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Tend©, como finalidade, cumprir a exigencia do Esta— 

gio Supervisionad q.„ eatamoa apresentanda e&te Relatorio ,, para 

conclusao do Gurso de Economia, Centro de Humanidadea,, do Be— 

partamenta de Economia a Finanaqas da Universadade Federal da 

Parao-ba— Campus II — C&mpina Grande - PB.

G Esiagio Supervisionado e regulamentado pela Lei 

N2 6 ..494 de 7 de Dezembro de 1 9 7 7 que exige a elaboratea da, 

ReljjKtario a reapaita do. Bstagio feito> em Empresas Publicas qu
f

Privadas, para a abtenga© do Diploma,
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comigo, quero dividir os meritos desta conquista, por que ela 
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I N T R O D U C E -  0

Q Mercado de Capitals, ou Mercado de Investimento, 

chama-se o setor da economia que cuida da coleta e da aplicaqao 

de poupanga, por intermedio de instituig'oes especializadas e 

profissionais devidamente credenciados.

A fun<?ao do Mercado de Capitals e dupla. Eta pri 

rneiro lug&r, e arrecadar pouparujas de quem as possui e, em se — 

gundo, aplica-las e reaplica-las tecnicamente para obter lucros.

0 Estudo destina-se a empresarios, executivos, es 

tudantes universitarios, poupadores e ao publico em geral que 

pretente conhecer a origem, o funcionamento e os mecanismos de 

atuagao do mercado de capitals.

•  •  •
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1*« ES.TATUT0 DO BANCO NACIONAL S/A.

OAPiTJLO I

Da Denominagao, Sede, Objeto e Duragao

Art. 12 - 0 BANCO NACIONAL S/A., autorizado a funcionar

pela Carta-Patente n.2 3.228, de 04 de Janeiro de 1.944, e uma 

sociedade anonima com prazo de duragao indeterminado, com sede 

e foro na cidade de Belo Horizonte, Capital do Estado de Minas' 

Gerais, regendo-se por este estatuto e pela legislagao em vigor.

Art. 22 - A  Sociedade se destina a realizagao de opera- 

goes bancarias, na forma e limites da lei,' do estatuto e do re 

gimento interno.

§ 12 - Entre as operagoes de que trata este artigo inclu- 

em-se em-se de cambio e excluem-se as de compra e venda, a pra­

zo e a prestagao, de titulos da divida publica.

§ 2& - 0 Banco nao podera adquirir imoveis, alem dos des- 

tinados a uso proprio. Os imoveis recebidos em liquida- 

gao de dividas serao vendidos mediante autorizagao do Con 

selho de Administragao.

Art. 32 - - 0 Banco podera instalar ou suprimir agenciaa* 

no Pais ou no Exterior, observadas as normas da l_ei e a permis- 

sao das Autoridades competentes.

CAPlTULO II 

Do Capital Social

Art. 4s - 0 Capital Social e de Cz$ 10.217.490.353,57 ( 

Dez bilhoes, duzentos e dezessete milhoes, quatrocentos e noven 

ta mil, trezentos e cinquenta e tres cruzados e cinquenta e se- 

te centavos) dividido em 17 9 .33 8 .9 78 (cento e setenta e nove mi 

lhoes, trezentos e trinta e oito mil, novecentos e setenta e

oito) agoes ordinarias, nominativas, sem valor nominal e .....

166.641.678 (cento e sesssnta e seis milhoes, seiscentos e qua- 

renta e uma mil, seiscentos e setenta e oito) agoes preferen - 

ciais, nominativas, sem valor nominal.

Paragrafo Unico - Cada agao ordinaria dara direito de urn 

voto nas deliberagoes das assembleias gerais. As agoes' 

preferenciais nao terao direito de voto, gozando de prio- 

ridade na distribuigao de dividendos.

