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	 Apresentacao 

Este volume complementa e substitui, em alguns casos, a regula-

mentacao das moedas, titulos e creditos, como forma de pagamento nas 

alienacOes a serem realizadas no ambito do Programa Nacional de Deses-

tatizacao. 

Assim como o anterior, este volume apresenta na secao I a legis-

lacao geral e na secao II a regulamentacao especifica para a participacao 

direta e indireta de cada forma de pagamento. 
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Resolugdo CD/PND n9  17, 
de 26 de agosto de 1991 

DispOe sobre a participagao de Fundos 
de Privatizacao em alienagOes efetua-
das no ambito do Programa Nacional de 
Desestatizacao. 

A COMISSAO DIRETORA DO PROGRAMA NACIONAL DE DE-

SESTATIZAcA0 — PND, no use das atribuicaes que Ihe confere o artigo 

69 , inciso XIV, da Lei n 9  8.031, de 12.4.90, 

RESOLVE: 

Art. 1 2  — Para fins de participacao nas alienaccies efetuadas no 

ambito do Programa Nacional de Desestatizacao, os Fundos de Privati-

zacao, serao classificados como nacionais ou estrangeiros em funcao da 

origem da maioria do capital aplicado na subscricao de suas quotas. 

Art. 2° — Esta Resolucao entra em vigor na data de sua publi- 

cacao. 

EDUARDO MARCO MODIANO 

Presidente 

13 



Resolucao CD/PND n2  22, 
de 7 de outubro de 1991 

Estabelece criterios de valoracao de di-

reitos de credit° utilizaveis na aquisicao 
de bens no ambito do Programa Nacio-

nal de Desestatizacao. 

A COMISSAO DIRETORA DO PROGRAMA NACIONAL DE DE - 

SESTATIZAcAO, no use da atribuicao que Ihe confere o artigo 6 9 , XIV, da 

Lei n 9  8.031, de 12 de abril de 1990, 

RESOLVE: 

Art. 1 9  - Os direitos de credit°, representados ou nao por titu-

los, utilizaveis na aquisicao de bens objeto de alienacao no ambito do Pro-

grama Nacional de Desestatizacao sera° considerados por seu valor no 

quinto dia 6til anterior a data fixada para a alienacao daqueles bens, para 

efeito de determinacao do limite de capacidade financeira. 

Art. 2 - - Na liquidacao das aquisicOes de bens no ambito do 

Programa Nacional de Desestatizacao, os direitos de credit° enumerados 

neste artigo sera° valorados ao par, de acordo corn as seguintes regras: 

I - os direitos de credit() relativos a cruzados novos bloqueados a 

ordem do Banco Central do Brasil e vinculados, nos termos da Circular Ba-

cen n 9  1.985, de 4.7.91, a Camara de Liquidacao e CustOdia S/A - CLC 

sera° aceitos por seu valor total efetivamente vinculados a CLC, sem 

acrescimo de qualquer natureza, inclusive correcao monetaria e juros; 

II - os direitos de credit() representados por Titulos da Divida 

Agraria sera° aceitos pelo valor nominal desses titulos, acrescido das par-

celas de juros nao pagos, corrigido monetariamente: 

a - ate o primeiro dia do mes de sua utilizacao na aquisicao, de 

acordo corn a legislacao aplicavel aos Titulos da Divida Agraria; e 

b - apds o dia a que se refere a letra anterior e ate a data da efe-

tiva liquidacao da aquisicao, pela Taxa de Referencia pro rata die; 

III - os direitos de credito relativos a ObrigacOes do Fundo Na-

cional de Desenvolvimento sera° aceitos por seu valor nominal, corrigido 

monetariamente: 

is 



a - ate o primeiro dia do mos de sua utilizacao na aquisicao, de 

acordo corn a legislacao aplicavel as Obrigacoes do Fundo Nacional de De-

senvolvimento (OFND); e 

b - apos o dia a que se refere a letra anterior e ate a data da efe-

tiva liquidacao da aquisicao, pela Taxa de Referencia pro rata die, acrescida 

dos juros devidos ate essa data, calculados pro rata die, sendo que, na hip6- 

tese de a data da efetiva liquidacao da aquisicao coincidir corn a data de 

pagamento de juros, estes sera° integralmente creditados ao titular, nao 

integrando o valor do credit() transferido naquela liquidacao; 

IV - os direitos de credit() representados por Certificados de Pri-

vatizacao sera° aceitos pelo valor nominal desses titulos, corrigido mone-

tariamente ate a data da efetiva liquidacao da aquisicao, de acordo corn a 

legislacao aplicavel aos Certificados de Privatizacao; 

V - os direitos de credito representados por debentures de 

emissao da Siderurgia brasileira S.A. - Siderbras serao aceitos pelo valor 

nominal desses titulos, corrigido monetariamente, ate a data da efetiva li-

quidacao da aquisicao, de acordo corn as disposicOes vigentes da escritura 

de emissao das debentures e dos atos juridicos de aditamento dessa escri-

tura, acrescido dos juros devidos ate aquela data, calculados pro rata, ob-

servadas as seguintes regras: 

a - na hipotese de a data da liquidacao ser diferente da data do 

final de urn periodo de capitalizacao a correcao monetaria entre a data da 

Ultima capitalizacao e a daquela liquidacao tern por base a variacao do In-

dice Geral de Precos - Disponibilidade Interna (IGP-DI), divulgada pela 

Ruvista Ccnjuntura EconOmica, da Fundacao Getulio Vargas, calculada pro 
rE,ta para o periodo; 

b - corn vista a efetivar-se a liquidacao, proceder-se-a, se for o 

caso, a transferencia das debentures por seu valor nominal, corrigido mo-

netariamente ate o ultimo dia 16 imediatamente anterior a data daquela li-

quidacao, acrescido de 50% (cinqUenta por cento) da variacao acumulada 

da Taxa Referencial Diaria entre o dia 16 e o da liquidacao, permanecendo 

a operacao em aberto ate ser divulgado o valor nominal a vigorar no dia 16 

imediatamente posterior a liquidacao da aquisicao; 

c - na hipotese da alines anterior proceder-se-a, no prazo ma-

xima de 10 (dez) dias, contado da divulgacao oficial do IGP-DI adotado pa-

ra a correcao monetaria do valor nominal das debentures no dia 16 ime-

diatamente posterior a data da liquidacao da aquisicao, a devolucao, em 

debentures, do eventual saldo a major em relacao ao valor de aquisicao 

dos bens adquiridos em execucao do Programa Nacional de Desestati-

zacao; e 
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d - havendo juros pro rata pendentes de capitalizacao ou paga-

mento na data da liquidacao da aquisicao, esses juros sera° calculados ate 
essa data; e 

VI - os direitos de credito relativos a repactuacao da divida pro-

cedida no ambito da Portaria SFN n 2  1.158, de 6 de setembro de 1991, 

sera() aceitos pelo valor nominal, corrigido monetariamente ate a data da 

esetiva liquidacao, acrescido da parcela de juros pro rata ate essa data, de 

acordo com as seguintes regras: 

a  -  na hipOtese de a liquidacao ocorrer em data diferente da da-
ta-base mensal para apuracao da divida, a correcao monetaria do valor 

nominal sera efetivada aplicando-se a variacao do IGP-DI, calculado pro ra-
ta die; 

b - com vista a efetivacao da liquidacao, proceder-se-a, se for o 

caso, a transferancia dos referidos creditos pelo valor nominal, corrigido 

ate o ultimo dia 15 imediatamente anterior a data da aquisicao, acrescido 

de 50% (cinquenta por cento) da variacao acumulada da TRD entre aquela 

data e a data da liquidacao, permanecendo a operacao em aberto ate a pu-

blicacao do valor nominal a vigorar para o dia 15 imediatamente posterior 

a data de liquidacao; 

c - na hipotese da alinea anterior, proceder-se-a, no prazo ma-

xima de 10 (dez) dias, contado da publicacao do I GP-DI a ser utilizado para 

a correcao do valor nominal no dia 15 imediatamente posterior a data da 
liquidacao, a devolucao, em direitos de credito da mesma especie, do 

eventual excesso entre o valor dos direitos de credito utilizados e o valor 

da aquisicao; e 

d - havendo juros pro rata pendentes de capitalizacao ou paga-

mento na data de liquidacao, esses juros sera() calculados ate essa data. 

Art. 3° - Os direitos de credito relativos a divida externa sera() 

convertidos, para efeito de liquidacao da aquisicao de bens alienados em 

[alias:), nos termos da legislacao em vigor, pela taxa oficial de compra do 

&liar norte-americano do dia util, imediatamente anterior ao da liquidacao 

da aquisicao. 

Art. 4- - Esta Resolucao entra em vigor na data de sua publi-

cacao, revogadas a Resolucao CD/PND n 2  14, de 15 de julho de 1991, e 

demais disposicOes em contrario. 

Rio de Janeiro, 7 de outubro de 1991. 

EDUARDO MARCO MODIANO 

Presidente 
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Consulte-se a Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional sobre as 

consequencias tributarias da aquisicao de acoes ou quotas de capital ad-

quiridas atraves de pCilplico leilao no ambito do Programa Nacional de De-

sestatizacao, mediante a entrega de cruzados novos, certificados de priva-

tizacao ou ativos titulos de credit° (Portaria ME FP n 9  263, de 22.4.91). 

Parecer PGFN-PGA ng 
970/91 

Atraves do Programa Nacional de Desestatizacao busca o Estado 

uma volta ao Estado liberal, predominante no seculo XVIII e XIX, dispen-

sando tanto quanto possivel a presenca do Estado na atividade economica. 

2. 0 processo de desestatizacao, embora seja atividade direta-

mente contraria a intervencao na propriedade e no dominio economic°, 

tambern sera exercido, como aquela, mediante atos de imperio, obedecido 

o interesse public() e o principio de legalidade. Portanto, o processo de de-

sestatizacao sera regrado por normas de direito poblico. 

3. Nesse sentido, expediu-se a Lei n 9  8.031, de 12 de abril de 

1990, instituindo o Programa Nacional de Desestatizacao, nela incluindo o 

artigo 16, que enumerou as modalidades a serem utilizadas no pagamento 

das alienacOes, cuidando de faze-lo de maneira claramente exemplificativa 

evitando a adocao da modalidade taxativa que poderia conduzir a uma in-

desejavel rigidez. Pelo contrario, deixou ao prudente alvedrio da norma 

regulamentar determinar a aprovacao pela Comissao Diretora do Progra-

ma da forma de pagamento das alienacoes, de maneira a que a modalida-

de enfim adotada, que pode ser, inclusive, a combinacao de mais de uma 

forma de aquisicao, permitira levar a obtencao do melhor preco em re-

lacao as condicoes de mercado no momento da transacao. Em outras pa-

lavras, e considerando que os recursos provenientes das alienacoes serao 

empregados pelo Estado na realizacao do bem-estar social e do progresso 

economic°, a observancia do principio da finalidade aparece bem nitida: 

trata-se de obter do produto da alienacao a maior quantidade possivel de 

meios para produzir o maxima de bem-estar social, para citar a conhecida 

forma de Dalton. Assim nao entendesse o legislador, nao teria ele sequer 

inserido nas atribuicoes da Comissao Diretora o comando normativo do 
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inciso IX, do artigo 6 9 , da Lei n 9  8.031/90, que encerra nitidamente o con-

teudo de poder de escolha da modalidade, conveniencia e oportunidade; 

tambern teria ele redigido diferentemente o artigo 16, dizendo que: as 

formas de pagamento deveriam ser somente as enumeradas corn exclusao 

de quaisquer outras. Se assim nao procedeu o legislador é porque nao 

queria contratar o substratum teleologic° do bem juridic° que se visava tu-

telar: retirar o Estado das awes econornicas que tradicionalmente nao lhe 

sao prOprias e concentrar a sua atividade, reforcada, inclusive, pelo produ-

to das alienacoes, no desempenho daquelas atribuicoes do Estado. 

4. Nessa ordem de raciocinio, a desejada flexibilidade tao bem 

esgrimida pelo legislador é que poderia, como de fato o fez, ser o instru-

mento adequado para atingir uma outra meta estritamente ligada a princi-

pal: atingir no momento e de acordo corn as circunstancias do ambiente 

econornico-financeiro nacional o melhor proveito. 

5. Alienando as empresas deve ser adotado urn processo geral e 

impessoal a firn de relacionar, entre varias propostas apresentadas por 

particulares, a que mais atenda aos interesses da coletividade. 0 leilao, 

especie de concorrencia publica, utilizavel na venda de bens mOveis e se-

moventes (Estatuto, artigo 20, paragrafos 5 9  e 43), foi a forma adotada pela 

Administracao para alienar suas participacOes societarias ern empresas es-

tatais. A licitacao é o antecedente necessario do contrato administrativo, o 

contrato é o conseqiiente lOgico de licitacao. "Mas esta observa -se: é ape-

nas urn procedimento administrativo preparatorio do futuro ajuste, de 

modo que nao confere ao vencedor nenhum direito ao contrato, apenas 

uma expectativa do direito. Realmente, concluida a licitacao, nao fica a 

Administracao obrigada a celebrar o contrato, mas, se o fizer, ha de ser 

corn o proponente vencedor" (vide Hely L. Meireles, Direito Administrativo 

Brasileiro, 14a edicao, p. 240). 

6. 0 leilao, tecnicamente, exprime-se como processo previo a 

alienacao, que se realiza por preg6es a quern mais der. 

7. Ora, o Estado, no processo de desestatizacao, alem do interes-

se de liberalizar a economia, pretende tambern como objetivo predomi-

nante diminuir o deficit poblico (Lei n 9  8.031/90-11). Desfaz-se de urn bem 

de seu ativo, ern troca, recebe urn titulo de credit°, que onerava o seu pas-

sivo. Este objetivo deve ficar presente. a fim de que se compreenda os ob-

jetivos do leilao. A expressao em cruzeiros do valor dos titulos oferecidos, 

traduz-se numa maior ou menor quantidade de titulos poblicos, ou seja, 

nao é preco, é urn mero instrumento referencial de troca. A moeda, por si-

nal, 6 universalmente reconhecida como intermediaria nas trocas e medida 

de valor comum das mercadorias. Portanto, os cruzeiros lancados pelas 

18 



partes representariam a quantidade de titulos, valorizados, pelo seu valor 

de face. Logo, o leilao estaria desvinculado da moeda (cruzeiro) e sim dire-

tamente vinculado a quantidade de titulos oferecidos em troca da partici-

pack) acionaria, conforme as formas operacionais de pagamento restabe-

lecidas pelo artigo 16 da Lei n 9  8.031/90. 

8. Por outro lado, o imposto de renda tern como fato gerador a 

disponibilidade economica ou juridica de uma renda ou de proventos de 

qualquer natureza, segundo preceitua o artigo 43 do Cdcligo Tributario 

Nacional (Lei n 2  5.172, de 25.10.66). Como o conceito de renda é urn con-

ceito econOrnico e ate hoje sem nitidos contornos, temos que o referido 

imposto incide sobre a percepcao de uma renda, segundo criterio juridic°. 

Isto significa que so sao considerados renda ou proventos, os que a lei de-

fine como tais, coincidam ou nao corn o conceito economic°. 

9. Ora, como demonstramos, os particulares e o Estado partici-

pam de uma operacao de troca (permuta), pois os participantes do leilao 

tambern buscam trocar titulos publicos por participacoes acionarias das 

estatais, e, dessa forma, afastar-se-ia a preocupacao dos reflexos na lici-

tacao (leilao), pois o objetivo final dele, nao sao os cruzeiros, mas a maior 

quantidade de titulos 

10. 0 vinculo juridic° estabelecido entre o Estado e o particular 

adquirente da participacao societaria, via leilao, tern por objeto imediato a 

prestacao destinada a satisfazer o interesse das partes, e por objeto mediato 
o bem que deve ser prestado, no caso do particular as awes ou partici-

pacoes societarias e, relativamente ao Estado, receber titulos de divida pt_1- 

blica. Essa troca é o fundamento do negacio juridico estabelecido, nao se 

podendo confundir o objeto da obrigacao (prestacao) corn o objeto de 

prestacao (no caso lote de ago- es ou titulos de divida publica). Nem se diga 

que havers fraude ao leilao, o recebimento de titulos por 100, quando o 

seu preco de mercado seria, por exemplo 40, pois a melhor interpretacao 

da Lei n 9  8.031/90 é a que determine que o titulo entre pelo seu valor de 

face (100). Este é urn fato juridic°, habil a producao de efeitos e do conhe-

cimento de toda a coletividade. Esta defasagem é urn vinculo social que foi 

transformado ern vinculo juridic°. Logo os participantes de leilao, possui-

dores de titulos pLiblicos, possuem urn instrumento de troca (quase moe-

da) em igualdade juridica, nao economica, corn os possuidores de cruzei-

ros. Os negocios juridicos celebrados entre particulares nao tern o condao 

de interferir nas convencOes ou acordos celebrados por pessoa juridica 

tendo ern vista a predominancia do interesse pUblico sobre o pri-

vado. A consequencia juridica, no presente caso, é que o valor de mercado 

prevalente nas negociacOes privadas nao pode prevalecer sobre o valor 
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atribuido pelo Estado para seus titulos, devendo, no contrato administrati-

vo, o titulo ser aferido pelo seu valor de face, inclusive, por ser o onico re-

conhecido e registrado na contabilidade pCiblica da Uniao. 

11. Advirta-se, alem disso, que nao se pode confundir a situacao 

juridica do "devedor" por titulo de credit() ou outro ativo financeiro que 

tenha "valor de face" corn a situacao juridica de terceiro, "o mercado", que 

apenas avalia, em termos de mensuracao, da vantagem econornica e da 

conveniencia e oportunidade, se Ihe interessa adquirir os creditos, a que o 

devedor esta obrigado a tomar pelo seu valor de face. 

12. Enquanto o devedor este obrigado por toda a divida, o credor 

alem de poder dispensar parte de seu credit°, pode cede-lo a terceiro, me-

diante a contraprestacao que aceitar; e o terceiro pode, para assumir a po-

sicao do credor, avaliar a seu talante a expressao econornica, para si, dessa 

situacao de credor, corn as informacoes e baseado nas analises que enten-

der de proceder. Mas 6 evidente que o devedor nao pode se valer dessa 

avaliacao praticada pelo mercado para se furtar da obrigacao que assumiu. 

13. E a lei que em muitos casos elege o valor de mercado como 

parametro de negociacoes de titulos, valores mobiliarios e outros bens. 

