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L. ERIVATIZACQES. CONDUZIDAS. EELA. BNDESEAR
PRINGILALE MOTINAS RETERMINMANTES

Al INTRODUGZED

A BNDESFAR vem empreendendo, ao longo dos ultimos anos, um
trabalho de devolver A iniciativa privada as empresas que se
encontravam, transitoriamente, sob o controle acionario do Sistema
BNDES . A assuncio do controle destas empresas ocorreu em funcio de
fracasso do setor privado em sua gestido.

Tendo atuado em carater pioneiro e adguirido experigncia
com o0Os vAarios processos realizados, a EBENDESFAR reprivatizou,
ainda, duas emnpresas do Grupo Siderbras, atuando como Agente de
Frivatizacio daquela "holding"'" estatal. i

0 escopo deste Modulo € mostrar que os principais motivos
que levaram a ENDESFAR a empreaender este trabalho de
reprivatizagcio decorreram, fundamentalmente, da necessidade de
saneamento patrimonial das Instituicoes BNDESFAR e EBNDES, sem
qualquer vinculo de natureza ideolégica.

2. HISTARICO

A ENDESFAR foi constituida em julho de 1982, como sucessora
das empresas Mec3nica Brasileira S.A. — EMBRAMEC, Financiamentos
de Insumos Basicos S5.A. — FIBASE e Investimentos Brasileiros §.A.
— IBRASA: subsidiArias do BNDE (atual BMDES), criadas em 1975 no
Smbhito de uma politica governamental, para promover a

capitalizacio da empresa privada nacional.

Nessa ocasiao, o parque industrial do Pais, emergente e em
franco crescimento, encorajado pela Politica Econdmica de
Substituig3e de Importactes, ja contava, para sua implantagdo, com
o financiamente do ent3o BNDE e de sua subsidiaria FINAME -
Agéncia Especial de Financiamento Industrial. Era necessario uma
complementacido destas fontes de recursos com um mecanismo de
fortalecimento do capital proprio das empresas nacionais.

Assim, as trés subsidiadrias do BNDE (atual BNDES) foram
criadas para suprir recursos de capital proprio requeridos pelos
projetos de investimento, mediante aquisigio de agdes, cuja

permanéncia nas carteiras seria sempre em carater transitério.

A4 FIBASE e a EMBRAMEC foram constituidas com wvistas a

apoiar a implantacio da inddstria nacional de insumos basicos e de
bens de capital, respectivamente, possibilitando a alavancagem de
arupos privados nacionais a Epoca nao suficientemente
capitalizados e estruturados adequadamente para tanto. Ja a
criac3o da IBRASA objetivou o fortalecimento do setor de bens de
consumo e do mercado de capitais, viabilizando wuma fonte
alternativa  deg "retufsos T para a capitalizagio das - empresas ~~

vinculadas a este setor.
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Com efeito, ao longo da década de 70, foram criadas grandes
ampresas nacionais e consubstanciados varios grupos empresariais,
que efetivamente contaram com o apoio das trés subsidiarias do
BMDES .

Com o advento da crise que se abateu sobre a economia
brasileira no final da d=cada de 70, agravada no trignio 81/83 e
estendendo~se até 1985, o papel das trés subsidiarias - ja
uniticadas sob o nome de BNDESPAR -~ acoplado ao do BMDES,
consistiu em sustentar o parque industrial instalado e, em alguns
casos, em garantir a propria sobrevivéncia de grupos privados
macionais que tiveram seus investimentos maturados em plena crise.

Enfrentando sérias dificuldades. <Financeiras, algumas
empresas  nao foram capazes de pagar os financiamentos que
obtiveram do BNDES. Como forma de equacionar o recebimento dos
creditos, 0s mesmos foram convertidos em capital, resultando na

assuncan do controle por parte daguele Banco. 0 mesmo processo  de
absorgdo de empreendimentos privados ocorreu com a empresas em que
a BNDESPAR detinha  participag3o acionaria. As dificuldades
financeliras dessas empresas damandavam cada vez mais recursos sob
a forma de capital, sem a devida contrapartida do ent3o acionista
controlador, o que culminava na transferéncia do controle para a
BNDESPAR. ;

Este processo perverso acabou por levar varias empresas  a
passarem ao controle da BNDESPAR ‘e do BNDES.

QUADRQ...X

Empresas absorvidas pelo Sistema BNDES

Setor de Atividade ! Porte Economico

Empresas ; ; Localizagdo ;Hﬂo da Estatizagdo
: i '
Caraiba Metais 5.A. EHinerach e ﬂetalurgia: Grande Empresa ; Camacari/BA ; 1974
ido Cobre i i H
Celpag - Cia Buatapara de Papel e DeluluseEPapel e Celulose E Brande Eopresa E Luiz ﬁntﬁniofsf ; - 1981
CCB-Cia. de Celulose da Bahia EPapeI e Celulose { Brande Empresa € Camagari/BA ; 1978
Cia. Brasileira do Cobre-CBC %Hineracio € Kédia Empresa E Camaqua/RS ; 1974
Cia. Nacional de Tecidos Nova América ETExtil E Brande Empresa ; Rio de Janeiro ; 198
Cosinor - Cia. Siderdrgica do Nordeste ESiderurgia % Grande Empresa E Recife/PE ; i982
Mafersa S.A. ;Bens de Capital ; brande Enpresa ; 530 Paulo/SP ; 1944
Maquinas Piratininga S.A. ;Bens de Capital ; Pequena Espresa ; S3o Paulo/SP ; 1582
Maquinas Piratininga do Nordeste S.A. {Bens de Capital % Pequena Eapresa ; Recife/Pt ; 1582
Sibra-Eletrosiderirgica Brasileira S.A. ;Ferro-ligas ; brande Empresa ; Simoes Filho/BA ; i9e2
.—3...
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00 Sistema BNDES acumulouw, ainda, expressiva participacao em

algumas empresas, atraveés de agdes ou de creditos detidos, o que
implicava, na maioria das vezes, responsabilidades ajustadas por
Acordo de Acionistas, de +forma gque se caracterizava como uma
participagao de controle compartilhado. Estas empresas

encontram—se discriminadas no quadro a seguir:

QUADEQ...LL

L
T

Enpresas ! Setor de Atividade | Porte Econdmico § Localizagio Participagdo Acionaria

000900000000 00000

.Einetal Siderurgia 5.A.

Qe

@\ - Cia. Rio Grandense de Ni-
trogenados :

acruz Celuloze S.A.

ra - Computadores e Sistemas

Siderdrgica N.S.Aparecida 5.4,

iminas Mecdnica 5.A. - USIMEC

Papel e Celulose | Erande Empresza L' Controle compartilhado entre a
BNCESPAR e outros grupos,reau-
lado atraves de ficordo de A-
cionistas
brande Empresa Controle compartilhado entre o

BNDES e o BI¥G

Siderurgia

i g i W e g e | e

Erande Empresa RJ i Controle coapartilhado entre o

ENDES, [EF e BANCD DO ERASIL

Inforsdtica
Brasileiros 5.A.

Media Eapresa RS i Controle compartilhado entre
i BNDESPAR, PETROFERTIL e Estado
} do Rio Brande do Sul. Empresa

i
H
i i ea processo de lisuidagdo
1
1
1

Energetico

Siderurgia Média Empresa s i Esbora nao detivesse o contro-
H t le da Cospanhia, o Sistesa
H ! BNDES possuia responsabilidades
i i que o identificava quase como
i i acionista controlador (detentor
i i de 5% do capital total, 38,4%
: i do capital votante e B0Y do en-
i i dividasento da espresal

1
4] i Controle assusido pelo PAZES por
! ocasido da cisfo da Usininas

Bens de Capital Hedia Espresa
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- 7 EEREQRMANCE .. DA BNDESEAR. . NQ_FERIQODQ. 1282/85

&4 BMNDESPAR, desde i782, acabou por se enredar na
administracio dessas empresas que, por fracasso do setor privado
na sua gestdo, tornaram—se suas controladas.

Fessalte—-se que, sendo a subsidiaria do BNDES voltada para
participacio acionaria, as empresas controladas pelo Banco tambem
acabaram sendo transtferidas para a BNDESFAR. '

0 elevado numero de empresas controladas pela BNDESPAR
chegou a representar mais de 504 do volume dos desembolsos no
periodo 82/85. A BMNMDESPAR passou a concentrar esforcos na
administracio dessas empresas, em sua maioria de grande porte, que

= chegaram A% sugs " maos T em - situacio: financeirs e operacional
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extremamente coriticas, envolvendo elevados montantes de recursos,
que absorviam sistematicamente a maior parte de seu orgamento.

GUARRQ..LIL

AplicacBes dos desembolsos efetuados pela BNDESPAR no periodo B2/85:

Em milhoes de BTN

_____________________________ b e - - e
Aplicagies { Desembolsos BNDESFAR | 9%

: no periodo B2/85 H
__________________________________ e e e e et i ot e e e s e e e e e
Em Controladas H 548,0 L BEs 0
Em Novos Investimentos : 506,82 i 48,0
__________________________ + -_ J—— TR s e b s o o e e

TOTAL g i.054,2 i 100,0
______________________________ e — i s e e o e
QUARRD..IV

Evolucio das aplicacfes de recursos da BNDESPAR no periodo 82/85:

Em %
ﬁplicacﬁes/;;;; ' ; 1782 ; 1983 ; i?84 ; 1985
Em Controladas e i 49 ; 42 ; 59 E 69
Em Novos Investimentos ; < ; =8 ; 44 ; 21
__________ ;B;EE ““é 155 ? 100 ? igo ; 100

& concentragcio dos desembolsos da BNDESPAR para  suas

controladas se voltaram, essencialmente, para custear o
funcionamento das mesmas e, muito pouco, para viabilizar -algum
novo investimento produtivo. As aplicagdes em novos

investimentos, ficaram, por conseguinte, relegadas a segundo plano.

3.1 Considesragdes sobre a situagdo econdmico-¥financeira
das controladas

As empresas controladas pelo Sistema BNDES, conforme ja
mencionado, usualmente adguiriram esta condig3o por estarem em

situacio econbmico—-financeira critica.

Durante o periodo 82/85, foram realizados volumosos aportes
de recursos nessas empresas; obistivando atender a necessidades de
caixa para giro ou saneamento financeiro. Estes aportes
revelaram—se ineficazes, uma vez que foram realizados sem uma
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avaliacio adequada dos reais constrangimentos que impediam a
reversio dos resultados dessas empresas, tais como:

a) dificuldade em se garantir uma administragao
profissional e de se implementar uma politica adequada
de recursos humanos;

b)) dificuldade em se cperar uma empresa estatal em mercados
caompetitivos,; em face de sua reduzida flexibilidade
gerencial; e

c) dificuldade em se manter uma paolitica estavel de
reajuste dos pregos de seus produtos, em face das
politicas econfmicas vigentes, gque se utilizavam das
emnpresas estatais para combater a realimentacio

inflacionaria.

Além dos recursos desembolsados, um sistematico e exaustivo
acompanhamento das empresas controladas +foi implementado pela

EBNDESFAR . Farte expressiva do corpo tecnico da BNDESFAR se
dedicou de Fforma exclusiva as suas questoes criticas, ou
rotineiras, sem que isto implicasse resultados efetivos para o

equacionamento econdmico-financeiro das mesmas.

Ainda sob este aspecto, a BNDESFAR abriu m3o de executivos
de seus quadros t2cnicos para ocupar cargos de diregd3o nestas
empresas,; assumindo, assim, uma fungio para & 4qual na3o se

‘sncontrava e ndo se encontra organizacionalmente preparada, ate

porque esta fung3o - & rigorosamente incompativel com o proéprio
objeto de atuag3o da BNDESPAR. Havia, também, forte envolvimento
de executivos da ENDESPAR nas empresas controladas, gquando
indicados para membros do Conselho de Administrac3o.

3.2 Reflexos da situagdo econdmico-financeira das
controladas na BNDESFAR

Esta Ffase repercutiu adversamente nos resultados da
BNDESPAR, que passou a acusar sucessivos prejuizos. Na medida em
que as empresas controladas eram deficitarias, a BNDESFAR
usualmente nSo auferia receitas, através de dividendos ou de

eventuais ganhos com vendas de agoes.

QUADRRQ.N

Evolucio dos resultados da ENDESPAR no periodo B2/85

Em milhoes de BTN

Resultados

i983

CERT . 3)

1982

Frejuizos do Ano (B8, 4)

.
B S

1
T
L)
1
L
T
1
1
L
-

8s  conseqiidncias, para a BNDESFAR, deste quadro geral, qua

=g - coadiuziram & am profando exame da questdo; podem ser-resamidas a

SeguUIir:
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1} substancial redugio de operagies ds apoio a novos
Investimantos produtivos;

2} deterioraci3o da situagdo patrimonial da BNDESPAR; e
) distorci8o garal da estrutura organizacional da BNDESPAR.

Como a EBENDESFAR & uma subsidiaria integral do ENDES, seus
prejuizos também e refletiram nos resultados do Banco,
integralmente, atraves de equivaléncia patrimonial.

Meste sentido, como forma de sSuperar as questies
mencionadas, a EBNDESFAR empreendeu um - plano de saneamento
financeiro e de reestruturagio funcional que, centrado no retorno
a0 setor privado das empresas que se encontravam sob seu controle,
permitisse a retomada de uma din8mica operacional direcionada para
aua missdo.

4. EEREQREMANCE. DA BNDESEAR.. A EARTIR..DE. 1284

4.1 ReestruturacSo da empresa BNDESPAR

{1z Flanos de Acao Anuais da BENDESFAR, que se sucederam a
partir de 1786, preconizaram a estratéegia de auto-saneamento
patrimonial;, com vistas a reversao de seus resultados. -

Com o objetivo de liberar recursos para aplicar em
investimentos produtivos, foi tragado um amplo programa de
privatizag3o das empresas controladas e de desinvestimentos
macicos de participagbes minoritarias de outras empresas da
carteira. Estes desinvestimentos se inseriram em uma politica de

reciclagem dos ativos financeiros da BNDESFAR, que passou a
constar, sistematicamente, de todos os seus Planos Anuais de Ag3o.

Em um primeiroc momento, o5 recursos técnicos e Ffinanceiros
da BNDESPAR continuaram priorizando o atendimento as controladas,
porém, Jja sob uma o6tica de preparacac das mesmas para a
reprivatizacio.

A estrutura organizacional da ENDESFPAR  foi totalmente
modificada, adequando—a as suas novas tarefas:

a) foram organizadas quatro Divistes Operacionais,
extratificadas setorialmente, voltadas para as atividades de
fomento e analise de novos investimentos;

b) foi criada wuma Divis3o Operacional com o objetivo de
conduzir o denominado "Frograma de Frivatizagdo do Sistema
BMDES". (#}) Esta Divis3c ficou tambem responsavel pelas operacoes
da BNDESPAR junto 20 mercado de capitais, tendo como uma de suas
principais metas buscar o desinvestimento de agbes ou debéntures
da carteira emitidas por empresas de capital aberto;

(#} Este Prograsa agregou-se d Politica de Privatizacdo que o boverno Federal jd havia estabelecido,
tendo—se realizado em sinfonia com a Secretaria Federal de Desestatizagip e com a legislagan’
pertinente ao Prograsa Federal de Desestatizacao.

-7 —
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) foi organizada uma Divisao Dperacional voltada A
realizacio dos ativos financeiros da BMDESPAR que tivessem
reduzida liguidez, atuando, em especial, na promocao de

desinvestimentos de agdes da carteira emitidas por empresas de
capital fechado.

4 P Evolucio dos desembolsos da BNDESFAR

A drastica reducio dos desembolsos da EBNDESEFAR para as
controladas e o crescimento das aplicactes em novos investimentos,
s fer sentir nitidamente a partir de 1986.

GRAEICO.I
RECURSOS INJETADOS EM CONTROLADAS

_ €196 Milhdes
T .

Z~0

sresmmeoy
1989
QUADRO VI

Evoluc3p das aplicagbes de recursos da BNDESPAR a partir de 19895

Em milhdes de BTN

1

i?e8 1 ¥ @ 1989 |

Em Novos Investimentos: 49,3 &8

Aplicacdes 11985 ¢ % 14986 ¢ % 14987 1 X |
Em Controladas 110B,6 1 691 40,21 321 4,41 451 30,61% 41} 22 1 o
' py $ o et ol :
i 311 958 481 S0,3! 551:25%,0! 89! 3760 | W

A partir de 1987, a BNDESFAR tornou-se n3o s6 lucrativa,

como também superavitaria em termos de geracido de caixa. A
ENDESFAR passou =) operar, inclusive, com auto—suficiéncia
financeira, aplicando, em novos investimentos, 0s recursos gerados

atraves de suas proprias atividades (dividendos e venda de agles).

A evolucio detalhada dos desembolsos da BNDESPAR para suas
empresas controladas em comparagao  as ndo controladas €
apresentada em anexo {(Anexo I). g eodingn | o
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QUAREQ.NMLL

Evolucio dos resultados da BMDESPAR a partir de 19864

Em milhoes de BTN

|
i
|
|
|
|
|
|
+
|
|
|
|
|
1
|
|
+
|
]
|
I
|
|
|
1
|
i
l

ieg7 | 41988 i1Jan/Dut/8%9

(702,1)

(io4,2)1 74,4
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|
|
|
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1
|
|
|
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f politica de saneamento patrimonial ‘da BMDESPAR se
estendeu  a sua atuagao como Agente de Frivatizagao, tendo

conduzido processos de privatizagio de empresas n3io controladas,

nas quais o Sistema BNDES detinha responsabilidades financeiras de
forma direta ou indireta, a exemplo das privatizagtes da CIa&,
FERRD E AZO DE VIToRIA - COFAVI e USINA SIDERURGICA DA BAHIA -
USIBA, empresas controladas pelo Grupo Siderbras.

4 3 Resultados do Programa de Privatizagio conduzido pela
ENDESFAR

As privatizagbes empreendidas pela BNDESFAR, de junho/B87
até o +inal de 1989, mobilizaram recursos no montante de 5356,0
milh8es de BTN, tendo sido concretizadas operagboes de privatizagdo
de 13 (treze) empresas, sendo duas ex—controladas da Siderbras.
Este valor reflete apenas o resultado das vendas de agoes, ndo
incorporando o exigivel que as companhias privatizadas detinham, e
cuja responsabilidade pelo pagamento foi assumida pelos novos
acionistas controladores. Tais exigiveis montavam a mais de 500
milhGes de BTN e, em grande parte, tratavam-se de créditos
irrecebiveis pelo proprio BNDES.

A revitalizagdo Ffinanceira e operacional da ENDESPAR, bem
como a de suas ex—controladas, demonstra o acerto da estrategia
adotada. As empresas que foram vendidas, livres da camisa—-de—forga
imposta pela gestio estatal, agravada pela ja crfnica escassez de
recursos financeiros publicos para investimento, ja reencontraram
ou esti3o reencontrando o caminho do seu crescimento.

No fAnexo II s3o sintetizadas, empresa por empresa, as
privatizacioes realizadas pela BNDESPAR, bem como as principais
informaczfes sobre cada processo.

e

& i il e
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e ESTRUTURACKD. DAS. FRIVATIZAGAES . A EXFERIENGCIA. DA BNDESFEAR

1. IHIBEQRUCAR

As privatizactes conduzidas pela ENDESFAR apds o Decreto n®
91.994, de 286 de novembro de 1985, foram incorporando,
paulatinamente, uma padronizacgdo no processo, que a BNDESFAR
mantém disponivel para o publico em geral, para efeito de
avaliac3o e discussao. Tal padronizazdo se encontra consolidada
nos Editais de Privatizacio publicados na imprensa e nos Editais
em sua Fforma completa, também & disposicao dos interessados sem
qualquer o6nus (o Edital em sua forma completa inclui, alem das
condigcdes gerais da privatizacao, informagoes técnicas e
financeiras detalhadas sobre a empresa objeto de vendal.

Apesar de ser possivel a identificac3o de uma padronizacdo
geral no processo, & importante registrar que cada privatizag3o,
empresa  por empresa, € encarada de forma absolutamente particular,
no que se refere ao tratamento de guestoes julgadas determinantes
an encaminhamento e ©€xito da privatizag3o, conforme se pode
depreender da exposicio que se segue.

B lDENIIElEQGQQWEEERIHMDEMEQNIQSMEBiIlEﬂS

Nas privatizages que conduz, a BNDESPAR busca detectar
pontos que necessitem ser tratados e/ou equacionados previamente,
o1 mesmo durante o curso do processo. Os pontos wusualmente
avaliados, para efeito de superacio, tém sido os seguintes:

2.1 WNecaessidade de reorganizacdo financeira:

Uma empresa endividada ou com empréstimos onerosos,
vencidos e/ou com vencimentos no curto prazo, tende a
nao ser atrativa, afastando candidatos potenciais que,
numa disputa, poderiam elevar substancialmetne o prego
de wvenda.  Como o valor do objeto de aquisigio se
refere ao patriménio liquido econdmico da empresa, a
ENDESEAR, nos casos em que isto foi possivel, comandou
a reestruturac3o financeira de empresas que pretendia
reprivatizar, dentro de um conceito de que uma empresa
bem capitalizada permite alavancar acreéscimos no preco
da ac3o mais do gque proporcionais & reestruturacio
levada a efeito (aporte de capital, conversio de
créditos detidos em conta capital, consolidagdo de
dividas de curto prazo em empréstimos de longo prazo,
etc). A BNDESFAR se deparou com este problema em quase
todos os seus casos de privatizac3o.

