de um fundo & sempre melhor dar atencéo ao sucesso
do seu IS ao invés da rentabilidade. Na responsabilidade da performance de
um fundo podemos "rankear" os seguintes fatores:

- Asset Allocation (Alocagdo dos recursos nos diversos mercados) - 91%.

- Stork Picking (Escolha dos ativos) - 7%.

- Market Timing (Momento certo de entrar ou sair do mercado) - 2%.

Um dado importante é que obrigatoriamente, deve existir dentro da
instituicdo financeira de forma bastante consolidada o conceito, do chamado
chinese wall que é a separacao clara entre a administracdo dos recursos da
tesouraria das instituicdes financeiras e a administracdo dos recursos de
terceiros. Para minimizar tais conflitos de interesses os Fundos estao
autorizados a aplicar, apenas, um percentual previamente definido do seu
patriménio em titulos de renda fixa de emisséo de instituicoes financeiras
coligadas.

No que tange ao célculo do valor da cota de um fundo, pelo art., 2R da
Circular n° 2.654, de 01/96, os papéis de renda fixa da carteira devem ser
contabilizados pelo seu valor de mercado. Assim, o valor de resgate do
papel deve ser trazido diariamente ao seu valor presente de acordo com a
taxa de juros futura prevista. Tal fato, no caso de juros em alta, pelo fato de
aumentarem a taxa de desconto e, portanto, diminuir o valor presente, vai
representar uma diminuicdo da rentabilidade da cota do fundo que, na
realidade, s6 se efetiva se o investidor resgatar sua aplicagdo. O inverso

acontece (ganho na cota) no caso de baixa nos juros.



Os fundos que investem procurando uma rentabilidade que replique a
rentabilidade de um indice ou indexador de largo uso na economia (exemplo
Ibovespa) sdo ditos como tendo uma administragdo passiva. Perdem em
flexibilidade mas ganham em custo operacional.

Normalmente os fundos cobram uma taxa pela administracédo da carteira
que é conhecida como faxa de administragdo e & cobrada como um
percentual diarié sobre o patriménio do fundo. Podem, entretanto, cobrar
uma taxa de ingresso ao fundo ou uma taxa de saida antecipada, de forma
a induzir o cliente a permanecer por mais tempo no fundo. Muito utilizada
também é a taxa de performance ou sucess fee na forma de um percentual
sobre o ganho que o fundo obtiver acima de um determinado indice

previamente pactuado.

Com o intuito de alongar o perfil das aplicagbes financeiras, através da
Circular n°® 2.594 e da Resolugdo n° 2.183, de 21/07/95, o BC autorizou €
regulamentou a constituicdo e o funcionamento dos Fundos de Investimento
Financeiro - FIF - e dos Fundos de Aplicagédo em Cotas - FAC - de Fundos
de Investimento Financeiro, posteriormente alteradas e consolidadas pela
Circular n® 2.616, de 18/09/95.

As aplicacbes constantes em Fundos de Aplicagdo Financeira (fundédo e
"Fafinho"), Fundos de Curto Prazo (incluindo os Fundos de Aplicagdo em
Cotas de Fundos de Curto Prazo), Fundos de Renda Fixa e Renda Fixa Dl e
Fundo de Commodities mantiveram-se normais até 29/09/95.

A partir de 02/10/95 estes mesmos fundos passaram a aceitar apenas
resgates podendo, ja nesta data, serem incorporados aos novos fundos
criados, de acordo com critérios de cada instituicao financeira e desde que

com o aceite do investidor.



No caso especifico dos Fundos de Commodities, dos Funddes e dos
Fundos de Renda Fixa de Curto Prazo, mesmo sendo transformados em
novos fundos, aos valores aplicados até 29 /09/95 ficou garantida,
permanentemente, a liquidez diaria até o total resgate das cotas antigas.

Apbs 29 /12/95 todos os Fundos de Renda Fixa existentes foram,
obrigatoriamente, adaptados as novas regras estabelecidas pelas circulares
acima mencionadas. Assim, foram criados dois grupos de fundos com

quatro tipos basicos de alternativas a saber:

FUNDOS DE INVESTIMENTO FINANCEIRO - FIF

¢« FIF - Curto Prazo.

Tem Liquidez diaria mas recebe a incidéncia de uma aliquota de
compulsério de 50% (a partir de 01/01/97~, o que restringe sua
rentabilidade, tornando-o um fundo de conveniéncia para 0s recursos
diarios. Foi o incorporador natural do Fundao e do Fundo de Renda Fixa de

Curto Prazo.

e FIF -30 dias.

As aplicacbes sdo valorizadas a cada 30 dias corridos, mas recebem a
incidéncia de uma aliquota de compulsério de 5%, o que diminui sua
rentabilidade, tomando-o um fundo de preservagao de patriménio contra a
inflacdo, sendo competitivo com a poupancga. Foi o incorporador natural dos

Fundos de Renda Fixa e Renda Fixa DI.

o FIF-60dias.
As aplicagbes sao valorizadas a cada 60 dias corridos e estéo livres da
incidéncia de compulsério, caracterizando-os como a aplicagdo mais

competitiva. Foi o incorporador natural dos Fundos de Commodities.



« FIF - 90 dias.
As aplicacdes s&o valorizadas a cada 90 dias e estdo livres de incidéncia de

compulsorio.

FUNDOS DE APLICAGAO EM COTAS DE FIF - FAC
Adotando o mesmo perfil de prazos dos FIF foram criados com a finalidade
de néo sob reduzir os custos de administracao da carteira, ao aplicarem em

cotas dos FIF existentes, mas também criar uma nova familia de fundos

com diferentes perfis de rentabilidade.

« FAC - curto Prazo.

FAC - 30 dias.

FAC - 60 dias.

FAC - 90 dias.

Estdo dispensadas de retencéo na fonte as pessoas juridicas imunes Uniao,
Estados, Distrito Federal, Municipios e suas Autarquias, Templo de
qualquer Culto, Partidos Politicos, Entidades Sindicais de Trabalhadores,
Instituto de Educacéo e Assisténcia Social sem fins lucrativos desde que
apresentem Declaragdo de Imunidade devidamente assinada por seu
representante legal.

As Pessoas Juridicas tributadas com base no lucro real podem deduzir o IR
pago quando da declarag&o anual.

Os novos fundos ndo sofrem incidéncia de IOF.

Em contrapartida a criagdo do compulsoério sobre os novos fundos, o BC foi
extremamente liberal nas regras de aplicagdo do patriménio, assim € que
foram eliminadas quaisquer restricoes de limite minimo de aplicagao de

forma a permitir que a competéncia, a criatividade e a sensibilidade na



escolha dos ativos determinem a seguranca e a rentabilidade de cada

fundo. Dessa forma, as aplicagbes dos FIF devem estar representadas por:

« Depésitos no BC, sem remuneragao (no caso dos FIF de Curto Prazo e
de 30 dias).

« titulos e valores mobiliarios de renda fixa autorizados pelo CMN ou BC e
registrados no Selic e/ou Cetip, a excecao de TDE e cotas de FDS.