Todavia, nao pode a lei, sob pena de incidir em confisco, determinar perda 

para o credor, alegando como parametro de grandeza, para realizacao de 

novo negOcio juridic° corn o devedor, a avaliacao de mercado, ja que tal 

credit° tern valor juridicamente exigivel contra o devedor, que e o valor de 

face. 

14. Eu diria que foi criado, relativamente ao particular participan-

te do leilao, obrigacao alternativa, mediante sua escotha, ou entrega cru-

zeiros, ou entrega titulos, satisfazendo a prestacao. Na primeira hipotese 

haveria claramente urn contrato de compra e venda, na segunda hipotese a 

modalidade obrigacional seria tipificada como troca. 0 leilao teria o 

condao da transparencia e igualar as oportunidades aos participantes de 

urn negocio juridic° corn o Estado (quer seja compra e venda ou permuta 

de valores). 

15. Ainda que se quisesse, ad argumentandum, ver urn ganho de 

capital entre a aquisicao do titulo por 40 e o valor 100 conferido na troca, 

creio que haveria obstaculos juridicos, relativamente ao aspecto temporal 

do fato gerador e a propria base de calculo. 

Ruy Barbosa Nogueira, Direito Financeiro, Curso de Direito Tributario 

(1 9  Tomo, segunda edicao, 1969, p. 115), ensina: 

"0 momento da ocorrencia do fato gerador e da major importan-

cia porque e neste momento que nasce a obrigacao tributaria e, portanto, 

se aplica a lei vigente a data da sua realizacao". 
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16. E evidente que o momento nao seria aquele da troca, mas 

sim quando o particular vendesse a participacao acionaria trocada. E, ain-

da, nao existiria base de calculo, pois o valor referencial em cruzeiros no 

leilao, existe somente como estimulo a troca dos bens (papeis poblicos). 

17. Esta tributacao, ainda, seria iniqua, pois como nao foram re-

cebidos cruzeiros, nao haveria disponibilidade liquida do contribuinte, e, 

em consequencia naquele momento nenhuma base de calculo para o fato 

gerador, pois a renda fica sujeita a tributacao quando realizada e quantifi-

cada; evidentemente nao é a hipotese sob exame. 

18. A aparente parcela de maior valia nesta operacao seria iluso-

ria, pois nada nos indicaria que a futura participacao societaria poderia 
substituir eventualmente os titulos de credito entregues no leilao. 

19. No caso especifico dos Thulos da Divida Agraria (TDA), por 

forca do artigo 184 da Constituicao Federal, a Uniao nao pode considerar 

outro valor, pois eles sao medidos com clausula de preservacao do valor 

real, e cuja utilizacao é definida em lei, portanto, se constitucionalmente 

seu valor deve permanecer inalterado nao ha possibilidade juridica de ad-

mitir-se a sua desvalorizacao para fins de encontrar uma mais valia. 

Em conclusao, nao ha tributacao, pois conforme a jurisprudencia 

e a orientacao uniforme das autoridades fiscais sao no sentido de que nao 

ha ganho de capitais, quando ocorre mera troca de bens, principalmente, 

por ter a Uniao como parte no contrato, e, em consequencia, respondo 

consulta no sentido de nao haver tributacao na aquisicao de acoes ou quo-

tas de capital permutadas em publico leilao no ambito do Programa Na-

cional de Desestatizacao. 

SOB CENSURA, é o Parecer. 

PROCURADORIA-GERAL DA FAZENDA NACIONAL, em 16 de 

setembro de 1991. 

WAGNER PIRES DE OLIVEIRA 

Procurador-Geral Adjunto 

Aprovo o Parecer. 

Submeta-se a superior apreciacao do Senhor Ministro da Econo-

mia, Fazenda e Planejamento. 

PROCURADORIA-GERAL DA FAZENDA NACIONAL, em 23 de 

setembro de 1991. 

TERCIO SAMPAIO FERRAZ JUNIOR 

Procurador-Geral da Fazenda Nacional 
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Processo n 2  
10168.007447/91-80 

INTERESSADO: Programa Nacional de Desestatizacao (Lei n(2 

 8.031/90). Leila() para alienacao de awes. Entrega, pelo licitante vencedor, 

de titulos da divida p6blica federal e outros creditos. Caracterizacao como 

permuta. Nao existencia de ganho de capital para efeito de incidencia do 

imposto de renda. 

DESPACHO: Aprovo o Parecer da Procuradoria-Geral da Fazenda 

Nacional que conclui no sentido de que a entrega pelo licitante vencedor 

de titulos da divida piiblica federal ou de outros creditos contra a Uniao 

como contrapartida a aquisicao das awes leiloadas no ambito do Progra-

ma Nacional de Desestatizacao caracteriza-se como permuta, caso em que 

nao incide o imposto de renda sobre ganho de capital pela so efetivacao do 

leilao ou da celebracao do contrato respectivo, e de que so ocorrera ganho 

de capital tributavel por ocasiao da realizacao desse ganho pela alienacao 

das awes adquiridas. 

Encaminhe-sea Secretaria da Fazenda Nacional para as pro-

videncias cabiveis. 

Brasilia-DF, 23 de setembro de 1991. 

MARCILIO MARQUES MOREIRA 

Ministro da Economia, Fazenda e Planejamento 

Instrucao Normativa n 2  92, 
de 22 de outubro de 1991 

DispOe sobre tratamento tributario nos 

casos de entrega de tftulo da divida pa-

blica federal na aquisicao de acOes de 

estatais. 

0 DIRETOR DO DEPARTAMENTO DA RECEITA FEDERAL, no 

use das suas atribuicoes e tendo em vista as conclusoes do Parecer 
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PG FN -PGA n 9  970-91, de 23 de setembro de 1991, publicado no D.O.U. de 

24 de setembro de 1991 (fls. 20555/6), 

RESOLVE: 

1 - Tera o tratamento de permuta a entrega, pelo licitante ven-

cedor, de titulos da divida publica federal ou de outros creditos contra a 

Uniao como contrapartida a aquisicao das awes leiloadas no ambito do 

Programa Nacional de Desestatizacao. 

2 - Na hipatese do adquirente pessoa fisica, devera ser conside-
rado como custo de aquisicao das acOes da empresa privatizada o valor 

dos direitos, contra a Uniao registrados na declaracao de bens, pelo seu 

valor da aquisicao acrescido dos rendimentos computados ate o mes da 

compra das awes no leilao. 

3 - Na hipatese de pessoa juridica nao tributada pelo lucro real o 

custo de aquisicao sera apurado na forma do item anterior. 

4 - No caso de pessoa juridica tributada pelo lucro real, o custo 

de aquisicao das awes leiloadas sera igual ao valor contabil dos titulos ou 

creditos entregues pelo adquirente na data da operacao. 

4.1 - Na hipatese em que configure, na aquisicao, investimento 

relevante em coligada ou controlada, avaliavel pelo valor do patrimonio li-

quid°, a adquirente devera registrar o valor da equivalencia no patrimonio 

adquirido em conta prOpria de investimentos e o valor do agio ou desagio 

na aquisicao em subconta do mesmo investimento, que devera ser compu-

tada no lucro liquid°, na determinacao do lucro real do periodo-base de 

realizacao do investimento a qualquer titulo. 

CARLOS ROBERTO GUIMARAES MARCIAL 

Lei ric2  8.250, 
de 24 de outubro de 1991 

DispOe sobre o Programa Nacional de 

Desestatizacao. 

0 PRESIDENTE DA REPUBLICA. 

Faco saber que o Congresso Nacional decreta e eu sanciono a se-
guinte Lei: 
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Art. 1 9- - 0 art. 16 da Lei n 9  8.031, de 12 de abril de 1990, asse-

gura aos titulares de creditos e titulos o direito de utiliza-los na aquisicao 

de bens privatizaveis, nao limitando as formas operacionais, as formas de 

pagamento e os bens, inclusive creditorios, que poderao ser aceitos em 

permuta daqueles bens. 

Art. 2° - Esta Lei entra em vigor na data de sua publicacao. 

Brasilia, em 24 de outubro de 1991; 170 2  da Independencia e 103 9 

 da Republica. 

FERNANDO COLLOR 

ME.rolio Marques Moreira 

24 



II-Regulamentacao especifica 



11.1 -Certificados de Privatizocao 

Portaria MEFP n 9  860, 
de 6 de setembro de 1991 

Estabelece condigOes para a nego-

ciagao privada dos Certificados de Pri-

vatizagao de que trata a Lei n 2  8.018, 

de 11.4.90. 

0 MINISTRO DA ECONOMIA, FAZE NDA E PLANEJAMENTO, 

I NTERI NO, no use das atribuicOes que he confere o artigo 87, paragrafo 

Cinico, inciso II, da Constituicao Federal, e tendo em vista o disposto no ar-

tigo 1 9 , inciso I, da Lei n 9  8.018, de 11.4.90, 

RESOLVE: 

Art. 1° - Autorizar a negociacao privada dos Certificados de Pri-

vatizacao criados pela Lei n 9  8.018, de 11.4.90, nas hipoteses em que a 

tra nsferencia efetiva desses titulos esteja condicionada pelas partes contra-

tantes a sua utilizacao no pagamento de bens e direitos alienados no ambi-

to do Programa Nacional de Desestatizacao - PND, na forma da Lei n 9 

 8.031, de 12.4.90. 

Par5grafo unico - A aquisicao de Certificados de Privatizacao 

na forma de que trata o caput nao sera computada como parte do volume 

minimo de aquisicao obrigatoria, estabelecido pelas Resolucoes n 9 s 1.721, 
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de 27.6.90, e 1.730, de 13.7.90, por instituicOes financeiras autorizadas a 

funcionar pelo Banco Central do Brasil, entidades de previdencia privada, 

sociedades seguradoras e de capitalizacao. 

Art. 2° — A negociacao dos Certificados de Privatizacao em Bolsa 

de Valores permanecera regida pelas normas estabelecidas pelo Banco 

Central do Brasil e pela Comissao de Valores Mobiliarios. 

Art. 3° — Esta Portaria entra em vigor na data de sua publicacao. 

Art. 4° — Revogam-se as disposicoes em contrario, em especial a 

exclusividade de que trata o artigo 1 9 , da Portaria n 9  683, de 14.10.90. 

LUIZ ANTONIO ANDRADE GOKALVES 

Instrucao CVM ng 162, 
de 11 de setembro de 1991 

Altera o criterio de diversificagao das 

carteiras do Fundo de Privatizacao —

Capital Estrangeiro e do Fundo de Pri-

vatizagao — CP. 

0 PRESIDENTE EM EXERCICIO DA COMISSAO DE VALORES 

MOBILIARIOS torna p6blico que o Colegiado, em sessao realizada nesta 

data, e corn fundamento no disposto no inciso I do artigo 8 9  da Lei n 9 

 6.385, de 7.12.76, e na Resolucao n9  1.810, de 27.3.91, do Conselho Mo-

netario Nacional, 

RESOLVEU: 

Art. 1° — Alterar a redacao do artigo 25 da Instrucao CVM n 9 

 157, de 21.8.91, que passara a vigorar corn a seguinte redacao: 

"Art. 25 — 0 Fundo de Privatizacao — Capital Estrangeiro devera 

manter o seu patrimonio aplicado exclusivamente em: 

I — titulos e valores mobiliarios emitidos por empresas desestati-

zadas, na forma da Lei n 9  8.031, de 12.4.91; 
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II - titulos da divida poblica federal; 

III - debitos vencidos da Uniao, ou por ela garantidos, do qual 

resulte o seu cancelamento, mediante a correspondente emissao de 

debentures por empress controlada direta ou indiretamente pela uniao; 

IV - Obrigacoes do Fundo Nacional de Desenvolvimento 

(OFND); e 

V - valores mobiliarios de emissao de companhia resultante de 

associacao plurilateral corn a finalidade de participar como compradora 

nos leiloes do Programa Nacional de Desestatizacao, nos termos da Deli-

beracao CVM n 9  125, de 24.7.91. 

Paragrafo Calico - 

Art. 2° - Alterar a redacao do artigo 26 da Instrucao CVM n 9 

 141, de 27.3.91, que passara a vigorar corn a seguinte redacao: 

"Art. 26 - 0 Fundo de Privatizacao - CP devera manter o seu 

patrimanio aplicado exclusivamente em: 

I - awes de companhias desestatizadas na forma da Lei n 9  8.031, 

de 12.4.90; 

II - debentures de companhias desestatizadas na forma da Lei n 9 

 8.031, de 12.4.90, debentures de companhias controladas ou coligadas, ou 

de sociedades controladoras dessas empresas; 

III - obrigacoes emitidas por pessoa juridica que participe como 

compradora nos leiloes do Programa Nacional de Desestatizacao, obser-

vado o limite maxim° de 45% (quarenta e cinco por cento) do patrimonio 

do Fundo; 

IV - valores mobiliarios de emissao de companhia resultante de 

associacao plurilateral corn a finalidade de participar como compradora 

nos leiloes do Programa Nacional de Desestatizacao, nos termos da Deli-

beracao CVM n 9  125, de 24.7.91; 

V - Certificados de Privatizacao; e 

VI - Titulos da divida pLiblica federal. 

Paragrafo (mica- 

Art. 3° - Esta Instrucao entra em vigor na data de sua publi-

czcao no Diario Oficial da Uniao. 

RENE DE OLIVEIRA GARCIA JUNIOR 
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Resolugao CMN n 2  1.868, 
de 23 de setembro de 1991 

Autoriza a aquisicao dos Certificados 
de Privatizacao de que trata a Lei ng 

8.018, de 11.4.90, mediante cessao de 
dividas bancarias internas contra a 
Uniao ou por ela avalizadas. 

0 BANCO CENTRAL DO BRASIL, na forma do artigo 9 2  da Lei n 2 

 4.595, de 31.12.64, torna prIblico que o Presidente do CONSELHO MO-

NETARIO NACIONAL, por ato de 20.9.91, corn base no paragrafo 2 2  do 

artigo 2 2  da Lei n 2  8.056, de 28.6.90, e na Lei n 2  8.201, de 29.6.91, ad refe-
rendum daquele Conselho, e tendo em vista o disposto na Lei n 2  8.018, de 

11.4.90, 

RESOLVE U: 

Art. le — Autorizar o pagamento das aquisicoes dos Certificados 

de Privatizacao de que trata a Lei n 2  8.018, de 11.4.90, mediante cessao dos 

creditos de instituicOes financeiras e demais entidades autorizadas a fun-

cionar pelo Banco Central do Brasil, de entidades fechadas de previdencia 

privada, de sociedades seguradoras, de sociedades de capitalizacao e de 

entidades abertas de previdencia privada, bem assim de demais interessa-

dos, contra a Uniao e orgaos ou entidades da Administracao Hblica Fede-

ral, corn as seguintes caracteristicas: 

I — divida bancaria interna, de orgaos da Administracao PLIblica 

Federal Direta; e 

II — divida bancaria interna, de entidades da Administracao Pt1- 

blica Federal Indireta, corn aval da Uniao. 

Paragrafo le — Para fins da cessao de que trata este artigo, 

sera° admitidos os creditos originarios ou adquiridos de terceiros. 

Paragrafo 2° — Somente serao considerados os creditos sobre 

os quais nao penda demanda judicial, certos, liquidos e exigiveis, cujo ven-

cimento tenha ocorrido ate a data prevista para o pagamento de cada par-

cela dos Certificados de Privatizacao a serem adquiridos. 

Paragrafo 3° — A cessao sere realizada considerando-se os va-

lores dos creditos a serem cedidos nas datas de aquisicao dos Certificados 
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de Privatizacao, quando as partes darao quitacao miltua dos correspon-

dentes direitos e obrigagOes. 

Art. 2° - A cessao de que trata o artigo 1 9  desta Resolucao po-

dera ser solicitada antecipadamente, a criterio das instituicOes, entidades e 

s•ciedades referidas no caput do mesmo artigo, independentemente das 

disposicoes da Resolucao n 9  1.755, de 15.10.90. 

Art. 3° - A cessao de que trata esta Resolucao estara condicio-

nada a previa existencia de dotacao de despesa no Orcamento Geral da 

Uniao nos casos em que essa se fizer necessaria. 

Paragrafo tinico - Na hipOtese de inexistencia, ate 15.6.92, da 

dotacao orcamentaria referida neste artigo, as diferencas nao integraliza-

das dos Certificados de Privatizacao deverao ser pagas ate 15.7.92, remu-

neradas de acordo com a Taxa Referencial Diaria (TRD). 

Art. 4° - 0 Banco Central do Brasil e o Departamento do Tesou-

ro Nacional, cada qual dentro de sua esfera de competencia, poderao ado-

tar as medidas e baixar as normas que se fizerem necessarias a execucao 

do disposto nesta Resolucao. 

Art. 5 2  - Esta Resolucao entra em vigor na data de sua publi- 

cacao. 

FRANCISCO ROBERTO ANDRE GROS 

Presidente 

Portaria MEFP n 2  954, 
de 8 de outubro de 1991 

Regulamenta o procedimento de aquisi-

gab de Certificados de Privatizacao 
mediante a cessao de dividas banca-

has internas contra a Uniao ou por ela 

a valizadas. 

0 MINISTRO DE ESTADO DA ECONOMIA, FAZENDA E PLA-

NEJAME NTO, no use das atribuicoes que lhe confere o art. 87, paragrafo 
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inciso II, da Constituicao Federal, e tendo em vista o disposto na Re-

solucao CM N n 9  1.868, de 23.9.91, 

RESOLVE: 

Art. 1 9  - A cessao de creditos de que trata a Resolucao n 9  1.868, 

de 23.9.91, do Conselho Monetario Nacional, a ser efetivada pelo Departa-

mento do Tesouro Nacional - DTN, deve ser solicitada pelo adquirente de 

Certificado de Privatizacao, atraves da apresentacao do valor a ser conver-

tido na Sistema de Informacoes do Banco Central do Brasil - Sisbacen, e 

precedida de: 

I - remessa de declaracao formal ao DTN/Codip/Diedi, localizado 

no Anexo "A" do Ministerio da Economia, Fazenda e Planejamento, sala 

007, Esplanada dos Ministerios, Brasilia - DF, na forma do modelo divul-

gado pelo Comunicado DTN/Codip n 9  053, de 17.9.90 - Mensagem Sisba-

cen n 9  90140158 -, de que os creditos sac) certos, liquidos e exigiveis, e de 

que sobre eles nao pende qualquer demanda judicial; 

II - apresentacao ao DTN/Codir/Diedi, ate trinta dias apps a 

aquisicao do Certificado de Privatizacao, dos documentos que comprovem 

os creditos e de declaracao de reconhecimento dos creditos pelo devedor 

principal. 0 DTN enviara a documentacao a Procuradoria-Geral da Fazen-

da Nacional - PG FN, a qual encaminhara parecer ao DTN sobre a certeza, 

liquidez e exigibilidade dos creditos, para efeito de ratificacao da cessao. 

