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UNIDADE 2 — INSTRUMENTOS FINANCEIROS
MODULO 1 — FUNDOS E CLUBES DE INVESTIMENTOS

1 - FUNDOS DE INVESTIMENTO

Os fundos de investimento caracterizam-se pela aplicacdo em conjunto de recursos de pessoas fisicas
e/ou juridicas, buscando maior rentabilidade, uma vez que a soma de recursos aplicados, normalmente,
é grande, e que, portanto, podem ser obtidos precos e taxas melhores. Foram criados com o objetivo de
reduzir o risco inerente as aplicagcdes no mercado financeiro, uma vez que o fundo aplica seus recursos
em diferentes ativos — titulos de renda fixa, titulos de renda varidvel e outros ativos —, os quais possuem
riscos diferenciados. Desse modo, a diversificacdo dos titulos adquiridos pelo fundo (carteira do fundo)
possibilita reduzir o risco de sofrer perdas com os investimentos.

2 - CARACTERISTICAS E CONSTITUICAO

Os Fundos de Investimento representam uma modalidade de investimento constituida sob a forma de
condominio, que aplica em conjunto os recursos obtidos de pessoas fisicas e/ou juridicas que possuem
objetivos comuns. Esses recursos sdo destinados a aplicagdo em titulos e valores mobilidrios, em ativos
disponiveis no mercado financeiro e em quotas de fundos de investimento, os quais definirdo as
caracteristicas do fundo.
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O fundo sera constituido por deliberacdo de um administrador que preencha os requisitos estabelecidos
nas Instrucdes 409, 411 e 413 da CVM, a quem incumbe aprovar, no mesmo ato, o regulamento do
fundo.

De acordo com a regulamentacdo vigente podem ser administradores de fundo de investimento as
pessoas juridicas autorizadas pela CVM para o exercicio profissional de administracdo de carteira, nos
termos do art. 23 da Lei n.2 6.385, de 7/12/76.

O fundo pode ser constituido sob duas formas de condominio:

Fundo de

/ Investimento \

Aberto Fechade

1
v v
Os quotistas
podem solicitar o
resgate de suas

quotas a
qualguer tempao.

As gquotas podem
ser resgatadas
somente ao
término do prazo
de duracdo do
fundo.

3 - CLASSIFICACAO DOS FUNDOS DE INVESTIMENTO

0O mercado, atualmente, classifica os fundos de investimento em renda fixa, renda variavel e
multimercado.

Fundo de Investimento
Classificacdo:

Renda Fixa Renda Varidvel Multimercado

No entanto, de acordo com a Instrugdo CVM 409, de 18/08/04, complementada pelas Instrucdes CVM
411, de 26/11/04, e 413, de 30/12/04, os fundos de investimento e os fundos de investimento em
guotas de fundos de investimentos, conforme a composi¢cdo do seu patrimonio, ou seja, de acordo com
os ativos alocados no seu patriménio, sdo classificados em 7 tipos:

1. Fundo de Curto Prazo: os fundos classificados nessa classe devem aplicar seus recursos
exclusivamente em titulos publicos federais ou privados prefixados ou indexados a taxa Selic ou
a outra taxa de juros, ou titulos publicos federais ou privados indexados a indices de precos.
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Taxa SELIC ou a

Titulos publicos federais ou privados
P P outra Taxa de

Indexados a

Fundo de | Devem aplicar seus Juros
Curto recursos
Prazo exclusivamente em:
Titulos publicos federais ou privados indice de
Indexados a Precos

O prazo maximo a decorrer até o vencimento dos titulos que compdem o seu patrimdnio é de 375 dias,
e o prazo médio da carteira do fundo, inferior a 60 dias. Os instrumentos financeiros derivativos podem
ser utilizados somente para a protecao da carteira e a realizacdo de operacdes compromissadas é
permitida se forem lastreadas em titulos publicos federais.

Os titulos privados, acima referidos, devem ter seu emissor classificado na categoria de baixo risco de
crédito ou equivalente, com certificacao por agéncia de classificacao de risco localizada no pais.

Yy A
. N

2. Fundo Referenciado: os fundos classificados nessa classe devem identificar em sua denominagdo o
seu indicador de desempenho —benchmark — em fun¢do da estrutura dos ativos financeiros integrantes
das respectivas carteiras, desde que atendidas, cumulativamente, as seguintes condicdes:

¢ tenham 80%, no minimo, de seu patrimonio liquido representado, isolada ou cumulativamente, por
titulos de emissdo do Tesouro Nacional e/ou do Banco Central do Brasil; e titulos e valores mobiliarios
de renda fixa cujo emissor esteja classificado na categoria baixo risco de crédito ou equivalente;

¢ estipulem que 95%, no minimo, da carteira seja composta por ativos financeiros de forma a
acompanhar, direta ou indiretamente, a variacao do indicador de desempenho escolhido;

¢ restrinjam a respectiva atuagdo nos mercados de derivativos a realizagdo de opera¢des com o objetivo
de proteger posi¢oes detidas a vista, até o limite dessas.
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GUAL INDICADOR DE
DESEMPENHO EU DEVO
ESCOLHER... QUAL SERA
MAIS VANTAJOSO?

e
o |

3. Fundo de Renda Fixa: os fundos classificados nessa classe devem possuir, no minimo 80% da carteira
em ativos relacionados diretamente, ou sintetizados via derivativos, aos principais fatores de risco da
carteira.

Os principais fatores de risco da carteira para este tipo de fundo devem ser: a variacdo da taxa de juros
domeéstica ou de indice de precgos, ou ambos.

4. Fundo de Agoes: os fundos dessa classificacdo devem possuir, no minimo, 67% da carteira em ac¢des
admitidas a negociacdo no mercado a vista de bolsa de valores ou entidade do mercado de balcdao
organizado.

O principal fator de risco da carteira de um fundo classificado nessa categoria deve ser a variagao de
precos de a¢des admitidas a negociagao no mercado a vista de bolsa de valores ou entidade do mercado
de balcdo organizado.

5. Fundo Cambial: os fundos classificados nessa categoria devem possuir, no minimo, 80% da carteira
em ativos relacionados diretamente, ou sintetizados via derivativos, aos principais fatores de risco da
carteira.

O principal fator de risco da carteira para este tipo de fundo deve ser a variacdo de precos de moeda

estrangeira ou a variacdo do cupom cambial.

Fatores de Risco

Fatores de risco — Entende-se por principal fator de risco de um fundo aquele
cuja variagao produza, potencialmente, maiores efeitos sobre o valor de
mercado da carteira do fundo.

6. Fundo de Divida Externa: os fundos classificados nessa categoria devem aplicar:
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* no minimo, 80% de seu patrimoénio liquido em titulos representativos da divida externa de
responsabilidade da Unido, os quais devem ser mantidos no exterior em conta de custédia, no Sistema
Euroclear ou na LuxClear — Central Securities Depositary of Luxembourg (CEDEL);

* no maximo, 20% de seu patrimonio liquido em outros titulos de crédito transacionados no mercado
internacional, os quais devem ser custodiados em entidades habilitadas a prestar esse servigo pela
autoridade local competente.

7. Fundo Multimercado: os fundos classificados nessa categoria devem possuir politicas de investimento
gue envolvam vdrios fatores de risco, sem o compromisso de concentracdo em nenhum fator especial
ou em fatores diferentes das demais classes definidas anteriormente.

VOU INVESTIR EM
QUAL DESSAS Ss

MODALIDADES? Us\sg“

Adicionalmente, os fundos classificados como Referenciado, Renda Fixa, Cambial, Divida Externa e
Multimercado podem ser classificados como de Longo Prazo, quando o prazo médio de sua carteira
superar 365 dias e for composta por titulos privados ou publicos federais, prefixados ou indexados a
taxa Selic ou a outra taxa de juros, a indices de preco ou a variagao cambial, ou, ainda, por operagées
compromissadas lastreadas nos titulos publicos federais.

4 - CLASSIFICACOES ESPECIAIS

Fundo de Investimento para Investidores Qualificados: sdo fundos de investimento constituidos e
destinados exclusivamente a investidores qualificados. Os empregados e/ou sdcios das instituicdes

© 2011 - AIEC - Associacdo Internacional de Educagdo Continuada




106 — Instrumentos de Renda Fixa I | Unidade 02

administradoras ou gestoras do fundo podem ser admitidos como quotistas, desde que expressamente
autorizados pelo diretor responsavel da instituicdo perante a CVM.

De acordo com regulamentacdo vigente, sdo considerados investidores qualificados:

- instituicdes financeiras.

- companhias seguradoras e sociedades de capitalizacao.

- entidades abertas e fechadas de previdéncia complementar.

- pessoas fisicas ou juridicas que possuam investimentos financeiros em valor superior a RS
300.000,00 e que, adicionalmente, atestem por escrito sua condicdo de investidor qualificado
mediante termo préprio.

- fundos de investimento destinados exclusivamente a investidores qualificados.

- administradores de carteira e consultores de valores mobilidrios autorizados pela CVM, em
relacdo a seus recursos proprios.