2. R Existéncia de Acordos de Acionistas ou de disposigies
esftatutdrias contendo condigdes restritivas a venda
das agdes e/ ou ativos da companhia, ou mesno,
prejudiciais 4 atratividade do empreendimentg.

s 1
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Nestas casos, renegociagies deverdo ser buscadas antes
de se dar inicio ao processo de privatizag3o, uma vez

que, na maioria das - situagtes, o novo acionista
controlador sera obrigado a aderir aos Acordos
existentes. & EBNDESFAR enfrentou esta quest3o, de

forma mais marcante, nos casos das alienagdes das
acdes da ARACRUZ CELULOSE, da SIERA ELETROSIDERURGICA
¢ &, e da CIA. DE CELULOSE DA BAHIA - CCB.

Conveniencia de se proceder & reestruturagio da
sociedade atraves de cisdes, +fusfes ou Incorporagies.

Oz casocs mais comumente enfrentados referem—se aquelas
empresas que congregam unidades industriais ou ativos
cuios valores totais de venda podem ser otimizados com
a alienac3oc em separado dos mesmos. A BNDESPAR se
deparou com esta conveniéncia, de forma mais marcante,
nas alienacBes do controle da CARAIBA METAIS, guando
separou a unidade de metalurgia da unidade de
mineracio e da planta de aAcido fosforico e, ainda, na
opci3o pela liquidagdo da CIMETAL SIDERURGIA, com a
venda de seus ativos em blocos.

Necessidade de se criar wuma classe da agdes, 4
samelhanga da *golden shara™ das privatizagies
inglesas, com podeares e direitos especialis, sem
correlagio com o percentual detido em relagdo ao
capital votante ou 30 capital total da empresa, com o
objetivo de assegurar determinados compromissos por
parte do nove acionista controlador, na sua Futura
gestdo.

No caso da privatizacdo da CARAIBA METAIS, uma classe
pspecial de a¢les, sem relevd@ncia no capital total,
foi estatutariamente criada, objetivando garantir aos
pequenos consumidores de cobre metalico do Pais,
independentemente da propriedade destas acoes, o
recebimento de parte da produci3o da CARAiIBA METAIS.
Evitou-se, assim, um eventual abuso de poder por parte
dos novos acionistas controladores, que poderiam. se
recusar a fornecer o produto aqueles consumidores.

Demandas Judiciais Existentes ou Potenciais, wmovidas
por antigos acionistas controladores da empresa em
fasa de privatizacio, normalmente argiindo perdas com
a alisnagdo do empreendimento.

& ERNDESPAR defrontou-se, com gquestdes desta natureza,
por ocasiZo da alienagio dos ativos da CIMETAL
SIDERURGIA, na venda das agdes da COMPANHIA CELULOSE
DA BAHIA - CCB e da CIA. SIDERURGICA DO NORDESTE -
COSINOR . Oz obices judiciais foram superados nos
casos da CIMETAL e da CCB, mas n3ao no caso da COSINOR,
cujo pProcesso permanece ainda "sub—judice".
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£ digno de registro que uma primeira tentativa de
venda dos ativos da CIMETAL chegou a ser suspensa poOr
decisao judicial, com a EMNDESFAR conseguindo,

posteriormente, o seu cancelamento.

Nacessidade de comunicacio e articulagdo com o0s
poderes (egislativo, Federal ou Estadual, Sindicatos,
e com a socledade sm geral.

Ao longo das privatizagcdes, percebeu—se que o Exito

das mesmas estava associado a capacidade de a BNDESPAR
=e comunicar com os mais diversos extratos da
sociedade, buscando expor os motivos e os beneficios
para o Sistema BNDES e para o Fais, de cada
privatizagio. Apesar de muito ainda poder ser Ffeito,
merece registro a substancial evolugdo, quantitativa e
qualitativa do material publicado pela BNDESPAR na
imprensa nacional. Esta constatagio fica evidente a

- partir da comparacio entre os primeiros Editais (NOVA

AMERICA, MAQUINAS FPFIRATININGA, etc) & 0s que se
seguiram. Pode-se considerar o Edital da CARA:IBA
METAIS como um marco nesta evolugdo, com a introducio
do gue se denominou "“Informag3o ao Publico", gque
passou a constar de todos os processos subseqiientes.

Esta informac3o, publicada na imprensa em linguagem
mais acessivel (menos técnica), junto com os Editais, .
continha a vis3oc da BNDESPAR sobre s motivos e
beneficios da privatizacdo da empresa, uma completa

explicacio sobre as regras contidas nos Editais, e,
ainda, uma estimativa das perdas do Sistema ENDES no
empreendimento. Cabe registrar, também, que, como

forma de ampliar o acesso da sociedade 4s informagbes
das empresas em alienacio, mesmo os Editais em sua
forma completa foram colocados a disposicdo de todos
os interessados sem gquaisquer Onus.

Como exemplo de articulagio com segmentos da

sociedade, pode ser citado o endosso previo da

ASSOCIAGCAD BRASILEIRA DE METAIS NAO-FERROSOS -—
ABRANFE, entidade gque congrega os interesses dos
pequenos consumidores de cobre, & criagdo de classe
especial de acbes, na privatizacio da CARAIBA METAIS,
referida no item 2.4.

RO MORELQ.EARA. A VENDRA. RO CONTROLE . .ACIONARIOQ

usualmente avaliados pela BNDESPAR s3o resumidos no

quadro a seguir:
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MODELO

PRE-QUALIFICACAD
DE INTERESSADOS

FORMA DE LANCES TLE OFERTAS
DE  FRECD

Venda da totalidade das agies
ordindrias ou preferenciais
em bloco unico ou de lote
de agdes representativo do
controle acionario.

Habilitagdo Previa
dos  Candidatos.

LeilZo ou envelope fechado, a
partir de um prego miniao
estabelecido.

Venda da totalidade das agbes
ordinarias ou preferenciais
ou de agoes representativas do
controle, divididas em virios
biocos, iguais  entre si,
permitindo que @  controle
da emprezsa venha a ser
exercido de forma compartilha-
da.

Habilitac3o Previa
dos Candidatos.

Leildo ou envelope fechado, 2
partir de um prego minimo esta
belecido.

Vonda em Bolsa de Valores, das
acbes detidas ou de agoes
representativas do controle,
em bloco dnico ou em vérios
blocos, iguais entre si.

Sem Habilitscdo Pre-
via de Candidatos.

Leildo a partir de uam preso
pinimo estabelecido. Utiliza-
¢do do Sistema de Distribui-
¢30 de Valores Mohilidrios.

Venda através de distribuigdo
secunddria da totalidade das
agies ordinarias ou pre-
ferenciais, ou de agbes

representativas do controle,
em lotes que permitam uma pul-
verizagdo do capital. votante
da empresa, cos direito de vo-
to limitado por acionista.

Sem Hahilitagdo Pre-
via de Candidatos.

Preco fixo. Utilizagdo do Sis-
tema de Distribuicdo de Valo-
res Mobilidrios.

[=1]

Venda em bloco tnico das agoes

detidas, ou de lote de agles
representative do  contro-
le, para a Diretoria da Empre-
ca pu para seus funcionarios.

Sem Hahilitac3o Pre-
via de Candidatos.

Preco fixo ({ negociacdo dire—
ta }.

Transferéncia do controle atra-
ves da cessdo ou venda de di-
reitos, em aumento de capital.

Com ou Sem Habilita-
¢ao Previa de Candi-
datos.

Leildo ou envelope fechado, a
partir de um preso  minimo
estabelecido para o valor da
cessao ou de emissdo de
agdes.

VENDA
DE
ATIVDS

Venda de ativos em blocos ou
n3o. ( Liquidag3o do empreendi-
mento }.

Com ou Sem Habilita-
¢do Pravia de Candi-
datos.

Leildo ou envelope fechado,
a partir de us prego minimo
estabelecido.
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=% { Na escolha do modelo, algumas regras gerais s2 apressentam, as
quais podem ser axemplificadas a segulir:

a) &  EBNDESFAR tem buscado, sempre que possivel, privatizar as
empresas, atraves da venda de suas acdes, ao inveés de
alienacio de seus ativos, j& que esta ultima forma pressupoe
a liguidacHo da empresa. A opcio pela venda de agoes decorre
n3o apenas em razao de ser a liquidagdo um pProcesso
juridicamente complexo e demorado, mas, principalmente, pelo
objetivo de se procurar preservar a continuidade operacional
do empresndimento em sua configuracio industrial basica, (ail
e incluindo seus empregados) , evitando-se, com isto,
implicacdes sociais e economicas negativas, sobretudo na
regidio onde se localiza o empreendimento;

bl Umn histérico consolidado de lucros e a existencia de uma
administracaoc reconhecidamente profissionalizada sdo fatores
qie induzem & avaliagdo de uma venda de acoes de forma

pulverizada ou, pelo menos, em um nimero significativo de
blocos, sem habilitag3o prévia de candidatos e realizada
através de distribuigdo secundaria ou leildo em EBolsa de
Valores;

c) Um valor de venda muito elevado e/ou necessidade de grandes
investimentos para a consolidagdo e/ol modernizagiao, oOu

crescimento do empreendimento, quando comparado com O porte
dos investidores potencialmente identificados, s3o fatores
que induzem & avaliagdo de uma venda de agcoes em grandes
blocos, de forma a permitir um controle acionario
compartilhado e regulado através de Acordo de Acionistas;

d) Una configurac3o industrial «que congrega varias unidades
fabris com atividades nao afins, inviaveis economicamente
como um todo, ou desatualizada tecnologicamente, induz a

avaliacdo da venda de seus ativos, ou de cisbes da sociedade
para efeito de venda das unidades (empresas) decorrentes da

cis3o, separadamente.

Nos pProCcessos conduzidos pela ENDESFAR, o modelo mais
freqgientemente adotado foi o de venda de agtes em bloco unico, com
pré-qualificagdo de candidatos, na medida em que os
empreendimentos, objeto de alienaci0 n3o apresentavam um historico

de lucros ou porte econfmico gue ensejassem o desenveolvimento de
um processo de pulverizagi3o do controle acionario.

3.2 Na escolha destes modelos de venda, a BNDESPAR tem se
deparado com algumas questies que condicionam e restringem
sua opgd3o. Sob este aspecto, podem ser citados alguns
exemelos, oOs quais s3o0 publicos, na medida em que estes
fatos constaram axpressamsnts dos Editais de Venda,
publicados na imprensa:
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a)l

o

al

b)

& existsSncia de Acordos de Acionistas ou disposigoes
estatutarias podem impor ou restringir os modelos de wvenda.
Mo caso da venda das agbes da ARACRUZ  CELULDSE,
empreendimento altamente lucrativo, a BNDESFAR foi compelida
a alienar um bloco Unico de agtes ordinarias, em face das
restricioes existentes no Acordo de Acionistas, celebrado com
os demais detentores de agdes ordinarias. 0 adguirente se
comprometeu a aderir a um novo Acordo de
Arionistas,compartilhando o controle acionario da Companhia.
Da mesma forma, na alienagio do controle da SIEBRA, a BNDESFAR
tambem se subordinou Aa wuma exaustiva negociagi3o com oS
acionistas japoneses, NEK e MARUBEN I CORFORATION, na
elaborac3o da forma e das condigles de venda. Em relagio A
alienacio das agles da CCB- COMFANHIA CELULDSE DA BAHIA,
conforme constava expressamente do Edital de Venda, o
adquirente do controle acionario, apesar de ter sido
vitorioso no leil3o das agtes, fol obrigado a respeitar a
decorréncia de um prazo de 60 dias, para que o antigo

-acionista controlador pudesse exercer ={=18} direito de

preferéncia na aguisiciao das agbes, ao mesmo prego obtido no
1=2ilio, por Aforgca de disposicio estatutaria (o preco minimo
ecstipulado para venda das agoes foi projetado para o dia de
encerramento do referido prazo de preferéncia, equalizando-se

o valor da liquidagdo financeira da operacdo, tanto para o

candidato vencedor, quanto para (=] antigo acionista
controlador) .

Uma outra quest3o associada ao modelo de venda diz repeito a
habilitac3o preévia de candidatos, como forma de se garantir,
no fundamental, que o novo acionista controlador seja
domiciliado e residente no Pais, e gue esteja em dia com os
impostos. A adogdo deste procedimento, por parte da ENDESFAR,
objetivou ndo intensificar um debate sobre ©o risco de

desnacionalizagdo de empresas estatais no processo de
privatizacio. A habilitac3o prévia de candidatos foi adotada

em doze dos treze processos conduzidos pela BNDESFAR. A
excecdao do procedimento da habilitagdo ficou por conta da
venda, em blocos, dos ativos da CIMETAL SIDERURGIA S/A. De
qualquer forma, idealmente, a questio dos candidatos serem.ou
nao domiciliados e residentes no Fais deveria ser avaliada
caso a caso (relativamente as questdes que envolvem porte
econdmico ou capacitag3o gerencial, a experiéncia da BNDESPAR
tem demostrado gque normalmente n3c ocorrem problemas de
inadequac3o de candidatos ao objeto de venda).

Outras experifncias de modelos saoc Igualmente dignas de
registro:

Liquidag®o ordenada do empreendimento CIMETAL, com venda de
blocos de ativos, em face de sua configuracio industrial se
revelar economicamente inviavel quando considerada como um
todo;

Venda das agoes da COMFANHIA BRASILEIRAS DO COBRE - CBC para
uma empresa constituida por funcionarios da prépria CBC; esta
operacao foi realizada atraves de negociacgdo direta, ao preco
minimo corrigido pela variac3o da inflag3o, tendo em vista
que, no leilSo publico em data anteriormente proqramada, nao
ocorreram ofertas ao prego minimo original;

e e

U 6




)

cl)

3

L3

BNDESPAR BNDES Participagies §.A.

Ci=X%0 da atividade de mineragio da atividade de metalurgia do
cobre da CARAIBA METAIS 5/A, para gque fossem vendidas em

separado, como empresas distintas, bem como alienag3c, também
em  separado, de ativos cuja finalidade n3o guardava relagao
com a empresa de metalurgia, A época da privatizag3o (ativos
ligados a um projeto paralisado de produgdo de acido

fosforico);

Transferéncia de controle através da cessdo de direitos de
subscricido de agbes, por parte dos controladores, em aumento
cde capital na empresa. Esta abordagem, seguida na
transferéncia do controle da SIDERURGICA N. S. APARECIDA,
evitou a estatizacdo do empreendimento, fato que se mostrava,

a epoca, iminente. Deve ser ressaltado gue, nd3o sendo esta
empresa controlada pelo Sistema BNDES, mas sim por acionistas
privados, esta transferéncia de controle n3og se caracterizou
como uma privatizagdo. A BNDESFAR encaminhou a condugdo do
processao, em face do alto endividamento do Sistema BNMNDES na

enpresa ( a BNDESFAR detinha 38,4% do capital votante e 55,1¥%
do capital total, 2 o BMDES era credor de 80% de seu elevado

endividamento), a partir de Acordo celebrado com o acionista
controlador privado. Este modelo de venda normalmente pode
ser adotado nos casos em que o empreendimento se encontra em

situacdo de pré—insolvéncia, e os acionistas controladores
n3o tém condigbes de aportar os recursos necessarios ao
equacionamento da Companhia, impedindo, assim, a venda das
acbes de controle por um pregco julgado minimamente razoavel
pelos detentores das agbes. Neste contexto, a injegd3oc de
novos recursos por parte do novo acionista controlador, em
aumento de capital, & avaliada como a melhor alternativa para
que a empresa comece a reverter, mais rapidamente, sua
situagio. Vale dizer que, os antigos controladores, ao
cederem direitos de subscricd3c e se tornarem, portanto,
minoritarios, tem como expectativa auferir uma maior ganho no
future, alienando, em Bolsa de Valores, sua Pposigao
minoritaria remanescente, de um empreendimento reorganizado
societaria, econodomica e financeiramente.

EIXAGAQ. DA ORJIETO..DE..! MENnﬁmDEWEQNIEQLEwéﬁlﬂNéEIQ

Como disposto na Lei das Sociedades Anonimas (Lei 4404/78), ©
controle de uma Companhia pode ser exercido com 174 do seu
capital total, no caso de a proporgdo entre acgdes ordinarias
e preferenciais ser 1/3 e 2/3, respectivamente, e, na
hipotese, de n3o ocorrer o sistema de "holdings" em cascata,
para reduzir este percentual. Assim, supondo—se que o
acionista controlador detenha 100% das agbes da empresa, cabe
a opgao por um objeto de venda que se situe entre 174 e 100%
do capital total. Por outro lado, caso © acionista
controlador também detenha créditos junto & empresa, COomo
ocorre em geral com o Sistema BNDES, podera haver, ainda, a
opcao pela conversdo destes créditos em conta capital,
aumentando—-se, desta {forma, o valor do patrimdnio liquido e
reduzindo—se em conseqiiéncia, o endividamento da Companhia. A
questio central contida na fixacg3o do objeto de venda € o seu
valor, e os pontos de analise sdp, em regra, os que se seguem:

e e




R s

BN DESPAR BMNDES Participagdes 5.A.

ay a avaliacio do valor de venda comparado com o porte de
compradores potencialmente identificaveis;

b) um wvalor de venda mais alto pode implicar um menor numero
de candidatos; POTr outro lado, havera uma maior
seletividade dos candidatos interessados;

c) a n32o venda da totalidade das agdes possuidas deve estar
associada a uma expectativa em realizar o desinvestimento
posterior das acies remanescentes, de prefer8ncia em Bolsa
de Valores;

d)y o grau de atratividade de um empreendimento com uma

relacio ‘"capital proprio/capital de terceiros" adequada
tende a ser maior; vale dizer que um acionista
controlador,  gue tambem seja detentor de creditos junto A
empresa, podera auferir um maior ganho se, previamente &

privatizagio, converter parte.dos mesmos em conta capital.

5. EIXACED. DAS. CONDICOES. DE.NENRA

Os processos de privatizagio conduzidos pela BNDESPAR t2m
contemplado, no fundamental, as seguintes condigoes de venda:

I Possibilidade de pagamento a prazo:

A BNDESPAR tem admitido a possibilidade de pagamento a
prazo, ha maioria das vezes, em até 704 do valor da venda, nas
seguintes condigtes: amortizacido do principal em ate 10 anos, com
i ano de caréncia, taxa de juros de i2% a.a. acima da corregao
monetaria, e exigéncia de fianga bancaria concedida por
instituic3c Ffinanceira privada de primeira linha, no valor do
montante parcelado.

A opcio pela venda a prazo decorre da percepgdo de que tal
modalidade de pagamento amplia o nimero de candidatos interessados
e, consegientemente, o valor a ser obtido em um leildo de ofertas
de preco. A fianca bancaria, ao tempo em que introduz um banco
privade co—-avaliando a capacitacdo financeira de um determinado
candidato interessado no pagamento a prazo, permite que a uUnica

variadvel de decis3o, ap6ds a habilitagdo dos candidatos, seja o
preco ofertado, eliminando-se, assim, qualgquer conceituagio saobre
garantias outras gue viessem a ser requeridas ou oferecidas. Esta
condic3o de fianga bancaria somente nio ocorreu no caso da ARACRUZ
CELUL.OSE, tendo em wvista tratar—-se de uma empresa com ampla
negociagzaoc em Bolsa de Valores, cujas ages vendidas foram

consideradas como uma garantia adequada a operacdo de alienagdo.

5.2 Concess3o de prioridade & avaliagdo de apoio Ffinanceiro
para investimentos em expansdo e/ou modernizagdao:

Ma medida em gue um dos motivos que induz o Sistema BNDES a
alienar suas empresas controladas decorre do fato de que a
condicio de estatal tem impedido a2 realizagio dos investimentos
necessarios a manutencio do empreendimento competitivo no mercado
em que atua, o Sistema BNDES garante, no Edital, que havera apoio

aos investimentos que venham a ser realizados pelos novos
aciaonistas controladores, condicionado a avaliag3o usualmente
levada a efeito pela Instituigdo.