Art. 2° - Nos casos em que as informacoes prestadas na decla-

racao de que trata o inciso I do art. 1 9  forem consideradas incorretas, fica 

sem efeito a cessao, incumbida ao declarante a obrigacao legal de aqui-

sick) dos Certificados de Privatizacao, corn os acrescimos, sem prejuizo 

das conseqUencias penais. 

Art. 3° - 0 Departamento do Tesouro Nacional, no ambito de 

sua competencia, adotara as medidas necessarias ao cumprimento desta 

Portaria. 

Art. 4° - Esta Portaria entra em vigor na data de sua publicacao. 

Art. 5° - Revogam-se as disposicoes em contrario. 

MARCILIO MARQUES MOREIRA 
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	 11.2-Creditos externos 

Resolugao CMN ng 1.850, 
de 31 de julho de 1991 

Altera disposigOes da Resolugao n° 

1.810, de 27.3.91, permite as socieda-
des de participagao tomar parte no pro-
cesso de desestatizacao e estabelece 
as condicoes para registro dos investi-
mentos. 

0 BANCO CENTRAL DO BRASIL, na forma do artigo 9 2  da Lei n 2 

 4.595, de 31.12.64, torna publico que o CONSELHO MON ETARIO NACIO-
NAL, em sessao realizada em 31.7.91, tendo em vista as disposicOes dos 

artigos 4 9 , incisos V e XXXI, e 57 da referida Lei, do artigo 50 do Decreto 

n 2  55.762, de 17.2.65, do artigo 5 9 , caput, da Resolucao n 9  82, de 18.12.90, 

do Senado Federal, e da Resolucao n 2  5/91, de 4.3.91, da Comissao Direto-

ra do Programa Nacional de Desestatizacao, 

RESOLVE U: 

Art. 1 - - Dar nova redacao ao paragrafo 3 2  do artigo 4 9 , ao arti-
go 62 , ao artigo 7 2 , ao artigo 8 2  e ao artigo 9 2 , todos da Resolucao n 2  1.810, 
de 27.3.91, como segue: 

"Art. 4- - 	  

Paragrafo 3- - Para as conversOes realizadas corn base nos 

creditos mencionados no inciso II do artigo 1 2  e no artigo 2 2, o desconto 
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referido no paragrafo 1 9  sere apropriado pelo Banco Central do Brasil; nos 

casos de utilizacao dos recursos de que tratam os incisos I e Ill do artigo 

1 9 , o desconto reverters em favor dos respectivos emitentes/devedores." 

"Art. 69  — Nao sera() acolhidas conversoes, para fins de registro 

ao amparo da Lei ne 4.131, de 3.9.62, quando os participantes nas ope-

racOes, ou pessoas corn as quais mantenham vinculo de controle, tenham 

efetuado, direta ou indiretamente, remessas ao exterior a titulo de retorno 

ou ganho de capital no periodo de 6 (seis) meses imediatamente anterio-

res, contados a partir da data de aquisicao das awes ou quotas das empre-

sas privatizadas. 

Paragrafo 1 9  — Essa vedacao nao se aplicara quando houver o 

reingresso no pals dos recursos transferidos ao exterior no mencionado 

periodo. 

Paragrafo 2° — A participacao em conversOes dentro do Pro-

grama Nacional de Desestatizacao, mesmo que realizada atraves de Fun-

dos de Privatizacao ou sociedades de participacao, tornara indisponivel pa-

ra remessa ao exterior, a titulo de retorno/ganho de capital, outros inves-

timentos estrangeiros realizados pelo mesmo investidor, ou por pessoas 

corn as quais mantenha vinculo de controle, pelo prazo de 2 (dois) anos, 

contados a partir da data de aquisicao das awes ou quotas privatizadas, 

ate o limite do valor liquid° convertido." 

"Art. 7° — Os lucros, dividendos e demais rendimentos decor-

rentes de investimentos resultantes das conversoes de que se trata, inclu-

sive os apurados pelos Fundos de Privatizacao, sac) passiveis de remessa 

ao exterior, observadas, no que concerne ao regime fiscal, as disposicoes 

da Lei n 9  4.131, de 3.9.62." 

"Art. 8° — Ressalvado o disposto nos paragrafos 1 2  e 2 2  deste 

artigo, fica vedada a conversao em investimento dos creditos e titulos refe-

ridos nos artigos 1 9  e 2 9  desta Resolucao por empresas brasileiras e/ou 

suas subsidiaries, filiais e agencies no exterior, sejam elas pertencentes ao 

setor ptIblico ou privado, financeiro ou nao financeiro. 

Paragrafo 1 9  — Excetuam-se da vedacao imposta por este arti-

go as conversOes em investimento realizadas atraves de sociedades de 

participacao, inclusive as de que trata a Circular n 2  1.339, de 28.7.88, desde 

que sua participacao se constitua a partir da utilizacao, nos leiloes, dos titu-

los e creditos detidos pelos seus investidores estrangeiros. 

Paragrafo 2 9  — Excetuam -se ainda as conversOes realizadas por 

bancos brasileiros corn a utilizacao dos creditos e titulos referidos nos arti- 
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gos 1 9  e 2 2  desta Resolucao, detidos por suas agencias, filiais e/ou subsi-

diarias bancarias no exterior. 

Paragrafo 3° - As instituicoes financeiras referidas no paragra-

fo anterior somente poderao participar do Programa Nacional de Desesta-

tizacao ate o valor dos portfolios de suas agendas, filiais e/ou subsidiarias 

bancarias no exterior, relativos aos creditos e titulos mencionados nos ar-

tigos 1 9  e 2 9  desta Resolucao, apurados em 31.12.90. 

Paragrafo 4° - Aplica-se a essas conversaes o disposto no arti-

go 49  desta Resolucao, exceto no que diz respeito ao registro do investi-

mento realizado por bancos brasileiros na forma deste artigo, de vez que 

os respectivos creditos serao nacionalizados." 

"Art. 9° - 0 Banco Central do Brasil baixara as normas corn-

plementares e adotara as medidas julgadas necessarias a execucao do dis-

posto nesta Resolucao, cabendo ainda ao Banco Central do Brasil e a Co-

missao de Valores Mobiliarios, nas respectivas areas de competencia, re-

gulamentar a atuacao das sociedades de participacao referidas no artigo 

8 9 , paragrafo 1 9 , desta Resolucao." 

Art. 2° - Esta Resolucao entra em vigor na data de sua publi- 

cacao. 

Art. 3° - Ficam revogados o paragrafo 6 9  do artigo 	da Reso- 

lucao n 9  1.810, de 27.3.91, e a Resolucao n 9  1.839, de 26.6.91. 

FRANCISCO ROBERTO ANDRE GROS 

Presidente 

Circular Bacen ng 2.013, 
de 12 de agosto de 1991 

Estabelece condicdes para autorizacao 

e registro concernentes a conversOes 
no ambito do Programa Nacional de 

Desestatizacao - Resolugao n° 1.810, 
de 27.03.91. 

Comunicamos que a DIRETORIA DO BANCO CENTRAL DO 

BRASIL, corn base nas ResolucOes n`-'s 1.810, de 27.3.91, e 1.850, de 31.7.91, 
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decidiu estabelecer os criterios a seguir especificados para convers6o, em 

investimento, de creditos externos correspondentes a dividas do Setor P6- 

blico Federal, no ambito do Programa Nacional de Desestatizacao, institui-

do pela Lei n 9  8.031, de 12.4.90. 

Art. 1° - 0 registro dos investimentos decorrentes das con-

versoes de que trata a Resoluck) n 9  1.810, de 27.3.91, somente ocorrera 

apps a cornprovacao de que os recursos foram efetivamente aplicados na 

aquisicao de acoes ou quotas de empresas privatizadas, no ambito do Pro-

grama Nacional de Desestatizacao (PND). 

Art. 2° - A liquidacao da operacao de compra de awes ou quo-

tas com recursos de que tratam os artigos 1 9  e 2 9  da Resolucao n 9  1.810 

devera se dar concomitantemente a realizacao de operacOes simbolicas de 

cambio, as quais estarao sujeitas a autorizacao previa do Banco Central do 

Brasil - Departamento de Capitais Estrangeiros (Firce). 

Art. 3 9  - Ate o segundo dia Cad imediatamente seguinte ao da 

realizacao dos leilOes, a Comissao Diretora do Programa Nacional de De-

sestatizacao apresentara ao Firce notificacao dos resultados, indicando as 

propostas vencedoras e encaminhando as informacoes prestadas pelas so-

ciedades corretoras necessarias a perfeita identificacao do investidor es-

trangeiro e respectivos recursos a serem empregados, bem como infor-

mando os percentuais de participacao de cada urn, em face do disposto no 

inciso IV do artigo 13 da Lei n 2  8.031, de 12.4.90. 

Art. 4° - A utilizacao de creditos decorrentes de obrigacOes ex-

ternas do Setor Poblico Federal, vincendas ou vencidas e nao depositadas 

no Banco Central do Brasil, a que se refere o inciso I do artigo 1 9  da Reso-

luck) n 9  1.810, dependera de expressa concordancia da Comissao Diretora 

do Programa Nacional de Desestatizacao no sentido de que aceitara referi-

dos creditos como moeda de pagamento. 

Paragrafo 1° - A manifestacao referida neste artigo devera ser 

enviada a entidade responsavel pelo bloqueio e liquidacao, dentro do pra-

zo estabelecido para bloqueio das moedas. 

Paragrafo 2° - Cabera ao Banco Nacional de Desenvolvimento 

Economic° e Social (BNDES) o envio ao Firce, ate a data da liquidacao, de 

documentacao relativa a cessao ao participante estrangeiro, no exterior, 

dos creditos externos correspondentes as propostas vencedoras, bem co- 
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mo a sua assuncao, no pals, para fins de liquidacao financeira do leilao, 

juntamente corn os Certificados e/ou Esquemas de Pagamento respecti-

vos. 

Art. 5 9  - As sociedades de participacao referidas no artigo 8 9  da 

Resolucao n 9  1.810 poderao participar dos leiloes corn os titulos e creditos 

detidos pelos seus investidores estrangeiros, ficando seu capital social au-

tomaticamente integralizado corn tais titulos e creditos concomitantemente 

a liquidacao financeira do leilao, observado o disposto no artigo 4 9  da cita-

da Resolucao. 

Art. 6° - Nao sera reconhecido para fins de remessa ou registro 

ern moeda estrangeira o lucro decorrente de diferenca verificada, por oca-

siao da privatizacao, entre o valor de aquisicao das acoes ou quotas e o seu 

valor patrimonial. 

Art. 7° - A alienacao, em prazo inferior a 12 (doze) anos, de par-

ticipacOes decorrentes de conversoes em investimento de creditos exter-

nos no ambito do Programa Nacional de Desestatizacao, inclusive aquelas 

realizadas atraves de Fundos de Privatizacao e sociedades de pa rticipacao, 

devera ser imediatamente comunicada ao Firce. 

Paragrafo 1 9  - Quando da comunicacao de que trata este arti-

go, devera ser identificado o comprador das acOes ou quotas e a desti-

nacao a ser dada aos recursos provenientes da alienacao. 

Paragrafo 	- Na hipotese de alienacao do investimento es- 

trangeiro em favor de nacionais, serao considerados para fins de atuali-

zacao do registro de capitais estrangeiros e de tributacao os ganhos ou 

perdas decorrentes da transacao, na forma das normas em vigor. 

Art. 8° - 0 certificado de registro do capital estrangeiro, emitido 

pelo Banco Central do Brasil, sera o instrumento habil para que se efeti-

vem as remessas de rendimentos e o retorno/ganho de capital estrangeiro. 

Art. 9° - 0 Departamento de Capitais Estrangeiros (Firce) bai-

xara as normas complementares e adotara as medidas julgadas necessa-

rias a execucao do disposto nesta Circular. 

Art. 10° - Esta Circular entra em vigor na data de sua publi- 

cacao. 

ARMINIO FRAGA NETO 

Diretor 
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Carta-Circular Bacen n 2  2.211, 
de 29 de agosto de 1991 

Estabelece as condigOes para autori-

zacao e registro de investimentos de-

correntes de conversoes realizadas ao 

amparo da Resolugao n 9  1.810, de 

27.3.91, modificada pela Resolugao n 9 

 1.850, de 31.7.91, e da Circular n9 

 2.013, de 12.8.91. 

Tendo em vista o disposto na Resolucao n 9  1.810, de 27.3.91, mo-

dificada pela Resolucao n 9  1.850, de 31.7.91, e na Circular n 9  2.013, de 

12.8.91, levamos ao conhecimento dos interessados que: 

Art. 1 9  - 0 bloqueio dos creditos e titulos representativos da di-

vida externa brasileica, referidos nos artigos 1 9  e 2 9  da Resolucao nc2  1.810, 

sera requerido, por intermedio de corretora, diretamente a entidade res-

ponsavel pela liquidacao financeira do leilao, cabendo a esta solicitar as 

devidas confirmacOes e o bloqueio junto ao Banco Central do Brasil ou ao 

Departamento do Tesouro Nacional (DTN), conforme o caso. 

Art. 2 9- - Observado o prazo estabelecido para o bloqueio das 

moedas, deverao os participantes, por intermedio de corretoras, enviar o 

documento "Deposito de Moedas e Garantias" a entidade responsavel pela 

liquidacao financeira do leilao especificando os creditos e titulos que pre-

tendam converter, indicando, alem do nome, endereco, n 9 s de Fax e Telex, 

as seguintes informacOes, conforme o caso: 

I - valores e vencimentos das parcelas a serem utilizadas, bem 

como os niimeros dos correspondentes Certificados de Registro ou de Au-

torizacao e respectivos Esquemas de Pagamento; 

II - nCimeros das contas-deposito no Banco Central do Brasil e 

respectivos valores a serem utilizados, bem como o acordo que ampara 

cada deposito objeto de pedido de bloqueio; 

III - series, niimeros, datas de emissao e respectivos valores dos 

bonus; 

38 



IV - no caso de recursos depositados no Banco Central do Brasil 

sob a Resolucao n 9  1.564, de 16.1.89, mencionados no artigo 2 9  da Reso-

lucao n' 1.810: 

a - o valor, o nilmero e a data do contrato de cambio relativo ao 

deposit°, bem como nome e praca do banco interveniente; ou 

b - quando se tratar de juros decorrentes de acordos de reestru-

tu rack) da divida externa brasileira, o valor, a data de vencimento, o acor-

do a que se referem e o respectivo credor/agente; e 

V - nos demais casos previstos no artigo 2 9  da Resolucao 

1.810, a data, o valor e o numero do contrato de cambio relativo ao depOsi-

to, bem como o nome e a praca centralizadora do banco interveniente. 

Art. 3 9  - A entidade responsavel pela liquidacao financeira do 

IE ilao encaminhara tempestivamente capia do documento referido no ca-

put dc artigo anterior, para fins de confirmacao e bloqueio dos creditos, 

conforme abaixo: 

I - ao Departamento de Capitais Estrangeiros (Firce) - Fax n 9 

 (061) 226-3441, nos casos do item I do artigo anterior; 

II - ao Departamento da Divida Externa (Dediv) - Fax n 9  (061) 

224-9261, nos casos do item II e alinea "b" do item IV do artigo anterior; 

III - ao Departamento da Divida Externa (Dediv) - Fax n 9  (061) 

224-9261 ou ao Departamento do Tesouro Nacional (DTN) - Fax n 9  (061) 

226-9720, conforme o emitente dos bonus, nos casos do item III do artigo 

anterior; e 

IV - ao Departamento de Cambio (Decam) - Fax n 9  (061) 

214-2410, nos casos da alinea "a" do item IV e do item V do artigo ante-

rior. 

Art. 4° - No que se refere aos bonus de que trata o item III do 

artigo anterior, devera o participante providenciar diretamente ou atraves 

do depositario no exterior, conforme o caso, o envio ao Morgan Guaranty 

Trust Company of New York, na forma do Acordo de Agenciamento de 

Conversao e Pagamento ("Conversion and Paying Agency Agreement"), 

firmado em 14.11.88, entre a referida instituicao financeira, a RepCiblica Fe-

derativa do Brasil e o Banco Central do Brasil, os seguintes documentos: 

I - Noticia de Conversao ("Conversion Notice") nos termos dos 

acordos relativos a emissao desses titulos, devidamente assinada pelo in-

vestidor; e 

II - todos os cupons relativos a principal e juros vincendos e, se 

houver, tambem aos vencidos e nao pagos. 



Paragrafo tinico - Os documentos de que trata este artigo de-

vem ser encaminhados aos seguintes enderecos: 

London: 
	

60 Victoria Embankment 

London EC4Y OJP 

England 

Tel: 011-71-325-8693 - Graham Crosby 

Fax: 011 -71 -325-8285 

- New York 
	

Corporate Trust Operations Department 

Tellers and Mail Unit 

55 Exchange Place Basement A 

New York, New York 10260-0646 

Tel: (212) 235-0646 - Michael Woodhouse 

Fax: (212) 235-4933 

Art. 5° - Quando do pedido de bloqueio dos creditos e titulos de 

que se trata, deverao os participantes apresentar a entidade responsavel 

pela liquidacao financeira do leilao: 

I - declaracao de que nao foram efetuadas, direta ou indireta-

mente, por si ou por pessoas com as quais mantenham vinculo de contro-

le, remessas ao exterior a titulo de retorno ou ganho de capital no period° 

de 6 (seis) meses imediatamente anteriores a aquisicao das woes ou quo-

tas das empresas a serem privatizadas; e 

II - declaracao, irrevogavel e irretratavel, de concordancia com a 

conversao em investimento. 

Paragrafo tinico - Na hipotese de conversao dos creditos refe-

ridos no item I do artigo e no artigo 2 2  da Resolucao n 2  1.810 (exceto os 

depositos realizados corn base na Resolucao n 2  1.564, de 16.1.89), deverao 

ser apresentadas, ainda: 

I - a via original dos Certificados e Esquemas de Pagamento, de 

emissao do Firce, representativos dos creditos; 

II - a autorizacao dos respectivos devedores para utilizacao dos 

titulos e creditos no ambito do Programa Nacional de Desestatizacao 

(P ND) e para que o Banco Nacional de Desenvolvimento Economic° e So-

cial (BNDES) possa assinar os contratos de cambio relativos as operacoes 

simbalicas que venham a ser exigidas para a conversao em investimento e, 

ainda, quando cabivel, para fins de levantamento dos recursos que estejam 

depositados junto ao Banco Central do Brasil; e 

III - a manifestacao de concordancia da Comissao Diretora do 

Programa Nacional de Desestatizacao, a que alude o artigo 4 2  da Circular 

n 2  2.013, de 12.8.91, se for o caso. 
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Art. 6° - Devera o participante, corn antecedencia minima de 5 

(cinco) dias uteis em relacao ao prazo final estabelecido para o bloqueio, 

comprovar junto ao Departamento competente do Banco Central do Brasil, 
observado o disposto no artigo 3 2  desta Carta-Circular, a titularidade dos 

creditos que pretende utilizar, encaminhando, nos casos de operacoes 

agenciadas, manifestacao dos respectivos agentes, confirmando o valor e a 

titularidade dos recursos a serem utilizados. 