« Cotas de Fundos de Investimento Financeiro.

« Acdes de companhias abertas registradas na CVM e cotas de fundos de
investimento regulamentados pala CVM, até o limite maximo de 20% do
patriménio liquido do fundo.

« Operacdes com ouro efetuadas em Bolsas de Mercadorias e Futuros.

« Warrants, Contratos Mercantis, Produtos, Mercadorias e Servicos para
entrega ou prestacdo futura, bem como certificados e titulos
representativos destes contratos.

« Operacoes em Mercados de Derivativos, quer seja em Futuros, Opgoes
e swaps, desde que administrados por Bolsas de Valores, Mercadorias e
de Futuros, ou em Mercado de Balcao, neste caso, registrados no Cetip.

« Notas Promissérias Comerciais emitidas por sociedades por acdes
destinadas a ofertas publicas.

Entende-se por PL do fundo a soma algébrica do disponivel com o valor da

carteira mais os valores a receber, menos a exigibilidade.

O total de aplicacdo do patrimonio do fundo em titulos de um mesmo grupo

financeiro ndo podera exceder 20% de seu PL e em titulos de um mesmo

grupo nao financeiro ou, de um mesmo estado ou municipio ou, ainda, em
cotas e um mesmo fundo de investimento, ndo podera exceder 10% de seu

PL.

As margens depositadas a titulo de garantia e prémios pagos estao

limitados a 5% do PL quando as operag¢des com derivativos representarem



uma vez o PL do fundo, 20% do PL para até trés vezes o PL do fundo e
50% do PL para até mais de trés vezes o PL do fundo.

O depédsito compulsorio dos FIF Curto Prazo tem como base o patriménio
liquido médio de duas semanas, da primeira segunda-feira a ultima sexta-
feira, sendo a data de ajuste a quarta-feira da semana seguinte a da base e
o cumprimento feito em reservas bancarias sem remuneracgao.

Por sua vez, o depésito compulsério dos FIF-30 dias tem como base o
patriménio liquido médio de uma semana de segunda a sexta, sendo a data
de ajuste a quarta-feira seguinte e o cumprimento em reservas bancarias
sem remuneracgao.

No caso especifico dos FAC, suas aplicagbes devem ser compostas,
exclusivamente, por cotas de FIF, com intervalos de atualizagdo de mesmo
prazo ou de prazo inferior ao prazo do FAC em quest&o e cotas de Fundo
de Investimento no Exterior.

Suas aplicacdes em cotas de um mesmo fundo ndo podem exceder em
25% o seu patrimonio liquido, exceto quando se tratar de cotas de fundos
administrados por instituicao integrante do mesmo conglomerado financeiro,
caso em que pode aplicar 100% do seu PL ou, entdo, quando no
regulamento do fundo, na parte da politica de investimento, esteja prevista a
possibilidade de concentragao.

O calculo diario do valor ’da cota deve estar baseado no valor de mercado
dos ativos em carteira (conceito de Mark to Market). As instituicoes
administradoras dos FIF podem, conforme Circular n°® 2.622 de 28/09/95 do
BC, constituir deposito voluntario no BC com recursos dos FIF e,
movimentacao via reservas bancérias, para cumprimento da exigibilidade do
compulsorio e de forma a antecipar o seu recolhimento, garantindo assim
um maior equilibro entre o patriménio e os depésitos no fundo, de forma a

manter uma evolugdo da cota mais constante e sem oscilagoes bruscas.



No caso do recolhimento do compulsério, as cotas terdo um desempenho
melhor enquanto o patriménio do fundo for crescente, pois o compulsorio,
calculado pela média das duas semanas anteriores, estara sempre atrasado
em relacdo a evolugdo do PL, pois seu recolhimento se fard sobre uma
média sempre menor do que o patriménio corrente. Entretanto, ha o risco de
um investidor aplicar no fundo valores significativos e sair do fundo antes do
recolhimento do compuisério, deixando o impacto do recolhimento para a
semana seguinte, provocando, dessa forma, uma forte oscilacdo da cota
com um efeito inverso ao citado no caso anterior.

As novas regras permitiram a criacdo de FIF exclusivos, ou seja, fundos
com um unico quotista. Nestes fundos, como em qualquer outro, as cotas
sacadas antes do aniversario da conta perdem rentabilidade, que €
automaticamente transferida para os demais quotistas que permanecem no
fundo. No caso especifico dos fundos exclusivos, como o quotista € unico, o
saque antecipado reverte em rentabilidade para ele proprio, garantindo
rentabilidade com uma liquidez melhor.

No inicio de 1997, o BC determinou que todos os fundos deveriam ter, no
minimo, cinco quotistas, detendo cada um, no maximo, 20% do patriménio,
excecdo feita aos fundos exclusivos criados por Fundos de Penséo,
Seguradoras e Consorcios. Aos bancos estaduais € autorizada a
constituicdo dos chamados FIF de Divida Estadual, e/ou Municipal que nao
sofrem incidéncia de compulsério, e aplicagdo exclusiva em titulos
estaduais e municipais, do proprio estado, e operagdes compromissadas
com estes titulos.

Normas Gerais dos FIF:

« Os percentuais de composicdo e diversificacdo devem ser cumpridos

diariamente com base no PL do dia util imediatamente anterior.



« Os fundos podem assumir compromissos com as instituicbes habilitadas
a realizacdo de operagdes compromissadas.

« A constituicdo do fundo deve ser comunicada no prazo de cinco dias.

« Admite-se que instituicoes financeiras adquiram cotas de emissdo de

outras instituicdes financeiras Resolucdo n°® 2.536/98).

O Regulamento dos FIF Deve Conter:

« Politica de Investimentos, de forma a caracterizar o segmento
preponderante de atuacdo do fundo - informacbes sobre as
caracteristicas gerais de atuacdo, como critérios de composicao,
diversificacao de carteira e riscos.

« Condicées de emissdo e resgate de cotas, inclusive, fixacdo de
intervalos de atualizacdo do valor da cota para fins de resgate com
rendimento.

« Referéncia a delegacdo de poderes da administracdo da carteira do
fundo que podera ser exercida por PJ, integrante ou ndo do SFN, sem
prejuizo de responsabilidade da instituicdo administradora responsavel.

« Obrigatoriamente critério de avaliagao dos ativos pelo valor de mercado.

« A segregacdo da administracdo do fundo das demais atividades da
administradora.

« Que as aplicacdes realizadas pelo fundo ndo contam com a garantia da
instituicdo administradora, nem a garantia do FGC e que pode ocorrer

perda do capital investido.

FUNDO DE INVESTIMENTO NO EXTERIOR - FIEX
Foi criado como alternativa de investimento em moeda estrangeira. Deve
investir no minimo 80% da carteira em titulos da divida externa brasileira

soberana (de responsabilidade da Unido) e até 40% em qualquer titulo de



crédito negociado no mercado internacional, com o limite de concentragao
maximo de 10% em titulos de um mesmo emitente. Os titulos sdo mantidos
em custodia no exterior em nome do fundo.