_ia..
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5.3 Ades3o a Acordo de Acionistas:
Quando a ENDESFAR permanece, ainda, como acionista da
enpresa cujo controle acionario esta sendo alienado, ou quando

existe Acordo prévio celebrado com outros acionistas minoritéarios,
¢ exigido gque o candidato vencedor se comprometa a celebrar Acordo
de fGcionistas com estes socios, cujos termos fazem parte do Edital

de wvenda. Mo caso de venda de empresas de capital fechado, o
compromisso com a abertura de capital, como Fforma de permitir
liguidez As agoes dos acionistas minoritarios, tem sido uma

clausula permanente nos referidos Acordos.
5.4 Tratamento de Superveniéncias Passivas

{1 acionista controlador (o vendedor), em todos os processos
de privatizacd3o conduzidos pela BNDESPAR, onde o objeto de venda &
constituido de lotes de agbes, assume a responsabilidade pela

veracidade do passivo exigivel constante nos demonstrativos
financeiros distribuidos aos candidatos, comprometendo-se a pagar
as eventuais supervenifncias passivas, ou passivos ocultos, cujos

valores excedam a 2% do ativo total da empresa (o pagamento €
feito na mesma proporcio gue o valor pago pelas agbes representa

‘em relagdo a este ativo).

Este procedimento & utilizado porque, no entender da
BNDESPAR, a n3o assungao da responsabilidade mencionada geraria as
seguintes conseqiéncias:

a) desvalorizacio do valor economico atribuivel aos ativos
da empresa, por parte dos candidatos interessados, em
face da introducdo de um fator de risco adicional;

b) redugio do numero de candidatos interessados, pela
_propria questio do risco adicional, ou em fung¢doc dos
fnus que uma auditoria préopria, dos numeros da empresa,
representaria em termos de recursos financeiros e

humanos . = !
Desse modo, com o prego minimo estipulado para a venda nao
envolvendo a possibilidade de exist8ncia de passivos outros, que
n3o os contabilizados na empresa, a sua avaliag3o por parte dos
candidatos fica circunscrita a aspectos do negocio propriamente
dito, sem a necessidade de um aprofundamento, sempre demorado e
dificil, para aferir a confiabilidade dos dados registrados nos

demonstrativos +financeiros. X
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For outro lado, ndo sa0 assumidos compromissos pelos
pagamentos relativos a quaisquer questies ou fatos que tenham sido
expressamente informados aos candidatos, previamente a venda,
ainda que representem valores nao provisionados nos demonstrativos
contabeis. Isto porque existem questbes e demandas que, por
carecerem ainda de decistes judiciais, a empresa entende n3io serem
passiveis de contabilizagdo. Nestes casos, os candidatos deverao
imputar wuma vedugdo nos valores das suas ofertas de prego, em
func3o da probabilidade atribuivel pelos candidatos, das questies
virem a s2 tornar efetivamente exigiveis.

Finalizando, nao sao pagos valores que sejam imputaveis a
atos praticados pelo adguirente.

& ERE-QUALIEICARAN. . DE INTERESSADROS. E . FARTICIEACAQ. DO CAELTAL
ESTRANGEIRQ ;

Fara que os candidatos possam dar lances de preco ao objeto
de wvenda, no leilio de agtes, a BNDESPAR tem exigido, como regra,
que o candicdato preencha os seguintes requisitos principais:

'

a) serem pessoas fisicas residentes e domiciliadas no Pais;

b) tratando-se de pessoas juridicas gue aqui tenham sede e
toro, terem seuw controle efetivo exercido, direta ou
indiretamente, por pessoas fisicas residentes e
domiciliadas no Pais;

c) apresentarem todos o0os documentos solicitados para a
habilitag30, tanto de pessoas fisicas, como de pessoas
juridicas (Balancos Auditados, Estatutos, Certidoes
Negativas, comprovantes de quitagles com tributos, etc);

d) apresentarem carta de intengd3o de fianga de instituigdo
financeira privada de primeira linha, no caso de
desejarem efetuar o pagamento da compra a prazo.

Com relagi3o As questies que envolvem porte econdmico ou
capacitacd3o gerencial, conforme j& comentado, a experiéncia da
BNDESPAR tem demonstrado que, normalmente, nido ocorrrem problemas
de inadequacio de candidatos ao objeto de venda, no tocante a
esses aspectos.

A exceqgio & habilitagdo preévia de candidatos ocorreu na
venda dos ativos da CIMETAL SIDERURGIA S.A. Por ter se tratado de
leildo publico de imdveis, a partir de um processo de liquidag¢do da
empresa, 9qualquer interessado, na ocasido do leil3o, poderia fazer
um lance para arrematar os ativeos.

Apesar da exigéncia, jA descrita, gque o candidato seja
residente e domiciliado no Pais, a BNDESFAR entende que a
necescidade e a importincia deste quesito devem ser avaliadas caso
a caso, a exemplo da excecdo quanto a esta exigéncia, na venda de
ativos da CIMETAL.

—-20-—
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&H.1 Participacdo do carpital estrangeiro

6 participagdao de empresas de capital estrangeiro nos
lzilies de privatizac3o empreendidos pela BNDESPAR tem sempre sido

admitida, em carater minoritario, quer através de associacles
("joint-ventures"), quer atraves de consorcio, garantindo, ao
socio nacional, o controle da empresa adquirida. Nos casos de
consorcio, n3o tem sido permitido ao acionista estrangeiro o

pagamento a prazo relativo & sua parcela no valor da aquisigdo.

Mo processo de privatizagio da MAFERSA, em carater
pioneiro, foi prevista a aquisicdo das acbes através da Faculdade
de pagamento através de titulos representativos dos depositos de
bancos credores externos, junto ao Banco Central do Erasil -
BACEN, decorrentes dos acordos de reestruturagdo da divida - os
"Deposit Facility Agreement - DFA", no caso de associagao ou
consarcio envolvendo participagdo de capital estrangeiro. Esta
modalidade de pagamento fo0oi autorizada pelo Conselho Federal de
Desestatizagido, pela Secretaria de Drgamento a Controle de
Empresas Estatais — SEST, pela Secretaria do Tesowro Nacional -
S8TN e pelo proprio BACEN. Sua adogdo decorreu da critica situagio
do empreendimento MAFERSA, associando-se a reversao deste quadro &
possibilidade de uma maior insergio da empresa e de seus produtos
no mercado internacional, a partir do interesse de candidatos
consorciados, ou associados, a grupos estrangeiros.

it EIXACZN. DO ERECQ. MININMQ. DE. VENDA

A Fixag3o do preco minimo de agbes tem sido, em geral,
feita com base na avaliagdo scondmica do empresndimento, realizada
por empresa de consultoria, contratada por meio de licitag3o
publica, nos termos da legislagao pertinente ao Frograma Federal
de Desestatizagcio.

For esta metodologia, a empresa € valorizada pelo seu
potencial de geragao de resultados, refletido em Fluxos
operacionais de caixa projetados para o empreendimento, os quais
tomam por base cenarios econdmicos que possam fundamentar as
projectes de seus custos e suas receitas.

0 fluxo de caixa projetado para a empresa & descontado a
uma determinada taxa para a obteng3o do valor presente do fluxo,
cujo resultado € o préprio valor econdmico do empreendimento.

A taxa de desconto do fluxo € tanto maior quantoc maior o
nivel de risco do negdcio, e & geralmente obtida a partir de
consultas junto ao mercado financeiro.

0 wvalor econdmico do empreendimento obtido por esta
metodologia, n3o0 guarda relagdo com o valor do patriménio liquido
escriturado nos demonstrativos financeiros da empresa objeto da
avaliacido. Isto porgue o patrimonio ligquido reflete t3o-somente

una oSituacio contabil momentdnea do empreendimento, sem considerar
recsultados Futuros a serem gerados pela sua operagio corrente,
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sejam eles lucros ou prejuizos. Em outras palavras, duas empresas
que possuam © mesmo valor contébil de patriménio liquido em um
determinadeo instante, mas que apresentem perspectivas diversas
aquanto a resultados futwros, terdao, necessariamente, valores

econdmicos diferentes.

Estea critsria, além de ser o utilizado Internacionalmente
para o calculo do valor econdmico dos ativos de uma empresa, &
tambem o adotado pela BNDESFPAR nas suas decisdes de investimento -
a BNDESPAR tem, como campo de atuagdo, o Iinvestimento em subscricdo
de agfes, participando em cardter minoritirio e transitdrio do
capital das empresas que apdia. :

iz dnicos processos conduzidos pela EBNDESFAR que nao
envolveram awvaliag3o econdomica do empreendimento industrial, com
baze no seu potencial de geracio de resultados, foram os da CELFAG
- CIA. BUATAPARS DE PAPEL E CELULOSE, da CIMETAL SIDERURGIA S.4. e
“Ax  Unidade Quimica Incompleta para a produgdo de acido fostorico,
sendo. . que esta uUltima teve seu processo sustado. Em relagio a
CELFAG, como Se tratava de um empresndimento incompleto, que
necessitava de elevados investimentos adicionais, optou-se por nio
realizar sua avaliagd3o a partir de projegies de resultados, na
medida em que, dependendo do candidato interessado, os
investimentos seriam significativamente diferentes. No caso da
privatizagcdo da CIMETAL SIDERURGIA, que contemplou a liquidac3o do
empreendimento e a venda, em separado, de seus ativos (diversas
unidades industriais), essas unidades (a . exemplo da USINA
SIDERURBICA DE EBARZO DE COCAIS e das diversas usinas de gusa)
encontravam—se paralisadas & com tal desfiguragio industrial, que
n3oc havia certeza quanto a viabilidade operacional das mesmas. Da
mesma forma, no caso da Unidade Quimica Incompleta de Acido
Fosférico, além de um elevado nivel de investimentos adicionais
que deveriam ser realizados no caso do projeto ser levado adiante,
sempre houve forte polémica quanto & viabilidade econfmica da
producio de Acido fosférico na regilo.

Nos tltimos processos conduzidos pela BNDESFAR (COFAVI e
UsiBa, concluidos; MAFERSA e MINERACAD CARAiIBA, suspensos) a
ENDESFAR optou por facultar o acesso dos candidatos interessados,
4 empresa de consultoria responsavel pela avaliag3o econdmica  ou

patrimonial do empreendimento. Este acesso foi regulado nos
Editais e teve como objetive ampliar o nuimero de candidatos
interessados, atraveés do conhecimento do potencial da empresa

negociada e das principais premissas que nortearam o estudo da
empresa de consultoria, sem que fosse, entretanto, fornecida copia
do documento de avaliac3o.

S VENDA. . FPULVERIZADA. DPE_AGIES. NAQD REFRESENTATINAS. DO . CONTREOLE
ALIANARIOQ

8.1 Venda de Farticipagfes Minoritarias para funciondrios
Nos casos de privatizacio de empresas em operagao, em

que o objeto de venda & constitulido de agbes, a BNDESPAR
+em Feito constar do Edital de venda, a obrigatoriedade de

—-22—
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ser oferecido aos funcionarios da empresa, um determinado
percentual do capital da Companhia.

Eztaz participagoes minoritarias sdo oferecidas aos
empregados, apos a transfer@ncia do controle, em condigdes
especials de venda, com taxas de Jjuros preferencials e
pagamento a prazo. Cabe a propria vendedora das agfes fazer
sata oferta, ou, ao novo acionista controlador, vencedor do
leilio das aghes.

A dificuldade nesta aliena¢do ocorre quando a empresa
& de ecapital fechado, uma vez que, caracterizando-se, em
termos de mercado de capitais, como uma distribuigio
secundaria de valores mobiliarios, ha necessidade de a
venda ser aprovada e registrada pela Comissdo de Valores
Mobilidarios - CVM. Para efetuar o registro, a CVM exigs
que a empresa proceda & abertura prévia ou simultin=a do
capital, para negociaciao de suas agfes em Bolsa de Valores
(eventualmente, a critério e juizo da CVM, podera cser
negociado uJum compromisso de abertura de capital em
determinado numera de meses apos a distribuigdo secundarial.

No caso da  privatizagdo da SIBRA, conforme quesito
constante do Edital de Abertura do Frocesso, a BNDESFAR -

que alienou 57,46% do capital votante, representativo de
i?,2% do capital total, e ainda remanesceu com 64,54 do
capital total - .se comprometeu a alienar 15,04 das acbes
preferenciais aos funcionarios, equivalentes a 5S% do

capital social, apos a transfer@ncia do controle, ocorrida
em abril de 1988. Em dezembro de 1988, a SIBRA procedeu ao
registro da Companhia para negociac3o de suas agdes em

Bolsas de Valores, simultaneamente & operag3o em que a
BNDESPAR vendeu parte de suas agoes preferenciais, atraves
de um "block—-trade". Em outubro de 1989, a ENDESFAR

promoveu a oferta das agoes preferenciais, acs funcionarios
da SIEBRA, nas condigbes previstas no Edital.

0 Edital de privatizagio da CARAiIBA METAIS S.A. também
previu a venda de agles (5% do capital total) para os
funcionadrios a ser realizada pela BNDESPAR. Esta operac¢io
ainda n3c se concretizou em razd3o de a CARAIBA n3o ter
procedido, ainda, a abertura do seu capital e o registro da
Companhia nas Bolsas de Valores.

Nos casos dos processos de privatizacd3o da COMPANHIA
SIDERURGICA DO NORDESTE - COSINOR, COMPANHIA FERRO E ALD DE
VITARIA - COFAVI e USINA SBIDERURGICA DA BAHIA - USIBA, a
responsabilidade da alienagao de agbes aos funcionarios,
prevista nos respectivos editais, ficou por conta dos novos -
acionistas controladores, uma vez que os vendedores
( BNDESPAR, no primeiro caso e SIDERBRAS, nos dois dltimos)
alienaram a totalidade de suas acbes.

8.2 VVendas Fulverizadas em Bolsa
A Forma mais comum de distribuiglo de agctes se realiza
atraves da Bolsa de Valores, em leilées com livre

interteréncia de compradores e vendedores; tais operacoes
sA0 conhecidas no mercado como “block trades”™.
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Exemplo desta modalidade foi o "block trade" de acbes
da GSIBRA ELETROSIDERURGICA S.A., apos sua privatizagdo, em
aue se alienou 36% do capital social da empresa,
representativo de 53% das acles preferenciais emitidas pela
emprasa, em leil3o que enveolveu mais de 40 corretoras como
comitentes compradoras. Esta venda, realizada em dezembro
cde 1988, ecstava prevista no Edital de Privatizagcao
publicado em dezembro de 1987.

8.8 Distribuigdes Secunddrias com Prego Fixo

Esta forma de venda obietiva garantir uma ampla
dispersio das agdes de uma companhia junto a investidores,
sendo a Unica forma de venda capaz de assegurar a nao
concentracio das agoes no momento da alienagido. Apresenta,
no entanto, o inconveniente de as agdes terem um prego Tixo
nin passivel de ser reajustado, tal como acontece nos
leiloes.

Como exemplo deste tipo de operagao, realizada no
Smbito do programa de desestatizacgio, pode-se citar a
distribuigio de i10% do capital preferencial da ARACRUZ-
CELULOSE, empreendida pela BNDESPAR, em junho de 1988, com
acbes de sua propriedade. Estas agbes foram distribuidas
entre 78460 novos acionistas, em lotes maximos equivalentes
a US$5.000 por investidor (o Sistema BNDES ja havia
adquirido, em dezembro de 1983, significativa experiéncia
na realizagido da distribuicdo secundaria de grande porte,
cam a venda de acbes da PETROBRAS, de sua propriedade,
envolvendo um montante global equivalente a US$300 milhoes,
também com lotes maximos por investidor restrito a
UsSss.000, o que permitiu alcangar cerca de 220.000 novos
investidores).

i ESGOLHA.RA. EQRMA. DE..NENRA: ENVELOEE. EECHARQ. QU LEILAQ

Apds wuma fase inicial de aprendizado, na qual - quatro
processos foram realizados atraves de envelope fechado (MAQUINAS
PIRATININGA DO NORDESTE, MAQUINAS PIRATININGA, SIDERURGICA N.S. -
AFARECIDA e a MAFERSA, cuja licitacdo em 1986 se frustrou por n3o
ter sido alcancado o preco minimo) a BNDESPAR passou a optar por
realizar suas vendas de controle preferencialmente atraves de
leildes publicos. Esta forma de venda tem sido julgada como a
mais adequada, na medida em gque permite um ajuste pilblico do prego
minimo de venda das agtes, ou dos ativos, atraves da disputa entre

os candidatos interessados. Estes leiltes sdo considerados, pela
Balsa de Valores e pela CVUM, como operacies especiais, e nao
operagbes tipicas de Bolsa, nao sendo admitidas, portanto,

interter8ncias de pesspas fisicas ou juridicas que ni3oc tenham sido
habilitadas & compra das agoes, bem como a de eventuais vendedores.
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1O CONSTITUIGAQ. DE. UMA. "COMISSED. . RE. ERIVATILZALAQ

Em todos os processos de privatizagio € designada uma
comissao de privatizagdo interna constituida por diversos
pxecutivos do Sistema BNDES, lotados em diferentes departamentos
ou divisBes, com notoria experiéncia e contribuigdo a Instituicao,
que abrange, em geral, ate oito pessoas da BNDESPAR e do BNDES.
fio se constituir esta comissao busca-se, ainda, designar
executivos com formagio superior diversificada, englabando
advogados, economistas engenheiros e outros.

E=zta comiss3o tem a responsabilidade de encaminhar, as Diretorias
do Sistema BNDES, as propostas relativas a todas as fases de um

determinado processo de privatizacﬁg, a1 =1=) incluindo as
zuperacbes de pontos criticos, modelo e forma de venda, prego
minimo de wvenda e habilitag3o de candidatos. E importante
registrar que, no caso do prego minimo de venda, a Comiss3o de

Privatizac3o pode ou nio referendar o valor proposto pela  empresa
de consultoria responsavel pela avaliagao.

A opgdo pela constituicio desta comissdio de privatizacio
interna decorreu da andlise de que este tipo de trabalho ndo se
inseria nas atividades rotineiras do Sistema BNDES, possuindo

caracteristicas especificas de pilioneirismo € complexidade. Em
outras palavras, julgou—-se que o0Os processos nao deveriam ser
discutidos e recomendados por funcionarios vinculados a um' dnico
departamento, matricializando—-se seu encaminhamento teécnico, como
forma nao w6 de se obter uma melhor qualidade do mesmo, como
também de difundir, na Instituigdo como um todo, o0s métodos e

conceitos associados aqueles encaminhamentos.

Cabe registrar gue esta comiss3do interna & o orgdo tecnico
de apoio ao que se denomina "Comissdo de FPrivatizacdo" ou "Brupo
de Trabalho", nos termos dos decretos 21.992 e 95.884, tendo em
vista que as reunites da referida comiss3o interna contam com a
presenca e participacdo do atual Conselho Federal de
Desestatizagdo sendo, ainda, assistidas pela empresa de auditoria
externa contratada para o acaompanhamento do processo de
privatizagdo.

ii. AUDITORIA DO PROCESSO DE PRIVATIZACAQ

Em todos os processos de privatizagd3o empreendidos pela

BMDESFPAR s30 contratadas empresas de auditoria - auditores
independentes externos - através de licitagdo publica, conforme
determina a legislagido pertinente ao Programa Federal de

Desestatizagao.

A empresa de auditoria, além de garantir a transparéncia e
a lis=ura de todo o processo, desde sua abertura até a liguidagio

financeira da operacao, verifica se () processo atendeu a
legislagi3n e aos quesitos estabelecidos no Edital. Os auditores
acompanham todas as fases do processo de privatizacdo, com o

objetivo de:
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a) centralizacdo do fornecimento de todas as informagdes
sobre 0O processo ol sobre a empresa obieto de wvenda e
acompanhamento dos candidatos nas visitas &s instalacgies
fisicas da empresa, assegurando gue tenham um tratamento
equinime;

b) acompanhamento das reunifes realizadas com as empresas
de consultoria e os candidatos interessados em adguirir
o ativo, sempre na linha de assegurar a egiidade de
informacdes entre os candidatos;

c) participacio nas reunides da Comisstes de Frivatizagio
nas 9uais s3o0 discutidos os pontos criticos do processo,
bem como as definigtes sobre: escopo dos Editais,
fixacido de prego minimo e habilitag3o dos candidatos que
se apresentarem. ]

Ao Final de cada processo, a empresa de auditoria elabora um
parecer, cuujn dossi® completo £ encaminhado, pela EBNDESPAR, an
Tribunal de Contas da Unido.