Pa rag rafo unico - A documentacao a que se refere o caput des-

te artigo deve refletir toda a cadeia de cessoes do credito/titulo, desde o ti-

tular constante dos registros do Banco Central do Brasil ate o participante 

no leilao. 

Art. 7- - A nao observancia do prazo previsto no artigo anterior, 

ou a apresentacao de documentacao incompleta e/ou insuficiente implicara 

a impugnacao do pedido de bloqueio respectivo. 

Art. 8° - 0 Banco Central do Brasil ou o Departamento do Te-

souro Nacional (DTN), conforme o caso, comunicara a entidade responsa-

vel pela liquidacao financeira dos leiloes a validade dos creditos e titulos 

oferecidos para fins de bloqueio. 

Art. 9 2  - No que se refere a conversao de juros incidentes sobre 

os creditos e titulos da divida externa brasileira de que tratam os artigos 1 2 

 e 22  da Resolucao n2  1.810, somente sera() acolhidas parcelas desses en-

cargos ja vencidos e nao pagas ate a data final do prazo estabelecido para 

o bloqueio das moedas, excluidos os valores vencidos ate 31.12.90, ja 

abrangidos pelo acordo de regularizacao de juros atrasados (1989/1990 -

Brazil Interest Arrangement) firmado corn a comunidade financeira inter-

nacional. 

Art. 10 - Nao sera permitida a utilizacao parcial do valor dos 
bonus, observado que, nos casos em que se concretize a conversao em in-

vestimento, sera() os titulos subsequentemente cancelados, cabendo ao 

emitente providenciar o imediato pagamento ao agente de conversao de 

todas as somas devidas de acordo corn os termos e condicoes contratadas. 

Art. 11 - No dia util seguinte ao da realizacao do leilao devera a 

entidade responsavel pela sua liquidacao financeira enviar ao Firce toda a 

documentacao apresentada pelos participantes vencedores na forma do 

artigo 5 2  desta Carta-Circular. 

Art. 12 - Tambern no dia util seguinte ao da realizacao do leilao, 

devera o participante cuja proposta tenha sido vencedora apresentar pedi-

do de autorizacao previa ao Firce, em Brasilia (DF), nos moldes do Anexo 

desta Carta-Circular, acompanhado de compromisso de apresentacao, no 
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Art. 6° - Devera o participante, corn antecedencia minima de 5 

(cinco) dias uteis em relacao ao prazo final estabelecido para o bloqueio, 

comprovar junto ao Departamento competente do Banco Central do Brasil, 
observado o disposto no artigo 3 9  desta Carta-Circular, a titularidade dos 

creditos que pretende utilizar, encaminhando, nos casos de operacOes 

agenciadas, manifestacao dos respectivos agentes, confirmando o valor e a 

titularidade dos recursos a serem utilizados. 

Paragrafo tinico - A documentacao a que se refere o caput des-

te artigo deve refletir toda a cadeia de cessOes do credito/titulo, desde o ti-

tular constante dos registros do Banco Central do Brasil ate o participante 

no leilao. 

Art. 7- - A nao observancia do prazo previsto no artigo anterior, 

ou a apresentacao de documentacao incomplete e/ou insuficiente implicara 

a impugnacao do pedido de bloqueio respectivo. 

Art. 8° - 0 Banco Central do Brasil ou o Departamento do Te-

souro Nacional (DTN), conforme o caso, comunicara a entidade responsa-

vel pela liquidacao financeira dos leiloes a validade dos creditos e titulos 

oferecidos para fins de bloqueio. 

Art. 92  - No que se refere a conversao de juros incidentes sobre 

os creditos e titulos da divida externa brasileira de que tratam os artigos 1 2 

 e 29  da Resoluck) n 9  1.810, somente sera° acolhidas parcelas desses en-

cargos ja vencidas e nao pagas ate a data final do prazo estabelecido para 

o bloqueio das moedas, excluidos os valores vencidos ate 31.12.90, ja 

abrangidos pelo acordo de regularizacao de juros atrasados (1989/1990 -

Brazil Interest Arrangement) firmado corn a comunidade financeira inter-

nacional. 

Art. 10 - Nao sera permitida a utilizacao parcial do valor dos 

bonus, observado que, nos casos em que se concretize a conversao em in-
vestimento, sera° os titulos subsequentemente cancelados, cabendo ao 

emitente providenciar o imediato pagamento ao agente de conversao de 

todas as somas devidas de acordo corn os termos e condicOes contratadas. 

Art. 11 - No dia util seguinte ao da realizacao do leilao devera a 

entidade responsavel pela sua liquidacao financeira enviar ao Firce toda a 

documentacao apresentada pelos participantes vencedores na forma do 

artigo 5 2  desta Carta-Circular. 

Art. 12 - Tambern no dia util seguinte ao da realizacao do leilao, 

devera o participante cuja proposta tenha sido vencedora apresentar pedi-

do de autorizacao previa ao Firce, em Brasilia (DF), nos moldes do Anexo 

desta Carta-Circular, acompanhado de compromisso de apresentacao, no 
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prazo de 30 (trinta) dias contados da data da liquidacao financeira do leilao, 

pedido de registro do investimento, na forma das normas em vigor. 

Art. 13 — Para fins de calculo do limite maxim° de licitacao e, 

consequentemente, de participacao nos leilOes, os creditos e titulos serao 

convertidos em moeda nacional pela taxa de cambia de compra da moeda 

estrangeira obtida atraves do Sistema de Informacoes Banco Central — 

Sisbacen — transacao PTAX800-0PCAO 5-CotacOes para Contabilidade, 

valida para o dia imediatamente anterior a data de valorizacao das moedas 

para fins de participacao nos leiloes. 

Art. 14 — Nas operacOes simbolicas de cambio que venham a 

ser exigidas, sera utilizada a taxa de cambio obtida atraves da transacao 

referida no artigo anterior, valida para o dia util imediatamente anterior ao 

da liquidacao financeira do leilao. 

Art. 15 — Os investimentos poderao, a opcao dos investidores, 

ser registrados em moedas distintas daquelas das obrigagoes externas 

convertidas, desde que as referidas obrigagoes nao tenham sido objeto de 

mudanca de moeda anteriormente, observado o disposto na Carta-Circular 

n 9  2.064, de 11.4.90. 

Art. 16 — Esta Carta-Circular entra em vigor na data de sua pu- 

blicacao. 

MARCIO CARTIER MARQUES 

Cl- efe 

ANEXO 

(local e data) 

Ao 

BANCO CENTRAL DO BRASIL 

Departamento de Capitais Estrangeiros (Firce) — Brasilia (DF) 

Ref.: Pedido de Autorizacao Previa 

REsolucoes n 9 5 1.810 e 1.850 e Circular n 9  2.013 

Em cumprimento ao disposto no artigo 11 da Carta-Circular n 9 

 2.211, de 29.8.91, solicitamos a emissao de autorizacao previa am parando a 

conversao, em investimento, de operacao realizada dentro do Programa 

Nacional de Desestatizacao (PND), cujas caracteristicas informamos a se-

guir: 
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I — DO LE ILAO 

Data: 
Local: 

II — DO INVESTIDOR 
Nome: 
E ndereco: 
Fax n 9 : 
Telex n 2 : 

III — DA EMPRESA PRIVATIZADA 
Nome: 
Endereco: 
CGC/MF: 

IV — DAS CARACTERISTICAS DA OPERAcAo 
Valor: (moeda nacional) 
Data de liquidacao: 
Quantidade de awes adquiridas: 
a) ordinarias: 
b) preferenciais: 

V — DA ORIGEM DOS RECURSOS 

(Vide artigos 1 9  e 2 9  da Resolucao n 9  1.810 e ar-
tigo 2 9  da Carta-Circular n 9  2.211) 

Finalmente, declaramo-nos cientes e de acordo corn as normas 
que regem a utilizacao de creditos e titulos da divida externa brasileira no 
ambito do Programa Nacional de Desestatizacao (PND), consubstanciadas 
nos normativos ern referencia e normas complementares. 

(assinatura autorizada) 
nome e cargo 

Circular Bacen n 2  1.998, 
de 31 de julho de 1991 

Estabelece condigOes para registro de ca-

pitals estrangeiros investidos em Fun-

dos de Privatizacao, no ambito do Progra-

ma Nacional de Desestatizacao (PND). 

Comunicamos que a DIRETORIA DO BANCO CENTRAL DO 
BRASIL, ern sessao de 30.7.91, corn base nas ResolucOes n 2 S 1.806 e 1.810, 
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ambas de 27.3.91, decidiu estabelecer os criterios a seguir especificados 

pa ra conversao, em investimento, de creditos externos correspondentes a 

dividas do Setor Public() Federal, no ambito do Programa Nacional de De-

sestatizacao (PND), instituido pela Lei n 9  8.031, de 12.4.90, por intermedio 

de Fundos de Privatizacao. 

Art. 1° - As conversOes dos titulos e creditos de que tratam os 

artigos 1 2  e 2 9  da Resolucao n 9  1.810, de 27.3.91, poderao destinar-se a in-

tegralizacao de quotas de Fundos de Privatizacao, cuja constituicao, admi-

nistracao e funcionamento sujeitam-se a regulamentacao da Comissao de 

Valores Mobiliarios - CVM. 

Paragrafo tinico - A aquisicao de quotas dos Fundos de Priva-

tizacao podera ser realizada tambem corn recursos novos (fresh funds) in-

gressados a titulo de investimento de capital estrangeiro. 

Art. 2° - Os Fundos de Privatizacao poderao participar dos 

lei lOes corn os titulos e creditos referidos no caput do artigo anterior, deti-

dos pelos seus investidores estrangeiros, ficando suas quotas automatica-

mente integralizadas concomitantemente a liquidacao financeira do leilao, 

observado o disposto no artigo 4 9  da Resolucao n 9  1.810. 

Paragrafo unico - No que concerne aos recursos novos men-

cionados no paragrafo onico do artigo anterior, a data da integralizacao 

das quotas correspondera a do ingresso das divisas no pals. 

Art. 3° - 0 prazo minimo de permanencia no pals dos recursos 

convertidos, a que se refere o artigo 5 9  da Resolucao n 9  1.810, sera conta - 

do a partir da data da liquidacao financeira da aquisicao de awes ou quo-

tas de empresas no ambito do PND. 

Art. 4° - A participacao dos Fundos de que se trata em con-

versOes dentro do PND tornara indisponivel para remessa ao exterior, a ti-

tulo de retorno/ganho de capital, outros investimentos estrangeiros reali-

zados pelo mesmo investidor ou por pessoas corn as quais mantenha vin-

culo de controle, pelo prazo de 2 (dois) anos, contados a partir da data de 

aquisicao das acOes ou quotas privatizadas, ate o limite do valor liquido 

convertido. 

Art. 5 9  - 0 resgate ou alienacao de quotas do Fundo ou das 

awes ou quotas de empresas privatizadas componentes de sua carteira, 

em prazo inferior a 12 (doze) anos contados da data da liquidacao financei-

ra da privatizacao, devera ser imediatamente comunicada ao Banco Central 

do Brasil - Departamento de Capitais Estrangeiros (Firce) e a Comissao de 

Valores Mobiliarios - CVM. 
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Paragrafo 1 9  - Por ocasiao da comunicacao de que trata este 

artigo, o administrador do Fundo devera identificar o comprador e a desti-

nacao a ser dada aos recursos provenientes da operacao. 

Paragrafo 2° - Na hipotese de resgate de quotas do Fundo em 

prazo inferior a 12 (doze) anos, serao considerados para fins de atualizacao 

do registro de capitais estrangeiros e de tributacao os ganhos ou perdas 

decorrentes da transacao, na forma das normas em vigor. 

Art. 6° - As conversoes de que se trata nao sera° recolhidas pa-

ra fins de registro ao amparo da Lei n 9  4.131, de 3.9.62, quando os partici-

pantes nas operacoes, ou pessoas com as quais mantenham vinculo de 

controle, tenham efetuado, direta ou indiretamente, remessas ao exterior a 

titulo de retorno ou ganho de capital no periodo de 6 (seis) meses imedia-

tamente anteriores a data de aquisicao das awes ou quotas das empresas 

privatizadas. 

Paragrafo tinico - Essa vedacao nao se aplicara quando houver 

o reingresso no pals dos recursos transferidos ao exterior no mencionado 

periodo. 

Art. 7 9  - Os recursos destinados a aquisicao ou subscricao de 

quotas de Fundos de Privatizacao, bem como a reaplicacao de seus resul-

tados corn contrapartida de emissao de quotas, estarao sujeitos a registro 

no Banco Central do Brasil, para efeito de controle de capital estrangeiro e 

de futuras remessas para o exterior de rendimentos, ganhos de capital e de 

retorno do capital investido. 

Art. 8° - 0 Certificado de Registro de capital estrangeiro emitido 

pelo Banco Central do Brasil sera o instrumento habil para que se efetivem 

as remessas de rendimentos e de retorno/ganho de capital. 

Art. 9° - A instituicao administradora 6 responsavel pela veraci-

dade e exatidao de todas as informacoes prestadas e documentos apresen-

tados ao Banco Central do Brasil, que podera, a qualquer tempo, adotar as 

providencias a que alude o artigo 62 do Decreto n 9  55.762, de 17.2.65. 

Art. 10 - 0 regime fiscal e de registro dos investimentos efetua-

dos nos Fundos de que se trata obedecerao as disposicOes da Lei n 2  4.131, 

de 3.9.62. 

Art. 11 - Esta Circular entra em vigor na data de sua publicacao. 

Brasilia (DF), 31 de julho de 1991. 

ARMINIO FRAGA NETO 

Diretor 
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Instrucao CVM n 9  157, 
de 21 de agosto de 1991 

DispOe sobre a constituicao, adminis-
tracao e o funcionamento de Fundos 

Mc tuos de Privatizacao integralizados 

corn creditos e titulos representativos 

da divida externa brasileira, admitidos 

no ambito do Programa Nacional de 

Desestatizacao (PND). 

0 PRESIDENTE DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 

torna pCiblico que o Colegiado, em sessao realizada nesta data, e corn fun-

da mento no disposto no inciso I do Art. 8 9  da Lei n 2  6.385, de 7 de dezem-

bro de 1976, e na Resolucao n 2  1.810, de 27 de marco de 1991, do Conselho 

Monetario Nacional. 

RESOLVE U: 

CAPITULO I 

DA CONSTITUICAO E DAS CARACTERISTICAS 

Art. 1 9  - 0 Fundo M6tuo de Privatizacao, constituido sob a 

forma de condominio fechado, de que participem exclusivamente pessoas 

fisicas ou juridicas residentes, domiciliadas ou corn sede no exterior, fun-

dos ou outras entidades de investimento coletivo estrangeiro, constitui 

uma comunhao de recursos destinados a aquisicao de titulos e valores 

mobiliarios emitidos por empresas que vierem a ser desestatizadas na 

forma da Lei n 2  8.031, de 12 de abril de 1990. 

Art. 2° - 0 Fundo adotara a denominacao "Fundo de Privati-

zacao - Capital Estrangeiro" e podera ter seu patrimonio integralizado 

corn: 

I - obrigacOes externas de medio e longo prazos (emprestimos e 

financiamentos), registradas no Banco Central do Brasil, sujeitas a acordos 

de reestruturacao da divida externa brasileira, e respectivos encargos; 

II - depOsitos em moeda estrangeira, constituidos no Banco 

Central do Brasil ao amparo dos acordos decorrentes de reestruturacao da 

divida externa brasileira, e respectivos encargos; 
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III - bonus decorrentes de acordos de reestruturacao da divida 

externa brasileira, inclusive os de que trata o Decreto n 2  96.673, de 

12.09.88, e respectivos encargos; 

IV - depositos em moeda estrangeira constituidos no Banco 

Central do Brasil ao amparo das Resolucoes n 95  229, de 01.09.72, 432, de 

23.06.77, 479, de 20.06.78, 980, de 13.12.84, 1.209, de 30.10.86, 1.564, de 

16.01.89, e 1.646, de 06.10.89, e Circular n 2  230, de 29.08.74, e respectivos 

encargos, independentemente da natureza juridica do devedor original 

(setor public° federal, estadual e municipal ou setor privado); e 

V - recursos novos (fresh funds) ingressados no pals a titulo de 

investimento de capital estrangeiro, os quais nao estao sujeitos aos prazos 

minimos referidos nos artigos 24 e 26 da presente I nstrucao. 

Paragrafo 1 9  - 0 Fundo podera, por decisao da Assembleia 

Geral de quotistas, tomar a forma de condominio aberto apps 24 (vinte e 

quatro) meses, contados da 61tima aquisicao de titulos e valores mobilia-

rios no ambito do PND, ficando mantido o prazo minimo de 12 (doze) anos 

para a permanencia dos recursos no pals. 

Paragrafo 2° - Caso a Assembleia Geral de quotistas decida pe-

la forma de condominio aberto, o Fundo podera se transformar em "Fun-

do M6tuo de Conversao - Capital Estrangeiro", passando a ser regido pela 

Instrucao CVM n 9  91, de 6 de dezembro de 1988, inclusive no tocante a 

composicao e diversificacao de sua carteira. 

Art. 3° - Dependera de previa autorizacao da Comissao de Valo-

res Mobiliarios a constituicao do Fundo de Privatizacao - Capital Estran-

geiro, bem como os seguintes atos relativos ao Fundo: 

I - alteracao do regulamento; 

II - indicacao e substituicao do diretor responsavel pela adminis-

track) do Fundo; 

III - substituicao da instituicao administradora; 

IV - transformacao; 

V - fusao; 

VI - incorporacao; 

VII - cisao; 

VIII - liquidacao; e 

IX - contratos celebrados corn agentes intermediarios. 
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Paragrafo 1° - 0 Banco Central do Brasil sera comunicado pela 

Comissao de Valores Mobiliarios da autorizacao do Fundo e dos demais 
atos previstos neste artigo. 