EUREKA/
ESSAE A
MELHOR!!

a) Fundos de Investimento em Quotas de Fundos de Investimento: esse tipo de fundo deve manter, no
minimo, 95% de seu patrimonio investido em quotas de fundos de investimento da mesma classe que
consta na sua denominagdo (Curto Prazo, Referenciado, Renda Fixa, Cambial, A¢Ges, Divida Externa),
exceto os fundos de investimento em quotas denominados de Multimercado, que podem investir em
guotas de fundos de classes distintas.

O prospecto desse Fundo deve informar sobre a politica de investimento, a taxa de administracdo dos
fundos em que se pretende Investir; especificar o percentual maximo do patrimonio que pode ser
aplicado em um sé fundo de investimento. Se aplicar seus recursos em um Unico fundo de investimento,
devera divulgar o somatério da taxa de administra¢do do fundo de Investimento em quotas e do fundo
investido.
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b) Fundos Exclusivos: todas as classes de fundos de investimentos e de fundos de investimento em
guotas de fundo de investimento podem ser classificadas como Exclusivos, desde que constituidos para
receber aplica¢des exclusivamente de um Unico quotista. Somente os investidores qualificados,
definidos anteriormente, podem ser quotistas desses fundos.

Os fundos classificados como previdencidrios sdo os fundos exclusivos constituidos para receber
aplica¢Ges de Fundos de Investimento e Fundos de Aposentadoria Programada Individual (FAPI), de
Planos de Previdéncia complementar aberta e de Seguros de Vida com cobertura por sobrevivéncia e de
entidade fechadas de previdéncia privada.

Um investidor qualificado pode arbitrar todas as caracteristicas de um fundo exclusivo. Ele pode definir
o regulamento, estabelecer os ativos elegiveis, definir limites de risco etc. Estes sdo os motivos pelos
guais os fundos exclusivos sdo muito comuns.

5 - INFORMACOES SOBRE O FUNDO DE INVESTIMENTO

O administrador de um fundo de investimento é obrigado a divulgar uma série de informagdes a
respeito do fundo, dentre as quais podem ser citadas: a divulgacdo didria do valor da quota e do
patrimonio liquido do fundo, o envio de extrato mensal, aos quotistas, contendo, dentre as principais
informacdes, os saldos e valores das quotas no inicio e no final do periodo, bem como as
movimentagdes ocorridas no periodo e a rentabilidade auferida no periodo.

O administrador também é obrigado a divulgar imediatamente, por meio de correspondéncia a todos os
quotistas, qualquer ato ou fato relevante, de modo a garantir a todos o acesso a informagées que
possam influenciar suas decisGes quanto a permanéncia no fundo ou, no caso de outros investidores,
guanto a aquisi¢ao das quotas.

A divulgacdo de rentabilidade devera ser acompanhada de comparagdo, no mesmo periodo, com indice
de mercado compativel com a politica de investimento do fundo, se houver. E, no caso de divulgacdo de
informacdes que tenham por base analise comparativa com outros fundos de investimento, devem ser
informados simultaneamente as datas, os periodos, as fontes de informacgdes utilizadas, os critérios de
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comparacado adotados e tudo que seja relevante para possibilitar uma adequada avaliacao, pelo
mercado, dos dados comparativos divulgados.

O Balango Patrimonial dos Fundos de Investimento
apresenta a seguinte estrutura:

PASSIVO
ATIVO A ii
PATRIMONIO LIQUIDO
PASSIVO
ATIVO Exigibilidades

Disponibilidades PATRIMONIO LIQUIDO

Aplicacbes .
- Quotas emitidas

- Lucros Acumulados

a) Quotas dos Fundos de Investimento

QUOTAS

(conferem direitos & obrigagdes
iguais aos quotistas)

X a

Escrituras Nominativas

O valor da quota do dia é resultante da divisdo do valor do patriménio liquido pelo nimero de quotas do
fundo, apurados no fechamento dos mercados em que o fundo atue.
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No entanto, para os fundos de Curto Prazo, Referenciados, Renda Fixa, o valor da quota do dia podera
ser calculado a partir do patrimonio liquido do dia anterior, devidamente atualizado por um dia.

Os quotistas serdo responsaveis por eventual patrimoénio liquido negativo do fundo, ou seja, eles
assumirdo o prejuizo do fundo, mas, se isso ocorrer, o administrador e o gestor, se houver, serdo
responsaveis perante os quotistas pela inobservancia da politica de investimento ou dos limites de
concentragao previstos no regulamento.

Na emissao das quotas do fundo deve ser utilizado o valor da quota do dia ou do dia seguinte ao da
efetiva disponibilidade, pelo administrador ou intermedidrio, dos recursos investidos, conforme o
disposto no regulamento.

O valor da quota é calculado diariamente dividindo-se o valor do patriménio liquido atualizado pelo
numero de quotas emitidas:

valorda = Patrimdnio liquido

Quota

Quantidade de gquotas

Assim, a valorizacdo/desvalorizacdo didria dos titulos que comp&em a carteira do fundo, bem como as
receitas e despesas, o lucro ou prejuizo na venda de titulos, a taxa de administracdo, apropriacdo de
dividendos, ou seja, a movimentacdo diaria do fundo, afeta o seu patrimonio e, conseqiientemente, o
valor da quota.

Os quotistas, ao ingressarem no fundo, devem atestar, mediante termo préprio, que:

* receberam o regulamento e, se for o caso, o prospecto;

e tomaram ciéncia dos riscos envolvidos e da politica de investimento;
¢ tomaram ciéncia da possibilidade de ocorréncia de patrimonio liquido negativo (se for o caso). E neste
caso, tomarem ciéncia de sua responsabilidade por consequentes aportes adicionais de recursos.

b) Administracdo dos Fundos de Investimento

A administracdo de um fundo compreende o conjunto de servigos relacionados direta ou indiretamente
ao funcionamento e a manutencdo do fundo, que podem ser prestados pelo préprio administrador ou
por terceiros por ele contratados, por escrito, em nome do fundo.

O administrador, além do servigo obrigatério de auditoria independente, pode contratar, em nome do
fundo, terceiros devidamente habilitados e autoriza-los a realizar apenas os seguintes servicos:
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¢ gestdo da carteira do fundo;

e consultoria de investimentos;

e distribuicdo de quotas;

e atividades de tesouraria, de controle e processamento dos titulos e valores mobiliarios;
e escrituracdo da emissdo e resgate de quotas;

¢ custddia de titulos e valores mobiliarios e demais ativos financeiros;

* classificagdo de risco por agéncia especializada constituida no pais.

No regulamento, o administrador deve dispor sobre a taxa de administracdo, que remunerara todos os
servicos prestados, com excecdo dos servicos de auditoria independente, custédia de titulos, podendo,
em alguns casos, haver remuneracao baseada no resultado do fundo — taxa de performance — bem
como taxa de ingresso e saida.

Nos fundos de investimentos abertos, as taxas de administragdo e de performance devem ser
provisionadas por dia util, sempre como despesa do fundo e apropriadas conforme estabelecido no
regulamento.

As obrigacdes do administrador de um fundo de investimento sdo muitas e de, modo geral, devem
garantir o perfeito funcionamento do fundo, fazendo cumprir todas as exigéncias e obrigacdes que o
fundo possa ter, bem como, buscar as melhores condi¢Ges para o fundo e defender os direitos dos
quotistas.

O administrador e o gestor da carteira do fundo devem ser substituidos nas seguintes hipdteses:

¢ descredenciamento para o exercicio da atividade de
administragdo de carteira;

e decisao da CVM;

* renlncia ou destituicdo;

e deliberagdo da Assembléia Geral do fundo.

6 - CLUBES DE INVESTIMENTO
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a) Constituicdo do Clube de Investimento

O Clube de Investimento tem varias semelhancas com os fundos de investimento. Uma das diferencas é
que o clube é um condominio constituido apenas por pessoas fisicas que tém como objetivo aplicar
recursos comuns em titulos e valores mobiliarios de acordo com as legislacGes aplicaveis, com o seu

estatuto social.

A Resolugdo 303/205 da BOVESPA elenca as principais caracteristicas dos clubes.

O prazo de duracdo de um clube pode ser indeterminado ou determinado conforme estatuto. Ha certa
preocupacdo sobre a denominagdo do clube. Antes do nome do clube deve existir a denominacao
"Clube de Investimento".

E necessario colocar no estatuto social: as politicas de investimento; atribuicdes aos administradores;
gestor da carteira; representantes; valores que serao cobrados dos quotistas para custear despesas do
clube; procedimentos a serem aplicados em saida de quotistas do clube e, forma de convocacdo e
periodo de realizacdo de assembleias gerais ordinarias.

LegislacGes Aplicaveis
legislagOes aplicaveis - BOVESPA, Resolugdo 303/2005 - CA; e CVM, com as InstrugGes 40,
45,54 e 224.

Representantes

Representantes - estes sao escolhidos, geralmente, em comum acordo entre os quotistas
e sdo designados para, por exemplo, ter reunides com o gestor/administrador da carteira
do clube e repassar para os outros quotistas.
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b) Dos Membros do Clube

O Clube de Investimento é formado por no maximo 150 pessoas e no minimo 3, salientando que cada
membro ndo pode ter percentual maior que 40% das quotas totais. Vale salientar, que 0 § 12 da
Resolugdo comenta que o nimero maximo de membros podera ser superior ao limite previsto nos casos
de o Clube de Investimento ser integrado por funcionarios, empregados ou contratados de uma mesma
entidade, empresa ou mesmo grupo de sociedades e de ser.

c) Das Quotas

Da mesma forma que um fundo de investimento, os membros de um clube tém seus recursos
representados por quotas de igual valor, sendo todas as quotas escriturais. A quantidade e o valor

unitario de cada quota serao fixados pelo administrador do clube. Ao membro do clube, geralmente,
salvo estatuto social, é assegurada a transferéncia de suas quotas para outro membro ou para terceiro
gue nele pretenda ingressar, bem como sua retirada do clube, mediante o resgate das respectivas
quotas.