Pode, alternativamente, ter, no maximo, 10% do seu PL, isolada ou
cumulativa- mente, em conta de deposito no exterior ou no Pais, em nome
do fundo e realizar operagées em mercados organizados de derivativos no
exterior, exclusivamente, para fins de hedge dos titulos integrantes da
carteira. Podem, também, aplicar até 10% do PL em mercados derivativos
no Pais desde que referenciados em titulos representativos da divida
externa da Unido em operag¢des nas bolsas de mercadorias e de futuros ou
em mercados de balcdo, nesse caso desde que registradas na Cetip.

E um fundo aberto formado por cotas sem caréncia para resgate,
caracterizando, como de renda fixa embora com volatilidade de renda
variavel. Pagam IR de 20%u sobre o ganho nominal retido na fonte.

A aplicagdo é feita com a cota em D + 1 e o resgate com a cotade D + 2,
sendo o prazo de pagamento de até 10 dias.

A carteira do FIEx ndo sofre tributacdo no Pais ja que esta sujeita a taxacao

no exterior.

FUNDOS OFF SHORE
Séo carteiras que aplicam recursos disponiveis no exterior em ativos

brasileiros e que tém a sua sede formalmente localizada no exterior.

Fundos de Investimento em Renda Fixa - Limites de Operacdo com

Derivativos e outras Normas
As Circulares n° 2.785 e 2.786 do BC de 27/11/97 e, 2.798 de 23/12/97

estabeleceram entre outras normas para minimizar o impacto nos PL dos



fundos de eventuais dificuldades de liquidez oriundas de operagdes
especulativas.

Com o aumento da volatilidade e, portanto, maior oscilacdo no valor dos
ativos, achou-se prudente reduzir a capacidade de alavancagem dos fundos
nos mercados derivativos.

Até aquela data, os fundos podiam comprometer até 100% de seu PL em
margens de garantia de operacdes de derivativos. Agora foram criadas trés
faixas de limites, de acordo com a politica de atuacdo dos fundos de
investimento no mercado de derivativos.

Os fundos conservadores - com posicées no mercado de derivativos de até
uma vez seu PL - podem comprometer, a titulo de depdsito em margens de
garantia e/ou prémios pagos, O equivalente a 5% do seu PL. Este
percentual, segundo o BC, € suficiente para o fundo fazer hedge e, ndo tem
nenhum carater especulativo.

Os fundos moderados - com posi¢cdes no mercado de derivativos de até trés
vezes o seu PL - podem comprometer, a titulo de depdsito em margens de
garantia c/ou prémios pagos, o equivalente a 20% do seu PL.

Os fundos agressivos - com posi¢ées no mercado de derivativos acima de
trés vezes o seu PL - podem comprometer, a titulo de deposito em margens
de garantia c/ou prémios pagos, o equivalente a 50% do seu PL.

Para fins de apuracdo dos limites estabelecidos, deve ser considerado o

valor liquido das posicoes mantidas em cada modalidade operacional
(termo, futuro, opgcdes e swaps), subtraindo-se da posi¢&o positiva de cada

um a sua posi¢ao negativa.

As outras normas sdo:

« As instituicoes financeiras e demais instituicdes autorizadas a funcionar
pelo BC, terdo de separar a administracdo de recursos de terceiros de

suas outra atividades. Isto representa a institucionalizacéo do conceito



de chinese wall. A segregacédo podera ser feita com a contratacao de
empresa especializada na prestacéo de servicos de gestao de recursos

de terceiros.

« E obrigatoria a designacdo de um membro da diretoria ou sécio-gerente

para responder civil, criminal e administrativamente pela gestdo e

supervisao de recursos de terceiros.

« Estes fundos deverao explicitar em seus regulamentos que as aplicagdes

ndo contam com garantia da instituicdo administradora ou do Fundo
Garantidor de Créditos (FGC) e, que podera ocorrer perda de capital
investido como decorréncia de pratica de investimento agressiva. O

investidor deve ser informado destes fatos no momento de ingresso no

fundo.

FUNDO DE RENDA FIXA - CAPITAL ESTRANGEIRO

Em 25/11/93, através da Resolucédo n°® 2.034, o BC autorizou a constituicéo
dos Fundos de Renda Fixa - Capital Estrangeiro destinados a captacao de
recursos para investimentos em ativos financeiros de renda fixa emitidos por
empresas e instituicoes sediadas no Pais, sendo a aquisicdo das cotas
desses fundos privativa de pessoas juridicas domiciliadas ou com sede no
exterior. Tais cotas s6 podem ser alienadas para fins de remessa de
recursos ao exterior. As aplicagdes nesses fundos de renda fixa sofrem a
incidéncia de 2% de |OF, calculado sobre o contravalor em reais de moeda
estrangeira ingressada no Pais e aplicada no fundo, e devido na data de
liquidac&o da operacéo de Cambio.

Os recursos entram através do mercado de taxas livres.



O fundo pode realizar operagées em mercados organizados de derivativos e
de liquidacdo futura envolvendo contratos regularmente negociados.
Considerados pelo seu valor nominal quer sejam contratos a termo, de
swaps, futuro e o preco de liquidacao das operacdes de opcao. Nao pode
aplicar mais de 20% do seu PL em titulos de renda

fixa de emissdo de uma mesma instituicao financeira, e as aplicagées nos
mercados derivativos devem ser compativeis com o PL do fundo e estar de

acordo com os limites de operagdes com os derivativos.

FUNDO DE INVESTIMENTO DE CAPITAL ESTRANGEIRO EM AGOES
FUNDO DE RENDA FIXA - CAPITAL ESTRANGEIRO

Em 25/11/93, através da Resolucdo n? 2.034, o BC autorizou a constituicao
dos Fundos de Renda Fixa - Capital Estrangeiro destinados a captacéo de
recursos para investimentos em ativos financeiros de renda fixa emitidos por
empresas e instituicoes sediadas no Pais, sendo a aquisicdo das cotas
desses fundos privativa de pessoas juridicas domiciliadas ou com sede no
exterior. Tais cotas s6 podem ser alienadas para fins de remessa de
recursos ao exterior. As aplicacoes nesses fundos de renda fixa sofrem a
incidéncia de 2% de IOF, calculado sobre o contravalor em reais de moeda
estrangeira ingressada no Pais e aplicada no fundo, e devido na data de
liquidacdo da operacao de Cambio.

Os recursos entram através do mercado de taxas livres.

Em periodo de interesse de atratividade do capital estrangeiro, o governo,
via BC, pode isenta-lo de impostos.

A constituicdo e o funcionamento desses fundos foram regulamentados pela
Circular 2.382, na mesma data, estabelecendo que suas aplicagdes deverao
estar representadas por:

« 35%, no minimo, em titulos de emissao do Tesouro Nacional e/ou do BC,;



o 20%, no maximo, em titulos de renda fixa de emissdo ou aceite de
instituicées financeiras, cotas de FIF e FAC e outros valores mobiliarios
de renda fixa.