Paragrafo 2° - 0 pedido de autorizacao para constituicao do 
Fundo sera instruido corn: 

I - deliberacao da instituicao administradora relative a consti-

tuicao do Fundo, da qual constara o inteiro teor do seu regulamento, o 

qual, epos a autorizacao, sera registrado em CartOrio de Registro de Titu-

los e Documentos; e 

II - informacoes sobre o credenciamento de agentes intermedia- 

rios. 

Paragrafo 3° - 0 regulamento do Fundo devera dispor sobre: 

- politica de investimento a ser adotada pela instituicao admi-

nistradora, ativos que poderao compor a carteira do Fundo e a politica de 

diversificacao; 

II - prazo de duracao, que nao podera ser inferior a 24 (vinte e 

quatro) meses, contados da data da ultima aquisicao de titulos e valores 

mobiliarios no ambito do PND; 

III - taxas das gestOes para obtencao dos direitos de conversao, 

ou criterio para sua fixacao, remuneracao do agente fiduciario, quando 
couber, e demais despesas e encargos do Fundo; 

IV - remuneracao dos administradores; 

V - prazo de permanencia dos recursos no pals, que nao podera 

ser inferior a 12 (doze) anos para cada aquisicao de titulos e valores mobi-

liarios no ambito do PND; 

VI - valor da cota para efeito de subscricao e resgate; e 

VII - prazo para a liquidacao de cada investimento, mediante o 

resgate de quotas, que podera ser diferenciado em funcao do percentual 

do valor do resgate sobre o patrimonio do Fundo. 

CAPITULO II 

DA ADMINISTRAPAO 

Art. 4° - A administracao do Fundo de Privatizacao - Capital Es-

trangeiro sera exercida, exclusivamente, por banco multiplo corn carteira 
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de investimento, banco de investimento, sociedade corretora, sociedade 

distribuidora de titulos e valores mobiliarios ou outras entidades equipara-

das, autorizados pela Comissao de Valores Mobiliarios a pratica da ativida-

de prevista no artigo 23 da Lei n 2  6.385, de 7 de dezembro de 1976. 

Paragrafo &tic() - A administracao do Fundo ficara sob a su-

pervisao e responsabilidade direta do diretor da instituicao administradora. 

Art. 5- - A instituicao administradora podera, mediante aviso 

previo de seis meses, por intermedio de carta, telex ou telegrama endere-

cado a cada cotista, renunciar a administracao do Fundo, ficando obrigada, 
no mesmo ato, a comunicar sua intencao a Comissao de Valores Mobilia-

rios. 

Art. 6° - A Comissao de Valores Mobiliarios, no use de suas 

atribuicoes legais, podera descredenciar a instituicao administradora, se 

esta deixar de cumprir as normas vigentes. 

Paragrafo 1° - 0 processo de descredenciamento tera inicio 
mediante notificacao da Comissao de Valores Mobiliarios a instituicao ad-

ministradora, corn indicacao dos fatos que o fundamentem e do prazo para 

apresentacao de defesa, nao inferior a 15 (quinze) dias contados da data de 

recebimento da notificacao expedida pela Comissao. 

Paragrafo 2° - A decisao da Comissao de Valores Mobiliarios 

que descredenciar a instituicao administradora deve ser fundamentada, 

cabendo recurso ao Conselho Monetario Nacional, sem efeito suspensivo, 

no prazo de 15 (quinze) dias contados da data de recebimento da comuni-

cacao expedida pela Comissao. 

Art. 7° - 0 Banco Central do Brasil e/ou o Departamento da Re-

ceita Federal poderao requerer a Comissao de Valores Mobiliarios o des-

credenciamento da instituicao administradora que descumprir as normas 

vigentes no ambito de suas respectivas competencias, dentre as quais 

aquelas relativas ao registro do capital estrangeiro ou de recolhimento do 
imposto de renda devido na remessa de rendimentos. 

Art. 8° - Nas hipoteses de renuncia e descredenciamento, fica a 

instituicao administradora obrigada a convocar, imediatamente, a Assem-

bleia Geral para eleger a sua substituta, ou deliberar a incorporacao do 

Fundo a outro Fundo de Privatizacao - Capital Estrangeiro. 

Paragrafo tinico - A instituicao administradora permanecera 

no exercicio de suas funcoes ate sua efetiva substituicao. 
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Art. 92 - A instituicao administradora tern poderes para exercer 

todos os direitos inerentes aos titulos e valores mobiliarios integrantes da 

carteira do Fundo de Privatizacao - Capital Estrangeiro, inclusive o de acao 

e o de comparecer e votar em assembleias gerais ou especiais, podendo, 

igualmente, abrir e movimentar contas bancarias, adquirir e alienar livre-

mente titulos e valores mobiliarios, transigir, praticar, enfim, todos os atos 

necesserios a administracao da carteira, observadas as limitaceies desta 

Instrucao. 

Paragrafo Cinico - As instituicoes custodiantes dos titulos e va-

lores mobiliarios do Fundo somente poderao acatar ordens assinadas pe-

lo(s) representante(s) legal(is) ou mandatario(s) da instituicao administra-

dora, devidamente credenciado(s) para esse fim. 

Art. 10 - Incluem-se entre as obrigacoes da instituicao adminis- 

tradora: 

I - manter, as suas expensas, atualizados e em perfeita ordem: 

a - os registros de quotistas e de transferencias de quotas; 

b - o livro de atas das assembleias gerais; 

c - o livro de presenca de quotistas; 

d - o arquivo dos pareceres dos auditores; 

e - os registros contabeis referentes as operacOes e ao patrimo-

nio do Fundo; 

f - a documentacao relativa as operacOes do Fundo; e 

g - o arquivo dos contratos de cambio relativos aos ingressos e 

saidas de divisas do pals, incluindo os respectivos documentos que servi-

ram de base para tais transferencias; 

II - receber dividendos, bonificacOes e quaisquer outros rendi-

mentos ou valores do Fundo; 

III - exercer ou alienar os direitos de subscricao de awes e ou-

tros valores mobiliarios; 

IV - empregar, na detesa dos direitos dos quotistas, a diligencia 

exigida pelas circunstancias, praticando os atos necessarios a assegura-los, 

inclusive de acOes, recursos e excecOes; e 

✓ - custear as despesas de propaganda do Fundo. 
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CAPITULO III 

DA ASSEMBLEIA GERAL 

Art. 11 - Compete privativamente a Assembleia Geral de quotis- 

ta s: 
I - tomar, anualmente, as contas relativas ao Fundo, e deliberar 

sobre as demonstracOes financeiras apresentadas pela instituicao adminis-

tradora, 

II - alterar o regulamento do Fundo; 

III - deliberar sobre a substituicao da instituicao administradora; 

IV - deliberar sobre a transformacao, fusao, incorporacao, cisao 

e eventual liquidacao do Fundo, observada a restricao estabelecida no inci-

so II do paragrafo 3 9  do artigo 3 9 ; 

V  -  deliberar sobre alteraccies na taxa de remuneracao da insti-

tuicao administradora, inclusive no que diz respeito a participacao nos re-

sultados do Fundo; e 

VI  -  autorizar a instituicao administradora a subcontratar pes-

soas fisicas ou juridicas para prestar servicos de consultoria tecnica e, nes-

se caso, decidir se o pagamento desses servicos constituira encargo do 

Fundo. 

Paragrafo tinico - 0 regulamento do Fundo podera ser altera-

do, independentemente de Assembleia Geral ou de consulta aos quotistas, 

sempre que tal alteracao decorrer exclusivamente da necessidade de aten-

dimento a exigencias da Comissao de Valores Mobiliarios, em consequen-

cia de normas legais ou regulamentares, devendo ser providenciada, no 

prazo de 30 (trinta) dias, a necessaria comunicacao aos quotistas, nos pe-

riOdicos destinados a divulgacao de informacOes do Fundo, quando for o 

caso. 

Art. 12 - A convocacao da Assembleia Geral far-se-a mediante a 

expedicao de carta, telex ou telegrama a todos os quotistas inscritos no 

"Registro de Quotistas" ate 15 (quinze) dias antes da data fixada para sua 

realizacao, incluindo-se, na contagem do prazo, o dia da realizacao da As-

sembleia e excluindo-se o dia da expedicao do instrumento de convo-

cacao. 

Paragrafo 1 91  - Nao se realizando a Assembleia, sera feita se-

gu nda convocacao corn antecedencia minima de 5 (cinco) dias theis. 

Paragrafo 2 9  - Da convocacao constarao, obrigatoriamente, 

dia, hors e local em que sera realizada a assembleia e, ainda que de forma 

sucinta, os assuntos a serem tratados. 
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Paragrafo 3° - Independentemente da convocacao prevista 

neste artigo, sera considerada regular a Assembleia Geral a que compare-
cerem todos os quotistas. 

Paragrafo 42  -  A Assembleia Geral podera ser convocada pela 

instituicao administradora ou por quotistas que detenham, no minimo, 5% 

(cinco por cento) do total de quotas emitidas pelo Fundo. 

Art. 13 - Na Assembleia Geral de quotistas, que podera ser ins-

talada corn qualquer numero, as deliberacoes sera() tomadas pelo criterio 

da maioria de quotas dos presentes, correspondendo a cada quota urn vo-

to, ressalvado o disposto no paragrafo 1 9  deste artigo e no paragrafo 3 2  do 

artigo 14. 

Paragrafo 1° - As deliberacoes relativas as materias previstas 
nos incisos III, IV e V do artigo 11 sera() tomadas, ern primeira convocacao, 

por maioria das quotas emitidas e, em segunda convocacao, pela maioria 

das quotas dos quotistas presentes. 

Paragrafo 2° - Somente poderao votar na Assembleia Geral os 

quotistas inscritos no "Registro dos Quotistas" 15 (quinze) dias antes da 

data fixada para sua realizacao. 

Art. 14 - As deliberacoes da Assembleia Geral poderao ser to-

madas mediante p..ocesso de consulta formalizada em carta, telex ou tele-

grama dirigido pela instituicao administradora a cada quotista para res-

posta no prazo de 30 (trinta) dias. 

Paragrafo 1° - Da consulta deverao constar todos os elementos 

informativos necessarios ao exercicio do direito de voto. 

Paragrafo 2° - A ausencia de resposta sera considerada como 

anuencia por parte dos quotistas, desde que tal interpretacao seja autori-
zada expressamente pelo regulamento do Fundo e conste da propria con-

su lta. 

Paragrafo 3° - 0 quOrum de deliberacao sera o de maioria ab-

soluta das quotas emitidas, independentemente da materia. 

CAPITULO IV 
DO CREDENCIAMENTO DE INTERMEDIARIOS 

NO EXTERIOR 

Art. 15 - A instituicao administradora do Fundo de Privatizacao 
- Capital Estrangeiro podera credenciar agentes intermediarios, mediante 

contrato, corn a finalidade de promover gestOes no exterior para obtencao 
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de creditos passiveis de converse°, visando a subscricao ou aquisicao de 

quotas dos Fundos, e de realizar servicos de promocao, divulgacao e re-

presentacao do Fundo e atuar como agente fiduciario. 

Paragrafo 1° - Os agentes credenciados deverao estar, confor-

me o caso, habilitados a operar e/ou atuar como agente fiduciario nos 

mercados financeiros ou de capitais do pals em que mantiverem sede. 

Paragrafo 2° - Os contratos de agenciamento so entrarao em 

vigor alp& registrados na Comissao de Valores Mobiliarios e no Banco 

Central do Brasil. 

Art. 16 - Os contratos de agenciamento, conforme o caso, de-

verao conter, no minimo, as seguintes disposiceies: 

I - referencia ao regulamento do Fundo, cuja *pia integrara o 

contrato; 

II - valor dos creditos contratados, passiveis de converse° no 

Programa Nacional de Desestatizacao; 

III - taxa das gesteies para obtencao dos creditos passiveis de 

converse°, a cargo do investidor; 

IV - compromisso do agente intermediario de: 

a - fornecer, na forma de orientacao recebida da instituicao ad-

ministradora, todos os elementos necessarios ao processo de converse° 

no Banco Central do Brasil; 

b - nao subcontratar o agenciamento das gestoes para obtencao 

de creditos passiveis de converse°, salvo se previamente autorizado pela 

instituicao administradora; 

c - submeter a aprovacao previa da instituicao administradora 

quaisquer textos publicitarios relativos a prospectos e folhetos, bem como 

informacoes periOdicas; 

d - assegurar ao investidor pleno conhecimento das disposicOes 

reguladoras do processo de desestatizacao e do funcionamento do Fundo; 

e 

e - fazer constar, expressamente, no documento fornecido ao in-

vestidor, o valor liquid° que sera aplicado na subscricao de quotas do 

Fundo; 

V - taxa de servico referente a promocao, divulgacao e represen-

tacao do Fundo; e 

VI - remuneracao do agente fiduciario. 
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CAPITULO V 

DO PATRIMONIO LiQUIDO 

Art. 17 - Entende-se por patrimonio liquid° do Fundo a soma 

do disponivel mais o valor da carteira, mais os valores a receber, menos 

exigibilidades. 

Paragrafo unico  -  Para se determinar o valor da carteira sera° 

observados os criterios estabelecidos pelo Plano Contabil editado pela 

Comissao de Valores Mobiliarios. 

CAPITULO VI 

DA EMISSAO E coLocApAo DAS QUOTAS 

Art. 18 - As quotas do Fundo de Privatizacao - Capital Estran-

geiro corresponderao a fravies ideais de seu patrimonio e assumirao a 

forma escritural. 

Paragrafo 1 9  - As quotas sera° mantidas em contas de deposi-

to em nome de seus titulares. 

Paragrafo 2° - A qualidade de quotista sera comprovada pelo 

extrato de contas de depOsito. 

Art. 19 - Os extratos de contas de depOsito constituirao o do-

cumento habil para comprovacao da obrigacao da instituicao administra-

dora de cumprir as prescricoes contratuais, constantes do regulamento do 

Fundo, e as normas da presente Instrucao. 

Paragrafo unico  -  Reputar-se-a como nao escrita qualquer 

clausula restritiva ou modificativa da obrigacao referida neste artigo. 

Art. 20 - Os extratos de contas de deposit° comprovarao a pro-

priedade do niimero de quotas pertencentes aos quotistas, conforme os 

registros do Fundo. 

Paragrafo unico - Quando for adotada a sistematica de flume-

ros inteiros de quotas, o valor residual das reaplicacties sera mantido em 

conta corrente para futuras inversoes ou ainda, se solicitado, sera pago ao 

quotista em dinheiro. 

Art. 21 - A emissao de quotas sera efetuada em conformidade 

corn o disposto no regulamento do Fundo. 

Paragrafo 1 9  - As quotas subscritas sera° integralizadas com 

os recursos mencionados nos incisos I, II, Ill e IV do artigo 2 9 . Para os re-

cursos a que se referem os incisos I, II e HI, a data de subscricao corres- 

54 



ponders a data em que os titulares dos mencionados recursos manifesta-

rem formalmente seu interesse em participar do Fundo, devendo incidir 

desagio de 25% (vinte e cinco por cento) sobre seu valor de face, ressalva-

dos os criterios relativos ao registro do investimento pelo Banco Central do 

Brasil. 

Paragrafo 2° — A integralizacao, nesses casos, ficara condicio-

nada a efetiva utilizacao de tais direitos e recursos no Programa Nacional 

de Desestatizacao. 

Paragrafo 3- — Na hipotese descrita no inciso IV do artigo 2 2 , a 

data de integralizacao sera aquela em que os recursos estiverem efetiva-

mente disponiveis para o administrador. 

Paragrafo 4° — 0 regulamento do Fundo podera dar competen-
cia exclusiva a Assembleia Geral para deliberar sobre o valor da quota para 

efeito de nova emissao enquanto o Fundo permanecer sob a forma de 

condominio fechado. Caso nao haja disposicao a respeito no regulamento, 

o valor da quota sera determinado corn base ern avaliacao patrimonial rea-

lizada de acordo corn o Plano Contabil editado pela CVM. 

Art. 22 — As quotas emitidas pelo Fundo serao destinadas, ex-

clusivamente, a subscricao por pessoas fisicas ou juridicas residentes, do-

miciliadas ou corn sede no exterior, fundos ou outras entidades de inves-

timento coletivo constituidos no exterior. 

CAPITULO VII 

DA TRANSFERIBILIDADE E NEGOCIABILIDADE 

DAS QUOTAS 

Art. 23 — As quotas do Fundo poderao ser negociadas e transfe-

ridas somente no exterior, devendo essa transferencia se dar mediante do-

cumento habil, o qual somente produzira efeitos perante o Fundo depois 

de apresentado a instituicao administradora devidamente formalizado. 

Paragrafo 1- — Apresentado o pedido de transferencia, a insti-

tuicao administradora devera efetiva-la no prazo maxim° de 5 (cinco) dias 

oteis, providenciando, na forma das normas vigentes, as alteracifies de re-

gistro junto ao Banco Central do Brasil. 

Paragrafo 2- — A instituicao administradora podera suspender 

os servicos de transferencia de quotas por period° nao superior a 15 (quin-

ze) dias consecutivos, antecedentes as datas de distribuicao de resultados 

ou de realizacao da Assembleia Geral, sendo vedada a suspensao desses 

servicos, durante o ano, por mais de 90 (noventa) dias. 
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CAPITULO VIII 

DO RESGATE DE QUOTAS 

Art. 24 - Sera permitido o resgate total ou parcial dos recursos 

investidos, nas seguintes hipoteses: 

I - antes de decorrido o prazo estabelecido no inciso II do para-

grafo 3 2  do artigo 3 2 : 

a - para reaplicacao dos recursos em investimentos em empre-

sas ja desestatizadas, no ambito do Programa Nacional de Desestatizacao, 

ou por ocasiao de novas desestatizacoes no ambito do citado programa; 
ou 

b - para transferencia do investimento para outro Fundo de Pri-

vatizacao - Capital Estrangeiro; 

II - apos o prazo de carencia citado no inciso I: 

a - em acOes ou titulos componentes da carteira do Fundo; ou 

b - em especie. 

Paragrafo 1 9  - Na solicitacao de resgate, o quotista devera indi-

car o montante em cruzeiros ou o n6mero de quotas a serem resgatadas, o 

Fundo para o qual pretende transferir os recursos correspondentes ou as 

awes que pretende adquirir. 

Paragrafo 2- - Quando ocorrer a transferencia do investimento 

para outro Fundo, a instituicao administradora originaria devera repassar 

os recursos na data de resgate, atraves de ordem de pagamento em favor 

da instituicao administradora receptora, que procedera a imediata subs-

crick) e integralizacao de quotas. 