Quotas Escriturais

As quotas escriturais sdo aquelas mantidas em contas de depdsito, em nome de seus titulares, sem emissao
de certificado algum.

d) Principais Operagées dos Clubes de Investimento

Segundo a BOVESPA, o Clube de Investimento realizara aplicagGes em titulos e valores mobilidrios, nos
mercados de bolsa ou balcdo, sendo as principais:

¢ operag¢des no mercado a vista, no mercado de vendas a termo cobertas, de langamentos de opgdes
cobertos e fechamentos de posi¢des existentes, sem qualquer restricdo;

¢ operag¢Oes de compra a termo, de compra de opgbes e no mercado futuro sobre a¢des e indices de
acoes e de opgdes sobre indices de agGes somente poderao ser realizadas quando houver previsdo no
estatuto social do clube de investimento;

* operagoes de vendas a futuro e langamentos de opgdes sobre indices de agdes somente poderdo ser
feitas com o objetivo de proteger posi¢es detidas no mercado a vista, até o limite de 50% do valor
destas;

e compras no mercado futuro sobre a¢des, indices de agbes e opgdes sobre indices de agdes nao
poderdo exceder a 15% do valor da carteira do clube.

Cada clube de investimento realiza suas operag¢des de acordo com a intengdo dos membros. Se
membros querem operagdes mais arriscadas, devem deixar bem claro para novos membros que tal
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clube faz operacgdes arriscadas. Por outro lado, clubes de investimento que possuem membros avessos a
riscos maiores fardo operacgGes cautela, como por exemplo, aplicagcdo apenas em a¢Ges deblue chips.

RESUMO

Os fundos de investimento caracterizam-se pela aplicacdo em conjunto de recursos de pessoas fisicas
e/ou juridicas, buscando maior rentabilidade.

Fundo de Curto Prazo: os fundos classificados nessa classe devem aplicar seus recursos exclusivamente
em titulos publicos federais ou privados prefixados ou indexados a taxa Selic ou a outra taxa de juros, ou
titulos publicos federais ou privados indexados a indices de precos.

Fundo Referenciado: os fundos classificados nessa classe devem identificar em sua denominacdo o seu
indicador de desempenho — benchmark — em funcao da estrutura dos ativos financeiros integrantes das
respectivas carteiras.

Fundo de Renda Fixa: os fundos classificados nessa classe devem possuir, no minimo 80% da carteira
em ativos relacionados diretamente, ou sintetizados via derivativos, aos principais fatores de risco da
carteira.

Fundo de Ac¢des: os fundos classificados nessa classe devem possuir, no minimo, 67% da carteira em
acOes admitidas a negociacdo no mercado a vista de bolsa de valores ou entidade do mercado de balcdo
organizado.

Fundo Cambial: os fundos classificados nessa classe devem possuir, no minimo, 80% da carteira em
ativos relacionados diretamente, ou sintetizados via derivativos, aos principais fatores de risco da
carteira.

Fundo de Divida Externa: os fundos classificados nessa classe devem aplicar no minimo, 80% de seu
patrimonio liquido em titulos representativos da divida externa e, no maximo, 20% de seu patrimonio
liguido em outros titulos de crédito transacionados no mercado internacional.

Fundo Multimercado: os fundos classificados nessa classe devem possuir politicas de investimento que
envolvam vdrios fatores de risco, sem o compromisso de concentragdo em nenhum fator especial.

O clube de investimento tem varias semelhancas com os fundos de investimento. Uma das diferencgas é
gue o clube é um condominio constituido apenas por pessoas fisicas que tém como objetivo aplicar
recursos comuns em titulos e valores mobiliarios.

O clube de investimento é formado por no maximo 150 pessoas e no minimo 3, salientando que cada
membro ndo pode ter percentual maior que 40% das quotas totais.

© 2011 - AIEC - Associacdo Internacional de Educacdo Continuada

13




106 — Instrumentos de Renda Fixa I | Unidade 02

UNIDADE 2 — INSTRUMENTOS FINANCEIROS
MODULO 2 — INSTRUMENTOS FINANCEIROS PARA INVESTIMENTOS

1 - As OPERACOES Do BNDES

A permanente preocupagdo com a inflagdo faz que as instituigdes financeiras limitem sua concessao de
financiamentos preferencialmente aos prazos mais curtos, até porque, a exce¢do dos recursos externos,
é impossivel conseguir internamente quem esteja disposto a aplicar recursos a prazos mais longos e,
portanto, dar funding para as opera¢Ges de longo prazo. Assim, para financiamentos com tais
caracteristicas, as fontes sdo, por via de conseqiiéncia, as entidades e instituicdes financeiras
governamentais. Dentre elas, € o BNDES que se sobressai como o grande financiador das empresas no
longo prazo.

Classificacdo de porte da empresa adotada pelo BNDES:

Classificagdo Receita Operacional Bruta Anual RS 1.000
Microempresas Até 1.200
Pequenas empresas De 1.201 a 10.500
Médias empresas De 10.501 a 60.000
Grandes empresas Acima de 60.0000

O BNDES concentra seu foco nas areas de Infraestrutura, Industrial, Comércio Exterior e Inclusdo Social e
tem como objetivo apoiar financeiramente as empresas sediadas no Pais cujos projetos sejam
considerados prioritarios no ambito das “Politicas Operacionais do Sistema BNDES”, que estabelecem
suas linhas gerais de agdo e os seus critérios de atuagdo.

O BNDES opera direta ou indiretamente, neste caso, por meio da rede de agentes financeiros publicos e
privados credenciados, que compreendem os Bancos de Desenvolvimento, Bancos de Investimento,
Bancos Comerciais, Financeiras e Bancos Multiplos.
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As solicitacdes de financiamento ao BNDES devem ser iniciadas com uma consulta prévia, na qual sao
especificadas as caracteristicas basicas da empresa solicitante e do seu empreendimento, necessdrias ao
enquadramento da operagao nas Politicas Operacionais do BNDES. Esta consulta prévia deve ser
encaminhada diretamente ou por intermédio de um dos agentes financeiros a Carteira Operacional de
Enquadramento da Area de Crédito do Sistema BNDES.

Ele tem como uma de suas ag¢des prioritarias, promover o crescimento de micro, pequenas e médias
empresas do Pais, em todos os setores da atividade econGmica (infra-estrutura, agropecuario, industria,
comércio e servigos), tendo em vista o seu papel na geragdo e manutencao de postos de trabalho.

Para estimular os bancos credenciados a facilitarem o acesso ao crédito as micro, pequenas e médias
empresas o BNDES estabeleceu algumas medidas, quais sejam:

¢ Fundo de Garantia para a Promoc¢do da Competitividade — FGPC — Fundo de Aval;

* Fim da exigéncia de garantias reais por parte dos agentes financeiros, para créditos no valor de até RS
500 mil;

* A "milhagem", ou seja, para cada RS 1 milhdo que os agentes financeiros disponibilizarem as micro e
pequenas empresas, terdo direito de receber 20% de acréscimo — RS 200 mil —, para repasse adicional
nas regioes Sul e Sudeste, e 30% nas demais regides do Pais.

* ——‘ /

2 - PoLiTICAS OPERACIONAIS DO BNDES

A politica operacional do BNDES prevé, entre outras medidas, o acesso a financiamentos com niveis de
participagdo mais elevada e taxas de juros mais reduzidas as micro, pequenas e médias empresas e aos
chamados programas regionais, que tém por objetivo elevar os niveis de investimento nas areas menos
desenvolvidas do Pais.

Para micro, pequenas e médias empresas, as taxas de juros dos financiamentos variam de 1 % a 2,5%
acima da TJLP. As grandes empresas vao pagar juros de 3% a 4,5% ao ano nas operagdes diretas.

Ndo ha diferenciacdo de juros entre as empresas de capital nacional e de capital estrangeiro que atuam
no Pais, mas hd exigéncias de garantias reais da matriz no exterior para financiar a filial brasileira. Ha
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diferenciacdo para as empresas publicas da administracao direta, cujas taxas de juros foram fixadas em
2% ao ano.

A participagao do financiamento do BNDES no total do investimento também é varidvel. No caso de
investimentos em maquinas e equipamentos de projetos de micro, pequenas e médias empresas
nacionais, a participacao do banco estatal poderd atingir até 90%, sendo o nivel idéntico ao das
empresas publicas diretas. Para as grandes empresas de capital nacional e estrangeiro de qualquer
porte, a participacdo do crédito do banco sera de até 80% do valor do projeto.

No caso dos demais investimentos (fixos), a participacdo do BNDES sera de até 50% de uma forma geral.
Mas esse percentual podera ser acrescido de acordo com os mesmos critérios de porte da empresa (até
mais 10% para micro, pequenas e médias), localizacdo (de até 5%), finalidade (de até 15%) e controle de
capital (de até 10% para empresas nacionais e da administragdo publica direta).