O fundo pode realizar operacdes em mercados organizados de derivativos e

de liquidacdo futura envolvendo contratos regularmente negociados.

Considerados pelo seu valor nominal quer sejam contratos a termo, de

swaps, futuro e o preco de liquidacédo das operacdes de opgcdo. Ndo pode

aplicar mais de 20% do seu PL em titulos de renda fixa de emisséo de uma
mesma instituicdo financeira, e as aplicacdes nos mercados derivativos
devem ser compativeis com o PL do fundo e estar de acordo com os limites

de operagdoes com os derivativos.

FUNDO DE INVESTIMENTO DE CAPITAL ESTRANGEIRO EM ACOES
Existe uma significativa participacdo de fundos de investimento formados
por capitais estrangeiros aplicados no mercado de acdes.

As Sociedades de Investimento de Capital Estrangeiro previram aplicagoes
através de sociedades andnimas de capital autorizado. Esta forma implica
maior rigidez contabil do que os fundos e/ou carteiras de investimento. As
Sociedades de Investimento de Capital Estrangeiro, estdo obrigadas a pedir
autorizacdo ao BC para seus atos, tais como elevar o capital autorizado.
Devem aplicar no minimo 50% em acgdes e debéntures conversiveis em
acoes de emissdo de empresas abertas controladas por capitais privados
nacionais e os outros 50% em acgdes de empresas registradas em bolsa
debéntures conversiveis em agdes, com restricoes, e operagoes realizadas
com derivativos em mercados organizados com o objetivo de hedge das
posicoes a vista, sendo vedadas as operagdes que produzam renda fixa.
Nao podem adquirir mais do que 5% do capital votante ou 20% do capital
total de uma unica empresa. Também nao podem concentrar 10% do seu



PL em um unico emitente. Nao pagam IOF, nem IR sobre ganhos de capital,
assim como todos os demais anexos. Os Fundos de Investimento de Capital
Estrangeiro que permitem a participacdo de pessoas fisicas e dao
seguranca ao cliente, devido a sua maior transparéncia. As cotacdes
desses fundos sédo publicadas (suas cotas) diariamente nos jornais
nacionais, e pelo menos uma vez por semana no Wall Street Journal. Os
fundos criados a partir de 1987, possuem limites de aplicacéo e custos de
administracao mais elevados do que as Sociedades de Investimento de
Capital Estrangeiro, mas sao a melhor op¢ao para o pequeno investidor
extremo que ndo tem administracdo propria para gerenciar seus recursos.
Devem aplicar no minimo 70% em acdes de emissao de empresas abertas
adquiridas em bolsa, mercado de balcdo organizado ou por subscricdo. Os
demais 30% e outros valores mobiliarios de companhias abertas ou em
operacoes realizadas com derivativos em mercados organizados. Tém as
mesmas restricoes de diversificacdo de risco das Sociedades de
Investimento de Capital Estrangeiro. O aspecto tributario é idéntico ao das
Sociedades de Investimento de Capital Estrangeiro.

A Carteira de Titulos e Valores Mobilidrios de Capital Estrangeiro para
investidores institucionais estrangeiros. Sob esta designacao agruparam-se
os fundos de pensdo, carteiras de instituicbes financeiras, fundos de
investimento e seguradoras. Em tudo é idéntico aos Fundos de Investimento
de Capital Estrangeiro, a excecédo do fato de nao ter nenhum limite para
diversificacao de risco das aplicagdes.

Quando a CVM regulamentou a aplicacdo direta dos investidores
institucionais estrangeiros em bolsas de valores (ver capitulo sobre Mercado
de Acoes) criou fundos que oferecem grande margem de manobra, aliada a
um baixo custo de administracdo, e atraem os grandes investidores

externos, com administracao direta, custos reduzidos e maior discricdo. Os



dolares s&o convertidos pelo cambio comercial. Suas aplicacdes em valores
mobiliarios de empresas abertas séo livres, ndo podendo apenas adquirir
seu controle acionario. Os recursos também podem ser mantidos em conta
corrente ou aplicados em operacdes realizadas com derivativos em
mercados organizados com a mesmas restricoes dos Anexos anteriores.

Também podem, pela instrucdo CVM 249/96, operar com empréstimos de

acoes.

Fundo Mutuo de Investimento em Agdes (FMIA) (Regulamentado pela
instrugdo CVM 215, de 06106194) .

E um fundo aberto aos investidores que se. sintam atraidos pelo mercado
de acdes, mas que ndo tenham tempo ou conhecimento para investir e
buscam alternativas para aplicacgées.

Investem com maior comodidade e seguranca, garantindo maior
lucratividade com riscos menores, ja que a carteira de um fundo de acdes é
diversificada.

O cliente adquire cotas cuja variagdo diaria pode ser acompanhada pelos
jornais ou diretamente no banco.

As aplicacdes e os resgates podem ser feitos por telefone, sendo os débitos
e os créditos automaticos em conta corrente. Nao existe caréncia. Uma vez
solicitado o resgate, a conversao de cotas é feita no dia seguinte. Os fundos
de acdes normalmente estabelecem valores minimos para aplicacdes
iniciais @ movimentacao posteriores.

e um minimo de 51% em agdes de companhias abertas;

o saldo dos recursos, ou seja, os demais 49% poderao ser aplicados em:



- outros valores mobiliarios emitidos por companhias abertas limitados
por uma mesma empresa a 33% em valor das aplicagdes do fundo;
- acdes ou depositary receipts de companhias abertas brasileiras
negociadas no mercado internacional,
- certificados de depositos de acdes emitidos por companhias do
Mercosul,
- cotas de FIF e titulos de renda fixa de livre escolha do administrador do
fundo.
Pode manter posicoes, limitadas ao maximo de 49% do PL, em mercados
organizados de liquidagao futura, envolvendo contratos referenciados em
acoes, ou indices de acoes, vedadas operagoes a descoberto e, desde que,
limitando em 10% do PL o somatério dos prémios pagos nas operacdes de

compra de opg¢des, ndo caracterizadas como travadas.

FUNDO MUTUO DE INVESTIMENTO EM AGOES - CARTEIRA LIVRE
(FMIA - CL)

E um fundo de acdes que tem a alternativa de concentrar suas aplicagoes
em operacdes de maior risco e, portanto, com a possibilidade de alcancar
maiores ganhos e/ou perdas. Tem mais flexibilidade de aplicagcbes do que
os FMIA.

Este fundo pode ter uma caracteristica menos ou mais agressiva,
dependendo de decisdo do administrador em trabalhar de maneira
cautelosa com uma carteira bastante hedgeada, ou de tentar partir para
ganhos reais mais rapidos, arriscando-se na volatilidade das bolsas. Numa
posicdo mais conservadora, fica-se comprado em agoes e, na parte inversa,
assume-se uma posicdo vendida em opcgdes, com o ganho sendo extraido

pelo diferencial da taxa.