£ importante destacar que (] trabalho da empresa de
auditoria, mais do que wuma fiscalizag3o de procedimentos, g
fundamental para que os candidatos se sintam seguros sobre a
homogeneidade de tratamento a todos, na medida em que &€ a empresa
de auditoria que faz o papel de" interface" entre os candidatos, a
empresa que estid sendo alienada = a BMDESPAR.

ig. ELUXO OPERACIONAL DOS PROCESSOS DE PRIVATIZACKQ

As diversas fases dos processos de privatizacio conduzidos
pela BNDESPAR t&m seguido, em regra, a seguinte ordem:

a) LicitacBes para contratag3o de empresa de auditoria
(auditores independentes externos) e de empresa de
consultoria para proceder & avaliacdo economica do
empreendimento;

b) Constituicdo da comissao de privatizacdo interna;
c) Avaliagi3o, para equacionamento, dos principais pontos

criticos que podem dificultar ou mesmo impedir o Exito
da privatizagiao;

d) Abertura publica do processo, com a publicag3oc da
"Informag3o ao Publico" e do "Edital de Pré-Qualifica¢i3o
de Interessados", contendo todas as condigtes de wvenda,
o cronograma de todas as fases do processo, informagdes
gerais sobre o processo de privatizagdo em si, e a
regulamentacio do ACESS0 as instalagdes do

empreendimento e as informagoes adicionais desejadas;

@) Simultanemente A& publicac3c na imprensa do Edital de

Fre—Qualificagdo, Fica disponivel na BNDESFAR, para o
publico em geral, sem quaisquer Onus, o Edital em sua
forma completa, contendo informagoes tecnicas e

financeiras sobre a empresa objeto de alienagio;
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$) Publicagdo do "Edital de Ofertas de Frego" informando o
Preco minimo das agdes, ou ativos n3o mobiliarios;

a) FPublicagcdc do "Edital de Habilitagdo de Candidatos"
contendo a relag3o dos candidatos habilitados, ou seja,
aqueles que, tendo se apresentada, preencheram todos os
requisitos do Edital e forneceram todos o0os documentos
julgados adequados para a habilitaglo ao leil3o e a
contratagdo da operacio;

h) Apresentagdo da carta de intencdo de Fianga, fornecida
por instituigi3o financeira privada, por parte de todos os
candidatos habilitados que desejarem o parcelamento da
COMPTA;

i}y LeilZc Fiublico, realizado, em geral, no recinto da Bolsa
de Valores do Rio de Janeiro, onde s3o feitos os lances
de ofertas de prego;

j) Liquidagdo Financeira da operagao realizads, em média,
cinco dias apos o leil3o das agides, gquando o candidato
vencedor efetua o pagamento da parcela a vista e celebra

o “Contrato de Compra e Venda de Agoes ", que regula o
pagamento da parcela a prazo. Nessa ocasiiao, também, o
comprador apresenta a carta de fianca, fornecida por
instituic8o Financeira privada, em sua versio final, em

garantia ao valor parcelado da aquisig¢do;

1) Entrega, & ENDESFAR, do laudo dos auditores independentes
que acompanham o processo;

m) Publicac3c do YEdital de Encerramento do Frocesso" no
Didrio Oficial da Uni3do;

n) Encaminhamento do dossié completo do processo ao
Tribunal de Contas da Unildo e ao Conselhao federal de
Desestetizagcao,

No "Edital de Fre-Qualificacdo de Interessados", publicado
na imprensa, conforme ja mencionado, consta expressamente o
cronograma de todos os eventos subsequentes & publicac®c do
Edital, de +forma que os candidatos interessados possam se
programar Jjuridica e financeiramente, para os mesmos. Apenas nhos
casos em 4que ocorre decisdo judicial ou determinagio expressa do
Fresidente da Republica, no sentido de interromper o processo, e
que sio alterados os cronogramas fixados no Edital.

00 Fluxograma do processo, aqui sinteticamente descrito,
pressupte a publicac3o no Diario Oficial da UniZo de Decreto do
=y Fresidente da Republica, inserindo a empresa a ser privatizada
no Programa Federal de Desestatizagdo e a expedigio de Resolugio
do Conselho Federal de Desestatizagdo, contendo as diretrizes
basicas do processo.

A4 experiéncia da BNDESFAR demonstra que um prazo de 70
dias, entre a abertura de um processo de privatizagdo (Publicagio
do Edital de Fre-Qualificagd3o de Interessados) e seu encerramento
{(ligquidacio financeira da operag3o) pode ser considerado aceitavel .
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Este prazo pode ser decomposto da seguinte forma:
- 40 dias entre a abertura do processo e o pregzo minimo;

— 50 dias entre a abertura do processo e a apresentagioc da
documentaciao por parte dos candidatos interessados;

- &0 dias entre a abertura do processo e a2 publicagido do
Edital de Candidatos Habilitados;

~ &4 dia= entre a abertura do processo e a apresentagdo da
carta de intengdo de fianga, por parte dos candidatos que
desejarem o parcelamento da compra; e

- 45 dias entre a abertura do processo e o leildo publico.

Vale ressaltar gque o prazo de 70 dias ndo. incorpora as
providéncias preliminares que s30 necessariamente tomadas para a
privatizacio de uma empresa, a exemplo da constituic33o da Comissio
de Privatizagdo, licitagbes, equacionamento de pontos criticos,
etc. Os processos completos de privatizagio conduzidos pela
BNDESFAR t&8m demandado, em media, i80 dias, ai se incluindo toda a
fase preparatoria ate o seu encerramento.
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I1T. PRIVATIZAGAD . NQ. __BRASIL:

CONSIDERAGGES. PARA_UMA_PROPOSTA. DE _ATUACAQD

3 INTRODUGEQ: . Visdo. . .resunida.  da. particiepacdo. de  Estadao..na
BLonomia
S o Dessnpenho Fassado

0 Estado brasileiro desempenhou um papel +fundamental na
industrializacio @ no desenvolvimento do Palis, atuando n3o =6 de

forma regulataria, mas tambéem como investidor direto nos setores
industriaiz e de infra-sstrutura, com elevados requisitos de
capital & de  longo prazo de retorno. 0 crescimento & o
fortalecimento do setor privado foram, B grande parte,
determinados por esta intervencao estatal, nao tendo a
participagiano do Estado na economia brasileira se realizado am
contvaposicio & do setor privado. E importante lembrar que o

crescimento da presenga do Estado ocorreu nos periocdos em gue o
Fais foi governado por defensores da economia capitalista de
mercado.

1.2 Impasss Atual

Neste momento, em que (w] Estado atravessa uma crise
financeira de grandes proporgoes, para a qual n3o existe solugio a
curto prazo, sua participagido no desenvolvimento do Pais nSo deve
se estreitar em uma discussio ideoldgica. Os Iinvestimentos
privados devem ocupar o espaco do investimento publico comno
alemento dindmico de um novo ciclo de crescimento, com © Estado
redefinindo o seu papel. A reordenacdo da posigdo estratégica do
Estado na economia deve, neste sentido, ser encarada como uma
questdo associada, fundamentalmente, a novos investimentos, e nao

a uma solug3o milagrosa para o atual deficit publico. Desse modo,
a contribuigdo para a reducdo deste deéficit devera ocorrer,  a
mi&dio prazo, atraves da desobrigagio do Estado em realizar novos

investimentos.
2. A. QUESTAD. DA. FRINATIZARAD
2.1 Consideragdes Preliminares

Se a privatizacio & conceituada a partir de sua inser¢So em
um processo de reordenamento do Estado, n3o cabe a discussio se as

empirresasz a terem seu contirole alienado deverdo ser aquelas
lucrativas ow agquelas deficitarias, mas sim, quais as empresas
contvroladas pelo Estado que nao deverao ser obieto de
privatizacan, seja momentaneamente ou a qualquer época.
Entende—se, na realidade, que todas as empresas sob controle
estatal devam ser saneadas financeira e operacionalmente, porgue,
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Com relag2o as empresas enguadraveis como de presenca
politica do Estado, e que ainda cumprem um papel fundamental na
implementagcdo de politicas setoriais, caomo & 0 caso, por
exemplo, das empresas Petrogquisa, Embraer, Petrobras
Distribuidora e Cia. Vale do Rio Doce, também n3o devem ser
cogitadas para alienag3o numa primeira fase de um programa de
privatizag3o mais amplo. Entretanto, da mesma forma que as
empresas estratégicas, estas tambeém devem ser incentivadas a se
utilizar, de modo mais freqiente, do mercado de capitais, como
forma de obteng3o de recursps e de pulverizagio de suas acles.

As demais emprecsas, ou "holdings" industriais, deveriam
ser objeto de um imediato programa de privatizagcao, ou de
liquidag30, quando couber. Neste grupo estariam incluidas, a
titulo exemplificativo, entre outras, as companhias abaixo
relacionadas. Vale ressaltar que a privatizacdo destas empresas
ja Ffoi prevista anteriormente, seja atraves de Lei ou Decreto
Lei que a criou ou fudamentou sua estatizagdo e que preyé a sua
privatizacio, seja atraves de outros diplomas legais ou de
Projetos de Lei (Exposigcdo de Motivos nB313/81 de 31 de agosto
de 1981, Decreto 91792 de 28 de novembro de 1985, Resoluc3o do
Canselho Federal de Desestatizacdo nl 03/88 de 146 de agosto de
1988, Projeto de Lei nE 3308/8%9, Projeto de Lei n8 1457/89,
Projeto de Lei nB 1774/B% e Medida Provisdria nE 24):

grupo siderdrgico: Siderurgia Brasileira S/A — SIDERBRAS, Cia.
Sideriurgica Tubardo — C58T, Usinas Siderldrgicas de Minas Gerais
S/A4 - USIMINAS, Agco Minas Gerais 5§/ — ACOMINAS, Companhia
Siderurgica Paulista - COSIPA, Companhia Sideridrgica Nacional
— CSN, Agos Finos Piratini e Agos Especiais Itabhira - ACESITA;
grupo de distribuidoras de energia elétrica: LIGHT - Servicos
de Eletricidade 8/A e ESCELSA - Espirito Santo Centrais
Eléetricas S/8;

grupo petroquimico: Petroquimica Uni3o 5/A e COPESUL -
Companhia Petroquimica do Sul;

grupo de fertilizantes: Goias Fertilizantes S/A — GDIASFERTIL,

Fertilizantes Fosfatados S/A = FOSFERTIL, ULTRAFERTIL -
Indistria e Comércio de Fertilizantes ., NITROFERTIL -
Fertilizantes Nitrogenadeos do Nordeste S.A. e Industria
Carboquimica Catarinense — 1CC; ; :

outros grupos: Cia. Nacional de dlcalis, Alcalis do Nordeste,
Nuclemon Minero—Quimica Ltda.,Cia. Navegac3o do S3c  Francisco
- FRANAVE, Empresa de Navegag3o da Amazénia S.A.- ENASA,
Servigo Navegac3o Bacia do Prata S.A. — S8NBP, Cia. Usinas
Nacionais CUN, Carbonifera Prospera S.A., Banco Meridional 5.4.
empresas que ja se encontravam em Processo de
reprivatizacdo:Mafersa S.A., Usinas Mec8nicas S.A. - USIMEC,
Minerag3o Caraiba Ltda., Cia. Siderurgica do Nardeste -
COSINDR e Forias fAcesita 5.A.

Por +im, © importante registrar que o sucesso de um
Programa Nacional de Privatizagdo requer, fundamentalmente, que
sua implementacdoc seja planejada para um periodo relativamente
longo, compreendendo um cronograma compativel com a capacidade
dose investidores em absorver as empresas que venham a Ffazer
parte do Programa. N3o seria adequado, por exemplo, a alienacio
simultinea de diversas empresas de um mesmo setor da economia.

2.2.2. Quanto & estrutura¢cdo das privatizacdes

A Com. celagdo.. a.estruturacio. das privatizaces. es..si. .a
que tem sido utilizada pela BNDESEPAR nos processos que conduziu
no periodo 1987/89, nos termos descritos no Modulo 11 deste
documento, permanece, coma regral geral, valida para um programa
de privatizag3o de maior escopo.
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Algumas questdes relativas 4 estruturacdo que vem sendo
adotada pela BNDESPAR devem ser objeto de reflexd3o adicional,
conforme se segue:

2.2.2.1 Modelos de Venda

Os modelos de venda usualmente avaliados, bem como as
justificativas para as opgdes adotadas nos casos de privatizaci3o
conduzidos pela BNDESPAR no periodo 1987/89, foram, como ja
mencionado, objeto de exposigao detalhada, no Modulo II.
Entretanto, como a BNDESPAR utilizou—-se com fregiéncia do modelo
de venda das acoes de controle em bloco Unico, e como ocorreram
questionamentos sobre a opgdo por um modelo que ndo contemplava
uma maior participacdo do publico na aquisicdao de uma empresa
estatal, torna-se oportuno, doravante, avaliar a aplicabilidade
de uma venda pulverizada.

A t3oc desejada participacdo do publico em geral como

adquirente das acoes de uma empresa em privatizac3o, regquer ,
para 0 Seu sucesso, que a Companhia tenha um historico
consolidadao de lucros, bem . como a existéncia de uma
administragao reconhecidamente profissional. Das empresas
citadas, a titulo exemplificativo, no item 2.2.1. algumas

dispbem de suficiente imagem para a pronta deflagragdo desta
modalidade de privatizacao: USIMINAS, COPESUL, LIGHT e ESCELSA.
As demais devem aguardar um segundo momento, ou serem
privatizadas, escalonadamente, de forma mais convencional, a
exemplo de leil3o piublico do controle aciondrio em bloco unico
de agoes.

Distribuigdo das agdes

Somente a distribuigc3o secundaria das acbes, com Ppreco

fixo, garante a n3oc concentrag3o das agboes no momento da
alienacdo. Em face de ser necessaria a fixacdo de um preco
atrativo, nao sujeito a ajuste decorrente de disputa entre
candidatos e, de significar, necessariamente, o exercicio_de um
controle acionario de forma dispersa, ou pelo  menos
compartilhada, o valor a ser alcancado neste tipo de venda tende’

a ser inferior ao que seria obtido com a venda de todo o lote de: -
acdes de controle em leildo.

No processo de distribuicdo de agtes, algumas medidas
deveriam ser observadas, para que sejam atingidos os objetivos
de pulverizagao e controle disperso/compartilhado. A titulo
ilustrativo, as medidas a seguir deveriam ser aplicadas naos
casos das privatizacbes da USIMINAS, COPESUL, LIGHT e ESCELSA,
as quais se julgam aplicaveis:

i) todas as agoes da companhia deveriam ser revestidas
de Fforma ordinaria;

1i) nenhum acionista poderia votar com mais de S% das
acoes existentes;

ii1) o somatorio dos votos de acionistas estrangeiros nas

Assembleéias n3o poderia ultrapassar 49% dos votos
presentes;

~%3
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‘dv) euisténcia, nas Assembléias, de um  “guorum"
qualificado, representativo de 273 dos votos
presentes, para modificagtes no Estatuto Social da
Companhia, ©o gual deveria contemplar os dispostos
nos itens anteriores;

V) no processo de distribuigio das agles, nenhum
interessado poderia adquirir mais do que um numero
no entorno de 5% do capital da empresa, como forma
de assegurar a dispersaoc na ocasido da distribuigio
secundaria.

Leildes

Comao forma de se ampliar a demanda pelas acbes, com uma

consegqiente

elevacio do preco medio,os seguintes procedimentos

deveriam ser avaliados:

ii),

iii)

permiszsdo para alienagdo prévia de um bloco de aghes
de, em principio, 35% do capital votante da empresa,
para investidores estrangeiros, com a possibilidade
de pagamento atraves dos Deposit Facility Agreement
{DFA's), os quais, individualmente, deveriam ficar
restritos A uma participacg3o de cerca de 5% do
capital da empresa em alienagao.

na mesma ocasifo do leilSo referido em i), seria
realizado outro leilgn, de até 35% do capital da
empresa, dividos em lotes de cerca de 54 cada um, a
que poderiam ter acesso pessoas fisicas e juridicas
nacionais. Neste caso, o prego minimo das agdes a
serem adquiridas deveria sar ajustado

proporcionalmente ao desdgio dos DFA's.

o saldo das agdes disponiveis (de, no minimo 30%)
deveria ser distribuido a investidores pessoas
fisicas, em condigOes preferenciais, limitando-se o
lote mAximo a ser adquirido por cada pessoa, a cerca
de 20.000 ETN. 0 pPrego das agbes, nesta
distribuigdo, deveria ser sempre inferior.a 70% . do
valor minimo alcangado .nos demais  leilBies . antes .
citados. 5 - & = '

deveria ser também utilizado um mecanismo indutor de
maior numero de interessados, tanto ao leil3o da
parcela nacional, 9quanto ao leildo da parcela
reservada A distribuiglo secundaria, consubstanciado
atraveés de um esgquema de pagamento a prazo. A titulo

de exemplificagZo, poderia se imaginar uma hipotese
de wvenda a prazo da parcela nacional de S0% do wvalor
de aquisicdo, no prazo de 3 anos, a juros reais de
iP% a.&a.: enquanto para a venda atravées de

distribuicio secundiria seria facultado o pagamento a
prazo de 65% da operagdo, em 5 anos, a juros reais de
124 a.a.. Em ambos 05 casos as garantias seriam as

praprias agbes alienadas.
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flém da sistematica antes descrita, deveriam ser
utilizados outros mecanismos que maximizassem o resultado das
alienagbes para o Governo. Tais mecanismos deveriam viabilizar
a wvenda simulti3nea de empresas do mesmo segmento econdmico,
atraves da adocao de modelos de alienagao de acbes capazes de
atrair potenciais compradores com caracteristicas diferenciadas
como investidores.

Nos casos em gque uma empresa se encontra diante de um
progarama de investimentos que devera requerer aportes
significativos de capital, por exemplo, n3o seria recomendavel a
venda atraves de distribuig3o sacundaria das agcoes aos
investidores (meEsmo que, naquele momento, a empresa se apresente
Com Lim histérico de lucros e . de administracio
profissionalizadal. A razd3oc desta nao recomendazdc € que,

"imediatamente apds a colocagio das agfes junto ac publico

investidoir, poderia haver necessidade de chamadas subseglentes
de capital, cujas nio realizagdes significariam a estagnagio da
ampresa ou mesmo perdas de oportunidades de mercado ou de

evolucio tecnoldgica. Por outro lado, se realizadas futuras
chamadas de capital, estas ensejariam uma diluig&o dos novos
investidores, pessoas fisicas, que no referido aumento de
capital ndo pudessem exercer seus direitos de preferéncia,
prejudicando, assim, a imagem/credibilidade do proprio programa
de privatizag8c. A Companhia Siderdrgica Tubardo - CS8T se
enquadra, tipicamente, no caso em que ha necessidade de um
pesado programa de investimentos, 9que exigir3o substanciais
aportes de capital. Assim, em relagdo a privatizagio da CS8T,
seria recomendavel a forma convencional de 1leil3c do seu

controle acionario, principalmente pelo fato de que, a CS5T hoje
tem soécios estrangeiros com aparente disposigdo de aportar novos
recursos para viabilizar a verticalizag3o da empresa, aléem de
existirem potenciais grupos nacionais que ja& manifestaram
interesse em adquirir a Companhia.

Desse modo, um pPrograma de privatizacio no campo
siderurgico, poderia contemplar a venda de controle acionario em
duas modalidades: pulverizacdo das agbes (caso da USIMINAS) e

leilSc do controle acionario em bloco dnico (caso da CST). -

tim programa de alienagdo das empresas siderdrgicas
deveria incluir wuma adequagdo do pregco dos agos planos no
marcado interno, nas niveis do mercado Internacional,
admitindo—se, simultansamsnte, a liberagcdo das IiImportacdes
dastes produtos.

For +im, cabe registrar que, apesar de este documento se
ater mais detalhadamente 3s empresas produtivas, a estruturacio
das privatizagles descrita no Mddulo Il aplica-se de igual forma
As empresas de servigos publicos. MNesse caso, deveria ser
revista a politica de concess3o de servigcos publicos, de forma a
ensejar a imediata participac3do do setor privado nas atividades
hoje precipuamente conduzidas pelo setor ptiblico, atraveés de
leildes publicos dos direitos de concessio. Incluem-se, neste
raso, a aeracio e a distribuiclo de energia elétrica, a operacdo
de ramais ferroviarios (ja existentes ou a construcio de novos),
a construcio e a administracdo de obras viarias, etc. A Rede
Ferrovidaria Federal poderia ser dividida em diversos ativos,
cujos contratos de concessao seriam publicamente licitados.

....35...
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3. Constituicdo de um Fundo de FPrivatizacio

Una alternativa para a gestao centralizada de um
Programa de Privatizacdo de grande escopo que possa assegurar a
uniformidade e o cumprimento dos cronogramas de eventos dos
processos de privatizagdo, seria a criagdo de um Fundo Nacional
de Firivatizacio (FNF), a ser constituido — a tituleo de depdsito
- pela totalidade das agtes de emissioc de empresas detidas,
direta ou indiretamente pela Unido.