As politicas operacionais do BNDES visam a melhoria da qualidade de vida da populacdo brasileira,
mediante o apoio a investimentos que tém como objetivos:

visam:

BNDES = [T °°7°7 v
Politicas Operacionais

Melhoria da qualidade de vida da
populacdo brasileira, por meio
objetivos: do apoio a investimentos.

« fortalecimento da competitividade da economia brasileira;

« geragdo de emprego e melhoria da qualidade dos postos
de trabalho;

« atenuacao das desigualdades regionais;

« preservacdo do meio ambiente.

Os recursos utilizados para o alcance das politicas operacionais
provém de diferentes fontes.

Os tipos de operacdo e os empreendimentos sdo direcionados a politicas sociais e de

desenvolvimento, com prioridade para as politicas de desenvolvimento.

Recurso

e Fundo de Amparo ao Trabalhador - FAT;

e PIS-PASEP;

e BNDES Recursos Préprios;

e Recursos Externos por empréstimos de instituicdes multilaterais de crédito ou captacdo de
bonus.
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Operagao

¢ Financiamentos no longo prazo;

¢ Crédito Produtivo Popular;

® Operagdes com valores mobilidrios;

¢ Prestacdo de garantias financeiras;

e Leasing de equipamentos;

¢ Financiamento a exportacao de bens e servicos.

Empreendimentos

¢ Implantacdo, expansdo e modernizacdo de atividades produtivas e da infra-estrutura;
e Comercializacao de produtos e servicos no Brasil e no exterior;

¢ Capacitacdo Tecnoldgica;

¢ Treinamento de pessoal, formacao e qualificagao profissional;

e Reestruturacao industrial e empresarial.

Prioridade

e Ativos fixos de quaisquer naturezas, exceto terrenos, benfeitorias ja existentes e equipamentos
usados;

e Capital de giro: associado ao investimento fixo; para exportacdo de produtos e servicos; e para as
operacgdes de Crédito Produtivo Popular;

e Despesas pré-operacionais.

Modalidades de Apoio

. . Encaminhar
Finalidade da Valor da Linhas de - ! ~
~ ~ . . Solicitagao
Operagao Operagao Financiamento
para
i . , Instituica
. |nanc.|amento a Até 10 BNDES- r.\stltuu;‘ao
investimentos L i financeira
. . N milhdes automatico .
(inclusive aquisicao) credenciada
de equipamentos
novos, Leasing de BNDES ou
equipamentos Acima de FINEM Institui(;ﬁo
nacionais e capita| de Rs 10 milhdes Financeira
giro Credenciada
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Financiamento a

aquisicdo de
ienqclIJLIJF;?vn;eri]:gs o FINAME Instituicao
o1 . FINAME L
associado de Sem Limite , Financeira
. . . agricola (exceto .
fabricag¢do nacional e . Credenciada
. Leasing)
Leasing de
equipamentos
nacionais
Financiamento a Instituicao
exportagdo de bens Sem Limite BNDES EXIM Financeira
de servigos Credenciada
Financiamento a
marinha mercante e FMM BNDES
construgao naval
Subscricdo de
Sem limite valores BNDES
Capitalizacdo de mobilidrios
empresas Até RS Fundos
40milhdes fechados de
por fundo investimentos
Crédito voltado para a | Limite fixado 4 N
o uIIa \5/0 P 'm! eI;X Crédito Instituicdo de
S . p . produtivo Microcrédito
empreendedora de instituicdo .
. X popular Credenciada
baixa renda credenciada

Aval e Fianca

Prestacdo de
garantias
financeiras

BNDES

composto de:

3 - Cesta de Moedas do BNDES — UMBNDES

nas quais o BNDES efetua captacdes (cesta de moedas).

sem vinculacdo a repasse em condic¢des especificas, através da Resolugdo 635/87, de 13101/87.

Esse custo, definido a partir do custo médio das captagdes do BNDES no mercado internacional, é

O BNDES regulamentou o custo de seus empréstimos, com recursos captados em moeda estrangeira,

e UMBNDES — Unidade Monetaria do BNDES — reflete as variagGes cambiais diarias de todas as moedas

© 2011 - AIEC - Associacéo Internacional de Educagdo Continuada

18




106 — Instrumentos de Renda Fixa | | Unidade 02

¢ Taxa de Juros Variavel — média ponderada de todas as taxas e despesas nao tributarias, incorridas pelo
BNDES na captacado dos recursos externos apurada trimestralmente.

¢ Imposto de Renda — equivale ao imposto de renda médio ponderado, incidente sobre os juros
remetidos aos credores externos do BNDES, também apurado trimestralmente.

Aos custos relacionados a captacao dos recursos externos sao adicionados o spread bdsico e o spread
de risco ou do agente, neste caso quando se tratar de operagées indiretas.

4 - CONDICOES FINANCEIRAS BASICAS

O custo dos financiamentos concedidos pelo Sistema BNDES
é composto da soma de trés parcelas

Custo Financeiro das
Captagoes do BNDES
Spread Basico Spread de Risco ou do Agente
(uma alternativa abaixo
ou a combinagdo delas)

¢ Taxa de Juros de Longo e taxa que cobre os custos | ® taxa que cobre o risco de crédito da

Prazo - TILP; administrativos e empresa tomadora do financiamento,

¢ Unidade Monetaria operacionais e remunera o | determinada pela classificagdao de risco
BNDES - UMBNDES - BNDES atribuida a empresa ou ao grupo empresarial
acrescida dos encargos da a que ela pertenca.

cesta de moedas;

e Délar dos EUA,;

¢ Délar dos EUA acrescido
de taxa fixa e de uma
sobretaxa dos encargos da
cesta de moedas.

Como os recursos que dao lastro as operagdes do BNDES originam-se do FAT e de fontes externas como
o BID e o BIRD, entdo, no custo de captacdo devem ser consideradas, além da taxa da operacdo, as
varia¢Oes das diferentes moedas e seus encargos, que, pela boa pratica do financiamento, deverao ser a
ele acrescidas.

Nas operagdes diretas com o BNDES, o spread de risco é de até 4,625% ao ano, podendo ser superior se
ficar caracterizada a possibilidade de ganhos extraordinarios a empresa gragas ao financiamento
concedido.

Nas operacodes indiretas com as instituicdes financeiras credenciadas, o spread do agente é determinado
pela instituicdo repassadora dos recursos. Para as operagdes que se utilizem do Fundo de Aval — FGPC, o
valor maximo do spread do agente é de 4% ao ano.
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O prazo total maximo (caréncia e amortiza¢ado) varia com o produto e serd concedido de acordo com a
capacidade de pagamento do empreendimento da empresa ou do grupo econémico.

5 - LINHAS DE FINANCIAMENTO — OS PRODUTOS AUTOMATICOS

a) BNDES Automatico

Financiamentos de até RS 10 milhdes, para a realizacdo de projetos de implantac3o, expansao,
modernizacao e relocalizacdo de empresas, incluindo aquisicdo de maquinas e equipamentos novos, de
fabricacdo nacional, credenciados pelo BNDES, através de instituicdes financeiras credenciadas pelo
BNDES.

® Taxas de Juros

® Prazo Total

* Nivel de Participacdo

* Empreendimentos Ndo-Financiadveis
¢ [tens N3o-Financiaveis

No caso de Microempresas, pequenas empresas e empreendimentos localizados nas areas de
abrangéncia dos Programas Regionais (PAI, PNC, PCO e Reconversul): até 90%. Demais Itens de
Investimento: até 60%.

No caso de microempresas e pequenas empresas: até 90%; para os empreendimentos localizados em
areas de abrangéncia dos Programas Regionais: até 80%.

b) FINAME

Financiamentos, sem limite de valor, para a aquisicdo de maquinas e equipamentos novos, de fabricacdo
nacional, através de instituicGes financeiras credenciadas.

e Taxas de Juros

e Prazo Total

e Nivel de Participacdo
e Garantias
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Taxa de juros

Custo financeiro + spread basico + spread do agente.
O custo financeiro pode ser a TJLP ou a cesta de moedas.

Prazo total

Determinado em func¢do da capacidade de pagamento do empreendimento, da empresa ou do grupo
econdémico.

Nivel de participagao

Maquinas e equipamentos: até 80%.

Empreendimentos Ndo-Financiaveis — Reestruturacdo empresarial; empreendimentos imobilidrios
(edificagOes residenciais, time-sharing, hotel-residéncia e outros), motéis, saunas e termas; atividades
bancarias/financeiras; comércio de armas; serraria, exploragdo e comercializacdo de madeira nativa;
producdo de ferro-gusa e empreendimentos em mineragdo que incorporem processo de lavra
rudimentar ou garimpo.

Itens Nao-Financidveis

e Terrenos e benfeitorias existentes; maquinas e equipamentos usados (exceto para microempresas);
¢ Animais para revenda; formagdo de pastos em areas de preservagao ambienta; veiculos; capital de
giro para exportagdo, agropecuaria e servigos (exceto para microempresas).

e Garantias — A serem negociadas entre a instituicdo financeira credenciada e o cliente, também
podendo ser utilizado o FGPC.