Outra alternativa do hedge é comprar a¢ées na mesma medida do indice
Bovespa e "trocar" este volume no mercado futuro de indices negociado na
BM&F, assumindo uma posicao inversa (venda de contratos). Caso o
Ibovespa suba, a alta sera diluida com as posi¢cdes vendidas na BM&F;
caso contrario, o Ibovespa caia, ele recupera as perdas com a venda dos

contratos futuros.

FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDO MUTUO DE
INVESTIMENTO EM AGOES (FIC FMIA)

Destina-se a pequenas instituicdes que nao tém infra-estrutura para ter uma
analise técnica e, portanto, compram, isolada ou cumulativamente, quotas
dos fundos FMIA e FMIA-CL no limite minimo de 95% de sua carteira.

FUNDO MUTUO DE AGOES INCENTIVADAS

As acbes que estes fundos compram sao titulos que resultam de
securitizacdo de financiamentos subsidiados concedidos pelo Governo
Federal para empreendimentos no Norte e Nordeste. Este processo foi
criado pela Unido na década de 70 com a constituicdo dos Fundo
Constitucional do Norte (Finam) e do Nordeste (Finor) para a
desconcentracdo econdmica do eixo Sul-Sudeste. Os recursos destes
fundos ndo sdo publicos, mas vém de grupos empresariais do SUl e do
Sudeste que optaram por transformar até 18% do IRPJ devido em
contribuicao para os programas federais de incentivos fiscais. Em troca os
"optantes" recebem titulos chamados de Certificados de Investimento (Cl).
Os Cl sdo assim as moedas de troca para comprar as acdes destas
empresas subsidiadas, que sdo vendidas em leiloes reguladores realizados

nas bolsas do pais.



Quando o projeto que recebeu o incentivo é considerado maduro (em geral
dois anos apos receber o financiamento), fica obrigado a receber o Cl como
pagamento por participacdo acionaria.

Quando as empresas optantes recebem os Cl, tém duas opgdes: ou
vendem os titulos no mercado secundario ou esperam um leildo de bolsa,
tal decisdo vai depender do desagio que o mercado da aos Cl.

O valor dos Cl a serem integralizados no fundo depende da cotagdo média
ponderada do papel nos Ultimos cinco pregdes do Mercado Secundario de

Titulos Incentivados.

FUNDO SETORIAL DE INVESTIMENTO EM AGOES

Investem em acgdes de empresas de setores especificos da economia, como
telecomunicacbes e energia, ou de empresas que tenham alguma outra
caracteristica comum, como o fato de terem sido privatizadas. O Fundo
Setorial devera manter, no minimo, 75% de seu patrimonio investido em
acOes e debéntures, de emissdo de companhias registradas na CVM,
pertencente ao ramo de atividade especificado no estatuto do Fundo,
adquiridas em Bolsa de Valores, mercado de balcdo organizado ou por
subscricdo. Deste minimo, no maximo 50% em debéntures.

O saldo podera ser aplicado em agdes de companhias abertas nao
pertencentes ao setor, adquiridas na mesma condi¢cdo, em cotas de Fundos
de Investimento Financeiro ou em titulos de renda fixa de livre escolha do

administrador.

FUNDO MUTUO DE INVESTIMENTO EM ACOES DO SETOR DE
MINERACAO
No minimo, 75% de seu patriménio, investido em valores mobiliarios das

mineradoras, adquiridas por subscricido privada e/ou em agbes e



debéntures de emissdo de companhias de mineragéo registradas na CVM,
adquiridas em Bolsa de Valores, mercado de balcdo organizado. Deste
percentual minimo, no maximo 75% poderdo ser constituidos por
debéntures de empresas mineradoras;

O saldo podera ser aplicado em agGes de companhias abertas néo
pertencentes ao setor de mineracéo, adquiridas em Bolsas de Valores ou
em mercado de balcdo organizado, em cotas de Fundo de Investimento

Financeiro ou em titulos de renda fixa de livre escolha do administrador.

CARTEIRAS ADMINISTRADAS

Este servico, mais sofisticado e personalizado, é oferecido a clientes com
maior volume de recursos e compreende, além de aplicagdes no mercado
de agdes, as aplicagées em renda fixa, de forma a garantir maior liquidez ao
produto, e aplicacbes em mercados futuros que garantam maior
rentabilidade.

A composi¢ao das aplicagdes sera discutida diretamente com o cliente, que
estabelecera seu perfil no trinbmio seguranca, liquidez e rentabilidade, para
melhor atender a seus interesses financeiros.

Os principais clientes deste produto sdo os chamados institucionais
(fundacoes, fundos de penséo e seguradoras).

Havendo CPMF, este produto leva desvantagem em relacdo aos demais
fundos de investimento, pois enquanto nestes a CPMF sé é cobrada no

momento da aplicacdo, nas carteiras ela € cobrada sobre cada transacao.

FUNDO DE AGOES FECHADO
E regulamentado pela Instrugdo 215 da CVM e destina-se a atender nichos

especificos de mercado, tanto do ponto de vista do administrador quanto do



quotista. E a opcdo para o investidor que quer sacrificar seguranga e

liquidez, em troca de maior perspectiva de rentabilidade indireta.

Pelos estatutos destes fundos, o quotista investe por um prazo determinado,

e s6 pode resgatar a aplicagdo ao final do periodo. A unica alternativa

possivel para resgatar € vender as cotas para outro investidor, via bolsas de

valores ou mercado de balcdo organizado.

Os fundos fechados podem ser divididos, em funcdo das caracteristicas dos

papéis que os comporao, em:.

e setoriais;

e de renda (agdes com dividendos garantidos);

e de "micos" (acoes com relacdo entre cotacdo e valor patrimonial muito
baixa);

¢ de indice das Bolsas;

e de opc¢des e indice futuro;

e de valor (agdes cuja vantagem nao apare¢ca em balango, mas sim em
logomarcas, reservas inexploradas, etc.);

o de empresas exportadoras;

e de recuperagao econdémico.

FUNDO DE INVESTIMENTO CULTURAL E ARTISTICO

Os recursos deste fundo devem ser aplicados em projetos culturais e
artisticos definidos no Artigo 30, Paragrafo Unico da Instrugdo CVM 186/92.
Os recursos ndo investidos neste projeto podem ser aplicados em titulos
publicos federais, estaduais e municipais, em papéis de emissédo de
instituicoes financeiras e em cotas de FIF. O resultado dos leildes das obras
de arte que sdo periodicamente realizados se incorporam ao valor das

cotas.




FUNDO DE INVESTIMENTO EM EMPRESAS EMERGENTES - FIEE

Foi criado e regulamentado pela Instrugao 209 da CVM, como mecanismo
para capitalizar pequenas e médias empresas brasileiras que néo
conseguem levantar recursos no mercado de capitais. Além disso, serve de
alternativa ao crédito bancério. E obrigado a investir seus recursos em
acoes, debéntures conversiveis ou outros valores mobiliarios das chamadas
empresas emergentes, assim definidas como aquelas que tenham
faturamento liquido anual inferior a R$ 30 milhdes ou fagam parte de um
conglomerado cujo PL n&o supere R$ 60 milhdes, tradicionalmente
empresas fechadas e que ndo tém condicdes de ter seus papéis cotados
em bolsas de valores.