Paragrafo 3 9  - A instituicao administradora do Fundo para o 

qual forem transferidos os recursos devera, tao logo os receba, comunicar 

o fato a Comissao de Valores Mobiliarios e ao Banco Central do Brasil. 

Paragrafo tle - Na hipotese de resgate de que trata a alinea "b" 

do inciso II deste artigo, cabers a instituicao administradora do Fundo co-

municar o fato imediatamente a Comissao de Valores Mobiliarios e ao 

Banco Central do Brasil. 

CAPITULO IX 

DA COMPOS100 E DIVERSIFICA00 DA CARTEIRA 

Art. 25 - 0 Fundo de Privatizacao - Capital Estrangeiro devera 

manter o seu patrimonio aplicado exclusivamente em: 
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I - titulos e valores mobiliarios emitidos por empresas desestati-

zadas, na forma da Lei n 2  8.031, de 12.04.90; 

II - titulos da divide ptIblica federal; 

III - debitos vencidos da Uniao, ou por ela garantidos, do qual 

resulte o seu cancelamento, mediante a correspondente emissao de 

debentures por empresa controlada direta ou indiretamente pela Uniao; e 

IV - Obrigacaes do Fundo Nacional de Desenvolvimento 

(OFND). 

Paragrafo tinico - 0 Fundo podera, epos 24 (vinte e quatro) 

meses, contados a partir da data de cada investimento efetivamente reali-

zado, vender titulos e valores mobiliarios e/ou titulos da divide publica fe-

deral de sua carteira para adquirir awes ou outros titulos de emissao de 

companhias abertas. Podera aplicar ate 30% (trinta por cento) dos valores 

auferidos na venda de titulos de valores mobiliarios emitidos por empresas 

privatizadas e/ou titulos da divide publica federal em participacoes societa-

rias em empresas fechadas, dependendo sempre de previa autorizacao dos 

condominos ou da entidade que houver recebido delegacao de poderes de 

administracao do Fundo nos termos do inciso II do artigo 32, observadas 

as disposicoes para tanto contidas no regulamento do Fundo, observan-

do-se a obrigatoriedade de ample divulgacao dos termos desta faculdade 

no prospecto do Fundo. 

CAPITULO X 

DA LIQUIDA00 DO INVESTIMENTO 

Art. 26 - Os recursos correspondentes a cada investimento 

oriundo da conversao de creditos e titulos da divide externa brasileira fi-

carao sujeitos a urn prazo minimo de 12 (doze) anos de permanencia no 

pals, contados a partir da data de sua efetiva conversao, findoo qual po-

dera ser retornado o valor apurado na liquidacao do investimento. 

Art. 27 - A liquidacao do investimento sera efetuada mediante o 

resgate das quotas, de conformidade corn o disposto no regulamento do 

Fundo e na presente I nstrucao. 

Paragrafo 1 2  - 0 pedido de liquidacao do investimento sera 

formulado pelo investidor a instituicao administradora, diretamente ou 

atraves do agente intermediario. 

Paragrafo 2 2  - Observado o disposto nesta Instrucao, a liqui-

deck) do investimento sera efetuada em dinheiro ou em awes ou em titu- 
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los componentes da carteira do Fundo, dentro do prazo maxim° estabele-

cido no regulamento do Fundo, contado da data do recebimento do pedi-

do de resgate pela instituicao administradora. 

CAPITULO XI 

DAS DEMONSTRAPOES FINANCEIRAS 

Art. 28 - 0 Fundo tera escrituracao contabil propria, destacada 

da relativa a instituicao administradora, e devera levantar balancete ao fi-

nal de cada mes e balancos semestrais. 

Art. 29 - As demonstracOes financeiras do Fundo estarao sujei-

tas as normas de escrituracao expedidas pela Comissao de Valores Mobi-

lia rios, e sera() auditadas por auditor independente nela registrado. 

Paragrafo tinico - 0 Plano Contabil editado pela Comissao de 

Valores Mobiliarios contemplara todas as normas para avaliacao dos ativos 

integrantes do Fundo, bem como para apropriacao de receitas e despesas 

inerentes aos titulos e valores mobiliarios, observando-se, no que couber, 

a orientacao do Banco Central do Brasil. 

CAPITULO XII 

DO TRATAMENTO FISCAL 

Art. 30 - 0 Fundo de Privatizacao - Capital Estrangeiro estara 

sujeito as normas e as aliquotas do imposto de renda estabelecidas na le-

gislacao deste tributo, observado o regime fiscal da Lei 4.131, de 

03.09.62. 

CAPITULO XIII 

DAS VEDACOES 

Art. 31 - E vedado a instituicao administradora, em nome do 

Fundo: 

I - receber deposit° em conta corrente, ressalvada a hipotese 

prevista no inciso IV do artigo 2 9 ; 

II - contrair ou efetuar emprestimos, sob qualquer modalidade; 

III - prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer ou-

tra forma; 
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IV - adquirir ou vender, fora do pregao das bolsas de valores, 

awes de companhias abertas registradas para negociacao em bolsa, res-

salvadas, quanto a aquisicao, as hipOteses de leiloes do Programa Nacional 

de Desestatizacao, subscricOes e bonificacoes, observado, outrossim, o 

disposto no paragrafo unico do artigo 25; e 

V - prometer rendimento predeterminado aos quotistas. 

Art. 32 - E vedado a instituicao administradora: 

I - vender quotas do Fundo a prestacao; e 

II - delegar poderes para gerir e administrar o Fundo, salvo corn 

autorizacao especifica da Comissao de Valores Mobiliarios. 

Art. 33 - Os valores componentes da carteira do Fundo nao po-

derao ser objeto de locacao, emprestimo, penhor ou caucao, salvo nos ca-

sos expressamente autorizados pelo Banco Central do Brasil ou pela Co-

missao de Valores Mobiliarios, nas respectivas areas de competencia. 

Art. 34 - 0 Fundo nao podera ter em seu patrimonio dinheiro 

em caixa em excesso a quantia necessaria para cobrir as despesas relacio-

nadas no artigo 35 ou para o pagamento do resgate do investimento de 

que tratam a alinea "b" do inciso ll do artigo 24 e o paragrafo 2 9  do artigo 

27. 

CAPITULO XIV 

DOS ENCARGOS DO FUNDO 

Art. 35 - Constituirao encargos do Fundo, alem da remuneracao 

de que trata o inciso IV do paragrafo 3 9  do artigo 3 9  desta I nstrucao, as se-

guintes despesas, que Ihe poderao ser debitadas pela instituicao adminis-

tradora: 

- taxas, impostos ou contribuicoes federais, estaduais, munici-

pais ou autarquicas, que recaiam ou venham a recair sobre os bens, direi-

tos ou obrigacOes do Fundo; 

II - despesas corn impressao, expedicao e publicacao de relatd-

rio e demonstracoes financeiras, formularios e informacOes periodicas, 

previstas nesta I nstrucao ou na regulamentacao pertinente; 

III - despesas corn correspondencia do interesse do Fundo, in-

clusive comunicacoes aos quotistas; 

IV - honorarios e despesas dos auditores encarregados da re-

visao das demonstracOes financeiras do Fundo e da analise de sua situacao 

e da atuacao da instituicao administradora; 
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V — emolumentos e comiss6es pagas por operacOes de compra e 

venda de titulos e valores mobiliarios do Fundo; 

VI — honorarios de advogados, custas e despesas correlatas in-

corridas em razao de defesa dos interesses do Fundo, em Juizo ou fora 

dele, inclusive o valor da condenacao, imputada ao Fundo, se for o caso; 

VII — parcela de prejuizos eventuais nao coberta por apolices de 

seguro e nao decorrente diretamente de culpa ou negligencia da instituicao 

administradora no exercicio de suas fungi:5es; 

VIII — premios de seguros, bem como quaisquer despesas relati - 

vas a transferencia de recursos do Fundo entre bancos; 

IX — quaisquer despesas inerentes a constituicao ou liquidacao 

do Fundo ou a realizacao de Assembleia Geral de quotistas; 

X — taxa de cust6dia de titulos e valores do Fundo; 

XI — taxa de servicos de divulgacao e representacao do Fundo 

devida a agentes intermediarios, se for o caso; e 

XII — remuneracao do agente fiduciario, se for o caso. 

Paragrafo tinico — Outras despesas administrativas e operacio-

nais, imprescindiveis ao born funcionamento do Fundo, poderao ser atri-

buidas como encargo, desde que previstas em instrumento previamente 

aprovado pela Comissao de Valores Mobiliarios. 

Art. 36 — As despesas de promocao para obtencao, no exterior, 

de creditos passiveis de conversao nao sera° imputaveis como encargos 

do Fundo. 

CAPITULO XV 

DAS INFORMAcoES 

Art. 37 — A instituicao administradora devera remeter a Co-

missao de Valores Mobiliarios, no prazo maximo de 10 (dez) dias apOs o 

encerramento do periodo a que se referirem, sem prejuizo de outros que 

venham a ser exigidos, os seguintes documentos relativos ao Fundo: 

I — mensalmente: 

a — balancete; 

b — demonstrativos da composicao e diversificacao das apli- 

cacaes; e 
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c - demonstrativo de fonte e aplicacoes de recursos; 

II - semestralmente: 

a - balancos; 

b - exemplares das informacoes fornecidas aos quotistas, admi-

tida a remessa, no prazo maxim° de 60 (sessenta) dias apos o encerramen-

to do periodo a que se referir, do parecer de auditoria das demonstracoes 

financeiras relativas ao semestre; 

c - informacoes acerca das condicoes gerais de cobertura por 

seguro, no caso de transit° de titulos; 

d - relacao das instituicOes encarregadas da prestacao dos servi-

cos de custOdia dos titulos e valores mobiliarios integrantes da carteira; e 

e - relacao das demandas judiciais ou extrajudiciais, quer na de-

fesa dos direitos dos quotistas, quer desses contra a administracao do 
Fundo, indicando a data do seu inicio e o estagio em que se encontram. 

Art. 38 - A instituicao administradora devera, semestralmente, 

no prazo maxim° de 10 (dez) dias apOs o encerramento do periodo, divul-
gar publicamente, atraves de veiculo aprovado pela Comissao de Valores 

Mobiliarios, demonstrativo da composicao e diversificacao das aplicacties. 

Art. 39 - A instituicao administradora devera fornecer, sema-

nalmente, o valor da cota, o valor e a data da ultima distribuicao e o valor 

do patrimonio liquid° do Fundo a Bolsa de Valores da localidade de sua 

sede, que devera divulgar essas informacOes. 

Art. 40 - A instituicao administradora devera fornecer a cada 

quotista, ao menos semestralmente, documento contendo as seguintes in-

fo rmacoes: 

a - nt:Imero de quotas possuidas e seu valor; 

b - rentabilidade auferida no semestre; 

c - valor e composicao da carteira, discriminando quantidade, 

especie e cotacao dos titulos e valores mobiliarios que a integram, valor de 

cada aplicacao e sua percentagem sobre o valor total da carteira; 

d - balancos e demais demonstracoes financeiras referentes ao 

semestre, acompanhados do parecer do auditor independente; 

e - relacao das instituicoes encarregadas da prestacao dos servi-

cos de custodia de titulos e valores mobiliarios componentes da carteira; e 

f - remuneracao da instituicao administradora. 
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CAPITULO XVI 

DAS DISPOSIOES FINAIS 

Art. 41 - A competencia para edicao das normas aplicaveis ao 

registro dos investimentos realizados nos Fundos de Privatizacao - Capital 

Estrangeiro é do Banco Central do Brasil. 

Art. 42 - Aplica-se a instituicao administradora e a seus admi-

nistradores responsaveis pela administracao do Fundo o disposto no capi-

tulo V da Lei n 2  4.595, de 31 de dezembro de 1964, e no artigo 11 da Lei n 2 

 6.385, de 7 de dezembro de 1976, independentemente de outras sancOes 

legais eventualmente cabiveis. 

Art. 43 - Esta Instrucao entrara em vigor na data de sua publi-

cacao no Diario Oficial da Uniao, revogada a Instrucao CVM n 2  142, de 16 

de abril de 1991. 

JOSE ARTHUR ESCODRO 

Presidente em Exercfcio 

Resolucao CMN ng 1.867, 
de 23 de setembro de 1991 

Altera o artigo 27 do Regulamento Ane-
xo IV a Resolucao ng 1.289, de 20.3.87, 

que disciplina a constituicao e a admi-
nistracao de carteira de valores mobilia-

rios mantida no pals por investidores 
institucionais estrangeiros. 

0 BANCO CENTRAL DO BRASIL, na forma do artigo 9 2  da Lei n 2 
 4.595, de 31.12.64, torna public° que o Presidente do CONSELHO MO-

NETARIO NACIONAL, por ato de 20.9.91, com base no paragrafo 2 2  do 
artigo 2 2  da Lei n 2  8.056, de 28.6.90, e na Lei n 2  8.201, de 29.6.91, ad refe-
re•dum daquele Conselho, e tendo em vista o disposto nas Leis 11 2 S 4.728, 
de 14.7.65, e 6.385, de 7.12.76, 

RESOLVE U: 
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Art. le - Alterar o artigo 27 do Regulamento Anexo IV a Reso-

luck) n 2  1.289, de 20.3.87, incluido pela Resolucao n 2  1.832, de 31.5.91, que 

passa a vigorar corn a seguinte redacao: 

"Art. 27 - Os recursos ingressados no pals nos termos deste 

Regulamento, porventura nao destinados a aquisicao de valores mobilia-

rios, deverao obrigatoriamente destinar-sea aplicacao em: 

I - Titulos da Divida Agrkia (TDA), Obrigaceies do Fundo Nacio-

nal de Desenvolvimento (OFND), debentures de emissao da Siderurgia 

Brasileira S.A. (Siderbras), Certificados de Privatizacao, outros titulos, va-

lores mobiliarios e creditos cuja utilizacao vier a set admitida para paga-

mento no ambito do Programa Nacional de Desestatizacao, bem assim di-

reitos e opcoes para a aquisicao de referidos titulos e valores mobiliarios; 

II - outros titulos de renda fixa, observado o maximo de 25% 

(vinte e cinco por cento) do valor da carteira; 

III - operacoes realizadas nos mercados de liquidacao futura 

administrados por bolsas de mercadorias e de futuros caracterizadas como 

hedge cambial; 

IV - quotas de Fundos de Aplicacao Financeira; e 

V - outras modalidades de investimento expressamente autori-

zadas pela Comissao de Valores Mobiliarios ou, em se tratando de ativos 

financeiros que nao valores mobilikios, pelo Banco Central do Brasil em 

conjunto corn a referida Comissao. 

Paragrafo tinico - A aquisicao dos titulos, valores mobiliarios e 

creditos de que trata o item I deste artigo: 

a - ficara condicionada a respectiva utilizacao para pagamento 

no ambito do Programa Nacional de Desestatizacao; e 

b - sujeitar-se-a, no que couber, a regulamentacao baixada pelo 

Banco Central do Brasil em conjuntocom a Comissao de Valores Mobilia-

rios relativamente a respectiva negociacao em bolsa de valores ou merca-

do de balcao." 

Art. 2° - 0 Banco Central do Brasil e a Comissao de Valores 

Mobilikios, dentro de suas esferas de competencia, poderao baixar as 

normas e adotar as medidas que se fizerem necessarias a execucao do dis-

posto nesta Resoluck). 

Art. 3- - Esta Resoluck) entra em vigor na data de sua publi- 

cacao. 

FRANCISCO ROBERTO ANDRE GROS 

Presidente 
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11.3-0brigacoes do Fundo 
	Nacional de Desenvolvimento — OFND 

Decreto n2  193, 
de 21 de agosto de 1991 

Regulamenta o Fundo Nacional de De-
senvolvimento (FND), criado pelo De-
creto-Lei n° 2.288, de 23 de julho de 
1986, e de outras provide' ncias. 

0 PRESIDENTE DA REPUBLICA, no use das atribuicoes que !he 

confere o artigo 84, inciso IV, da Constituicao, e tendo em vista o disposto 
nos Decretos-Leis n 9 S 2.288, de 23 de julho de 1986, 2.383, de 17 de de-
zembro de 1987, e no artigo 2 2  do Decreto-Lei n 2  2.449, de 21 de julho de 

1988, 

DECRETA: 

CAPITULO I 

DA NATUREZA E DA FINALIDADE 

Art. 1 9  — 0 Fundo Nacional de Desenvolvimento (FND), vincula-

do ao Ministerio da Economia, Fazenda e Planejamento (MEFP), tem natu-

reza autarquica, personalidade juridica de direito public°, patrimonio e re-

ceita prOprios, sujeitando-se as disposicoes deste Decreto e as demais 
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normas legais e regulamentares pertinentes a execucao e controle orca-

mentario, financeiro e contabil. 

Paragrafo unico - 0 FND somente podera utilizar recursos 

prOprios para o pagamento de despesas estritamente necessarias a reali-

zacao de investimentos de capita!, a contratacao dos servicos referentes as 

quotas, a carteira de titulos, as Obrigaciies do Fundo e a auditoria inde-

pendente, conforme definidas pelo Conselho de Orientacao, vedados os 

gastos relativos a pessoal, material permanente e de consumo, aquisicao, 

locacao e conservacao de bens moveis e imoveis e outros de custeio. 

Art. 2° - 0 FND tern por finalidade prover recursos para a reali-

zacao, pela Uniao, de investimentos de capital previstos pelo Governo Fe-

deral, necessarios a dinamizacao do desenvolvimento nacional e apoio a 

iniciativa privada na organizacao e ampliacao de suas atividades economi-

cas. 

CAPITULO II 

DA ORGANIZA00 

Art. 3° - 0 FND tern a seguinte organizacao: 

I - Conselho de Orientacao; e 

II - Secretaria-Executiva. 

Art. 4° - 0 Conselho de Orientacao do FND sera integrado pelos 

seguintes membros: 

I - Secretario-Executivo do Ministerio da Economia, Fazenda e 

Planejamento, que sera o seu Presidente; 

II - Secretario da Fazenda Nacional, que sera o seu Vice-Presi- 

dente; 

III - Presidente do Banco Nacional de Desenvolvimento Econo-

mic° e Social; 

IV - Presidente do Banco Central do Brasil; 

V - Secretario Nacional de Planejamento; e 

VI - urn representante do setor privado da economia nacional, 

nomeado pelo Ministro da Economia, Fazenda e Planejamento. 

Paragrafo 1 9  - 0 mandato do Conselheiro representante do se-

tor privado é de dois anos, renovavel por urn period°. 
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Paragrafo 2° - 0 Conselho de Orientacao reunir-se-a, ordina-

riamente, a cada seis meses e, extraordinariamente, mediante convocacao 

de seu Presidente, presentes dois tercos de seus membros. 