A criac3 e a regulamentagio do Fundo Nacional de
Frivatizacdo seriam objeto de Lei especifica.

d estruturagio do Fundo poderia s= bassar ngs ssguintes

orincipais Jundamentos de naturseza conceitual, processual e
Juridica:
aj) o Fundo seria de natureza escritural, sem personalidade

juridica;

b} inteagrariam o Fundo, na qualidade de depositantes das agides,
a UniZio e as empresas pOT ela controladas, direta ou
indiretamente, detentoras de acoes de empresas vinculadas ao
processo de privatizagio, a exemplo dagquelas sugeridas no item
2.2.4. deste Modulo;

c) asz entidades depositantes das agtoes receberiam Titulos de
Depodcsito de Agdes do Fundo (Recibos), o©os quais seriam
inegoaciaveis e intransferiveis;

dY os referidos Recibos seriam cancelados, para todos os
efeitos, quando do recebimento dos wvalores apurados na
efetiva venda das agoes das empresas objeto de privatizagio;

2) na hipodotese de existBncia, nas datas da efetiva privatizacio
das empresas, de débitos vencidos e/ou vincendos, de que
sejam credores, perante os depositantes das agbes, o '‘Sistema
BNDES e/ou outras entidades federais . de crédito,” seria

facultado a estes credores abaterem ' ou quitarem seus
eventuais creditos, com os recursos obtidos na alienag3o das
acbes daquelas empresas, sendo cancelados o0s respectivos

Recibos de Depodsito de Agbes;

f) para os fins de privatizacdo, as empresas que detenham o

controle, direto ou indireto, das companhias a serem
alienadas, deveriam adotar as medidas necessarias a
vinculagio, por deposito, de suas agies ao Fundo, em prazo
cdeterminado, a contar da data de regulamentacdo determinada
por Lei;

a) as companhias emissoras das acdes deveriam providenciar o
registro dos Recibos de Depédsito de Agdes, consignando nos
liviras sociais proprios, e/ou nos respectivos certificados de
acionistas o nome da empresa estatal transmitente das agoes,
seguido da expressao “"Fundo Nacional de Frivatizacdo";
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Fi)

J?

m}

n)

os  administradores das empresas depositantes e das emissoras
das agdes seriam pesscalmente responsaveis pela adogio dos
procedimentos previstos em Lei;

deveria ser nomeado para exercer a administrag3o do Fundo um

Oorgfioc com capacidade de operacionalizagio e de gestao, ao
gual seriam transtferidos todos os recursos humanos &
materiais que se fizessem necessarios para maior agilizagao

dos processos de privatizacio;

a Becretaria de Orcamento e Controle de Empresas Estatais -
SEST e a Comissio de Valores Mobiliarios — CVM, em suas
respectivas Aareas de competéncia, colocariam & disposicdo do
Gestor do Fundo recursos humanos e materiaisz gue se Jizerem
necessarios & maior agilizac3o do processo de alienagdo das
acdes de emissio das emnpresas, conferindo, inclusive,
tratamento prioritario no tocante ab exame de qualguer
splicitagso de interesse das referidas empresas;

as empresas publicas que vincularem agbes ao Fundo, deveriam
continuar a contabilizar em seu ativo permanente os titulos
depositados, enquanto acionistas das companhias emissoras,

ate que se concretize o processo de venda dos referidos
valores mobiliarios e sejam cancelados os respectivos Recibos
de Depisito de Agides;

a necessidade de eventual reorganizacio financeira da empresa
a swer privatizada deveria ser identificada e levado a efeito
pelo proprio acionista controlador, antes da transferéncia
das agbes para o Fundo.

o Fundo Nacional de Privatiza¢3o deveria ser gerido por um
Conselho Diretor, org3o colegiado, que teria por finalidade:

acompanhar as atividades do Administrador do Fundo;

aprovar a ctontratagdo de empresas especializadas em
avaliac3o econbmica, através de licitagdo publica dentre
aquelas cadastradas no BNDES; : -

aprovar a contratacdo das empresas de auditoria externa;

aprovar o pre¢o minimo e as condigdes gerais para a venda
das agoes das empresas objeto de privatizac¢ao,
especialmente gquanto A parcela de participac3o dos
empregados e, eventualmente, destinagdoc de parcela para
aquisicio por pessoas fisicas ou juridicas estrangeiras;

aprovar os termos dos editais de privatizacao, para fins
de sua publicagio;

aprovar a prestagdo de contas, pelo GBestor do Fundo, para
cada processo de privatizac3o;
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0 Conselho Diretor deo Fundo Nacional de Frivatizagao
szeria constituido de membros efetivos e suplentes, em igual
numero, & teria, em sua composicdo, membros representativos da
Sociedade Civil, como por exemplo, um representante da Ordem do
Advogados do PBrasil - O0AE, um representante da Comissdo de
Valores Mobiliarios — CVM e um representante da Procuradoria
Geral da Fazenda.

As dirstrizes e atuagdo do Fundo Nacional de
Privatizac3o reproduziriam a opcdo do Governo Federal quanto a
estruturacido a ser implementada nos processos de privatizagdo.
Caso saja adofada a estruturagdo que tem sido a wutilizada pela
ENDESFAR nos pProcessos qus tam conduzido, as principals
diratrizes seriam as Que s2 seguem:

al) as privatizactes seriam autorizadas PO Lei, 50
necessario,por recomendagio do Gestor do Fundo, que se

incumbiria de concluir todos os procedimentos necessarios a
concretizar o= projetos de privatizagiao;

b)Y as privatizagées deveriam ser, sempre que recomendavel,
levadas a efeito atraveés do Sistema de Distribuicio de
Valores Mobilidrios, regido pela Lei n® 4385, de 7/4i2/76,
preferencialmente com a utilizagio da sistematica dos
leilBes, ou atraveés da distribuicdo secundaria de agoes;

c) os mecanismos dos processos de venda privilegiariam, sempre
que cabivel, a democratizagcdo do capital das sociedades
emissoras, mediante a colocagido pulverizada dos titulos
ofertados;

d) aos empregados das empresas emissoras seria assegurada a
preferncia na compra de lotes de agOes correspondentes a, no
minimo, 5% (cinco por cento) do respectivo capital social, em
condigies preferenciais.;

2) seria admitida & wvenda de acbes a pessoas fisicas ou
juridicas estrangeiras, observado o limite de 49% (gquarenta e
nove por cento) do capital votante das sociedades emissoras,
n3o0 devendo ser admitido, nesta hipoétese, pagamento de agdes
com creditos que eventualmente pessoa Fisica ou juridica
detenha no Pais, nem financiamento e/ou venda a prazo dessas
agcbes por instituigdo oficial de crédito, admitindo—se, no
entanto, a convers3o de creditos detidos no exterior, atraves
de DFA - Deposit Facilit Agreement;

f) o preco minimo referencial para oferta de venda das agbes
seria o valor recomendado em relatério elaborado por empresa
especializada em avaliac3o econdmica, devidamente cadastrada
no ENDES, e contratada através de licitagd@o publica;

g) todas as etapas do processo de privatizacio de que tratariam
a Lei s@riam acompanhadas e fiscalizadas por auditores
independentes, para esse +im contratados, atraves de
licitagio publica incumbidos de acompanhar todo o processo de
privatizacio, elaborando relatorio a respeito da lisura e
transparéncia do mesmo, aoc final da operacido;.. ... ..
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F)

i)

i)

a partir da data da publicagdo da relagao de empresas objeto
de privatizagio, doeveriam ser sobrestados todos e guaisquer
novos proietos de investimento das referidas empresas;

responderiam civil e criminalmente os administradores das
empresas em processo de privatizacdo, por eventuais desvios
que, por fato imputdvel a sua agio ou omissio, impegam ou
prejudigquem o bom andamento do processo de privatizagdo, o=
quais resultem em danos ou prejuizos ao patrimdnio publico;

seyriam aplicados, no gque couber, os mesmos procedimentos
previstos em Lei, a0 FProcesso de Desestatizagio, assim
entendidos aqueles casos em que se tratar de venda de bens
a/0u ativos das empresas a sa2rem alienadas.
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Evolucdo dos desembolsos da BNDESFAR, no periodo de 1982
a 1989, para as empresas controladas e ndo controladas.

i

I1.

IT.

I1.

Relac3o das empresas privatizadas pela ENDESFAR,
em ordem cronologica.

Relagdo dos candidatos habilitados nos processos
de privatizac3o.

Felacio das empresas/grupos adquirentes das
empresas reprivatizadas pela BNDESPAR.

Principais informagcdes sobre as privatizagoes

conduzidas pela BNDESPAR, empresa por empresa.
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BNDES Participagdes 5.3

DESESTATIZACGES REALIZADAS

APGS 0 DECRETO N9 91.991 DE NOV/1985

JANEIRD/90
H H i H 3 I BCDES VENDIDAS_ 1 MOIDE !
ENPRESA IATIVIDADE | DATA ! VALOADA : ACDAALD 1 % & i i % 1 CANDIDATOS ! COHPRADCRES
: DA ! VENDA | MINIMO FINADO! ACCES | ACGES PREF | CAPITAL! HABILITADOS:
H ILICITAGKD | US$ MILHOES | EMEDITAL } ORD : POR CLASSE | TOTAL i CONTROLE !
i~ ClA NACICNAL DE TECIDOS NOVA iTextil 1 09/06/87 | 58 | 1,0 S IR R i. MULTIFABRIL S/A [ERlPD_
PMERILA H H i i } H i i i CATAGUAIES LECPOLDINA)
2- MARUINAS PIRATININGA DO iBens de | 23/07/87 | 14 b1 IO NA G 4 1. CIA DE CIMENTO PORTLAND POT)
HORDESTE S/A iCapital | H H H : ! H g
3- BAQUINAS PIRATININGA S/A iBens de | 15/09/87 | gL 14 HIE 7 9 d |. BUPPERTAL IND DE MAQ. LTDA
iCapital | H i i ! ! i i
4~ SIDERURGICA N.S. APARECIDA  iSiderurgiai 10/12/87 i 29 1 MR~ 1 &8 1 KA 1 @B 5 i~ VILLARES IND DE BASE S/A -
: i H : ! ! : H 1 VIBASA
5 SIBRA - ELETROSIDERURGICA Ferro- | - ' 4,6 = I SRS R - i
ERASILEIRA 5/A iLigas ' g H ] i i ; I
9.1 - Venda do Controle : 1 11/04/88 | 9,0 | 30,0 R I N L S R e i 1. FERAD LIGAS [0 NORTE S/A
5.2 - Venda p/ Acionistas : 1 12/07/88 | A NA. 1 3B 1 NA U1 NA . NGUMARUBENI CORPCRATION
Minoritirics Votantes | | : H i : : : :
5.3 - Leilan Especial : i eo/12/88 | 32 i 0 i NA. ¥ 03 b3 1 NA L VRIS
5.4 - Distribuigdo Secundaria | 1 23/09/89 1 0,02 1 NA. | NA | - P 0,05 1 NA L VRIS
&~ ARACRUT CELULOSE S/A iCelulose | - IS 1. - L e Foe=in - .
6.1 - Venda de Capital Votante! 103/05/8B7 1BB i 19,0 JEN S P 8 1. ALBATROZ S/ (GRUPO SAFRA)
6.2 - Distribuicdo Secunddria | 1 16/06/88 | 21,0 i NA. | NA | 10 i 4 1 MNA. ! 7.B50 NOVOS ACIONISTAS
6.3 - Venda ea Pregao : 1303/03/89 1 4 | NA. | NA | 0,3 ¢ 0,3 HA L. VARIOS
7- CIA GUATAPARA DE CELILOSE E  iCelulose | 09/05/88 | 27 90,0 s S T SR S 7 i. 5/A INDISTRIAS VOTORANTIM
PAPEL - CELPAG e papel | | i H : H : H
B~ CARAIBA METAIS S/A iCobre Po- i 87 | - § ot o= - :
8.1 - Venda do Controle | i 24/08/88 | TS S 04 1 & 1 NA i & | 3 |. BSSOCIACAD CONSTITUIDA POR:
H i : | H H H i i S/A WARVIN; CIA PARAIBUNA DE
i H i i ; i H : | METAIS; BANCD DA BAHIA DE
i ; i H i : i i I INVESTIMENTOS S/4
8.2 - Distribuicdo das Agoes | i 14/11/88 § 26 1 NA. ¢ NA 1 100 P85t MNA L. VERIDS
Preferenciais Classe "E"! i H H i 1 H H :
SUE TOTAL -1 e bl P60 - Eapeg] - e L t

N.A. - NAD SE APLICA

¥ OLTIMA DATA

/REDE/GUAD_14.D0C




i. BENIGHO NABOR DA SILVA

. SILVID / SILVEIRA

. KLABIN FABRICADORA DE PAPEL
i TRONCOSLL. ADMINISTRACAD E PAR-
{TICIPACGES LTDA. (6RUPD GERDAL.

. DUFERCO TRADING G.A.

. CONSTRUTORA FERGONI LTDA
. CONSTRUTORA FERGDNI LTDA
. EYPREGADOS DA CBC

. IMEF METALLRG. FREITAS LTDA

. A.R.6. LTDA

. DRMINAS REPRES. E CON. 5/A
. IRONBRAS IND. E COM. 5.

JAEIRD/S0
COMPRADORES

. GRUPD GERDAU
i. BRUPO INDNIBRAS
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2
3
{
3
3
2
b
i
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2
7
1
8

N e
CANDIDATOS

ACEES
MiNIND FIXADO: ACOES | ACOES PREF | CAPITALI HABILITADOS
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i LICITAGKD! US$ MILHGESS: EM EDITAL
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0
0
0
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¥
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TOTALLS

i A
i NA.
it N.A
i N.A
P HA
i NA.
P NA
i NA
1 62,8
i 99,5
I
1990

(]
]
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NA.
N.A
be,8
N.A.
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(]
i
1
i
1
]
1
(]
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¥
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i
1
1
1
1
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N.A
N.A
N.A.
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]
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L}
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1
L}
1
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1
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DESESTATIZACOES REALIZADAS
#APoS D DECRETO K@ 91.991 DE KOV/I9ES
12- C1A DE CELULOSE DA BAHIA-CCB ICELULOSE | 17/07/89 i

DATA
;]
2t/11/88
1 13/03/89 §
1 13/03/89 |
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BNDES Participagies 5.A.

SIDERURGIA! 03/10/87

ATIVILADES

Siderurgia

t MINERACAD: 29/03/89 |
SIDERURGIA 12/07/89

L]
1
i
1
i

i
i
1
1
I
1
1
i
]
1
1
1
]
1
L]
(]
1
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1
1

(]
'
]
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1
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BNDESPAR Y
. USTNA BARKD LE
. USIHA DE JOXD MEIVA
E FAIENDAS SAD MATELS |
E MUCURI
1 E 11 E MEDEIROS
. USIMA BUSA 7 LAGDAS
. USINA BUSA
. USINA BSA 11
ISINABEA Y
. USINA BUSa VI
. FAZENDA DAS MARAVILHAS

COCAIS: FAIENDAS

D0 644 E RID
PARDO
SA0 FRANCISCO

9.1 - LEILID DE ATIVOS
9.2 - ALIENACKD DE ATIVOS
9.3 - LEILAD DA FAZENDA
TOTAL (1+11)

EMPRESA
9-CIFETAL SIDERIRGIA S.A

11~ CIA FERRD E ACD DE VITGRIA
COFAVI
13- USINA SIDERGRBICA DA BAHIA
LSIEA
SUB TOTAL -11

/REDE/QUAD _£4.D0C

’ 10~ CIA BRASILEIRA DO COBRE-CBC
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RELACXO DOS CANDIDATDS HABILITADOS NOS PROCESSOS DE PRIVATIZACAD

1. COMPANHIA NACIONAL DE TECIDOS NOVA AMERICA

Alpargatas Confecgbes Nordeste S/A

Alpargatas Nordeste S/A

Bernardo Goldfarb

Braspérola Indistria e Comércio S/A

Companhia de Tecidos Norte de Minas (COTEMINAS)
Companhia Industrial Rio Guahyba

Companhia Forga e Luz Cataguazes-Leopoldina
Companhia Progresso Industrial do Brasil (Fabrica Bangu)
Companhia Téxtil Ragueb Choh+fi

Cotonificio Gavea Ltda. (SUDAMTEX)

Elizabeth S/A Industria Textil

Graphus S/A - Corretora de Cambio e Valores Mobiliarios
Lanificio Santo Amaro S/A

Lojas Brasileiras S5/A

Marica Lojas Varejistas Ltda.

Multifabril S5/A

Multitéxtil S/A

Oscar Fakhoury

830 Paulo Alpargatas S/A

Vicunha do Nordeste 5/A Industria Téextil
Vicunha S/A

Wol+ Gruenberg

- Associag¢ao constituida por:
Daniel Benasayag Birmann/Halil Sehbe S/A Industria de Vestuario/
Sehbe Companhia de Participacoes/Arbi Participacdes

Incorporadora Avillar Ltda./Duarte Rosa 8/A - Corretora de
Cambio e Valores

Grupo Hamuche/Francisco Fillepo Leto/Laura Fillepo Forte/Elio
Aldo Manfredini/ Otavio Goel+fi

Companhia de Tecidos Norte de Minas(COTEMINAS)/Companhia de
Fiag3o e Tecidos Cedro e Cachoeira/Companhia de Tecidos
Santanense/Reynaldo Marques Berutto

2. MAQUINAS PIRATININGA DO NORDESTE S/A

Companhia de Cimento Portland Poty

Springer S/A

Usina Matari S/A

Usina Uni3o Industria S/A Al s 5 e R 7 RIS

eo0c000000000e
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BNDESPAR BNDES Participacoes S.A.

3. MAQUINAS PIRATININGA S/A

Brasinca Ferramentaria S/A
Wuppertal - Industria de Magquinas Ltda.

4. ERURGIC A SENHORA APARECI LA

Agcos Villares S/A
Villares Industria de Base S5/A — Vibasa
BVC - Brasil Venture Capital Participacoes e Servigos Ltda.

- Associacao entre Partbank S/A e Cia. Siderudrgica Belgo-Mineira

— Associacd3o entre as pessoas fisicas Rolf Udo Zelmanowicz, BGabriel
Jeszensky, Antonio Jcse da Costa Ferreira, Carmo Aleixo, Jorge

Dabori e Sergio Antonio dos Reis Valle.

S. SIBRA ~ ELETROSIDERURGICA BRASILEIRA S/A

Siderurgica Agonorte S/A

Montreal Empreendimentos, Comércio e Industria S/A
Companhia Forca e Luz Cataguazes-Leopoldina

Prometal — Produtos Metalurgicos S/A

SADE - Sul Americana de Engenharia S/A

Companhia Paulista de Ferro Ligas

Salles Leite - Administracdo, Participagd3o e Comércio Ltda.
Ferro Ligas do Norte 5/A

- Associagoes entre candidatos:

Olavo Egydio Monteiro de Carvalhoo e Antonio Dias Leite Neto
Cia. Forga e Luz Cataguzaes-Leopoldina/Prometal
Prometal /SADE - Sul Americana de Engenharia S5/A

ARACR CELU /A

Constructes e Comércio Camargo Corréa S/A
Construtora Andrade Gutierrez S/A

Parisa Participagcbes S/A(Grupo Iochpe)

S/A Industrias Votorantim

Odebrecht S5/A

Albatroz S/A (GBrupo Safra)

Companhia Auxiliar de Empresas de Mineragao - CAEMI

- Associagao de candidatos:
Banco da Bahia de Investimentos S5/A/Icatu Empreendimentos
Participagcies Ltda.
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7 COMPANHIA GUATAPARA DE CELULOSE E PAPEL - CELPAG

Albatroz S/A (Grupo Safra)

Cia. Forca e Luz Cataguazes-Leopoldina

Cia. Paulista de Ferro Ligas

Cotia - Comércio, Exportacdo e Importagdoc S/A
SADE - Sul Americana de Engenharia S/a
Ripasa S/A - Celulose e Papel

S/A Tndustrias Votorantim

8. CARAIBA METAIS S/A

Paulista de Metais S/A
Parisa Participagoes S5/A (Grupo Iochpe)

- Associac3o constituda por: S/ Marvin(Grupo Arbi)/Companhia

Paraibuna de Metais/Bando da Bahia de Investimentos S5/A

9. CIMETAL SIDERURGIA S5/A

Leil3o de ativos sem habilitagc3o previa.

10. COMPANHIA BRASILEIRA DQ COBRE

Paulista de Metais S/A
S/ Marvin

Albatroz S/A
K.D.B. da Amazdnia Indistria de Produtos Metalicos S§/A

Caraiba Metais S/A

OBS.: Leil3oc em que nao ocorreram lances.

11, COMPANHIA FERRO E ACO DE VITORIA — COFAVI

Palmares Comércio, Importac3c e Exportacdo Ltda.

ESS - Empreendimentos Siderdrgicos do Sul Ltda.