Taxas de Juros

Custo financeiro + spread basico + spread do agente.
O custo financeiro pode ser a TILP ou a cesta de moedas.

Prazo total

Financiamentos até RS 10 milhdes: até 60 meses (transporte de passageiros: até 48 meses;
transportadores autbnomos de carga: até 72 meses);

Financiamentos acima de RS 10 milhdes ou que necessitem de prazo superior ao acima estabelecido:
definidos em fungao da capacidade de pagamento do empreendimento, da empresa ou do grupo
econdmico. No caso de aquisicdo de 6nibus que faca parte de Sistema Integrado de Transporte
Urbano de Passageiros: definidos em fun¢do da capacidade de pagamento do empreendimento, da
empresa ou do grupo econémico.
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Nivel de Participacao

Até 90%: Microempresas e
peguenas empresas em
qualquer regido do Pais

Médias e grandes
empresas localizadas nas
areas de abrangéncia dos
Programas Regionais
(PAI, PNC, PCO e
Reconversul)

Transportadores
autonomos de carga

Aquisicdo de
Onibus,
somente
guando
enquadrados
em Sistema
Integrado de
Transporte
Urbano de
Passageiros.

Até 80%: médias e grandes
empresas localizadas nas
Regides Sul e Sudeste do Pais
(exceto nos municipios dessas
Regides incluidos nos
Programas Regionais)

Areas do Estado de
Minas Gerais abrangidas
pelo Plano de
Desenvolvimento do
Nordeste

Estado do Espirito
Santo e area
denominada Metade
Sul, do Rio Grande do
Sul).

Garantias

utilizado o FGPC.

A serem negociadas entre a instituicdo financeira credenciada e o cliente, também podendo ser

c) FINAME Agricola

Financiamentos, sem limite de valor, para a aquisicdo de maquinas e implementos agricolas novos, de
fabricag¢do nacional, por meio de institui¢des financeiras credenciadas.

e Taxas de Juros

e Esquema de amortizacdo

e Nivel de participacdo
e Garantias
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d) FINAME LEASING

Financiamentos na forma de Leasing de equipamentos (Finame Leasing), através de instituicOes
financeiras credenciadas.

e Taxas de Juros

e Prazo total

e Nivel de participagdo
e Garantias

Taxa de juros

Custo financeiro + spread bdsico + spread do agente.
Custo financeiro pode ser a TILP ou a cesta de moedas

Esquema de amortizagao

Amortizagao: sete prestagdes anuais ou 14 prestagdes semestrais.

Financiamentos acima de RS 10 milhdes ou que necessitem de prazo superior ao acima
estabelecido: definidos em funcdo da capacidade de pagamento do empreendimento, da
empresa ou do grupo econémico.

Nivel de participagao

Nivel de participacdo até 100%.

© 2011 - AIEC - Associacdo Internacional de Educagdo Continuada

23




106 — Instrumentos de Renda Fixa I | Unidade 02

Garantias

Garantias - A serem negociadas entre a instituicdo financeira credenciada e o cliente.

Taxas de juros

Custo financeiro + spread basico + spread do agente.

O custo financeiro pode ser a TILP, a cesta de moedas ou a variagao do ddlar dos EUA
acrescido da Libor, exclusivamente em concorréncias internacionais spread basico e de
4,5% ao ano. O spread do agente (Arrendadora) deve ser negociado entre a arrendadora
e o arrendatario.

Prazo total

Financiamentos até RS 10 milhdes: até 60 meses (transporte de passageiros: até 48
meses; transportadores autbnomos de carga: até 72 meses).

Financiamentos acima de RS 10 milhdes ou que necessitam de prazo superior ao acima
estabelecido: definidos em fun¢do da capacidade de pagamento do empreendimento, da
empresa ou do grupo econémico.

No caso de aquisi¢cao de 6nibus que faga parte de Sistema Integrado de Transporte
Urbano de Passageiros: definidos em fungao da capacidade de pagamento do
empreendimento, da empresa ou do grupo econémico.

Nivel de Participacado

Médias e grandes Aquisicao de
, . empresas localizadas nas Onibus,
Até 90%: Microempresas e , P N
areas de abrangéncia dos | Transportadores somente
pequenas empresas em S n
ualauer regido do Pais Programas Regionais autdébnomos de carga guando
qualq g (PAI, PNC, PCO e enquadrados
Reconversul) em Sistema
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Integrado de
Transporte
Urbano de
Passageiros.

Até 80%: médias e grandes

ainaeses loeelarhs e Argas do Esjcado de ‘ Estado d’o Espirito

it Sl Sudlesie ds PG Minas Gerais abrangidas | Santo g area

(exceto nos municipios dessas pelo Plano‘de denomln'ada Metade

RS naidles nes Desenvolvimento do Sul, do Rio Grande do
Nordeste Sul).

Programas Regionais)

Garantias

A serem negociadas entre a instituicdo financeira credenciada e o cliente, também
podendo ser utilizado o FGPC.

6 - LINHAS DE FINANCIAMENTO — PRODUTOS DE EXPORTACAO

BNDES-Exim — Financiamentos a exportacdo de bens e servicos através de instituicdes financeiras
credenciadas nas modalidades:

Pré-embarque

i) Financia, na fase Pré-embarque, para a empresa exportadora constituida sob as leis brasileiras e que
tenha sede e administracdo no Pais (incluidas as Trading Companies e as empresas comerciais
exportadoras e, nesse caso, 0s recursos sdo transferidos diretamente as produtoras dos bens objeto do
financiamento), a produgdo de bens passiveis de apoio pelo BNDES, que apresentem indice de
nacionalizagdao em valor igual ou superior a 60%. O prazo total da operagao é de até 18 meses.

Pré-embarque curto prazo
j) Mesma situagdo anterior, mas o prazo total da operagdo é de seis meses.
Pré-embarque especial

k) Financia, na fase pré-embarque, para a empresa exportadora constituida sob as leis brasileiras e que
tenha sede e administracdo no Pais (excluidas as Trading Companies e as empresas comerciais
exportadoras), a produgdo de bens passiveis de apoio pelo BNDES, que apresentem indice de
nacionalizagdo em valor igual ou superior a 60%, em condi¢Ges compativeis com o mercado
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internacional, visando ao incremento das exportacdes brasileiras. O prazo total da operacao é de até 12
meses, podendo ser estendido até 30 meses.

Pds-embarque

|) Apdia na fase pds-embarque, para a empresa exportadora constituida sob as leis brasileiras e que
tenha sede e administracdo no Pais (incluidas as Trading Companies e as empresas comerciais
exportadoras), a comercializagdo no exterior dos bens e/ou servicos passiveis de apoio pelo BNDES, que
apresentem indice de nacionalizagcdo em valor igual ou superior a 60%, por meio de refinanciamento aos
clientes, mediante o desconto de titulos de crédito (notas promissdrias ou letras de cambio) ou a cessdo
dos direitos creditérios (cartas de crédito) relativos a exportagdo. O prazo total da operacdo é de até 12

anos.

Os instrumentos de garantia, que as opera¢des do BNDES-exim utilizam, sdo os mesmos oferecidos
pelas maiores agéncias de crédito a exportacdo do mundo. Ainda para facilitar o acesso ao crédito a
exportacdo, encontram-se disponiveis:

a) Fundo de Garantia para a Promoc¢ao da Competitividade (Fundo de Aval), destinado a facilitar o

acesso ao crédito as micro, pequenas e médias empresas.
b) Seguro de Crédito a Exportagdo, que possibilita a cobertura dos riscos comercial e politico dos bens e
servicos exportados. No Brasil, este instrumento é operado pela Seguradora Brasileira de Crédito a

Exportagdo — SBCE.

7 - LINHAS DE FINANCIAMENTO — OSs PRODUTOS ESTRUTURADOS

a) Finem - Financiamento a Empreendimentos

Financiamentos superiores a RS 10 milhdes, incluindo aquisicdo de maquinas e equipamentos nacionais,
credenciados pelo BNDES, realizados diretamente com o BNDES (financiamentos de valor igual ou
superior a
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RS 1 milh3o, e cujo empreendimento esteja localizado nas dreas de abrangéncia dos Programas
Regionais podem ser pleiteados diretamente ao BNDES) ou com as institui¢cGes financeiras credenciadas.

e Taxas de Juros

e Prazo total

e Nivel de participacdo
e Garantias

O BNDES poderd cobrar outros encargos em funcao das caracteristicas da operagao.

No caso de microempresas, pequenas empresas e empreendimentos localizados nas dreas de
abrangéncia dos Programas Regionais (PAI, PNC, PCO e Reconversul): até 90%. Demais itens de
investimento: até 60%.

No caso de microempresas e pequenas empresas: até 90%.
Empreendimentos localizados em areas de abrangéncia dos Programas Regionais: até 80%.

—_— T

MADE IN
BRAZIL

Investimentos em reformas e adequacao de ativos e outra intervencgdes, objetivando a acessibilidade
universal de pessoas portadoras de deficiéncia: até 100%.

Taxa de juros

Custo financeiro + spread bdsico + spread de risco ou spread do agente.
O custo financeiro pode ser a TILP ou a cesta de moedas.

Prazo Total

Determinado em fungdo da capacidade de pagamento do empreendimento, da empresa ou do
grupo economico.