Os FIEE s&o condominios fechados, pois, apos a subscricdo, as cotas so
poderao ser negociadas nos mercados secundarios de bolsas de valores ou

de balcao.

FUNDOS PRIVATE EQUITY

Sao geralmente fundos de carteira livre que compram participacoes
minoritarias em empresas privadas. Como eles seguem as regras da
carteira livre, ndo podem investir em empresas de capital fechado. Por esta
razao, as empresas interessadas devem abrir o capital ou fazer a chamada
"Abertura Técnica" (registro na CVM e emissdo de acdes que s&o
compradas pelos fundos).

Os fundos Private Equity ndao podem ser vistos como solucdo para
problemas financeiros. Eles investem em empresas selecionadas pelo seu
potencial de crescimento e qualidade de gestao.

Seus objetivos ao investir sdo: capitalizar a empresa; definir uma estratégia
de crescimento; valorizar as agdes e vender com lucro esta participacéo. O

horizonte da aplicacédo varia de trés a oito anos, e sua estratégia esta entre



as médias empresas de capital aberto e as venture capital de associacao a

empresas em fase embrionaria.

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO (FlI)

A regulamentacao desses fundos foi feita através da Lei n° 8.668, de
25/06/93 e das Instrucbes n® 205 e 206 de 14/01/94, da CVM, que
determinam que cada imovel devera ser dividido em um determinado
numero de cotas nao-resgatavel (sistema de condominio fechado), e cuja
integralizacdo pode ocorrer & vista ou a prazo. E importante notar que o
fundo imobiliario, sendo do tipo fechado, s6 comec¢a a funcionar quando
todas as suas cotas estiverem vendidas e quem quiser entrar depois da
colocagao primaria delas tera que adquiri-las em bolsa de valores ou em
mercado de balcdo organizado, responsaveis pelas ofertas das cotas de
quem quer sair do fundo.

Além de imdveis comerciais, poderdo compor os fundos imoéveis em
construcdo prontos mas ndo vendidos, ou usados. A variedade de opgdes
sera grande: até mesmo hospitais, aeroportos, postos de gasolina ou
shopping-centers poderao ser negociados.

A caracteristica basica desses fundos & que eles sdo carteiras fechadas,
lastreadas em empreendimentos imobiliarios, isto €, ndo existe resgate de
cotas, que, para se transformarem em dinheiro antes do prazo previsto,
devem ser comercializadas como uma acéo.

Esses fundos pretendem ser um agente formador de poupanca estavel e de
longo prazo. Os recursos captados sdo utilizados para fins imobiliarios,
dando liquidez e diluindo riscos do mercado imobiliario, ao mesmo tempo
que ajudam a reduzir o preco final da obra, gracas a administracdo de

recursos em escala.



Para o investidor € uma aplicagao que tem a seguranca de um imovel aliada
a liquidez de um titulo mobiliario.

No minimo, 75% de seu patrimbénio devem estar alocados em
empreendimentos imobiliarios. Os 25% restantes podem estar
temporariamente, isolada ou cumulativamente, aplicados em caixa, cotas de
FIF ou titulos de renda fixa, sendo vedada a aplicagdo em mercados futuros
e de opcoes.

O Artigo 19 da MP 1.602, de 11/97, impediu a participacdo de
Incorporadoras, Construtoras e Empreendedores Imobiliarios neste fundo.
Além disso, impds um limite de participacdo de 5% para pessoas fisicas e
juridicas e de 20% para os fundos de penséo.

Pelas regras os Fll poderdo ter no minimo 25 quotistas PF ou PJ ou no
maximo cinco fundos de pensao.

Em 01/98, foram liberadas as limitacbes do numero de quotistas
determinado pela MP, de 11/97, permitindo que as incorporadoras e as
construtoras pudessem deter até 25% do PL do FIl. Este valor
anteriormente era limitado a um minimo de 25 participantes que né&o

podiam, cada um, deter mais do que 5% do PL.

IMPOSTO DE RENDA SOBRE OS FUNDOS DE RENDA FIXA E RENDA
VARIAVEL

Com o pacote fiscal de 11 /97 mudaram a aliquota e o regime de tributacao
dos fundos de renda fixa.

A aliquota de IR sobre as aplicacdes nos fundos de renda fixa aumentou de
15 para 20% sobre o rendimento nominal a partir de 01/01/98.

As carteiras passam a ser tributadas peio regime de competéncia e nao
mais pelo resgate. Até aqui, os fundos de renda fixa sé recolhiam o imposto
quando havia o resgate das aplicacdes pelos clientes. A partir de 01/07 /98



através da MP 1.636, regulamentada pela IN da SRF de n° 64 os
administradores dos fundos nas instituicoes financeiras estdo obrigadas a
calcular diariamente o IR sobre o rendimento e a recolhé-lo na data do
aniversario da aplicacdo, independente do fato de os quotistas resgatarem
ou nao.

Para os Fundos de Curto Prazo, que nao tem caréncia, o IR sera
descontado no ultimo dia util do més ou entdo quando do seu resgate a
qualquer tempo. Para os fundos com caréncia superior a 90 dias, o IR sera
cobrado no ultimo dia util do trimestre.

No caso dos Fundos Exclusivos, a Portaria do MF de 19/12/97 e o Ato
Declaratério da SRF de 07/01/97 criaram um IOF de 0,5% ao dia sobre o
valor de resgate de cotas dos FIF, quando o resgate ocorrer antes de sua
data de caréncia, para que haja crédito dos rendimentos.

O valor do IOF fica limitado a diferenca entre o valor da cota no dia do
resgate multiplicado pelo numero de cotas resgatadas, deduzido do valor do
IR se houver e o valor pago ou creditado ao quotista.

O valor acima mencionado é transferido para o PL do Fundo e utilizado para
pagar o IOF que deve ser recolhido até o terceiro dia utii da semana
seguinte a de sua cobranca.

Além disso para se caracterizar como fundo de renda variavel e gozar de
aliquota de Imposto de Renda de 10% os fundos terdo que ter peio menos
2/3 (67%) de seu patriménio no mercado a vista de acdes (ao invés dos
atuais 51%). O pagamento do Imposto de Renda, nos fundos de renda

variavel, continua no resgate das cotas.

Sao aplicagdes cujas caracteristicas de longo prazo orientam-no com o

objetivo de complementacao da aposentadoria de seu investidor.



FUNDO DE APOSENTADORIA PROGRAMADA INDIVIDUAL - FAPI

A Lei n° 9.477, de 24/07/97, instituiu o Fapi como uma nova forma de
investimento voltada ac planejamento programado de uma aposentadoria
individual. E constituido sob a forma de um condominio aberto e
administrado por instituicbes financeiras, inclusive CTVM e DTVM desde
que tenham capital realizado superior a R$ 15 milhdes e estejam
credenciados no Sisbacen ou seguradoras autorizadas pela Susep.