Dias D’'Avila Participacoes 5/A (Holding controladora da
Metais S/A)

Duferco Trading S/A

Companhia Siderurgica Belgo—Mineira

CMS - Construtora Minas Sul S5/A

Industrias Reunidas Sa8o Jorge S5/A

Caraiba




BNDES Participacioes S.A.

i2. COMPANHIA DE CELULOSE DA BAHIA - CCB

IKPC - Industrias Klabin de Papel e Celulose 5/A (Grupo HKlabin}
Papel e Celulose Catarinense (Grupo Klabin)

Klabin Fabricadora de Papeis S/A (Grupo Klabin)

RIPASA S/A - Celulose e Papel (Grupo Ripasa)

ZDZ Participagtes e Administragdo S/A (GBrupo Ripasa)

TROMBINI S/A - Administrac3o e Participa¢do (Grupo Trombini)
Morro Verde S/8 (Grupo Trombini)

13, USINA SIDERURGICA DA BAHIA S/A — USIBA

Siderurgica Agonorte S5/A (Grupo Gerdau)

ESS - Empreendimentos Sideridrgicos do Sul (Grupo Gerdau)

Troncosul Administracdo e Participacoes Ltda. (Grupo Gerdau)

SIBRA - Eletrosiderurgica Brasileira S/A

CMS - Construtora Minas Sul S/A

Indistrias Reunidas S3ao Jorge S/A

Sider Investimentos e Participacdes S/A (Banco da Bahia)

Parsider Participagtoes Ltda. (Associagcao entre a Companhia
Siderldrgica Pains e a EBA Participagoes Ltda.)
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EMPRESAS/GRUPOS ADQUIRENTES DAS ACGES OBJETO DE _ALIENACAD, NOS

PROCESSOS DE PRIVATIZACAQ

i. Companhia Nacional de Tecidos Nova America — Multifabril S/A
{BGrupo Cataguazes—-Leopoldina)

2. Maguinas Piratininga do Nordeste S/A - Cia. de Cimento Portland
Poty

3. Magquinas Piratininga S/A - Nupperta] Industria de Maquinas Ltda.

4 Siderdrgica Nossa Senhora Aparecida S/8 - Villares Industrias de

Base - Vibasa
5. SIBRA - Eletrosideridrgica Brasileira S/A - Ferro Ligas do Norte
S/A

6. Aracruz Celulose S/A — Albatroz S/ (Grupo Safra)

7. Companhia Guatapara de Celulose e Papel - CELPAG - S/A Industrias
Votorantim

8. Caraiba Metais 8/A - Associagdo constituida por S/A Marvin,
Companhia Paraibuna de Metais e Banco da Bahia de Investimentos
S/A
= 9. Cimetal Siderurgia S/A (Leil3o de Ativos)

Usina de Bard3op de Cocais e Fazendas do Gama e Rio Pardo -
Grupo Gerdau

Usina de Jo32o Neiva e Fazendas S3o0 Mateus € Mucuri - BGrupo
Inonibras

Fazendas Clementino I e 11 e Medeiros — Orminas Representacies
e Comercio S/A

‘9@

Usina Sete Lagoas - Ironbras Indistria e Coméercio S/A
Usina Busa I — Imef Metaludrgica Freitas Ltda.

Usina Gusa II - A.R.G. Ltda.

Usina Gusa V - Construtora Fergoni Ltda.

Usina Busa VI - Construtora Fergoni Ltda.

Fazenda das Maravilhas - Benigno Nabor da Silva
Fazenda S3o Francisco - Silvio Silveira

e0000OOOOOOGOOE




$00000000006000000000000000000000

BNDESPAR BNDES Participagoes S.A.

i0.

i1

i2.

13

Companhia Brasileira do Cobre - CBC - Bom Jardim S/A (Empresa
constituida pelos empregados da CBC)

Companhia Ferro e Ago de Vitoria - COFAVI - Duferco Trading S/A

Companhia de Celulose da Bahia - CCB - Grupo Klabin

Usina Siderurgica da Bahia S/A - USIBA - Troncosul Administracao
e Participactes Ltda. (Grupo Gerdau)
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PRIVATIZACTES ND AMBITD DO SISTEMA BNDES 16-08-1550
SIDERGRGICA NDSSA SENHORA APARECIDA Atividade: SIDERURGIA Data Privatizag3o: 10-i2-1987
Decreto de inclusdo da empresa no PFD: Resolugde CIP/CFD:

Forma de licitac3o: ABERTURA DE ENVELOFE

Frego minimo: NCZ¢ 0,00 Yalor de venda: NCI3 856.799.9%96,00 % Acima do preco minimo: 0,Co
Uss 0,00 Lss 12.932.434,00 Lucro/prejuizo na venda: 0,00
ETH 0,00 BTN §3.0i8.271,24
Valorizagio econdmica com a privatizagdo: NCI$ 9.718.577,46 Uss 146.693.294,60 BTH 147.530.093,75
Quantidade de agbec vendidas: Ordindrias...: 0 ¥ Ordinarias...: 0,00
Praferenciais: 0 % Preferenciais: 0,00
Capital total: ] 4% Capita] total: 0,00
Condigtes de pagamento......: & 3 vista: 0,00 s ) 0,00 %
%8 prazo....: 0,00 frort .do princ.:
fzaj.da div..: Barantia.......:

Candidatos habiiitados: ACOS VILLARES S/8;VILLARES IND.DE BASE S/A;EVC-BRASIL
VENTURE CAPITAL PART.E SERVICOS LTDA.;PARTBANK/CIA.SID.BELGO-MINEIRA;ASSD-
CIACAD DE ROLF ZELMANOWICZ,GABRIEL JESZENSKY,ANTONIO JOSE DA COSTA FERREI-
A7, CARMOD ALETXO, JORGE DABORI E SERGID ANTGNIO DOS REIS VALLE.

fdguirente:VILLARES IMDOSTRIA DE BASE S.A. - VIBASA Atividsde do Adquirente: SIDERURBIA
Operagbes subsequentes: Data:
Freco minimo: NCI% 0,00 Valor de venda: NCZI% 0,00
Uss 0,00 1.5 0,00
ETN 0,00 BTN 0,00
Quantidade de agfes vendidas: Ordinirias...: 0 % Ordindrias...: 0,00
Preferenciais: 0 { Preferenciais: 0,00
Capital total: 0 % Capital total: 0,00
Informagdes Economico-financeiras: Data: 3{.i2.86
NCI% US4 NCZ% Uss
Ativo Circ.: £97.568,00 19.977.710,64 Passivo Circ.: 341 216,00 ©£2.908.089,%
Real. LP...: 75.165,00 5.046.324,27 Exigivel LP..: 1.006.252,00  47.956.341,20
Ativo perm.: 1.377.970,00 62.512.252,43 Patrim. lig..: 403.235,00 27.071.836,19
Fkal s 1.750.703,00 117.536.287,34 Total........ . §.750.703,00 117.536.287,35
Fat.liquido: B43.780,00 54.648.539,78 Lucro lig....: 8.5e2,00 572.138,30
Relaterio financeiro: BALANGCO AUDITADO fuditores Independentes: ROBERT DREYFUSS & CIA
Operacdes financeiras com o Sistema BNDES:
Pportes de capital: 0,00 BTN Linhas de credito subsidiadas: 0,00 BIN
M@ de empregados & época da privatizacdo: area administ.: 0 drea de produgdo: 0 Total: 0
Editais " Fublicac3o D.0.U. Valor
NCZ% Uss BTN
Pre-fualificagdo 25-08-1987 1.693,27 35.453,%0 27.495,63
Oferta de Prego 00-00~-0000 0,00 0,00 0,00
fles.Habilitagao 00-00-0000 388,29 10.342,76 8.550,39
Encerramento iB-1z-1%87 £.513,07 3.663,37 £9.6%3,18
TOTAL 4.796,63 49 472,03 43.899,20

Farecer do T.C.U.: NAD SE AFLICA
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BNDES Participagive 5.2

FRIYATIZACGES NO BMEITO DO SISTEMA ENDES 16-01-15%0

Data Privatizagdo: 02-05-1585

Atividade: PAPEL E CELULDSE

ARACRUZ CELULOSE S.A.

Decreto de inclusdo da empresa no PFD: fAesolugao CIP/CFD:

Forma de licitac3o: LEILAD EM BOLSA

15,00
473,00

% fcima do prego minimo:
Lucro/prajuizo na venda:

Valor de venda: NCI$ 18.701.095,00
USs 133.799.066,00
BIN 130.8%8.654,06
US$ 978.153.824,70

Freco minimo: NCI3 £5.749.088,00
Uss 142.678.604,00
ETH 1£0.235.032,564

Yalorizag3o econdmica com a privatizagdo: MCI$ 136.716.339,70 BTN 956.950.044,88

% Ordindrias...: 25,23

% Preferenciais: 0,00

Quantidade de agtes vendidas: Ordinarias...: 1B.138.7%3
Preferenciais: 0

Capital total: i8.138.793 % Capital total: 13,48

Condishes de pagamento......: & 4 vista: 30,00 T NS 3 | R |
% & prazo....: 70,00 Azort.do princ.: B4 PARCELAS HENGAIS
Reaj.da div..: OTH Barantia....... - ALIEN.FITUC.

Candidatos habilitados: CONSTRUGGES E COMERCIO CAMARGD CORREA £.A.; CONSTRUTLRA
ANDRADE BUTIEAREZ S.A.; PARICA PARTICIPACEES 5.A; GRUPD YOCHPE; ODEBRECHT
S.A.; 5.4 INDUSTRIAS VOTORANTIN; ALEATROL S.A.; GRUFD SAFRA; CONPANHIA AU-
YILIAR DE EMPRESAS DE MINERACXD - CAEMI.

Adgquirente:ALEATROZ S.A. (BRUFD SAFRR) Atividade do Adquirente: SETOR FINANCEIRO

Operacies subsequentes: DISTRIB.SECUNDARIA Data: 16/04/28

Valor de venda: NC1¢

Preco minimo: NCI% 3.750.827,00 3.750.827,00
uss  21.021.285,00 LS$ 21.021.2685,00
ETH 17.307 .800, 18 BT 17.307 800,18
Quantidade de acfes vendidas: Ordinarias...: 0 % Ordindrias...: 0,00
Preferenciais: i2.764.875 { Freferenciais: 10,00
Capital total: i2.784 873 ¥ Capital total: 4,00
Informagoes Economico-financeiras: Data: DEZ/87
NCi% i NCI$ uss
Ativo Circ.: 3.744,37 80.0560,38 Passivo Circ.: 4.819,94 b7.211,52
Real. LP...: 1.275,99 17.793,014 Exigivel LP..: i.668,20 23.262,17
Ativo pernm.: 31.854,38 434 150,71 Patrim. liq..: 32.380,481 451.930,55
Total......: 38.858,74 542.004,10 Total........: 38.868,75 o42.004,24
Fat.liquido: 15.195.396,00 0,00 Lucro liq....:  6.712.406,00 93.617,94

Relatério financeiro: BALANGD AUDITADD fuditores Independentes: PRICE WATERHOUSE AUD.

Operactes financeiras com o Sistema BNDES:

fportes de capital: 66.867.503,46 BIN Linhas de crédito subsidiadas: 0,00 BTN
MO de empregados & época da privatizagdo: area administ.: 601 frea de produgdo: 6205 Total: 5.804
Editais Fublicagao D.0.U. Valor

NCI$ Uss BTN
Pre-fualificacio 23-0p-1928 14.622,00 154 274,40 129.730,42
Oferta de Frego 06-04-1968 15.545,00 131.991,65 100.563,24
Res Habilitagdo 06-04-1928 0,00 0,00 0,00
Encerramento 00-00-0000 0,00 0,00 0,00
TOTAL 30.138,00 £86.245,23 230.313,76

Farecer do T.C.U.: NBO SE AFLICA.
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BN DESPAR BNDES Participagdes S.A.

ARACRUZ CELULOSE S.A.

Outras Operagoes Subzequentes:

1) VEMDA EM PREGAD Data: 30-09-1589
Valor de Venda: HCI% £B.471.782,51
Uss 0,00
BTN  14.949.580,29
Guantidade de acies vendidas: Ordinarias...: 0 ¥ Ordindrias...: 0,00
Prefersnciais: 3.038.0C0 % Preferenciais: 0,00
Capital total: 3.038.000 ¥ Capital total: 0,00
2) Data: 00-C0-CGCO
Valor de venda: NCI3 0,00
Uss 0,00
BTH 0,00
Quantidade de acies vendidas: Ordinérias...: 0 % Ordinarias...: 0,00
Preferenciais: 0 1 Preferenciais: 0,00
Capital total: 0 % Capital total: 0,00
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BNDES Participag w3

PRIVATIZACOES NO AMEITO DO SISTEMA ENDES

16-01-15950

CARAIBA HETAIS §.A.

Decreto de inclusdo da empresa no PFD: E.M. 313/81
Forma de licitacio: LEILED EM BOLSA

Freco minimo: NCI% 18.726.031,00

Uss &4.783.277,97 Uss
BTN  75.059.248,86 BTN
Valorizagdo econdmica com a privatizagdo: NCZ3 108.451.171,B0
Quantidade de agies vendidas: Ordinarias...: 974 .299 .27
Preferenciais: 0

Capital tectal: 974.25%.2287

Candigies de pasamento......: ¥ 3 vista: 20,00
% A prazo....: 70,00
feaj.da div..: OIN

Atividade: METALURGIA

Valor de venda: NCI$¢ 24.425.484,00
87.110.134,17
57 .505.064,44

Data Privatizag3o: 24-08-1%88

fesolugdo CIP/CFD: N2 28/83

¥ Acina do preo mininc: 30,44
Lucro/prejuizo na venda: (96,00

US$ a60.772.780 70 BTN 434.703.104,16
¥ Ordindrias...: &7,00
% Preferenciais: 0,00
¥ Capital total: &4,50
JHEDEL - 12,00 ¥
Amort.do princ.: $08 PARCELAS MENSAIS
Barantia.......: FIANCA BANCARIA

Candidates habilitados: FAULISTA DE METAIS S.A.; FARISA PARTICIPACCES S/A(BRUFD
I0CHPE}; ASSCCIAGHD CONSTITUIDA POR: 5/A MARVIN(BRUPO ARBI)/COMPANHIA PA-
RATEUNA DE METAIS/EANCO DA EAHIA DE INVESTIMENTOS S.A..

flquirenta:5/4 MARVIN/CIA.PARAIBUNA DE METAIS/B.BAHIA INV.S5/A

Operagbes subsequentes: DIST.SEC.FREF E

Atividade do Adquirente: NED SE APLICA

Data: §4.1§.1988

Prego minimo: NCZ$ 1.372.500,00 Valor de venda: NCI%$ 1.372.500,00
Uss c.641.454,97 i uss 2.641.454,97
BTN 2.B89.207,52 BTN 2.889.307,32
Quantidade de acdes vendidas: Ordinarias...: 0 % Drdinarias...: 0,00
Preferenciais: 37.500.000 % Preferenciais: 81,80
Capital total: 37.500.000 X Capital total: 2,50

Informagoes Econdmico-financeiras: Data: 30.06.88

NCZ% uss NCZ$ uss
Ativo Circ.: 34.989.000,00 179.771.874,00 Passivo Circ.: 19.691.000,00 101.171.433,00
Real. LP...: 875.000,00 4.4%5.709,81 Exigivel LF..: 29.463.000,00 45£.379.540,00
Ativo perm.: 47.961.000,00 245.421.4i5,00 Patrim. liq..: 34.671.000,00 178.138.005,00
Total..... .: B3.825.000,00 430.588.998,81 Tokakio i £3.825.000,00 430.688.598,00
Fat.liquido: 29.549.000,00 0,00 Lucro lig....:  (409.000,00) (2.101.747,10)

Relatorio financeiro: BALANCETE C/EXAME ESP Auditores Independentes: DIRECTA AUDITORES S/C

Dperacies financeiras com o Sistema BMDES:

fiportes de capital: i,0248546075E9 BTN Linhas de crédito subsidiadas: 0,00 BIN
MG de empregados 3 época da privatizagdo: drea administ.: 724 drea de producdo: 1523 Total: 2.247
Editais Fublicagdo D.D.U. Valor

NCZS Uss BTN
Pre-Qualificagdo 27-05-1988 54.874,00 340 .421,84 £98.243,44
Oferta de Frego 05-09-1988 34 .68%,00 115.478,06 107 942,65
fes Habilitagdo 05-09-1988 8.824,28 31.983,63 £7.463,49
Encerramento 17-07-198% 192,50 104,05 0,04
TOTAL 08.581,78 487 .984,58 433 671,42

Parecer do T.C.U.: NAD DISFONIVEL.




9600000000008 00000000000000000000¢

0000000000000 00

iy “

BNDESPAR

BNDES Participacoes S.A.

FRIVATIZACOES MO AMBITO DO SISTEMA BNDES

COMPANHIA BRASILEIRA DD COBRE - CBC

Decreto de inclusio da empresa no PFD: E.M.313/81

Forms de licitag3o: DISTRIBUICED SECUNDARIA

Frego minimo: MCZ$¢ 7.216.553,00
Uss  7.216.553,00
BETH  6.965.785,00

Valorizasdo econdmica com 2 privatizag3o: NCI$

Quantidade de agbes vendidas: Ordindrias...:
Preferanciais:
Capital totsl:

Condizies de pagamento......: % 2 vista:
% A prazo....:
Reaj da div..:

Atividade: KINERACKD

Valor de venda: NCI%
uss  7.216.353,00
BTN  4.965.785,00

9.286.595

9.288.3%5

Resolug3o CIP/CFD: N925/68

7.216.533,00

8.795.847,38 USs B.794.867,38 BTN
% Ordindrias...: 99,98
] % Preferenciais: 0,00
% Capital total: 99,96
Jurs..........i 0,0 %
faort .do princ.: ¢4 PARCELAS TRIMESTRAIS
Barantia....... - CAUCAD DE ACZES

Candidatos habilitados: ADHINISTRADORES £ EWFREGADOS DA COMPANHIA ERASILEIRA

D0 COERE - €BC
Adquirente:ECH JARDIN 5.4. (ERFREGALOS DA CEC)

Atividade do Adquirente: MINERACAD

Data Frivatizagio: 29-05-1969

% Acima do prego minimo: 0,00
Lucro/prejuizo na venda: (42,00)

B.491.184,73

Ooeragoes subsequentes: Data:
Prego minimo: NCZ3% 0,00 Valor de venda: NCI% 0,00
Uss 0,00 Uss 0,00
BTN 0,00 ETN 0,00
Guantidade de agbes vendidas: Ordindrias...: 0 % Ordinarias...: 0,00
Preferenciais: 0 ¥ Preferenciais: 0,00
Capital total: 0 % Capital total: 0,00
Informagies Economico-financeiras: Data: 30.04.88
NCi3 uss NC1% USs
Ativo Circ.: 906.000,00 5.591.967,40 Passivo Circ.: 217.000,00 1.578.870,78
Real. LP...: 126.000,00 916.763,68 Exigivel LP..: 0,00 0,00
Ativo perm.: 4.044.000,00 29.423.748,34 Patrim. liq..:  4.859.000,00 35.333.408,85
Total......: 5.076.000,00  35.932.479,62 Total........: 5.076.000,00 356.932.479,63
Fat.liquido: 881.000,00 0,00 Lucro lig....: 90.000,00 634 .831,20

Relatorio financeiro: BALANCETE RUDITADO

Operacies financeiras com o Sistema BNDES:
Pportes de capital: 6&4.946.584,40 BTN

Auditores Independentes: BIANCHESSI & CIA.AUD.

Linhas de crédito subsidiadas: 0,00 BTN

N2 de empregados 3 epoca da privatizagdo: area administ.: 246

Editais Fublicagdo D.0.U.
Pré-Qualificacdo £6-07-1983
Dferta de Prego £0-09-1968
Res.Habilitagdo 20-09-1988
Encerramento 10-03-1989
TOTAL

Parecer do T.C.U.: NAD DISPONIVEL.

NCI$
80.001,83
33.3¢20,79
12.097,33

30,406,285
157.826,20

Area de produgdo: 7397

Valor
uss
iB.544,82
10.875,30
29.966,88

30.405,25
89.795,25

Total: 985

BTN

308.839,72

91 103,27
23.164,37

£29.34%, L8
434.436,04
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BNDES Participay e 5 4

FRIVATIZACGES NO BMEITO DO SISTEMA ENDES {6-01-15%0
COMPANHIA DE CELULOSE DA BAHIA Atividade: PAFEL £ CELULOSE Data Privatizagdo: 17-07-1989
Decreto de inclusdo da empresa no PFD: 958i2/88 Resolug3o CIP/CFD: 29/88
Forma de licitac3o: LEILAC EM BOLSA
Freco minimo: NCI3 £7.062.4836,36 Valor de vends: NCI3 27.449.24%5,44 % Acims do preco minimo:  §4,P8
53 14.206.108,27 Uss 14.409.032,00 Lucro/prejuizo na venda: (93,C0)
ETH ©£2.9446.105,00 ETN  23.273.904,00
Valorizacio econdmica com a privatizagdo; NCZ3 448.647.275,50 LUS$ 340497 .257,50 BTN 400.770.436,70
Guantidsde de agles vendidas: Ordinarias...: 175.081.197.0%5 % Ordindrias...: 93,91
Preferenciais: 18.223.343.349 ¥ Preferenciais: 95,37
Capital total: 93 304 .545.484 % Capital total: 0,00
Condighes de pagamento......: % & vista: 30,00 Jurgs..........: 12,00 %
% A prazo....: 70,00 Amort.do princ.: 102 FARCELAS MENSAIS
fleaj .da div. .: IPC Barantia.......: FIANCA BANCARIA

Candidatos habilitados: IHFC-INDUSTRIAS KLABIN DE PAPEL E CELULDSE S.A.; FAPEL
£ CELULOSE CATARINENSE S.A.; KLABIN FABRICALCRA DE PAPEIS S.A.;RIPASA S.A.-
CELULGSE E PAPEL; DI FARTICIFACSES E ADMINISTRACAD 5.A.; TROMBINI S.A. -
ADHINISTRACAO E PARTICIPACAD; MORRD VERDE S.A..