Nivel de Participacdo

Nivel de Participagdo - Maquinas e equipamentos: até 80%.
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Garantias

No caso de operacdes diretas com o BNDES, definidas na analise da operacédo. No caso das operacoes
indiretas, serdo negociadas entre as instituicdes financeiras credenciadas e o cliente. Em ambos os
casos, o FGPC pode ser utilizado em suas condi¢cdes especificas.

B) CAPITALIZAGAO DE EMPRESAS

A atuacdo do BNDES através desse produto tem como objetivo ampliar o suporte as empresas por meio
de operagdes de capital de risco para estimular a adogao das boas praticas de governanga corporativa,
criando condigGes para a democratizacdo do mercado de capitais e para a ampliagdo do numero de
investidores.

As empresas apoiaveis sdo as empresas privadas constituidas sob as leis brasileiras, com sede e
administracdo no Pais, em todos os setores da economia. As modalidades de apoio envolvem:

¢ subscricdo e a integralizagdo de valores mobiliarios, tais como as agGes, as debéntures conversiveis, as
guotas de fundos e os bonus de subscricdo;

¢ garantia de subscricdo de acGes ou de debéntures conversiveis em acdes ou de bonus de subscricdo;

e estruturagdo de operagdes para a aquisi¢ao e venda de valores mobilidrios no mercado secundario;

¢ desenvolvimento de novos produtos financeiros, visando a desenvolver o mercado de capitais
nacional.

Por filosofia de atuagao, a participacdo do BNDES é sempre minoritaria e transitéria. A avaliacdo das
empresas baseia-se em suas perspectivas de desempenho futuro ndo em seu ativo atual.
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O apoio do BNDES também pode ser efetuado de forma indireta, através de fundos de investimentos

administrados por terceiros.
Os programas oferecidos sao:

* Programa de Capitalizacdo de Pequenas Empresas - Contec Simplificado;
* Programa de Capitalizacdo de Empresas de Base Tecnoldgicas - Contec;
* Programa de Investimentos em Empresas Emergentes;

* Programa de Apoio a Emissdo de Titulos Corporativos;

¢ Programa de Apoio as Novas Sociedades Anonimas;
* Programa de Participa¢cdo em Fundos de Investimento.

8 - FUNDO DE GARANTIA PARA A PROMOCAO DA COMPETITIVIDADE

O Fundo de Garantia Para a Promocdo da Competitividade -
FGPC, também conhecido como Fundo de Aval, foi instituido pela Lei 9.531, de 10/12/97, passando a
vigorar com nova regulamentacdo em 6/07/99, através do Decreto 3.113.

Trata-se de um fundo criado com recursos do Tesouro Nacional, administrado pelo BNDES. Tem como
finalidade garantir parte do risco de crédito das instituigdes financeiras nas operagdes de micro e
pequenas empresas, e de medias empresas exportadoras, que venham a utilizar as linhas de
financiamento do BNDES, especificamente BNDES Automatico, Finame, BNDES-exim e Finem.

As operagbes que vierem a utilizar o FGPC poderdo obter uma redugao na exigéncia de garantias reais
na parcela do crédito coberta por este Fundo. As instituicdes financeiras credenciadas poderdo, a seu
critério, também dispensar a exigéncia dessas garantias nos créditos de até RS 500 mil, somente em
operagdes que utilizem o FGPC, e para empresas enquadradas como microempresas e pequenas
empresas.

RESUMO
O BNDES que se sobressai como o grande financiador das empresas no longo prazo.

O BNDES concentra seu foco nas areas de Infra-estrutura, Industrial, Comércio Exterior e Inclusdo Social
e tem como objetivo apoiar financeiramente as empresas sediadas no Pais cujos projetos sejam
considerados prioritarios no ambito das “Politicas Operacionais do Sistema BNDES”, que estabelecem
suas linhas gerais de a¢do e os seus critérios de atuagao.

A politica operacional do BNDES prevé, entre outras medidas, o acesso a financiamentos com niveis de
participagdo mais elevada e taxas de juros mais reduzidas as micro, pequenas e médias empresas e aos

© 2011 - AIEC - Associacéo Internacional de Educagdo Continuada

29




106 — Instrumentos de Renda Fixa | | Unidade 02

chamados programas regionais, que tém por objetivo elevar os niveis de investimento nas dreas menos
desenvolvidas do Pais.

As politicas operacionais do BNDES visam a melhoria da qualidade de vida da populagao brasileira.

O BNDES regulamentou o custo de seus empréstimos, com recursos captados em moeda estrangeira,
sem vinculacdo a repasse em condic¢des especificas, através da Resolucdo 635/87, de 13101/87.

Linhas de Financiamento
BNDES Automatico

Financiamentos de até RS 10 milhdes, para a realizacdo de projetos de implantac3o, expansao,
modernizacdo e relocalizacdao de empresas, incluindo aquisicdo de maquinas e equipamentos novos de
fabricacdo nacional, credenciados pelo BNDES, através de instituices financeiras credenciadas pelo
BNDES.

Finame
Financiamentos, sem limite de valor, para a aquisicdo de mdaquinas e equipamentos novos, de fabricacdo
nacional, através de instituicGes financeiras credenciadas.

Finame Agricola
Financiamentos, sem limite de valor, para a aquisicdo de maquinas e implementos agricolas novos, de
fabricagdo nacional, através de instituicdes financeiras credenciadas.

Finame Leasing
Financiamentos na forma de Leasing de equipamentos (Finame Leasing), através de instituicoes
financeiras credenciadas.

BNDES-Exim
Financiamentos a exportagdo de bens e servigos através de institui¢cdes financeiras credenciadas.

Finem - Financiamento a Empreendimentos

Financiamentos superiores a RS 10 milhdes, incluindo aquisicdo de maquinas e equipamentos nacionais,
credenciados pelo BNDES, realizados diretamente com o BNDES (financiamentos de valor igualou
superior a RS 1 milhdo, cujo empreendimento esteja localizado nas dreas de abrangéncia dos Programas
Regionais, podem ser pleiteados diretamente ao BNDES) ou com as institui¢des financeiras
credenciadas.

Capitalizagao de Empresas

A atuacdo do BNDES através desse produto tem como objetivo ampliar o suporte as empresas por meio
de operagdes de capital de risco para estimular a adogao das boas praticas de governanga corporativa,
criando condi¢Ges para a democratizacdo do mercado de capitais e para a ampliagdo do numero de
investidores.
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Fundo de Garantia para a Promog¢ao da Competitividade - FGPC

Tem como finalidade garantir parte do risco de crédito das instituicdes financeiras nas operacdes de
micro e pequenas empresas, e de médias empresas exportadoras, que venham a utilizar as linhas de
financiamento do BNDES, especificamente BNDES Automatico, Finame, BNDES-exim e Finem.

UNIDADE 2 — INSTRUMENTOS FINANCEIROS
MODULO 3 — PRODUTOS DE CAPITALIZACAO E CONSORCIO

1 - CAPITALIZACAO

Capitalizagdo pode ser entendida como uma poupanga ou economia programada, combinada ou ndo
com um sorteio. O Decreto-lei no 261, de 28 de fevereiro de 1967, definiu sociedades de capitalizacao
como:

"AS QUE TIVEREM POR OBJETIVO FORNECER AO PUBLICO, DE ACORDO COM PLANOS APROVADOS PELO GOVERNO
FEDERAL, A CONSTITUIGAO DE UM CAPITAL MiNIMO PERFEITAMENTE DETERMINADO EM CADA PLANO, E PAGO EM MOEDA
CORRENTE, EM UM PRAZO MAXIMO INDICADO NO MESMO PLANO, A PESSOA QUE POSSUIR UM TiTULO, SEGUNDO
CLAUSULAS E REGRAS APROVADAS E MENCIONADAS NO PROPRIO TiTULO",

Para fins didaticos, pode-se comparar a capitalizagdo com uma caderneta de poupanca com as seguintes
adaptacgbes: pode oferecer o aspecto ludico do sorteio, prevé uma taxa de carregamento sobre o valor
investido e pode instituir penalidade no caso de resgate antes do encerramento de seu prazo de

vigéncia.

2 - SOCIEDADES E TITULOS DE CAPITALIZACAO

As sociedades de capitalizagdo sao organizadas sob a forma de sociedade an6nima. Nao podem
distribuir lucros ou quaisquer fundos correspondentes as reservas patrimoniais, se essa distribuicdo
prejudicar o investimento obrigatdrio de capital e reserva.

Titulo de capitalizagdo é considerado, para fins legais, como titulo de crédito, podendo ser livremente
negociado pelo subscritor, desde que seja feita comunicac¢do por escrito a Sociedade de Capitalizagdo.
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Obrigatoriamente, nas condicdes gerais dos titulos de capitalizacao devera haver clausula prevendo a
atualizacdo monetaria de valores inerentes ao contrato, de acordo com critério livremente pactuado
entre as partes. As condig¢des gerais dos titulos poderao prever a participacdo dos subscritores nos
lucros da empresa.

A Circular SUSEP no 130, de 12 de maio de 2000, estabelece que o prazo de vigéncia minimo para os
titulos de capitalizacdao é de 12 meses.

Os titulos de capitalizacdo sdo comercializados nas modalidades de pagamento mensal (PM) e
pagamento Unico (PU).