Trata-se de um fundo de investimento como os FIF, cujo objetivo é constituir
para o aplicador um plano de complementacao da aposentadoria basica da
Previdéncia Social que, em novembro de 97, estava limitada em R$
1.031,97. Pode ser considerado, portanto, como um produto de previdéncia

complementar na forma de um condominio capitalizado.

PLANO GERADOR DE BENEFICIOS LIVRES - PGBL

Em 12/97 o CMN regulamentou aplicacao das reservas técnicas do Plano
Gerador de Beneficios Livres (PGBL) a serem oferecidos por bancos,
seguradoras e empresas de previdéncia privada como mais uma alternativa
de complementacao de aposentadoria dentro do objetivo de alongamento
do peso de aplicagdes geradoras do crescimento de poupanca interna.

O PGBL ao invés de garantir uma rentabilidade minima, como na
previdéncia privada aberta, oferece ao investidor trés modalidades distintas
de investimentos, com riscos distintos:

e Plano Soberano - aplica os recursos apenas em titulos publicos federais.
e Plano Renda Fixa - aplica os recursos em titulos publicos federais e

outros titulos com caracteristicas de renda fixa.



e Plano Composto - aplica os recursos em titulos publicos federais, outros
titulos com caracteristica de renda fixa e até 49% dos valores em renda
variavel.

As contribuicbes ao PGBL podem ser fixas ou varidveis, aceitando,

inclusive, depdsitos adicionais e tem o mesmo regime fiscal do Fapi.

PREVIDENCIA PRIVADA ABERTA - PPA
E uma opcéo de aposentadoria complementar as expensas do interessado
na complementacdo; oferecida por bancos e seguradoras. Ha duas opgoes
de acordo com o plano adquirido: Beneficio definido em que o participante
determina qual sera o valor da futura renda mensal e faz os aportes
necessarios para atingi-la. O beneficiario sabe quanto vai ganhar, mas suas
contribuicdes ndo sdo fixas; Contribuicdo definida, em que o valor do
beneficio vai depender do saldo ao final do prazo de contribuicdo que €
determinado pelo participante.

Este saldo depende dos resultados obtidos pelo administrador do fundo a

partir dos valores pagos pelos beneficiarios. A contribuicdo € fixa, mas o

beneficio ndo. O plano de contribuicdo definida € mais barato tanto para a

patrocinadora quanto para o beneficiario em relacédo ao plano de beneficio

definido.

Na PPA, além da natural Renda Vitalicia por Sobrevivéncia (aposentadoria

por sobrevivéncia), o aplicador também podera, desde que contribuindo

com as parcelas de valor exigidas, garantir:

e Rendas vitalicias (por invalidez), que consistem em uma renda mensal
vitalicia concedida ao participante com inicio na data que haja sido
declarada sua invalidez total e/ou permanente.

e Renda Vitalicia por Morte (penséo), que consiste em uma renda mensal

devida aos beneficidrios indicados quando da aquisicdo da PPA.



e Peculio por Morte (peculio) que consiste no pagamento de uma
importancia em dinheiro, em uma Unica vez, aos beneficiarios indicados

quando da aquisi¢éo da PPA.

APOSENTADORIA BASICA

E a aposentadoria oficial paga pelo Instituto Nacional de Seguridade Social
(INSS).

Todos os trabalhadores da iniciativa privada tém que contribuir para a
Previdéncia Social, bem como todos os empregadores. As aliquotas para o
trabalhador variam entre 7,82% e 11% do salario, mas incidem apenas
sobre parte do salario que vai até R$ 1.031,87 (contribuicdo maxima
mensal) e, portanto, é equivalente a R$ 113,50 (em 11/97). Ja as empresas

contribuem com 20% da folha de pessoal ao INSS.

PREVIDENCIA PRIVADA FECHADA (FUNDO DE PENSAO)

E uma opc¢éo de aposentadoria complementar. E oferecida pelas empresas
aos empregados, ou seja, a empresa constitui um fundo de pensao para o
qual contribuem a prépria empresa e seus funcionérios. Portanto, ndo €
aberto a participacéo de outras pessoas e tém caracteristicas diferentes de
uma empresa para outra. Tem como seu principal representante a Previ,

dos funcionarios do Banco do Brasil.

Os titulos de capitalizacdo sdo um investimento com caracteristicas de um
jogo onde se pode recuperar parte do valor gasto na aposta. Sem a ajuda
da sorte, o rendimento sera inferior ao de um fundo ou uma caderneta de

poupanca. Caracteriza-se, portanto, como uma forma de poupanca de longo




prazo, onde o sorteio funciona como estimulo. E um produto tipico de uma

economia estabilizada.

Do valor aplicado pelo investidor, a instituicao financeira separa um

percentual para a poupanca, outro para o sorteio € um terceiro para cobrir

suas despesas.

Esses titulos sao interessantes para quem gosta de jogar com a vantagem

de que, caso ndo ganhe, uma parte do investimento sera recuperada. Nao é

uma boa opg¢ado, quando comparado com o custo de oportunidade de

investimento em outras alternativas de mercado.

Os planos de capitalizacao sdo regulamentados pela Circular n® 23/91 da

Susep (Superintendéncia de Seguros Privados).

As caracteristicas dos titulos de capitalizacdo séo, em resumo, as

seguintes:

e Capital Nominal - E o valor que o investidor vai resgatar ao final do
plano. Sobre ele, incidem correcao e juros de 0,5% a.m.

e Sorteios - Podem ser semanais, mensais, etc. Alguns baseiam-se em
resultados de jogos, como a Sena; outros possuem sorteios proprios.
Outros misturam os dois.

e Prémio - E quanto o investidor paga pelo titulo. O pagamento pode ser
de uma s6 vez (Plano Unico) ou mensal (Plano Mensal). No segundo
caso, normalmente, as mensalidades sao reajustadas pela TR.

e Prazo - Nao podem existir planos com prazo inferior a um ano. Quanto
menor o prazo do titulo, menor sera sua perda com relagdo a poupanca.

e Provis&o para sorteio - E a parcela da prestacéo que irda compor o prémio
dos sorteados.

o Carregamento - E a parte da prestacdo que vai cobrir as despesas e o

lucro da instituicdo. E a taxa de administragao.



o Provisdo matematica - E a parcela da prestacdo que vai compor a
poupanca do investidor. Normalmente, € corrigida pela TR mais juros de,
no maximo, 0,5% a.m.

e A partir do sexto més do pagamento (inclusive), a instituicdo & obrigada a
destinar, no maximo, 70% do prémio para a provisdo matematica.
Existem instituicobes que, nos cinco primeiros meses, ndo colocam
qualquer quantia nessa reserva.

e Caréncia para resgate - Nao pode ser superior a 24 meses. Se 0 prazo
de pagamento do titulo for inferior a 48 meses, ela cai para 12 meses, no

maximo.

Se o investidor fizer o resgate antes do término do plano, tem direito a, no
maximo, 90% do valor da provisdo matematica corrigido. No término do

plano, deve receber 100%.