Paragrafo 3° - As decisoes do Conselho sera() tomadas por 

maioria simples dos presentes, em votacao nominal. 

Paragrafo 4° - 0 Presidente tera, alem do voto ordinario, o de 

qualidade. 

Paragrafo 5° - A participacao no Conselho de Orientacao nao 

dara direito a qualquer remuneracao. 

Paragrafo 6° - Os membros a que se referem os incisos Ill a V 

poderao designar representantes. 

CAPITULO III 

DA COMPETENCIA 

Art. 5- - Compete ao Conselho de Orientacao do FND: 

I - estabelecer as normas financeiras necessarias a execucao do 

orcamento do Fundo, com vistas a valorizacao do seu patrimonio; 

II - aprovar os limites de aplicacoes do Fundo, segundo as suas 

diversas modalidades, e o montante de recursos a serem repassados aos 

agentes financeiros federais; 

III - fixar as taxas minimas de aplicacao dos recursos do Fundo, 

estabelecendo os encargos financeiros e prazos maximos a serem adota-

dos nas concess6es de emprestimos, bem assim instituir reservas e pro-

visOes; 

IV - requisitar, ao administrador do Fundo, a qualquer tempo, 

informacoes sobre os recursos repassados, as aplicacOes realizadas e os 

respectivos resultados; 

V - aprovar as prestacoes de contas do administrador do Fundo, 

previamente ao seu encaminhamento ao Tribunal de Contas da Uniao; 

VI - estabelecer os limites e as condicOes de cada emissao de 

ObrigacOes do FND (OFND) e de sua conversibilidade para outra forma, 

bem assim as condicOes de sua negociabilidade e a rentabilidade; 

VII - expedir as normas complementares necessarias ao funcio-

namento do Fundo; 
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VIII - aprovar as operacOes de participacao acionaria, de subs-

cricao de titulos de emissao da Uniao ou de instituicOes financeiras fede-

rais; 

IX - aprovar os programas e linhas de credit() do Fundo; e 

X - aprovar os convenios e os contratos a serem celebrados corn 

instituicOes financeiras federals, inclusive o BNDES, para repasse de recur-
sos do FND a serem aplicados nos programas e linhas de credito do Fundo 

e fixar os montantes de recursos a repassar. 

Art. 6° - Os servicos de Secretaria-Executiva do FND sera° exe-

cutados pelo Banco Nacional de Desenvolvimento Econ6mico e Social, que 

prestara o apoio tecnico, administrativo e de pessoal necessario ao seu 

fu ncionamento. 

Paragrafo tinico - Cabera ao Presidente do BNDES, que para 

esse fim podera delegar competencia a urn Diretor daquele Banco, a 
funcao de Secretario-Executivo e a representacao ativa e passiva do FND, 

inclusive em assembleias gerais de sociedades por awes, podendo para 

tanto constituir mandatario do Fundo corn poderes especiais, dentre os 

funcionarios do referido Banco. 

Art. 7° - Compete ao Secretario-Executivo do FND: 

I - a gestao e administracao do FND, de acordo corn as diretrizes 

gerais, o orcamento e as normas financeiras estabelecidas; 

II - encaminhar ao Departamento de Orcamento da Uniao, da 

Secretaria Nacional de Planejamento, do Ministerio da Economia, Fazenda 

e Planejamento, a proposta de orcamento do FND aprovada pelo Conselho 
de Orientacao do Fundo, para exame e incluse() na proposta anual do Or-

camento Anual da Uniao e as estimativas de recursos liquidos disponiveis 

a cada ano, bem assim a avaliacao sobre a rentabilidade das quotas; 

III - submeter, ao Conselho de Orientacao, os balancos e a pres-

tacao de contas anuais e as propostas de normas e instrucaes complemen-

ta res; 

IV  -  publicar, semestralmente, demonstrativo sintetico da si-

tuacao patrimonial do Fundo; 

V - publicar, ate noventa dias apos o encerramento de cada 

exercicio, balanco anual e demais demonstrativos previstos na legislacao, 

acompanhado do parecer do auditor independente; 
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VI - firmar instrumentos contratuais relativos a compra, venda 

ou permuta de titulos e awes, bem assim a alienacao de quaisquer outros 

bens integrantes do ativo do FND, podendo para tanto constituir mandata-
rio do Fundo corn poderes especiais; 

VII - dar instrucOes ao representante do FND quanto ao voto 

nas assembleias gerais das sociedades por awes de que participe; e 

VIII - decidir sobre exercicio e negociacao de direitos do FND, 
relativos as suas participacOes societarias, respeitadas as disponibilidades 

orcamentarias. 

Art. 8° - Compete a Secretaria de Controle Interno do Ministerio 

da Economia, Fazenda e Planejamento a Fiscalizacao da aplicaceo dos re-

cu rsos do FND. 

Art. 9° - Para a realizacao de suas atividades, o FND podera ce-

lebrar convenios corn agentes financeiros federais. 

CAPITULO IV 

DO EXERCICIO FINANCEIRO E DO ORPAMENTO 

Art. 10 - 0 exercicio financeiro do FND col ncidira corn o exerci-

cio financeiro da Uniao. 

Art. 11 - Na elaboracao da proposta de Orcamento do FND, a 

ser submetida ao seu Conselho de Orientacao, sera° respeitados a pre-

visao de recursos disponiveis, o objetivo de valorizacao das quotas e o 

"Programa de Dispendios Globais". 

Art. 12 - 0 orcamento do FND podera ser alterado no decorrer 

do exercicio, mediante os mesmos procedimentos estatuidos para sua ela-

boracao e aprovacao. 

CAPITULO V 

DOS RECURSOS E DAS APLICAOES 

Art. 13 - 0 FND emitira quotas, na forma escritural ou nomina-

tiva endossavel, correspondentes a fracao ideal do patrimonio do Fundo. 

Art. 14 - As quotas do FND sera() subscritas pela Uniao, corn re-

cu rsos orcamentarios. 

Art. 15 - A partir de 31 de dezembro de 1989, as quotas do Fun-

do tern direito a urn dividendo anual minimo, isento de imposto de renda, 
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de vinte e cinco por cento do resultado liquido positivo apurado em cada 

exercicio. 

Art. 16 - As quotas e as obrigacoes do FND poderao ser livre-

mente negociadas e transferidas, sujeitando-se as normas vigentes. 

Art. 17 - As entidades fechadas de previdencia privada, manti-
das por empresas publicas, sociedades de economia mista, federais ou es-

taduais, autarquias, inclusive as de natureza especial, e fundacoes institui-

das pelo Poder Publico, aplicarao parcela de suas reservas tecnicas na 
aquisicao de ObrigacOes do FND (OFND) com prazo de dez anos. 

Paragrafo 1 9  - 0 percentual de aplicacao a que se refere este 
artigo sera realizado nos trinta dias seguintes ao levantamento dos balan-

cetes trimestrais e comprovado junto a Secretaria-Executiva do FND, ate 

trinta dias alp& a publicacao do Balanco anual da entidade. 

Paragrafo 2 2  - Cabera ao Conselho Monetario Nacional: 

a - adequar as distribuicoes das reservas tecnicas das entidades 

fechadas de previdencia privada as exigencias deste artigo; e 

b - alterar as condicOes da aplicacao e modificar o percentual a 

que se refere este artigo, ate o limite de 30% (trinta por cento) das reservas 

tecnicas das entidades referidas no caput. 

Paragrafo 3 9  - As OFND sera() emitidas sob a forma escritural, 

podendo ser integradas a sistema centralizado de custodia; 

Paragrafo 42  - As OFND emitidas a partir do inicio da vigencia 

deste Decreto terao valor nominal de Cr$ 1.000,00 (hum mil cruzeiros); 

Paragrafo 5- - As OFND de que trata este artigo serao remune-

radas, no primeiro dia de cada mes, pela Taxa Referencial do mes anterior, 

acrescida de juros equivalentes a 6% a.a. (seis por cento ao ano), calcula-

dos sob o regime de capitalizacao composta: 

a - a remuneracao correspondente a Taxa Referencial sera in-

corporada ao valor do principal do titulo e paga no seu resgate; e 

b - os juros de seis por cento ao ano sera° pagos no primeiro dia 

de cada mes. 

Paragrafo 6° - 0 Conselho de Orientacao do FND podera, em 

carater excepcional, autorizar a recompra das OF ND, de que trata este ar-

tigo, pelo Fundo. 
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Art. 18 - 0 FND podera emitir quotas nominativas endossaveis 

e obrigagoes de longo prazo, corn o objetivo de captar recursos junto a in-

vestidores privados, bem assim a autarquias, empresas publicas, socieda-

des de economia mista, suas subsidiarias e controladas, ou quaisquer em-

presas sob controle direto ou indireto da Uniao. 

Paragrafo unico - As OFND a que se refere este artigo serao 

emitidas corn o prazo minima de dois anos e sera° remuneradas nas con-

dicOes a serem estipuladas, ern cada emissao, pelo Conselho de Orien-

tack). 

Art. 19 - As aplicacOes do FND: 

- sera() realizadas objetivando retorno economico; 

II - sera° feitas sob as seguintes modalidades: 

a - aquisicao de participacoes acionarias ou direitos a etas relati-

vos, estabelecido que a participacao do FND nao deve superar urn terco do 

capital integralizado, nem ultrapassar a participacao dos acionistas contro-

ladores; 

b - concessao de emprestimos, mediante repasses a agentes fi-

nanceiros federais, cabendo a estes os riscos das operacoes; e 

c - subscricao de titulos de emissao da Uniao ou de instituicOes 

financeiras federais; 

III - subordinar-se-ao, quando efetuadas ern empresas estatais, 

as normas previstas no artigo 19 do Decreto n (2  80, de 5 de abril de 1991. 

CAPITULO VI 

DAS DisPosictiEs FINAIS E TRANS ITDRIAS 

Art. 20 - E vedado ao FND efetuar doacOes ou aplicacOes de re-

cu rsos a fundo perdido. 

Art. 21 - Mediante previa autorizacao do Conselho de Orien-

tacao, o FND destinara parcela de seus recursos a constituicao de uma car-

tei ra de awes, formada por titulos representativos do capital de empresas 

pUblicas, sociedades de economia mista, suas subsidiarias e controladas, e 

outras empresas sob controle direto ou indireto da Uniao. 

Art. 22 - As entidades da Administracao Federal indireta po-

derao contratar corn a Uniao a aquisicao e, entre si, a aquisicao e alienacao 
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de awes e de outros titulos e valores mobiliarios, sem que tais operacties 

sejam efetivadas atraves do sistema de distribuicao previsto no artigo 15 

da Lei n 2  6.385, de 7 de dezembro de 1976. 

Paragrafo  1° -  A Uniao e as entidades referidas neste artigo, na 

forma nele fixada, poderao, ainda, contratar a cessao gratuita ou onerosa 

de direito de preferencia a subscricao de awes. 

Paragrafo 2°  -  Nos contratos de que trata este artigo, o valor 

dos titulos sera fixado tomando-se por base: 

a  -  a cotacao media da semana anterior a que se realizar a ope-

race°, no caso de sociedade aberta; 

b  - o valor patrimonial acusado no ultimo balanco, no caso de 

awes sem cotacao em bolsa; ou 

c -  o valor de emissao, no caso de aumento de capital, na forma 

do artigo 120 da Lei n 2  6.404, de 15 de dezembro de 1976. 

Art. 23 - 0 Fundo Nacional de Desenvolvimento nao sofrera in- 

cidencia: 

- do imposto de renda incidente sobre rendimentos e ganhos 

de capital provenientes de awes de sua propriedade, de debentures e ope-

racOes de credito, inclusive repasses, bem assim os decorrentes de apli-

cacOes financeiras quando realizadas diretamente ou a sua conta; e 

II - da contribuicao para o Fundo de I nvestimento Social (Finso- 

cial). 

Art. 24 - As receitas geradas pelo FND nao constituirao base de 

calculo das contribuicoes ao Programa de Formacao do Patrimonio do 

Servidor Publico (Pasep). 

Art. 25  -  Este Decreto entra em vigor na data de sua publicacao. 

Art. 26 - Ficam revogados os Decretos n 25  93.538, de 6 de no-

vembro de 1986, 94.194, de 7 de abril de 1987, e 94.403, de 4 de junho de 

1987. 

Brasilia, 21 de agosto de 1991; 170 2  da Independencia e 103 2  da 

Republica. 

FERNANDO COLLOR 

Mara° Marques Moreira 
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Comunicado Conjunto Bacen/CVM 
n2  41, de 5 de setembro de 1991 

Dispde sobre a negociagao, em bolsas 
de valores ou mercado de balcao, de 
Tftulos da Divida Agraria - TDA, Obri-
gacOes do Fundo Nacional de Desen-
volvimento - OFND e debentures de 
emissao da Siderurgia Brasileira S.A. - 
Siderbras. 

Comunicamos que a DIRETORIA DO BANCO CENTRAL DO 

BRASIL e o COLEGIADO DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS, 

tendo em vista o disposto no artigo 4 9  da Portaria n 2  263, de 22.4.91, do 

Ministerio da Economia, Fazenda e Planejamento, 

RESOLVERAM: 

Art. 1 9  -  A negociacao de Thulos da Divida Agraria  -  TDA, 

ObrigacOes do Fundo Nacional de Desenvolvimento - OFND e debentures 

de emissao da Siderurgia Brasileira S.A. - Siderbras, bem assim de outros 

titulos e valores mobiliarios cuja utilizacao vier a ser admitida para paga-

mento no ambito do Programa Nacional de Desestatizacao, realizar-se-a, 

exclusivamente, nos mercados a vista e a prazo das bolsas de valores ou 

em mercado de balcao regulamentado e autorizado pelo Banco Central do 

Brasil e/ou pela Comissao de Valores Mobiliarios, de forma a assegurar a 

todos os participantes absoluta transparencia dos precos oferecidos, ob-
servadas as condicaes estabelecidas neste Comunicado Conjunto. 

Paragrafo tinico - Para efeito do disposto neste artigo, enten-

de-se como transparencia de precos: 

a - a divulgacao imediata das ofertas de compra e venda e o ple-

no exercicio do direito de interferencia nessas ofertas, em se tratando das 

negociacoes realizadas em bolsas de valores; e 
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b - a publicacao, em jornal de grande circulacao, de resumo dia-

rio das negociacoes - volume em cruzeiro, quantidade e precos minimo, 

media e maxim° de cada serie em se tratando daquelas realizadas no 

mercado de balcao. 

Art. 2° - Os titulos de que trata este Comunicado Conjunto 

sera° diferenciados em series, cabendo as bolsas de valores e ao mercado 

de balcao definir os lotes-padrao para fins de negociacao em seu recinto 

ou sistema. 

Par5grafo 1 9  - Sera° passiveis de enquadramento em uma 

mesma serie: 

a - os Titulos da Divida Agraria - TDA cujos certificados apre-

sentem o mesmo tipo, as mesmas datas de emissao, vencimento e/ou res-

gate e o mesmo nomero de cupons pagos; e 

b - as Obrigacoes do Fundo Nacional de Desenvolvimento -

OFND  que apresentem o mesmo valor nominal e as mesmas datas de 

emissao e vencimento. 

Paragrafo 2 9  - Em se tratando de debentures de emissao da 

Siderurgia Brasileira S.A. - Siderbras, consideram-se series aquelas de-

nominadas de "A", "B" e "C", conforme definicao constante na escritura 

de emissao respective. 

Art. 3° - Fica estabelecida, como condicao previa para nego-

ciacao dos titulos de que trata este Comunicado Conjunto, o respectivo re-

gistro no correspondente sistema mantido pela Central de Custadia e de 

Liquidacao Financeira de Titulos - Cetip. 

Paragrafo 1 9  - Os certificados de Titulos da Divida Agraria -

TDA deverao ser depositados fisicamente junto ao Institut° Nacional de 

Colonizacao e Reforma Agraria - I ncra, o qual, atestando sua veracidade, 

os enviara ao Departamento do Tesouro Nacional para fins de certificacao 

como moeda passive! de participacao no Programa Nacional de Desestati-

zacao e de registro junto ao correspondente sistema mantido pela Central 

de Custodia e de Liquidacao Financeira de Titulos - Cetip. 

Paragrafo 2° - As ObrigacOes do Fundo Nacional de Desenvol-

vimento - OFND deverao ter o respectivo registro transferido do Banco 

Nacional de Desenvolvimento Economic° e Social (BNDES) para contas de 

depOsito em nome de seus titulares ou nas contas de clientes das insti- 
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tuicoes financeiras por eles indicadas no correspondente sistema mantido 

pela Central de CustOdia e de Liquidacao Financeira de Titulos - Cetip. 

Art. 4° - Fica estabelecida, adicionalmente, como condicao pre-

via para a negociacao nos mercados a vista e a prazo das bolsas de valores, 

a transferencia, a titulo fiduciario, dos titulos de que trata este Comunicado 

Conjunto, do correspondente sistema mantido pela Central de Custodia e 

de Liquidacao Financeira de Titulos - Cetip para a conta de deposito man-

tida, em nome dos respectivos titulares, no sistema de custddia das bolsas 

de valores. 

Paragrafo tinico - A transferencia a que se refere este artigo 

devera ser processada pela Central de Custodia e de Liquidacao Financeira 

de Titulos - Cetip em favor de conta em nome das bolsas de valores. 

Art. 5° - As negociacoes de que trata este Comunicado Conjun-

to deverao ser objeto de controle individualizado por cornitente nas bolsas 

de valores ou nas instituicoes que as intermediarem no mercado de balcao, 

de forma a permitir, a qualquer tempo, a obtencao de informacoes sobre 

as condicoes de sua realizacao por parte da Comissao de Valores Mobilia-

rios e do Banco Central, no mesmo nivel de detalhamento em que sao for-

necidas as informacoes sobre as acOes negociadas em bolsas de valores. 

Art. 	- Aplicam-se as negociaceies a que se refere este Comu- 

nicado Conjunto, no que couber, as normas para a negociacao de Certifi-

cados de Privatizacao em bolsas de valores, de que trata o Comunicado 

Conjunto n 9  30, de 16.11.90, corn as modificacoes introduzidas pelo Comu-

nicado Conjunto n 9  32, de 22.3.91. 

Art. 7° - Este Comunicado Conjunto entra em vigor na data de 

sua publicacao. 

Art. 8 9  - Fica revogado o Comunicado Conjunto n(-2  39, de 

28.8.91. 

Brasilia (DF), 5 de setembro de 1991. 