Adquirente:KLABIN FAERICADORA DE FAPELS Atividade do Adguirente: PAPEL E CELLLDSE -
Operagies subsequentes: Data:
Frego minimo: NCI% 0,00 Valor de venda: NC1% 0,00
Us: - 0,00 USs 0,00
ETN 0,00 BTN 0,00
Quantidade de acies vendidas: Ordinarias...: 0 % Ordinarias...: 0,00
Freferenciais: 0 % Freferenciais: 0,00
Capital total: 0 % Capital total: 0,00
Informagdes Econdmico-financeiras: Data: 3i.12.88
NCZ% Uss j NCZ% uss
Ativo Circ.: 169.320,00 223.805,00 Passivo Circ.: 236.795.879,00 312.995.676,%0
‘Real. LP...: 67.154,00 B8.763,4& Exigivel LF..:  9.845.947,00  £3.014.297,80
ftivo perm.: 75.202.321,00  99.401.633,30 Patrin. 1iq..:(171.204.051,00) (226.295.751,80)
Total......: 75.438.795,00 99.7i4.221,% Total........: 75.438.795,00 99.74.222,40
Fat.liquido: 36.123,00 0,00 Lucro liq....: (51.974.942,00) £8.699.943,16
Relatério financeiro: BALANCOD AUDITADOD fuditores Independentes: ARTUR YOUNG
Dperagoes financeiras com o Sistema BNDES:
fportes de capital: 51.258.904,48 BIN Linhas de credito subsidiadas: 13779%,90 BTN
N2 de empregados A epoca da privatizacdo: drea administ.: 1ib Area de produgdo: 74 Total: 190
Editais Publicagdo D.0.U. ' Valor
Wk Uss BN
Pre-Qualificagdo e28-03-198% 130.759,10 130.759,10 126.213,33
Oferta de Frego 02-053-196% £8.540,47 27 655,49 c4.199,14
fles.Habilitagado 02-05-1989 25.480,93 26.480,93 22.452,68
Encerramento 24-07-1989 247,50 iee,34 is2,92
TOTAL 186.028,00 185.017,85 173.020,29

Farecer do T.C.U.: NAD DISPONIVEL




BNDESPAR

BMDES Participagoes S.A.

PRIVATIZACGES NO AMBITO DO SISTEMA BNDES 16-0£-1970

Data Privatizagao: 09-05-1988

CIA.BUATAPARA DE CELWLOSE E PAPEL - CELPAG Atividade: PAPEL E CELLLOSE

Decreto de inclusdo da empresa no PFD: N295.142/87 Resolug3o CIP/CFD: N@ 20/87

Forma de licitacdo: LEILAD EM BOLSA

0,00
63,00

¥ Acima do prego minimo:

Preco minimo: MNCI® 5.536.833,00 Valor de venda: NCI$ 10.528.541,00
Lucro/prejuizo na venda:

Uss 38.250.883,00 Uss 72.736.035,00
BTN 38.755.165,07 BIN  73.694.710,78

Valorizag3o econdmica com a privatizagdo: NCI$  4.430.783,89 US$ 30.409.906,00 BIN 31.013.382,37
Quantidade de agies vendidas: Ordindrias...: 4.783.700.504 % Ordinarias...: 66,70

Preferenciais: 0 % Preferenciais: 0,00

Capital total: 4.785.700.504 ¥ Capital total: 353,70
Condigies de paéamenta.“..,: ¥ a vista: 30,00 Jurgs. cooooeas 12,600 %

% A& prazo....: 70,00 fmort .do princ.; 96 FARCELAS HMENSAIS

Reaj.da div..:  OTN Barantia.......: FIRNCA BANCARIA

Candidatos habilitades: ALBATROZ S/A(GRUFD SAFRA};CIA.FORCA E LUZ CATABURZES
LEDPOLDINA;CIA.PAULISTA DE FERRO LIBAS; COTIA-COMERCIO, EXPORTARAD E IMPORTA-
(0 5/A;SADE-SUL AMERICANA DE ENGENHARIA S/A;RIPASA S/A-CELULOSE E PAPEL;
S/ INDUOSTRIAS VOTCRANTIM.

Adquirente:5/8 INDOSTRIAS VOTORANTIN . ;

ftividade do Adquirente: PAPEL E CELLLOSE

Operagoes subsequentes: Data:
Preco minimo: NCI% 0,00 Valor de venda: NCI% 0,00
LS 0,00 Uss 0,00
BTN 0,00 BTN 0,00
Quantidade de agfes vendidas: Ordindrias...: 0 % Ordinirias...: 0,00
Preferenciais: 0 ¥ Preferencizis: 0,00
Capital total: 0 % Capital total: 0,00
Informagoes Economico-financeiras: Data: 3i.12.1967
NCZ% Uss NC1% 154
Ative Circ.: £53.599,00 3.535.304,44 Passivo Circ.: 419.387,00 5.848.130,74
Real, LP...: 3.738,00 58.133,735 Exigivel LP..: 1.259.117,00  17.543.778,67
Ativo perm.: 6.584 .83%,00 9{.822.110,30 Patrim. lig..: 5.164 672,00 72.018.629,62
Total......c §.842.176,00 95.415.548,49 Yokadl 5.842.176,00  95.410.5339,23
Fat.liquido: 15.186,00 0,00 Lucro lig....: 11.056,00 154.170,09

Relatério financeiro: BALANCETE VERIFICACZD fuditores Independentes: STEINSTRASSER,BIANCHE

Operagdes financeiras con o Sistema BNDES:

fiportes de capital: B83.222.579,74 BIN Linhas de credito subsidiadas: 361376%0,00 BTN

V0000000000 0000000000090

N2 de empregados 3 #poca da privatizagdo: drea administ.: B4 drea de produgdo: 436 Total: 320
Editais Fublicagdo D.0.U. Valor

NCZ$ Uss BTN
Pré-Qualificagao 14-12-1987 3.396,31 90. 668,51 40.0735,01
Oferta de Prego {9-04-1968 11.796,94 93.330,22 76.475,50
fles . Habilitagdo 19-04-1988 11.796,94 93.330,22 75.473,50
Encerramento 00-00-0000 0,00 0,00 0,00
TOTAL 26.990,19 237.328,%95 193.026,01

Parecer do T.C.U.: NAD DISPONIVEL.
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BNDES Participagries 5.3

BNDESPAR

FRIVATIZACES NO AMBITO DO SISTEMA ENDES

16-0§-1990

CIMETAL SIDERURGIA 5.A.

Decreto de inclusio da espresa no PFD: N991.992/85
Forma de licitagdo: LEILX0.DE ATIVOS

Freco minimo: NCI$ 20.520.541,00

Uss  3.779.234,00
BIN 43.198.636,77

Valorizacio econdmica com a privatizagao: NCI$

Quantidade de agbes vendidas: Ordinarias...:
Preferenciais:
Capital total:

Condicdes de pagamento......: ¥ i vista: 0,00
% A prazo....: 0,00
feaj.da div..: 00

Candidatos habilitados: M&O0 SE APLICA
Adgquirente:DIVERSOS

Relatorio financeiro: BALANCETE AUDITADO

Operagoes financeiras com o Sistema BNDES:
Bportes de capital: 1.531.519,62 BIN

N de empregados a época da privatizagdo: drea administ.: 0

Valor de venda:

Editais Publicag3o D.0.U.
ﬁé—&uai@{icacﬁn 22-08-19e8
Oferta de Prego 00-00-0000
fes.Habilitagdo 00-00-0000
Encerramento {7-07-1989
TOTAL

Parecer do T.C.U.: NEO DISPONIVEL.

Atividade: SIDERURGIA

fResolug3o CIP/CFD: NG 27/88

NCZ¢ 36.487.681,00 %

Uss 58.840.592,00 Lucrofprejuizo na venda:
BIN 65.492.114,%7
0,00 USs 0,00 BTN
0 % Ordinarias...: 0,00
0 % Preferenciais: 0,00
0 ¥ Capital total: 0,00 .
JOME: oS - 0,60 %

Data PrivatizacZo: Pi-1i-1968

Acima do preco minimo:

fmort .do princ.:

Barantia.....

#iw

£7,00
0,00

0,00

Atividade do fdquirente: NAD SE AFLICA

Auditores Independentes: ARTHUR ANDERSEN

Linhas de crédito subsi

fdrea de prod

Valor

NCI$ Uss

221 .28%,83 801.832,92
0,00 0,00

0,00 0,00
92,50 101,05
£el.482,35 801.933,97

diadas: B003%02,93

ugdo: 0

BTN
488.712,31
0,00

0,00

118,94
£88.831,25

Total :

-Dperagdes subsequentes: 6 Data:
Prego minino: NCZ% 0,00 Valor de venda: NCI$ 0,00
US4 0,00 uss 0,00
BTN 0,00 BTN 0,00
Quantidade de agdes vendidas: Ordindrias...: 0 % Ordinarias...: 0,00
Preferenciais: 0 % Preferenciais: 0,00
Capital total: 0 ¥ Capital total: 0,00
Informactes Economico-financeiras: Data: 31.05.1%68
NCI% uss NCZ% £33
Ativo Circ.: 764 643,00 4.700.000,00 Passivo Circ.: 20.1689.829,00 §24.100.000,00
Real. LP...: 1.659.438,00  10.200.000,00 Exigivel LP..: 0,00 0,00
Ativo perm.: ii.144.265,00  48.500.000,00 Patrim. liq..: (6.421.483,00) (40.700.000,00)
Total......: 13.568.3%,00  83.400.000,00 Total........: 13.568.344,00  B83.400.000,00
Fat.liquido: 0,00 0,00 Lucro lig....: 0,00 0,00

BTN

0
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BNDESPAR

BMNDES Participagoes S.A.

FRIVATIZACGES NO MBITO DO SISTEMA ENGES 16-05-19%0

. . COMPANHIA FERRO E ACD DE VITGRIA - COFAVI Atividade: METALURGIA E SIDERURGIA  Data Privatizagdo: 12-07-196%

A . Decreto de inclus3o da empresa no PFD: NE291992/85 fesolugdo CIP/CFD: MS21/87
3 ® Forms de licitagdo: LEILED EM EOLSA
O Preco minimo: NCI3 15.098.740,17 Valor de venda: NCZ% 15.058.740,17 { Acima do preco minime: 0,00
: Uss  B.214.745,14 USs  B.214.746,14 Lucro/prejuizo na venda: 0,00
@ RIN  9.328.271,45 EIN  §.308.274,45
. Valorizagdo econ6mica com a privatizagdo: NCI$ 15.173.088,29 Uss B8.255.216,70 BTM  9.374.734 .24
. Quantidade de acoes vendidas: Ordinarias...: 855 849 054 ¥ Ordindrias...: 99,96
Preferenciais: 0 % Preferenciais: 0,00
Capital total: 659 .865% .05 ¥ Capital total: 99,51
Condigfes de pagamento......: % a vista: 30,00 JUPOS. .ivsennt : 12,00 %
% A prazo....: 70,00 Amort .do princ.: {02 PARCELAS MENSAIS
Reaj .da div..: IPC Barantia.......: : FIBNCA BANCARIA

Candidatos habilitados: FALMARES COMERCIOD, INFORTACKO E EXPORTACKD LTDA. ESS -
EMPREENDIMENTOS SIDERORBICOS DO SUL LTDA.;DIAS D"AVILA PARTICIPACGES S.A.;
DUFERCO TRADING S.A.;CIA. SIDERURGICA BELGO-MINEIRA;CMS-CONSTRUTORA HINQS

0000060000

SUL 5.A.; INDUSTRIAS REUNIDAS SXO JORGE S.A..
Adquirente:DUFERCD TRADING 5.A. Atividade do Adquirente: COMERCID EXTERIOR
Operagoes subsequentes: Data:
Prego m'nino: NCZ$ 0,00 Valor de venda: NCZ$ 0,00
Uss 0,00 US4 0,00
BIN 0,00 BIN 0,00
Quantidade de agies vendidas: Ordindrias...: 0 % Ordindrias...: 0,00
Preferenciais: 0 % Preferenciais: 0,00
Capital total: 0 X Capital total: 0,00
Informagoes Economico-financeiras: Data: 30.04.1989
NCZ4 Uss NCZ$ ss
Ativo Circ.: 18.524.330,00 17.94%9.932,17 Passivo Circ.: 42.156.252,00  40.B49.081,40
Real. LP...:  1.4614.983,00 1.554.905,01 Exigivel LP..: 21.435.994,00 20.771.3i2,02
Ativo perm.: 94.194.371,00 91.273.415,31 Patrim. lig..: 50.741.438,00 49.148.060,08
Total......: 114.333.484,00 110.788.453,49 Total........: 114.333.584,00 110.788.453,X0
Fat.liquido: 27.650.788,00 0,00 Lucro lig....: (B.039.721,00) (7.790.427,33)

Relatorio financeiro: BALANCETE AUDITADO fuditores Independentes: PRICE NATERHOUSE

Operagoes financeiras com o Sistema BNDES:

" Parecer do T.C.U.: NXD DISFONIVEL.

Aportes de capital: 0,00 BIN Linhas de crédito subsidiadas: 0,00 BTN
M2 de empregados 3 2poca da privatizagdo: area adainist.: 615 Area de produgdo: 2126 Total: 2.741
Editais Publicagdo D.D.U. Valor
NCZ$ ss BTN
. Pre-(ualificagio 30-05-1989 106.561,B1 92 421,34 90.352,56
Oferta de Prego £e-06-198% 21.999,10 15.591, 14 16.9588,76
" nes_Habilitagdo ge-06-1989 16.335,%3 9.090,67 9473, 4
Encerramento c4-07-1989 157,50 77,85 97,34
TOTAL 145.054,34 117.181,00 116 .892,03




BNDESPAR BMNDES Participagies 5.3,
PRIVATIZAGGES NO EMBITO DO SISTEMA BNDES 16-0§-1550

COMPANHIA NACIONAL DE TECIDOS NOVA AMERICA Atividade: TEXTIL Data Frivatizacdo: 09-06-1987

Decreto de inclusio da empresa no PFD: N2 91992/83 Resolugdo CIP/CFD: N8 10/86
Forma de licitagdo: LEILAO EM EOLSA

Freco minimo: NCI$ 457.899.084,00 Valor de venda: NCI§ 580.005.507,00 ¥ Acima do preco minimo: 27,00
uss 12.516.717,16 Uss 15.854.509,13 Lucro/prejuizo na venda: 24,00
BTN $1.717 442,84 BTN 14 .B42.115,88
Valorizag3o econdmica com 2 privatizagio. NCI$  3.704.2456,82 Us$ 101.255.940,90 BTN  94.790.248,25
Quantidade de agoes vendidas: Ordindrias...: 2£5.438.838.046 % Ordinarias...: 5{,50
Preferenciais: 0 % Preferenciais: 0,00
Capital total: £5.438.838.046 ¥ Capital total: 17,18
Condicdes de pagamento......: ¥ & vista: 50,00 Jurgs..........o 42,80 %
- % Aeprazo....: 90,00 Amort.do princ.: 35 FARCELAS MENSAIS
fleaj.da div..: OTH Garantia.......: FIANCA BANCARIA

Candidatos habilitados: ALPARGATAS CONFECCGES NORDESTE S/A;BERNARDO GOLDFARB;
BRASPEROLA IND.E COM.S/A;COTEMINAS;CIA.IND.RID GUAHYBA;CIA.FORCA E LUZ CA-
TﬁﬁLFIZES-LEDFﬂLDINR;FdBRICﬁ EANGU; SUDAMTEX ; LOJAS BRASILEIRAS S/A;MATITEX-
_ TILS/A; MULTIFABRIL S/A;VICUNHA S/A;ARBI PARTICIPACGES;OSCAR FAKHOURY.
'. Adquirente:MULTIFAERIL S.A.(BR.CATAGUAZES-LEOPOLDINA) Atividade do Adquirente: IND. TEXTIL

0008000000060 0000000

Dperagies subsequentes: Data:
Preco minimo: NC2$ 0,00 Valor de venda: NCZ$ 0,00
Uss 0,00 . Us% 0,00
BTN 0,00 BTN 0,00
Quantidade de agies vendidas: Drdindrias...: 0 % Ordindrias...: 0,00
Preferenciais: 0 % Preferenciais: 0,00
Capital total: 0 % Capital total: 0,00
Informagoes Economico-financeiras: Data: 30.06.1987
_ NCZ$ Uss nIs Uss
Ativo Circ.:  1.2°4.980,00  ©£6.240.962,74 Passivo Circ.: 38%.138,00 8.971.274,44
Real. LP...: 185.450,00 4. 275.405,75 Exigivel LP..: 0,00 0,00
Ativo perm.: 5.570.251,00 §28.447.811,70 Patrie. lig..: 6.591.543,00 151.962.905,80
Toral......: 6.980.681,00 140.934.180,1% Jotal.......:¢ 6.980.681,00 140.934.180,24
Fat.liquido: 624.521,00 0,00 Lucro lig....: (355.0356,001 (8.414,84)
Relatorio financeiro: BALANCD AUDITADO fuditores Independentes: PRICE WATERHOUSE
Operagoes financeiras com o Sistema BNDES:
fportes de capital: 3B.166.161,94 BTN Linhas de crédito subsidiadas: 0,00 BIN
MO de empregados & #poca da privatizagio: area adeinist.: 1469 frea de produgdo: 2342 Total: 3.831
Editais Publicagdo D.0.U. Valor
NCI% {15} 1 BTN
Pré-Qualificagao 15-i2-1986 831,17 97.322, 14 4.820.004,00
Oferta de Prego 04-06-1587 913,63 £9.808,62 1.815.214,00
fles.Habilitagdo 04-05-1987 8ig,38 £3.118,08 2.427.895,00
Encerramento e28-10-1987 57,50 1.039,86 832,95
TOTAL 2.620,468 107.288,70 9.063.943,95

Farecer do T.C.U.: FAVORAVEL, EXARADD EM 02/03/88.
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BNDESPAR

BNDES Participagdes S.A.

FRIVATIZACOES NO RMBITO DO SISTEMA ENDES

16-01-1950

MAQUINAS PIRATININGA S.A.

Decreto de inclusio da empresa no PFD: NB91992/83

Eorma de licitag3o: ARERTURA DE ENVELOFE

Freco minimo: NCI$ 5.224.800,00
Uss 105.086,00
BTN 10.335.808,34

Valorizac3o econdmica com a privatizagdo: NCI3$

Atividade: BENS DE CAPITAL

Data Privatizagdo: 15-09-1987

Resolugdo CIP/CFD: 12/87

Valor de venda: NCZ$  5.300.000,00
106.399,09
104.844,05

Uss
ETN
662.186,10

Quantidade de agbes vendidas: Ordindrias...: 574.661.306.325

Preferenciais:

115.342 844

Capital total: 574.776.64%.16%

Condicdes de pagamento......: % 3 vista:
1 A prazo....:
Reaj.da div..:

20,00
80,00
OTN

Candidatos habilitados: ERASINCA FERRAMENTARIA 5.A.

WUPPERTAL - INDUSTRIA DE MAQUINAS LTDA.
Adquirente:WUFFERTAL INDUSTRIA DE MAGUINAS LTDA.

% Acima do prego minimo: 1,40

Lucro/prejuizo na venda: (81,00)
Uss 13.318.572,32 BTN  13.099.349,05
% Ordinarias...: 97,43
% Preferenciais: 43,%
% Capital total: 97,40
Juros..........: &,00 - %
Amort.do princ.: {05 FARCELAS MENSAIS

Garantia.......:

Atividade do Adguirente: BEMS DE CARITAL

Operagies subsequentes: Data:
Prego minimo: NCZ$ 0,00 Valor de venda: NCI% 0,00
US$ 0,00 Uss 0,00
BTN 0,00 BTN 0,00
Quantidade de agdes vendidas: Ordinarias...: 0 % Ordindrias...: 0,00
Preferenciais: 0 ¥ Preferenciais: 0,00
Capital total: 0 % Capital total: 0,00
Informagdes Econdmico-financeiras: Data: 31.08.1%87
NCI% uss RC1% LS$
ftivo Circ.: 378.054,00 7.817.735,08 Passivo Circ.: 215.175,00 4 849 625,71
Real. LP...: 12.723,00 263.100,21 Exigivel LP..: 473.392,00 8.759.502,05
Ativo perm.: 426.056,00 8.810.455,35 Patrim. liq..: 178.063,00 3.4682.182,89
Total......: 815.830,00  156.891.310,64 Tatal........: B16.830,00 15.891.310,65
Fat.liguido: 376.159,00 0,00 Lucro lig....: (11.895,00) - (245.977,%1) -

Relatério financeiro: BALANCETE VERIFICACAD

Operagdes financeiras com o Sistema ENDES:
Aportes de capital: 44.705.425,65 BIN

fuditores Independentes: PEAT MARWICK DREYFUSS . .