CADERNETA DE POUPANCA TRADICIONAL

E a aplicacdo mais simples e tradicional, sendo uma das poucas, senéo a
unica, em que se podem aplicar pequenas somas e ter liquidez, apesar da
perda de rentabilidade para saques fora da data de aniversario da
aplicacéo.

A caderneta de poupanca é um produto exclusivo das SCI, das carteiras
imobiliarias dos bancos multiplos, das associacées de poupanca e
empréstimo e das caixas econdémicas.

Os recursos das cadernetas de poupanca devem ser aplicados de acordo

com regras preestabelecidas pelo Banco Central e que, conforme as



variaveis econdmicas do momento, podem ser alteradas. Apés 23/08/95

foram distribuidas da maneira que se segue.

30% na Faixa Nao-Habitacional:

e 15% em deposito compulsério no BC, recolhidos em espécie, fazendo
jus a remuneracao diaria com base na TR mais juros anuais de 6,17%.

e periodo de célculo para efeito de compulsério compreende os dias Uteis
de segunda a sexta-feira iniciando-se o periodo de recolhimento na
segunda-feira da semana que se segue.

e Os 15% de recursos remanescentes em disponibilidades financeiras e

operacles de faixa livre.

70% na Faixa Habitacional:

e 21% (no maximo) do percentual acima em operagdes no ambito do SFH.

e 35% (no maximo) do percentual acima em operacdes da Faixa Especial
(Carteira Hipotecaria Light) que € bem mais flexivel que o SFH.

e Os 14% de recursos restantes em outras faixas especificas.

Em decisdo da CMN, de 12/98, ficou estabelecido que 25% do exigivel de
faixa habitacional podem ser direcionados para a compra de letras
hipotecarias especiais emitidas pelo sistema financeiro com TR + 6,17%
a.a.

A base de calculo do depodsito de poupanca para a distribuicao percentual
anterior é feita calculando-se a média de captacdo dos ultimos 12 meses e
a media aritmética dos ultimos 6 meses. Calcula-se em seguida a diferenca
entre a média aritmética dos ultimos 12 meses e a média de captacao diaria
do més anterior. O calculo que atingir o menor valor indica o valor a ser

destinado ao BC.



Atualmente, € remunerada pela TR da data de aniversario mais os
tradicionais 0,5% a.m. Assim, a caderneta passou a ter uma correcéo
diferenciada para os varios dias do més, funcionando como um CDB pés-
fixado, embora de menor prazo.

A remuneracao € mensal para as pessoas fisicas e juridicas sem fins
lucrativos. Para pessoas juridicas com fins lucrativos (empresas), o
rendimento €& trimestral. Atualmente, as aplicagbes em caderneta de
poupanca de pessoas fisicas e juridicas nao-tributadas com base no lucro
real estao totalmente isentas de impostos.

As pessoas juridicas tributadas com base no lucro real serdo tributadas
apenas na declaracao de rendimentos. Além disso, as cadernetas oferecem
seguro sobre valores depositados em caso de morte ou invalidez por
acidente do titular.

Os valores maximos estipulados para cobertura do seguro variam em cada
instituicao.

O segredo da popularidade da caderneta de poupanca foi o fato de ela ter
sido garantida pelo Governo pelo FGDLI, para valores até 5 mil (Resolugéo
n°® 2.169 do BC, de 2/07/95), por poupador e em cada instituicao financeira.
Atualmente a sua protecdo enquadra-se dentro do Fundo Garantidor de
Créditos - FGC

Pode-se ter quantas cadernetas quiser, escolhendo livremente a data de

aniversario.

Atualmente, os bancos, em funcdo da concorréncia, vém criando
alternativas e facilidades para a poupanca, que viabilizem um aumento da
liquidez e da facilidade de movimentacdo das cadernetas como, por
exemplo:

e depositos e saques diretos pela conta corrente;



¢ mesmo numero e senha da conta corrente;

e aplicacao c resgate pelo telefone;

e programacdo do investimento por periodos de até um ano, bastando
informar datas de aplica¢ao e resgate;

e possibilidade de abertura de até 28 subcontas dentro de uma unica

conta.

CADERNETA DE POUPANCA PROGRAMADA

O depositante assume, por contrato, o compromisso de depositar quantias
fixas e determinadas por prazos que variam entre 12, 18 e 24 meses. As
taxas de remuneragdo sao progressivas: 6,14% a.a. no primeiro € no
segundo trimestres; 6,40% a.a. no terceiro e no quarto trimestres; 6,80%
a.a. no quinto e no sexto trimestres; 7,20% a.a. do sétimo trimestre em
diante.

Os rendimentos s&o creditados trimestralmente e ha uma caréncia inicial de
seis meses para o saque. E interessante assinalar que esta modalidade
inclui um seguro de vida que garante a efetivacdo dos depésitos
programados restantes do contrato apdés a morte do titular. Foi criada em
1978.

CADERNETA DE POUPANCA DE RENDIMENTOS CRESCENTES

Recebe apenas um unico depésito. Os rendimentos sao creditados
trimestralmente, e as taxas de juros sao crescentes: 6,14% do primeiro ao
terceiro trimestre; 7,00% do quarto ao oitavo trimestre; 8,00% do nono ao

11° trimestre; e 9 00% do 12° trimestre em diante.



Suas principais caracteristicas sdo: nao se permitem saques parcelados; os
depositos sao feitos sempre em multiplos de 10; o rendimento é creditado
retroativamente a

cada mudanca de taxa.

CADERNETA DE POUPANCA VINCULADA

O BC fixou o prazo minimo desta poupanga em 36 meses com a corregao
do depdsito sendo feita pela TR mais 6% ao ano, sendo isento de impostos.
No caso de imoveis residenciais, sdo necessarios trés anos de poupancga
para obter financiamento de nove anos, quatro anos para financiamento de
11 anos; cinco anos para financiamento de 13 anos; e de seis a 10 anos
para financiamento com prazo de 15 anos.

Nos iméveis comerciais, o periodo corresponde ao dobro do prazo de
poupanc¢a. Nestes periodos o interessado deve poupar cerca de metade do
valor do imével que pretende comprar para ter direito a uma carta de crédito
com o financiamento do valor restante.

Os poupadores podem comprar iméveis residenciais ou comerciais novos
ou usados, ou terrenos. Os créditos poderao ser utilizados para ampliagao,
reforma ou construcdo do imével.

Nos contratos entre bancos e poupadores & que sao fixados os valores dos
depoésitos de poupanca, a forma de sua correcdo e sua periodicidade
(mensal, trimestral, semestral etc.), o mesmo acontecendo com as
condicoes de financiamento.

Nao esta sujeita ao encaixe obrigatorio (compulsorio).

CADERNETA DE POUPANGCA RURAL - CADERNETA VERDE
E quase idéntica & caderneta de poupanca livre. A Unica diferenca entre as

duas € que os recursos captados pela Caderneta Verde sao basicamente



direcionados para o financiamento de operacgdes rurais, € nao para o crédito
imobiliario.
S6 estao autorizados a captar recursos através dela o BB, o BNB e o Basa.