FRANCISCO ROBERTO ANDRE GROS 

Presidente do Banco Central do Brasil 

RENE DE OLIVEIRA GARCIA JUNIOR 

Presidente, em exercicio, da Comissao de Valores Mobiliarios 
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Comunicado Conjunto Bacen/CVM 
n2  42, de 13 de setembro de 1991 

Altera os artigos 1 9, 24, paragrafo 1 9, 26 
e 36 do Comunicado Conjunto n 9  34, de 
9.5.91, que dispOe sobre a constituicao, 
o funcionamento e a administragao dos 
Fundos Mutuos de Privatizacao -  Divi- 
da Securitizada. 

Comunicamos que a DIRETORIA DO BANCO CENTRAL DO 

BRASIL e o COLEGIADO DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS, 

corn base na Resolucao n 2  1.806, de 27.3.91, do Conselho Monetario Na-

cional, e tendo em vista o disposto no artigo 2 9  da Portaria n 2  263, de 

22.4.91, do Ministerio da Economia, Fazenda e Planejamento, 

RESOLVERAM: 

Art. 1 9  - Alterar os artigos 1 2 , 24, paragrafo 1 9 , 26 e 36 do Co-

municado Conjunto n 2  34, de 9.5.91, que passam a vigorar corn a seguinte 

redacao: 

"Art. 1 9  - 0 Fundo Mutuo de Privatizacao - Divida Securitizada, 

constituido sob a forma de condominio fechado, 6 uma comunhao de re-

cursos destinados a aquisicao de valores mobiliarios de emissao de em-

presas que vierem a ser desestatizadas na forma da Lei n 2  8.031, de 

12.4.90. 

Paragrafo 1- - A integralizacao de quotas do Fundo sera feita 

mediante utilizacao de: 

- creditos, emitidos em moeda nacional, oriundos do processo 

de renegociacao de debitos vencidos da Uniao, ou por ela garantidos: 

II - Titulos da Divida Agraria (TDA); 

III - Obrigacties do Fundo Nacional de Desenvolvimento 

(OFND); 

IV - debentures de emissao da Siderurgia Brasileira S.A. (Sider- 

bras); 

V - Certificados de Privatizacao; e 
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VI - moeda nacional, observado percentual minimo em relacao 

ao montante das quotas subscritas, a ser definido pela Comissao de Valo-

res Mobiliarios. 

Paragrafo 2° - 0 Fundo podera, por decisao da Assembleia 

Geral de quotistas, tomar a forma de condominio aberto, ap6s 24 (vinte e 

quatro) meses, contados da data de inicio de suas operacOes, desde que 
75% (setenta e cinco por cento) dos ativos integrantes de sua carteira pos-

suam comprovada Iiquidez em bolsas de valores." 

"Art. 24 - 	  

Paragrafo 1° - As quotas subscritas sera° integralizadas na 

forma prevista no paragrafo 1 9  do artigo 1 9  deste Comunicado Conjunto, 

ou, ainda, mediante utilizageo de outros titulos e obrigagoes, nos termos 

do artigo 36 deste documento. 

"Art. 26 - 0 Fundo Mutuo de Privatizacao - Divida Securitizada 

devera manter seu patrimOnio aplicado exclusivamente em: 

I - acoes de companhias desestatizadas na forma da Lei n 9  8.031, 

de 12.4.90; 

II - debentures de emissao de companhias desestatizadas na 

forma da referida Lei n 9  8.031, bem assim de emissao de sociedades con-

troladas, coligadas ou controladoras dessas companhias; 

III - obrigacOes emitidas por companhia aberta nao financeira 

que participe como compradora nos leilOes do Programa Nacional de De-

sestatizacao, ate o limite de 45% (quarenta e cinco por cento) do patrimo-

nio do Fundo; 

IV - valores mobiliarios de emissao de companhia resultante de 

associacao plurilateral corn a finalidade de participar como compradora 

nos leilOes do Programa Nacional de Desestatizacao, nos termos da Deli-

beracao CVM n 9  125, de 24.7.91; 

V - Titulos da Divida Agraria (TDA); 

VI - Obrigacaes do Fundo Nacional de Desenvolvimento 

(OFND); 

VII - debentures de emissao da Siderurgia Brasileira S.A. (Si- 

de rbras); 

VIII - Certificados de Privatizacao; 
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IX — debentures de emissao de empresas controladas direta ou 

indiretamente pela Uniao, em decorrencia do cancelamento de debitos 

vencidos da Uniao, ou por ela garantidos; 

X — outros titulos e obrigacoes, nos termos do artigo 36 deste 

Comunicado Conjunto; e 

XI — titulos de emissao do Tesouro Nacional ou do Banco Cen-

tral do Brasil, outros titulos e valores mobiliarios de emissao de compa-

nhias abertas e fechadas e quotas de fundos de aplicacao financeira, ate o 

limite de 5% (cinco por cento) do patrimonio do Fundo. 

Paragrafo tinico — Os titulos e valores mobiliarios de emissao 

de companhias abertas e fechadas referidos no item XI deste artigo so-

mente poderao ser adquiridos com recursos provenientes da alienacao dos 

investimentos de que tratam os itens I a IV, observado, relativamente 

aqueles de emissao de companhias fechadas, o limite de 30% (trinta por 

cento) do valor dessas alienacties." 

"Art. 36 — Alern dos titulos e creditos de que trata a Portaria n 2 

 263, de 22.4.91, do Ministerio da Economia, Fazenda e Planejamento, ou-

tros titulos e obrigacOes poderao vir a ser aceitos para fins de integrali-

zacao de quotas dos Fundos Mtltuos de Privatizacao — Divida Securitizada, 

bem assim para compor a respectiva carteira, desde que expressamente 

autorizados pelo Ministerio da Economia, Fazenda e Planejamento, ou pe-

la Comissao de Valores Mobiliarios em conjunto corn o Banco Central do 

Brasil." 

Art. 2 2  — Estabelecer que, para fins da integralizacao de quotas 

do Fundo Mutuo de Privatizacao — Divida Securitizada, nos termos do 

pa ragrafo 1 2  do artigo 1 2  do Comunicado Conjunto ne 34, de 9.5.91, com a 

redacao dada por este Comunicado Conjunto, aplicam-se, no que couber, 

aos titulos, valores mobiliarios e creditos ali relacionados, bem assim a sua 

negociacao, as disposicOes do Comunicado Conjunto n 9  30, de 16.11.90, 

corn as modificacoes introduzidas pelos de n 25  32, de 22.3.91, e 41, de 

5.9.91. 

Art. 32  — Este Comunicado Conjunto entra em vigor na data de 

sua publicacao. 

Art. 42  — Fica revogado o Comunicado Conjunto n 2  36, de 

25.6.91. 

FRANCISCO ROBERTO ANDRE GROS 

Presidente do Banco Central do Brasil 

RENE DE OLIVEIRA GARCIA JUNIOR 

Presidente, em exercicio, da Comissao de Valores Mobiliarios 
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Resolugao CMN n 2  1.858, 
de 28 de agosto de 1991 

DispOe acerca das OFND integrantes 
das carteiras das entidades fechadas 
de previdencia privada e da aquisicao, 
por parte de investidores institucionais, 
de debentures de emissao de empresa 
desestatizada ou de empresa adquiren-

te de empresa desestatizada. 

0 BANCO CENTRAL DO BRASIL, na forma do artigo 9 2  da Lei n 2 
 4.595, de 31.12.64, torna publico que o CONSELHO MONETARIO NACIO-

NAL, em sessao realizada em 28.8.91, tendo em vista o disposto nos arti-

gos 28 do Decreto-Lei n 2  73, de 21.11.66, 42  do Decreto-Lei n 2  261, de 

28.2.67, 15 e 40 da Lei n 2  6.435, de 15.7.77, 7 9 , paragrafo 3 2 , do Decreto-Lei 

n2  2.288, de 23.7.86, com a redacao que Ihe foi dada pelo Decreto-Lei n 9 

 2.383, de 17.12.87, e no Decreto n9  193, de 21.8.91, e o contido nas Leis es 

8.018, de 11.4.90, e 8.031, de 12.4.90, e na Portaria n 2  263, de 22.4.90, do 

Ministerio da Economia, Fazenda e Planejamento, 

RESOLVE U: 

Art. le - Facultar as entidades fechadas de previdencia privada, 

relativamente as Obrigaceies do Fundo Nacional de Desenvolvimento 

(OFND), de que trata o Decreto-Lei n 2  2.288, de 23.7.86, adquiridas nos 

termos da legislacao e regulamentacao em vigor: 

I - sua utilizacao para fins de aquisicao de acoes de empresas 

que vierem a ser desestatizadas na forma da Lei n 2  8.031, de 12.4.90, e/ou 

de integralizacao de quotas de Fundos Miltuos de Privatizacao; e 

II - a respectiva alienacao dessas Obrigacoes no mercado se-

cundario, desde que os correspondentes recursos sejam destinados a aqui-

sicao de titulos de emissao do Tesouro Nacional. 

Paragrafo tinico - As acOes, as quotas e os titulos adquiridos 

na forma deste artigo poderao ser computados para efeito da verificacao 

do atendimento do limite minimo de que trata o item I, subitem 1, alinea 

"a", inciso 1, da Resolucao n 2  1.362, de 30.7.87, com a redacao que lhe foi 

dada pelo item I da Resolucao n 2  1.612, de 23.6.89. 
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Art. 2° - Ficam as aplicacOes das entidades fechadas de pre-

videncia privada, sociedades seguradoras, sociedades de capitalizacao e 

entidades abertas de previdencia privada em aciies e debentures de 

emissao de empresa desestatizada, bem assim em debentures de emissao 

de empresa adquirente de controle acionario de empresa desestatizada, 

dispensadas da observancia dos requisitos de diversificacao estabelecidos, 

conforme o caso, no item II da Resolucao n 9  1.362, de 30.7.87, ou no item 

IV da Resolucao n 9  1.363, de 30.7.87. 

Art. 3° - 0 Banco Central do Brasil, a Comissao de Valores Mo-

biliarios, a Secretaria Nacional de Previdencia Social e Complementar, a 

Superintendencia de Seguros Privados e o Departamento do Tesouro Na-

cional, cada qual dentro de sua esfera de competencia, poderao baixar as 

normas e adotar as medidas que se fizerem necessarias a execucao desta 

Resolucao, inclusive no que se refere ao criterio de atualizacao do valor das 

0 brigacOes do Fundo Nacional de Desenvolvimento (OFND), para os efei-

tos do disposto no artigo 1 9  desta Resolucao. 

Art. 4°  -  Esta Resoluck) entra em vigor na data de sua publi- 

cacao. 

Art. 5° - Ficam revogados a Resolucao n 2  1.808, de 27.3.91, e o 

artigo 2 9  da Resolucao ne 1.831, de 28.5.91. 

FRANCISCO ROBERTO ANDRE GROS 

Presidente 
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	  11.4-Titulos da Divida Agraria — TDA 

Comunicado Conjunto Bacen/CVM 
11 (2  41, de 5 de setembro de 1991 

(ver p. 73) 



	 II.5-Debentures Siderbras 

Ato DeclaratOrio CD/PND n 2  1, 
de 15 de julho de 1991 

DispOe sobre a utilizacao de debentu-

res inegociaveis, de emissao da Side-
rurgia Brasileira S.A. — Siderbras, para 
efeito de liquidagao de aquisigOes reali-
zadas no ambito do PND. 

A COMISSAO DIRETORA DO PROGRAMA NACIONAL DE DE-

SESTATIZACAO, no use da atribuicao que !he confere o artigo 6 2 , inciso 

XIV, da Lei n 2  8.031, de 12 de abril de 1990, 

DECLARA: 

Para o efeito de liquidacao de aquisicties realizadas no ambito do 

Programa Nacional de Desestatizacao, as debentures inegociaveis de 

emissao da Siderurgia Brasileira S.A. — Siderbras este° incluidas entre os 

meios de pagamentos previstos no artigo 1 2 , inciso I, da Resolucao 

CD/PND n 2  6/91, de 25 de marco de 1991. 

Rio de Janeiro, 15 de julho de 1991. 

EDUARDO MARCO MODIANO 

Presidente 
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	 11.6-Outros creditos 

Resolucao CD/PND n9  10, 
de 15 de julho de 1991 

Autoriza a utilizacao de creditos contra 
entidades controladas direta ou indire-
tamente pela Undo nos processos de 
desestatizacao que especifica. 

A COMISSAO DIRETORA DO PROGRAMA NACIONAL DE DE-

SE STATIZAcAO, no use de suas atribuicOes e corn fundamento no artigo 

38, inciso III, alinea "c", do Decreto n 2  99.463, de 16 de agosto de 1990, e 

de acordo corn o disposto no artigo 2 2  da Resolucao CD/PND n 2  6/91, de 

25 de marco corrente, 

RESOLVE: 

Art. 1 9  — 0 preco das awes representativas do capital social das 

companhias a seguir mencionadas podera ser pago, no ambito do Pro-

grama Nacional de Desestatizacao, corn a utilizacao de creditos vencidos, 

representados ou nao por titulos, contra entidades controladas, direta ou 

indiretamente, pela Uniao: 

I — Companhia Eletromecanica Celma; e 

II — Companhia Sideriirgica do Nordeste — Cosinor. 
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Paragrafo unico - Para a utilizacao prevista neste artigo, a legi-

timidade e o valor dos titulos e creditos deverao previamente ser certifica-

dos pelo Departamento do Tesouro Nacional. 

Art. 2° - Esta Resolucao entra em vigor na data de sua publi- 

cacao. 

Rio de Janeiro, 15 de julho de 1991. 

EDUARDO MARCO MODIANO 

Presidente 

Portaria SFN ri 2  1.158, 
de 6 de setembro de 1991 

0 SECRETARIO DA FAZENDA NACIONAL, no use das atri-

buicties que [he confere o artigo 2 2  do Decreto n 2  3, de 11 de janeiro de 

1991, e tendo em vista o disposto na Lei n 2  8.031, de 12 de abril de 1990, na 

Resolucao n 9  96, de 15 de dezembro de 1989, do Senado Federal, e na Por-

taria n 2  263, de 22 de abril de 1991, do Ministerio da Economia, Fazenda e 

Planejamento, 

RESOLVE: 

Art. 1° - Permitir a utilizacao como moeda para aquisicao de 

bens e direitos, no ambito do Programa Nacional de Desestatizacao - 

PND, ao par corn o cruzeiro, dos seguintes creditos: 

I - creditos referentes as dividas das entidades de que trata o ar-

tigo 4 2  da Lei n 2  8.029, de 12.4.90; e 

II - creditos vencidos referentes as dividas contra a Uniao ou en-

tidades por ela controladas, direta ou indiretamente. 

Paragrafo 1 9  - Somente serao habilitados os creditos que te-

nham sido objeto de renegociacao junto a Secretaria da Fazenda Nacional 

- SFN. 
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Paragrafo 2° - Consideram-se creditos vencidos, para e feito do 

disposto no inciso II, aqueles cujos vencimentos se deram ate 31.11 90. 

Paragrafo 3° - Nos casos de creditos corn vencimento em par-

celas, sera° consideradas apenas aqueles vencidas, inclusive juros, ate a 

data estabelecida no paragrafo anterior. 

Paragrafo 4° - Para os fins do disposto neste artigo, nao po-

derao ser utilizados os creditos sobre os quais esteja pendente demanda 

judicial. 

caminhar a Secretaria da Fazenda Nacional - SFN: 

a - copias dos contratos representativos dos creditos a qu e alude 

o artigo 1 2; 

b - documento comprobatOrio de reconhecimento do credit° pe-

lo devedor principal, explicitando o valor em moeda corrente na data-base 

da sua conversao em moeda de privatizacao; e 

c - declaracao especifica que afirme a titularidade e regularidade 

do credit° e Documento de Movimentacao de Ativo - MOP-26, conforme 

modelos anexos, assinados por representantes legais do credor. 

Paragrafo 1° - A utilizacao dos creditos referidos no artigo 1 2 
 como moeda de privatizacao fica condicionada a parecer favoravel da Pro-

curadoria Geral da Fazenda Nacional - PG FN, quanto a exigibilidade, cer-

teza e liquidez do credit°, a ser encaminhado ao Departamento do Tesouro 
Nacional - DTN. 

Paragrafo 2° - No caso de as informacdes prestadas na decla-

raga° serem consideradas incorretas, o declarante estara sujeito as penali-

dades previstas no artigo 3 2  da Lei n 2  7.492, de 16.6.86. 

Art 3° - 0 credit°, depois de renegociado pela SFN, sera regis-

trado, escrituralmente, em sistema centralizado. 

Art. 4° - Esta Portaria entra em vigor na data de sua publ icacao. 

Art. 5° - Revoga-se a Portaria n 2  1.127, de 31 de julho de 1991. 

LUIZ FERNANDO GUSMAO WELLISCH 

Art. 2° - Com vistas ao enquadramento desses creditos no Pro-

grama Nacional de Desestatizacao - PND, os seus detentores deverao en- 
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05 	 06 
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	ATIVO 	 

IIIIIII 
04 

ANEXO I 
DE CLARAPAO 

(Nome do credor e CGC) 
para fins de registro dos creditos de que trata a Portaria n 2  1.158, de 6 de 
setembro de 1991, da Secretaria da Fazenda Nacional, no Sistema de 
Moedas de Privatizacao — Privatizar Cetip, declara que é credor, na data de 
renegociacao do credito, ocorrida em / / , da importancia de 

Cr$  ( ). 
Tal valor ficara sujeito a confirmacao do devedor, nos termos do 

artigo 2 2  da Portaria acima citada. 

Declaro, ainda, que nao omiti nenhuma informacao que devesse 
fornecer, ou que possa ser relevante, nem ha declaracao diversa da que 
deveria constar, ou que possa induzir em erro, nao aproveitando, para esse 
efeito, a submissao e a verificacao da pertinencia das declaracoes ora pres-
tadas. 

E por ser verdade, firmo a presente em 3 (tres) vias, sob as penas 
da lei. 

Local e data 

Assinaturas autorizadas 

ANEXO II 

PR IVATIZAR 

MOVIMENTA00 DE ATIVO/CLIENTES 2 

(DATA) 	 (ASSINATURAS) 
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Preenchimento dos campos: 

03 - Preencher corn o n6mero da conta Cetip da Instituicao. 

04 - Consultar cadigo do ativo no DTN ou Cetip. 

05 - Quantidade é igual ao valor da divida dividido por Cr$ 10.000,00 (valor 

nominal do titulo), expressa em niimero inteiro de casas, sem arre-

dondamento. 

06 - Deixar em branco. 
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