Pagamento Mensal (PM): é um plano em que os seus pagamentos, geralmente, sdo mensais e
sucessivos. E possivel que, apds o tltimo pagamento, o plano ainda continue em vigor, pois seu prazo de
vigéncia pode ser maior do que o prazo de pagamento estipulado na proposta.

Pagamento Unico (PU): é um plano em que o pagamento é Unico (realizado uma Unica vez), tendo sua
vigéncia estipulada na proposta.

3 - PREMIO

Prémio é o valor pago pelo adquirente para quitacao do titulo de capitalizacdo. No caso de aquisicao a
vista, trata-se de um PU; no caso de aquisi¢do a prazo, um PM.

O prémio do titulo de capitalizagao é constituido dos seguintes componentes:

Quota de
capitalizacio

As quotas de capitalizacdo
representam o percentual de
cada pagamento que sera
destinado 3 constituicdo do
capital a ser resgatado. Ela &
destinada a formagao do

Quota de
carregamento

Utilizada para cobrir as
despesas gerais para a
colocacao e administracdo do
plano, tais como reservas de
contingéncia e despesas com
corretagem, colocagao e

montante capitalizado ou do
valor do titulo ao seu

administracdo do titulo de
capitalizacdo, alem dos custos
vencimento, capitalizado a de seguro e de pecilio, se
taxa de juros prevista no previstos em suas condigies
respective plano. gerais.

O titulo de capitalizacdo podera participar de sorteios, podendo o titulo sorteado continuar em vigor ou
nao, ja que o sorteio podera ser considerado forma antecipada de liquidagdo do titulo de capitalizagdo.

O aspecto ludico do sorteio é o grande atrativo da capitaliza¢do, ja que o rendimento do capital
acumulado pode ser inferior ao verificado na caderneta de poupanca.

Os sorteios poderdo utilizar os resultados de sistemas oficiais de premiacdo, bem como os obtidos por
meio de processos proprios. Neste Ultimo caso, o titular tem o direito de presenciar sua apuragao.
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CAIX.

As sociedades de capitalizacdo somente poderdo comercializar titulos em que o valor maximo de cada
sorteio, por data e por série, seja igual a 5% do seu ultimo patrimonio liquido auditado.

4 - RESGATE

O capital a ser resgatado é constituido da quota de capitalizacdo dos prémios pagos acrescidos dos
juros. Este montante que vai sendo formado denomina provisdo matematica para resgate e é base de
calculo para o valor a que o subscritor tera direito ao efetuar o resgate do seu titulo. Ele mensalmente é
atualizado e sofre aplicacdo da taxa de juros definida nas condicGes gerais, que pode inclusive ser
variavel, porém limitada ao minimo de 20% da taxa de juros mensal aplicada a caderneta de poupanca.

A sociedade de capitalizagdo em hipdtese alguma podera se apossar do capital, mesmo nos casos de
titulos suspensos ou caducos por inadimplemento pagamento do prémio. No entanto, pode ser
estabelecido percentual de desconto nao superior a 10%, nos casos de resgate antecipado, isto &,
guando o resgate for solicitado pelo titular antes de concluido o periodo de vigéncia do titulo. Na
hipdtese de resgate apds o prazo de vigéncia, ou se for previsto obrigatoriamente quando o titulo for
sorteado, o capital resgatado correspondera a integralidade (100%) da provisdo matematica para
resgate.

Alguns titulos prevéem prazo de caréncia, isto é, um periodo inicial em que o capital fica indisponivel ao
titular. Se durante o periodo de caréncia o titular solicitar o resgate ou se o titulo for cancelado, o
resgate s6 podera se efetivar apds decorrido o periodo de caréncia.

O prazo de caréncia maximo é de 24 meses, contados da data de subscricdo do titulo de capitalizagdo,
sendo que ele ndo pode ser superior ao periodo de pagamento do prémio.

O titulo também pode prever resgate parcial, isto é, resgata-se uma parte de capital constituido. Neste
caso, vale a penalidade maxima de 10% para o resgate antecipado.
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As condicOes gerais do titulo de capitalizagdo obrigatoriamente deverdo informar os percentuais do
capital constituido a que o titular terd direito em fungdo do nimero de pagamentos realizados.

5 - GARANTIA DAS OPERACOES

Para garantia de suas operacdes, as sociedades autorizadas a operar em capitalizacdo devem constituir,
mensalmente, as seguintes provisdes técnicas:

¢ matemdtica para resgate.

® resgate de titulos.

® sorteios a realizar.

e sorteios a pagar.
¢ administrativa.

e participacdo nos lucros de titulos ativos.
e contingéncias.

Para a sua garantia efetiva, as provisdes técnicas deverdo estar cobertas com aplicacdes que satisfacam
as condi¢des minimas de seguranga, rentabilidade e liquidez, tendo em vista a estabilidade econémico-
financeira das sociedades de capitalizagdo. A aplicagdo dos ativos garantidores deve obedecer as
diretrizes estipuladas pelo Conselho Monetario Nacional, por meio da Resolu¢gdo CMN no 3.308, de 31
de agosto de 2005.

As Sociedades de Capitalizagdo sao obrigadas a elaborar e publicar demonstrag¢des financeiras, nas
datas-base de 30 de junho e 31 de dezembro. As demonstragdes financeiras obrigatdrias abrangem:
Relatério da Administracdo, Balanco Patrimonial, Demonstra¢do dos Resultados, Demonstracdo das
Origens e AplicagOes de Recursos, Demonstra¢do das Mutagdes do Patrimonio Liquido, Notas
Explicativas, Parecer dos Auditores Independentes e Parecer Atuarial. A publicacdo, no Diario Oficial da
Unido ou no Jornal Oficial dos Estados, segundo o local da respectiva sede e em outro jornal de grande
circulagao, deverd ocorrer até 31 de agosto para as demonstra¢des do primeiro semestre e até 28 de
fevereiro, para as do final de exercicio.
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Matematica para resgate

Deve ser calculada para cada titulo que estiver em vigor ou suspenso durante prazo
previsto em nota técnica atuarial. Corresponde as quotas de capitalizagao atualizadas
monetariamente.

Resgate de Titulos

Deve ser constituida a partir da data do evento gerador de resgate (término do prazo de
vigéncia do titulo ou solicitagdo de resgate antecipado) até a data do pagamento do
resgate.

Sorteios a Realizar

provisdo para sorteios a realizar — Deve ser constituida para cada titulo cujos sorteios ja
tenham sido custeados, mas que, na data da constituicdo, ainda ndo tenham sido
realizados.

Sorteios a pagar
provisdo de sorteios a pagar — Deve ser constituida para todos os titulos ja sorteados e
ainda nao pagos.
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Administrativa
provisdao administrativa — Deve ser constituida para cobrir despesas administrativas do
plano.

Participacao nos lucros de titulos ativos
provisdo para participa¢do nos lucros de titulos ativos —
Deve ser constituida para cada titulo em vigor.

Contingéncias

provisdo para contingéncias—

Deve ser constituida para cobrir eventuais insuficiéncias relacionadas aos sorteios
realizados e a remuneracgao dos titulos.

6 - CONSORCIO

“Consorcio é uma reunido de pessoas fisicas e/ou juridicas, em grupo fechado, promovida pela
administradora, com a finalidade de propiciar aos integrantes a aquisicao de bem, conjunto de bens ou
servico turistico por meio de autofinanciamento ”(Circular Bacen no 2.766/99).

O consorcio pode ser considerado um mecanismo de compra programada de um bem, através da
formagdo de um grupo em que todos os integrantes contribuem mensalmente com um percentual do
valor do bem almejado. Os recursos coletados mensalmente irdo financiar a compra do bem do
integrante contemplado a cada més.
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a) Administragdo do Consorcio

Administradora é a prestadora de servicos com a funcdo de gestora nos negdcios do grupo, nos termos
do contrato. As administradoras de consércio devem ter como objeto exclusivo de sua atividade a
administragdo de grupos de consércio, com excec¢do das associagdes ou entidades civis sem fins
lucrativos autorizadas a administrar grupos de consdrcio.

XIIl Assembléia Geral

Grupo de consdrcio é uma sociedade de fato, constituida na data da realizagdo da primeira assembléia
geral ordinaria por consorciados reunidos pela administradora, para fins de aquisicdo de bens, com
prazo de duragdo previamente estabelecido.

Um grupo de consércio é autbnomo em relagdo aos demais, possuindo patriménio préprio, que ndo se
confunde com o da administradora, de forma que a contabilidade deve ser segregada para cada grupo
de consodrcio e para a administradora.
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Podem ser
objeto de grupo
de consdrcio

Bens ou conjunto de Servigos turisticos,
bens moveis duraveis, abrangendo bilhetes de
novos, de fabricacao passagem aérea efou

nacional ou estrangeira. pacotes turisticos.