Linhas de crédito subsidiadas: 2540438,22 BTN

NC de empregados & epoca da privatizagdo: drea administ.: 388

Editais Publicago D.0.U.
Pré-Qualificagdo 17-02-1987
Oferta de Prego $4-07-1987
fles.Habilitagdo 13-07-1987
Encerramento 28-06-1968
TOTAL

Parecer do T.C.U.:

NCIS
401 592,00
572.833,00
£63.300,00

0,00
1.639.743,00

frea de producdo: 695 Total: 1.083

Valor

uss BTN
21.885,12 23.285,58
12.784,04 8.798,42
14.319,85 10.863,37

0,00 0,00
48.989,01 42.949,37
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BNDESPAR

BNDES Participagierc 5.3,

PRIVATIZACOES NO EMEITO DD SISTEMA ENDES

16-0§-1950

MAGUINAS PIRATININGA DO NORDESTE 5.A.

Decreto de inclusdo da empresa no PFD: N294003/B7

Forma de licitagdo: ARERTURA DE ENVELOPE

Freco minimo: NCZ$ 61.240.236,00

U5 1.345.643,00 US3
ETN  1.397.885,5%7 BTN
Valorizagdo econdmica com a privatizagdo: NCI$ 135.113,00
Quantidade de agfes vendidas: Ordinérias...: 214.106.718
Preferenciais: 4.983.659
Capital total: 219.0%0.377
Condigdes de pagamento......: ¥ & vista: 20,00
% A prazo....: B0,00
Reaj .da div..: OTH

Atividade: BENS DE CAPITAL

Valor de venda: NCI$ 65.011.000,00
i.428.49%,00
{.409.546,16

Data Frivatizacdo: £3-07-1967

Resolugdo CIP/CFD: MBii/87

% Bcima do prego minimo: 6,10
Lucro/prejuizo na venda: 82,00

USs 2.948.862,00 BIN 2.929,36
% Ordindrias...: 99,80
% Preferenciais: 2,10
% Capital total: 79,80

Jures..........: 12,60 &%
fmort.do princ.: 4B PARCELAS MENSAIS -
Barantia.......: REAIS

Candidatos habilitados: COMPANHIA DE CIMENTO PORTLAND FOTY; SFRINGER S.A.;
USINA MATARI E USINA UNIXD INDOSTRIA S.A.

Adquirente:CIA. DE CIMENTO FORTLAND FOTY Atividade do Adquirente: MIN. NXD METALICOS

Operagoes subsequentes: Data:
Preco minimo: NCI$ 0,00 Valor de venda: NCI$ 0,00
USs 0,00 Uss 0,00
BTN 0,00 BIN 0,00
Quantidade de acfes vendidas: Ordindrias...: 0 ¥ Ordinarias...: 0,00
Preferenciais: : 0 % Preferenciais: 0,00
Capital total: 0 % Capital total: 0,00
Informagoes Economico-financeiras: Data: 30.06.1987
NCZ$ uss, NCZ$ S
Ativo Circ.: 44 .450,00 1.024.994,00 Passivo Circ.: o1.130,00 1.178.763,00
Real. LP...: 495,00 16.023,00 Exigivel LP..: 0,00 0,00
Ativo pera.: 103.798,00 £.392.982,00 Patrim. lig..: 97.823,00 £.235.233,00
Total......: 148.933,00 3.433.996,00 Total........: 148.953,00 3.433.9956,00 -
Fat.liquido: 55.840,00 0,00 ' Lucro lig....: {10.962,00) {252.720,00)

Relatorio financeiro: BALANCETE Auditores Independentes: ARTHUR ANDERSEN S/C

Operagoes financeiras com o Sistema BNDES:

Aportes de capital: 7.248.349,42 BIN Linhas de crédito subsidiadas: 0,00 BIN
N2 de empregados 3 epoca da privatizagdo: area administ.: 14 #rea de producdo: 192 Total: 333
Editais Publicag3o D.0.U. Valor

NCI% LS$ BIN
Pré-fualificacdo 17-02-1987 375.6%1,00 £0.473, 62 2.178.627,00
Oferta de Prego 13-07-1587 567.790,00 f2.o8i,ed 3.503.264,30
Res Habilitagao 13-07-1987 973.960,00 16.531,11 3.941.333,20
Encerramento £8-10-1987 57.504,00 1.3685,41 47 .2B5.6456,00
TOTAL 1.574.945,00 50.971,35 56.508.870,50

Farecer do T.C.U.: NAO DISFDNiVEL
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BN DESPAR BNDES Participagges S.A.
FRIVATIZAGEES NO AMEITO DO SISTEMA BNDES 16-01-19%0

S1BRA-ELETROSIDERURGICA BRASILEIRA S.A. Atividade: SIDERURGIA Data Privatizagdo: 11-04-1968

Decreto de inclusdo da empresa no PFD: N994491/87 fesolugda CIP/CFD: NS24/87
Forma de licitagdo: LEILAD EM EDLSA

Frego minino: NCZ$ 854 588,00 Valor de venda: NCI$ 3.503.810,00 ¥ Acima do prego minimo: 310,00

Uss  7.079.092,11 USs 29.024.256,00 ~ Lucro/prejuizo na venda: 118,00
BTN 7.134.985,76 BTN £9.233.355,15
Valorizagdo economica com a privatizagdo: NCZ3 25.291.077,83 Us$ 209.501.970,10 BTN 2ii.155.614,51
Quantidade de agdes vendidas: Ordindrias...: 1.709.176 % Ordinarias...: 57,80
Preferenciais: 0 % Preferenciais: 0,00
Capital total: 1.709.176 % Capital total: 18,34
Condigoes de pagamento...... . % A vista: 20,00 - R - 12,00 %
% Aprazo....: 60,00 : Amort.do princ.: i26 PARCELAS MENSAIS
feaj.da div..: DTN Barantia.......: : FIANCA BANCARIA

Candidatos habilitados: SIDERORGICA ACONORTE 5.A.;MONTREAL EMPREENDIHMENTOS, CO-
MERCID E INDOSTRIA S.A.;COMPANHIA FORCA E LUZ CATAGUAZES-LEDPOLDINA;PROME-
TAL-FRODUTOS METALURBICOS S.A.;GADE-SUL AMERICANA DE ENGENHARIA S.A.;COMPA-
NHIA PAULISTA DE FERRO LIGAS;FERRO LIGAS DO NORTE S.A.

Adquirente:FERRD LIGAS DO NORTE S.A. Atividade do quu:rente SIDERURBIA

Operagoes subsequentes: Venda p/ acicn. min. Data: 18.07.88

Prego minimo: NCI% 946.423,97 Valor de venda: NCZ$% 946.423,97

LS$ 4.380.172,95 Uss - 4.380.172,95
BTN 4.705.458,15 BTN 4.705.498, 15

Quantidade de agdes vendidas: Ordindrias...: B71.493 ¥ Ordinarias...: 29,37

Freferenciais: 0 ¥ Preferenciais: 0,00

Capital total: B871.493 % Capital total: 9,3
Infornagtes Economico-financeiras: Data: 30.10.1987

NCI% LiS$ . K% 5%
Ativo Circ.: &42.209,00 ii.46%.149,869 Passivo Circ.:  1.655.986,00  29.425.4648,64
feal. LP...: 806.485,00 14.428.073,06 Exigivel 1P..: 1.2i8.111,00 . 21.792.063,97 :
Ativo pera.: 1.957.794,00 35.203.928,65 Patrim. lig..: = 542.3%2,00 -.'.-.':'5_:...?..703.418.?9 e
Total. ... ..o 3.416.489,00  bhi.121.151,40 L Tnf.‘al........: - 3.416.489,00 .- 61.121._‘i51,49
Fat.liquido:  1.436.272,00 0,00 lwero ligoo: o (292,000 A - '
Relatorio financeiro: BALANCETE Auditores Independentes PITN-IEA FEIXDTD ABREU i
Operagoes financeiras com o Sistema BNDES:
Aportes de capital: &6.692.042,50 BIN Linhas de credito subsidiadas: 1337294,39 BIN
M2 de empregados & “poca da privatizagdo: area administ.: 217 firea de produgio: 644 Total: 861
Editais Publicag3o D.0.U. Valor
NCZ$ uss BTN

Pre-Qualificagdo 15-12-1587 3.942,c2 98.4469,96 45,309,464
Dferta de Prego i5-04-1988 13.563,53 108.378,19 102.002,44
fles.Habilitag3o 15-04-1%88 4.062,80 33.035,08 26.339,73
Encerramento £8-06-19E8 0,00 0,00 0,00
TOTAL 21.568,393 199.903,23 174.851,63

Parecer do T.C.U.: NAD DISFONiVEL.
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BNDESPAR ) snots participagies 5.4

SIBRA - ELETROSIDERGRGICA BRASILEIRA 5.A.

Outras Dperagoes Subsequentes:

4} LEILAD ESPECIAL PREF. C

Valor de Venda: NCZ$ 10.005.000,00
uss  14.205.392,54
BTN  15.394.653,95

Quantidade de agbes vendidas: Ordinarias...:
Preferenciais:
Capital total:

2) DISTRIBUICAO SECUNDARIA
Valor de venda: NCZ3 &8.998,21

uss 1%.562,86
ETN £5.9%3, &6

Quantidade de agtes vendidas: Ordindrias...:
Preferenciais:
Capital total:

Data: 22-i2-1988

0
333.500.000
333.500.000

Data: 25-09-1989

432.428
432.428

% Ordinarias...:

% Preferenciais
% Capital total

% Ordindrias...:
% Preferenciais:.
% Capital total:

0,00
: 92,50
: 35,80

0,00
0,00
0,05
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BNDESPAR

BMNDES Participagiirs 5.3,
FRIVATIZACGES NO BMBITO DO SISTEMA EHDES

Atividade: SIDERURGIA

16-01-1990

LT

. USINA SIDERUGRGICA DA BAHIA - USIBA Data Privatizagdo: 03-10-1989

Decreto de inclusdo da empresa no PFD: N291992/85 Resolug3o CIP/CFD: N949/89

: Forma de licitagdo: LEILAD EM BOLSA
@ Freeo minimo: NCI$ 89.996.857,04 Valor de venda: NCI$ 2{2.095.225,3% % Acima do prego minimo: (38,19
— uss 22.774.021,47 Uss  54.244.303,16 Lucro/prejuizo na venda: 0,00
@ BIN  24.546.854,32 BIN  57.875.194,%
- @ Valorizag3o econdmica com a privatizagdo: NCI$ 384.299.243,70 Uss 98.797.760,54 BTN 105.410.877,80
® Quantidade de agdes vendidas: Ordinariass...: 10.066.623 % Ordinarias...: 99,88
® Preferenciais: b.725.024 % Preferenciais: 99,70
. Capital total: . 16.791.644 % Capital total: 98,99
@ Condicies de pagamento......: % 3 vista: - 30,00 Juros..........: 18,60 %
% & prazo....: 70,00 Amort .do princ.: 102 PARCELAS MENSAIS
feaj.da div..: 1PC Barantia.......: FIANCA BANCARIA

Candidatos habilitados: SIDERURGICA ACONORTE S.A.;ESS-EMPREENDIMENTOS SIDERUR-
GICOS DO SUL LTDA.; TRONCOSUL ADM.E PART.LTDA. ;SIBRA-ELETROSICERURGICA BRA-
SILEIRA S.A.;CHS-CONST.MINAS SUL S5.A.;IND.REUNIDAS SED JORGE S.A.;SIDER IN-
VESTIMENTOS E PART.5.A. ;PARSIDER PARTICIPACGES LTDA..

Adquirente: TRONCOSUL ADM.E PARTICIPACGES LTDA. (GRUPO BERDAU! Atividade do Adquirente: SIDERURGIA

Sy

@ Operacies subsequentes: Data:

Preco minimo: NCZ$ 0,00 Valor de venda: NCi% 0,00
uss 0,00 Us$ 0,00
BTN 0,00 BIN 0,00
Guantidade de agOes vendidas: Ordindrias...: 0 ¥ Ordindrias...: 0,00
Preferenciais: 0 X Freferenciais: 0,00
Capital total: 0 % Capital total: 0,00
Informagoes Econdmico-financeiras: Data: 30.06.1989
NCZ$ LSS NCZ$ LS%
Ativo Circ.: 37.975.000,00  25.000.000,00 Passivo Circ.: 56.203.000,00  37.000.000,00 .
Real. LP...: 3.949.400,00 £.600.000,00 Exigivel LP..: 9.569.700,00 6.300.000,00 .
Ativo perm.: £22.989.200,00 £45.800.000,00 . Patrim. liq..: 199.140.900,00 131.100.000,00 .. -
Total......: 264.913.600,00 174.400.000,00 s Total..o.....: 264.913.600,00 - 174.400.000,00 =
Fat.liquido: 56.962.500,00 0,00 = Lucro lig....: . 14.430.500,00 - .9.500.000,00 -

Relatorio financeiro: BALANCETE AUDITADO fuditores Independentes: PRICE WATERHOUSE

Operagoes financeiras com o Sistema BNDES: ]
Linhas de creédito subsidiadas: 0,00

Parecer do T.C.U.: NAD DISPONiVEL.

Aportes de capital: 0,00 BTN BTN =
N2 de espregados & fpoca-da privatizagdp: area administ.: 1005 Area de produgdo: 401 Total: 1.406
Editais Publicagao D.D.U. Valor
NCZ% 1ss BTN
Pre-Qualificagio 15-08-1989 b21.972,20 £53.385,21 £98.422,51
Oferta de Preco {4-09-1989 {05.522, 10 33.266,74 39.144,60
Res.Habilitagdo 14-09-1939 B7.427,03 £3.025,30 2.422,04
Encerramento 30 10- 5989 640,00 124,56 i74,54
TOTAL Bi5.561,35 3i1.741,81 370.473,79
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b s ¥ BNDESPAW BNDES Participagies 5.4
PRIVATIZACOES NO AMBITD DO SISTEMA BNDES 3 11-01-1950

= ==y e et - g 4 e n e

CaPRdiA DE CELILOSE DA BHIA Atividade: PAPEL E CELULOSE

Decreto de inclusdo da espresa no PFD: ¥o812/688 Resolug3o CIP/CFD: £9/88
Forma de licitagdo: LEILAD EM BOLSA

Preco minimo: NC1$ 27.052.635,36 Valor de venda: NCI$ 27.849.245,M 1 Acina do preco miniso: 14,79

Uss 14.206.108,27 Uss 14 409.052,00 Lucro/prejuizo na venda: (95,00)
BIN 22.944.105,00 BIN 23.273.906,00
Valorizacio econdmica com a privatizagdo: NCI$ 448.647.275,50 Us$ 340.497.257,50 BTN 400.770.635,70
Quantidade de acbes vendidas: Drdindrias...: 175.081.497.095 § Ordindrias...: 99,91
= Preferenciais: 18.223.348.369 % Preferenciais: 93,37
Capital total: 193.304 545.444 ¥ Capital total: 0,00
Condicbes de pagamento......: % a vista: 30,00 Juros..........: 12,00 X
Y Aprazo....: 70,00 fwort .do princ.: 102 PARCELAS MENSAIS
Reaj.da div..:  IPC Barantia....... : FIANCA BANCARIA

Candidatos habilitados: IKPC-INDUSTRIAS KLABIN DE PAPEL E CELULOSE S.A.; PAFEL
E CELULOSE CATARINENSE S.A.; KLABIN FABRICADORA DE PAPEIS S.A.;RIPASA 5.A.-
CELULOSE E PAPEL; 2D1 PARTICIPACOES E ADMINISTRACXD S.A.; TROMBINI 5.A. -
ADHINISTRACAO E PARTICIPACAD; MORRO VERDE S.A..

Adquirente:KLABIN FABRICADORA DE PAPEIS ftividade do Adquirente: PAPEL E CELULDSE
Dperagcies subsequentes: Data:
Preco miniap: NC1% 0,00 Valor de venda: NC1$ 0,00
(1511 0,00 151 0,00
BIN 0,00 BIN - 0,00
Quantidade de agfes vendidas: Ordindrias...: 0 % Ordindrias...: 0,00
Preferenciais: 0 i Preferenciais: 0,00
Capital total: . 0 % Capital total: 0,00
Informagoes Economico-financeiras: Data: 31.12.88
NCI$ US$ NC2$ ss
fAtivo Circ.: 169.320,00 £23.803,00 Passivo Circ.: 23.7956.879,00 312.995.4676,40
Real. LP...: 67.154,00 B83.763,45 ; Exigivel LP. : 9.B45.957,00 13.014.297,80

ftivo pera.: 75.202.321,00 99.401.653,%0 Patria. liq..:(171.204.051,00) (226.295.751,80) b
Total...... : 75.438.795,00 99.744.221,% . Total........: ~ 75.438.795,00 . 99.714.222,40

Fat. liquido: 3%.125,00 0,00 . Lucro lig....: (51.974.942,000 7 68.699.943, 16
Relatério {financeiro: BALANCD AUDITADD Puditores Independentes: ARTUR YOUNG 17"

Operacoes financeiras com o Sistesa BNDES: - : ; ke = :
Aportes de capital: 51.258.504,48 BIN Linhas de crédito subsidiadas: 1377919,%0 BIN

N2 de espregados & epoca da privatizagdo: drea administ.: 116 drea de produg3o: 74 Total: 1%0
Editais Publicagdo D.D.U. Valor

NC1$ Uss BIN
Pre-Bualificacdo £8-03-1989 130.759,10 130.759,10 126.215,33
Oferta de Preco 0e-05-1989 £8.540,47 £7.655,4% c4.159,44
Res.Habilitacao 02-05-1989 25.480,93 2h.480,93 22.452,88
Encerrasento 24-07-1989 247,30 i22,34 152,92
TOTAL 185.028,00 1685.017,86 173.020,29

Parecer do T.C.U.: NXO DISPONIVEL
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BNDESPAR BNDES Participagnes S.A.

mesmo gque nio venham a ser privatizadas, & impossivel aferir-se o
desempenho dagquelas gue possuem um endividamento incompativel com
sila capacidade de faturamento; ademais, a presenga das empresas
deticitarias no mercado financeiro tem contribuido para a elevagdo
das taxas de juros no mercado, concorrendo, de forma perversa, com
o proprio Tesouro Nacional, na captagdo de recursos.

A implementacio de um programa de privatizag3o mais amplo
n3o w06 desobrigarda o Estado da realizagao de significativos
investimentos, como tambeém, permitird expressivos ganhos na sua
eficiéncia administrativa como um todo, uma vez que os esforgos na
administracio das suas atividades empresariais serdo utilizados
mais racionalmente nas efetivas prioridades de governo.

i Froposta para a Imglementacdo de m Programa ds=
privatizacrio de emprasas
2. 2.4, Quanto A definig3io das empresas a serem objeto de
privatizagao
A presenga do Estado como investidor pode ser
classificada em 3 (tr8s) categorias: a estratsSgica, a politica e
a eventual. A estratggica refere—se aos setores pesados,

garantidores da energia, das comunicagtes e da infra—estrutura
necessarias ao crescimento economico. A poliftica refere-se &
opci3o de se estimular ou garantir um modelo empresarial ou de
desenvolvimento tecnologico favoravel ao crescimento ou A
autonomia nacional, a exemplo dos investimentos realizados nos
setores de fertilizantes, mineracdo, informatica e petroquimico,
entre outros. A presenga eventual € aquela decorrente ou de um
apoio “frustrado a uma empresa privada em dificuldades, ou,
algumas vezes, de uma opgao hoje verificada como equivocada, do
setor publico.

As empresas classificadas no terceiro grupo ndo merecem
uma considerac3o maior sobre a importi3ncia de serem mantidas sob
controle estatal, uma vez que a propria origem das mesmas indica
serem de natureza essencialmente privada. Assim, deveriam ser
imediatamente alienadas, num processo que pode ser denominado de
reprivatizacio. 0Os seguintes casos s3o exemplos relevantes:
Mafersa 5/84, Usinas Meclnicas S/A - Usimec 8/A, Mineracao
Caraiba Ltda, Cia. Siderurgica do Nordeste - Cosinor, Agos
Ecpeciais Itabira 5/A - Acesita e Forjas Acesita 5/A.

As empresas ou "holdings" estrategicas, assim
consideradas aquelas criadas para cumprirem wuma Ffinalidade
especifica no processo de industrializac3o brasileira, tais como
a Fetrobras, a Telebrdéds e a Eletrobras, deverao permanecer como

estatais, a menos de uma redefinigdio obtida a partir de
discussao levada a efeito pelo Congresso Nacional. Como regra,
entretanto, tais empresas deveriam ser estimuladas a se
utilizar, de forma mais acentuada, do mercado de capitais, gseja
para a obtenc3o de recursos, seja para a pulverizagio de suas
aces com a realizacdo de distribuigtes secundarias, permitindo
ium maior controle da gestio destas empresas, através da

permanente analise de seus resultados, por parte do publico
investidor.