Bens imdveis

b) Duragdo dos Consdrcios

A duragdo dos grupos de consércio depende dos bens referenciados, conforme a tabela abaixo:

Bens imdveis ‘ Maximo de 180 meses

Caminhdes, Onibus, tratores, equipamentos rodovidrios,

L . , - Maximo de 100 meses
magquinas e equipamentos agricolas, aeronaves e embarcagdes

Minimo de 50 meses
Automoveis, camionetas e utilitarios
Maximo de 60 meses

Servigos turisticos Maximo de 36 meses

Minimo de 24 meses
Eletroeletronicos
Maximo de 60 meses

Outros bens Maximo de 60 meses

O numero maximo de participantes de cada grupo, na data de sua constituicdo, sera o resultado da
multiplicagdo do nimero de meses fixado para a sua duragao pela quantidade de créditos prevista para
contemplagdo mensal, sé podendo ser o grupo convocado para constituicdo apds a adesao de, no
minimo, 70% da quantidade maxima de participantes prevista para o grupo. Assim, por exemplo, num
consércio de automével de 60 meses, com previsdo de duas contemplagGes por més (um por sorteio e
outro por lance), o nimero maximo sera de 120 participantes no grupo (60 meses x 2 contemplagdes). A
adesdo minima devera ser de 84 participantes (70% de 120 participantes).

© 2011 - AIEC - Associacdo Internacional de Educagdo Continuada

38




106 — Instrumentos de Renda Fixa I | Unidade 02

c) PrestagGes dos Consorcios

As prestacoes do consdrcio sao compostas por

Os recursos do fundo comum sao utilizados para pagamento
dos bens ou servicos turisticos adquiridos pelos consorciados
contemplados e para pagamento de crédito em espécie,
devolucdes e restituicdes de recursos aos consorciados e
excluidos dos respectivos grupos. Sempre que o preco do bem,
conjunto de bens ou servico turistico referenciado no contrato
for alterado, o montante do saldo do fundo comum que passar
de uma assembléia para outra deverad ser alterado na mesma
propor¢ao, o que significa dizer que o valor da prestagdo é
atrelado ao valor de um bem novo. A amortizacdo é constante e
depende do nimero de meses contratados. Assim, por
exemplo, em um grupo com duracgdo de 100 meses, o fundo
comum correspondera a 1 % do valor do bem ou servigo.

Fundo
comum

E a remuneracdo da administradora pela formag3o, organizacdo
e administracdo do grupo de consércio, sendo o Unico encargo
das prestacoes.

Taxa de
administragao

Facultativo, destina-se a suprir eventual insuficiéncia de receita

Fundo de reserva ~
por falta de pagamento da prestacdao mensal.

Contratagdo de
seguro

Facultativa.

Os percentuais de fundo comum e de reserva, taxa de administragao e prémio de seguro sao
determinados no contrato que o consorciado assina quando formaliza sua adesdo ao grupo de
consércio.

Os recursos dos grupos de consércio, coletados pelas administradoras, serdo obrigatoriamente
depositados em banco multiplo com carteira comercial, banco comercial ou caixa econémica.

A administradora de consércio efetuara o controle diario da movimentagdo das contas componentes
das disponibilidades dos grupos de consdrcio, inclusive os depdsitos bancarios, com vistas a conciliagao
dos recebimentos globais, para identificagdo analitica por grupo de consdrcio e por consorciado
contemplado cujos recursos relativos ao crédito estejam aplicados financeiramente.
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Os montantes recebidos dos consorciados, enquanto nao utilizados nas finalidades a que se destinam —
conforme previsdo contratual —, permanecem aplicados financeiramente junto aos recursos do fundo

comum do grupo, revertendo para esse fundo o rendimento financeiro liquido dessas aplicagGes.

d) Contemplagdo e Encerramento do Grupo

E a atribuicdo ao consorciado do direito de utilizar o crédito. E feita exclusivamente por meio de sorteios
e lances, podendo a contemplacdo por lances ocorrer somente apds a contemplacdo por sorteio, ou se
esta ndo for realizada por insuficiéncia de recursos.

A contemplagdo estd condicionada a existéncia de recursos suficientes no grupo para a aquisi¢ao do
bem, conjunto de bens ou servigo turistico em que o grupo esteja referenciado.

Dentro de 60 dias da contemplacdo de todos os consorciados e da colocagdo do crédito a disposicao, a
administradora deve fazer comunicagdes, na seguinte ordem:

¢ Consorciados que ndo tenham utilizado o respectivo crédito:

=> que 0s mesmos estdo a disposicdo para recebimento em espécie.

¢ Excluidos:

=> que estdo a disposi¢do os valores relativos a devolugdo das quantias por eles pagas.

* Demais consorciados:
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=> que estdo a disposicdo os saldos remanescentes no fundo comum e, se for o caso, no fundo de
reserva, proporcionalmente ao valor das respectivas prestagdes pagas.

O encerramento contdbil do grupo deve ser efetivado no prazo maximo de 30 dias apds a entrega de
todos os créditos devidos, o recebimento de todos os débitos ou esgotados todos os meios de cobranga
admitidos em direito e, se for o caso, a devolugdo de recursos devidos aos consorciados e excluidos.

A critério da administradora, o encerramento contdbil do grupo também podera ser efetivado 180 dias
apods as comunicacées mencionadas, observando:

® 0s recursos ndo procurados por consorciados ou excluidos e os valores pendentes de recebimento,
objeto de cobranca judicial, serdo transferidos para a administradora;

* a administradora mantera controle individualizado dos valores transferidos;

¢ esgotados os meios de cobranca, a administradora baixard os valores nao recebidos;

 0s valores recuperados serdo rateados proporcionalmente entre os consorciados do respectivo grupo.

Excluido - Considera-se excluido o consorciado ndo contemplado que ndo honrou com os
pagamentos das prestagdes.

A administradora de consércio devera publicar, semestralmente, os documentos abaixo relacionados,
acompanhados de notas explicativas e de parecer da auditoria independente.

¢ Balango Patrimonial;

¢ Demonstracdo do Resultado do Exercicio;

e Demonstragao dos Recursos de Consérecio;

¢ Demonstracdo das Varia¢des nas Disponibilidades dos Grupos.

O Balango Patrimonial e a Demonstra¢do do Resultado do Exercicio se referem a administradora, e nao
apresentam grandes variagdes em relagdo as demonstra¢des de outros prestadores de servigo.
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Ja a Demonstracdo dos Recursos de Consdrcio e a Demonstracdo das Variagdes nas Disponibilidades sao
relativas aos grupos de consoércio. As administradoras sao obrigadas a publicar somente o consolidado,
mas nas assembléias do grupo devem ser colocadas a disposi¢do do consorciado as demonstracdes de
cada grupo que serviu de base a demonstracado consolidada entregue ao Banco Central.

RESuUMO

Capitalizagdo pode ser entendida como uma poupanga ou economia programada, combinada ou ndo
com um sorteio.

As sociedades de capitalizagdo sdo organizadas sob a forma de sociedade an6nima, ndo podem distribuir
lucros ou quaisquer fundos correspondentes as reservas patrimoniais, se essa distribuicdo prejudicar o
investimento obrigatério de capital e reserva.

Titulo de capitalizagdo é considerado, para fins legais, como titulo de crédito, podendo ser livremente
negociado pelo subscritor, desde que seja feita comunicagdo por escrito a Sociedade de Capitaliza¢do.
Os titulos de capitalizagdo sdo comercializados nas modalidades de pagamento mensal (PM) e
pagamento Unico (PU).

Prémio é o valor pago pelo adquirente para quitacao do titulo de capitalizacdo. No caso de aquisi¢do a
vista, trata-se de um PU; no caso de aquisi¢do a prazo, um PM.

As quotas de capitalizacdo representam o percentual de cada pagamento que serd destinado a
constituicao do capital a ser resgatado.

O capital a ser resgatado é constituido da quota de capitalizagdo dos prémios pagos acrescidos dos
juros. O prazo de caréncia maximo é de 24 meses, contados da data de subscricao do titulo de
capitalizacdo, sendo que ele ndo pode ser superior ao periodo de pagamento do prémio.

“Consdrcio € uma reunido de pessoas fisicas e/ou juridicas, em grupo fechado, promovida pela
administradora, com a finalidade de propiciar aos seus integrantes a aquisicdo de bem, conjunto de
bens ou servigo turistico por meio de autofinanciamento”. O consorciado, contemplado ou ndo, tem
liberdade para transferir, a qualquer momento do plano de consércio, sua cota a terceiros, desde que
homologado pela administradora do grupo.

Administradora é a prestadora de servicos com a funcdo de gestora nos negdcios do grupo, nos termos
do contrato. As administradoras de consdrcio devem ter como objeto exclusivo de sua atividade a
administracdo de grupos de consércio, com excec¢do das associagdes ou entidades civis sem fins
lucrativos autorizadas a administrar grupos de consdrcio.

Grupo de consodrcio é uma sociedade de fato, constituida na data da realizagdo da primeira assembléia
geral ordinaria por consorciados reunidos pela administradora, para fins de aquisicdo de bens, com
prazo de duragdo previamente estabelecido. Os recursos dos grupos de consdrcio, coletados pelas
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administradoras, serdao obrigatoriamente depositados em banco multiplo com carteira comercial, banco
comercial ou caixa econdémica.

Contemplagao e encerramento do grupo

E a atribui¢do ao consorciado do direito de utilizar o crédito. E feita exclusivamente por meio de sorteios
e lances, podendo a contemplacgdo por lances ocorrer somente apds a contemplacdo por sorteio, ou se
esta ndo for realizada por insuficiéncia de recursos.
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