Art. 52 - As chamadas para integralizagao de capital ,

nos aumentos em dinheiro, serao feitss a criterio do Conselho * 

de Administragao, que fixara o valor das prestagoes e a epoca * 

do pagamento, dentro do prazo maximo de urn ano, a contar da da­

ta da aprovagao do respectivo processo pelas autoridades compe— 

tentes.
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ra a cargo de cada membro da Diretoria;

h. fixar os criterios basicos da administragao do pessoal;

i» conceder licenga a seus membros e aos da Diretoria;

j. promover estudos sobre qualquer assunto de interesse * 

do Banco;

1. dirimir duvidas suscitadas no ambito das competencies* 

estatutarias e regimentais.

Art. 12® - 0 ConBelho de Administragao reune-se mensal-

mente em sessao ordinaria e extraordinariamente por convocagao' 

do Presidente ou do seu substituto, e as suas deliberagoes se 

rao tomadas por maioria, com a presenga de metade mais um de 

todos os seus membros.

Paragrafo ftnico - As reunioes seraoppresididas pelo seu 

Presidente ou, na sua falta, pelo seu substituto.

Art. 13® - A remuneragao dos membros do Conselho de 

Administragao sera fixado pela assembleia geral q.ue os eleger.

Paragrafo tfnico - Quando a remuneragao for fixada global 

mente, sua distribuigao sera feita em reuniao do proprio 

Conselho.

Art. 14® - A Diretoria sera composta por dez a vinte e 

cinco membros, com idade maxima de 65 (sessenta e cinco) anos , 

eleitos e destituxtfeis a qualquer tempo pelo Conselho de Admi - 

nistragao, dente, um a oito Vice-Presidentes e, os demais, Dire 

tores.

Paragrafo ftnico - A metade, pelo menos, dos membros da, 

Diretoria, sera escolhida dentre os funcionarios do

Banco.

Art. 15® - A substituigao do Presidente da Diretoria, 

quando necessaria, far-se-a pelo praao do impedimento, da ausen 

cia ou da licenga, por um dos membros do Conselho de Administra 

gao, escolhido pelos seus pares.

Paragrafo fyjico - Os demais membros da Diretoria se su- 

bstituem reciprocamente, com acumulagao de fungoes, me 

diante indictigao do Conselho de Administragao.

Art. lbfi - Em caso de vaga na Diretoria, o Conselho * 

de Administragao, quando necessario, elegera o membro substitu­

te), cujo mandato coincidira com o de seus pares.

Art. 17® - A Diretoria tern os poderes de represents -

gao e diregao executiva do Banco, competindo-lhe a piratica doa 

atos necessarios ao seu funcionamento regular, nos limites e 

na forma estabeleeidos por este estatuto e pelo regimento inter 

no.
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§ is - No caso de bonificagao em agoes, a distribuigao * 

far-se-a no prazo maximo de sessenta dias, a contar da da 

ta da publicagao da assembleia geral que aprovar o aumento

§2.s - 0 desdobramento de titulos multiplos de agoes nao

podera ser feito a prego superior ao custo.

CAPtTULO III

Administragao

Art. 6« - 0 Banco sera administrado por urn Conselho de

administragao e uma Diretoria.

Art. 7fi - 0 Conselho de Administragao sera composto por 

tress a cinco membros, com idade maxima de 70 (setenta) anos , 

eleitos pela assembleia geral, com mandato de dois anos, poden- 

do ser reeleitos, sendo urn deles o Presidente e, os demais, Vi- 

ce-Presiden tes.

Paragrafo tFnico - 0 Presidente sera escolhido pelos seus ' 

e-pares, por maioria de votos, na mesma reuniao que se real! 

zar para a posse dos membros eleitos pela assembleia geral.

Art. 86 - A substituigao do Presidente do Conselho de

Administragao, quando necessaria, far-se-a, pelo prazo do impe­

diment© , da ausencia ou da licengao, pelo Conselho escolhido pe 

lo Conselho de Administragao.

Art. gs _ Em caso de vaga do cargo de Presidente, o Con­

selho de Administragao escolhera, dentre seus membros, o subs - 

tituto.

Art. 106 - Em caso de vaga no Conselho de Administragao , 

este, quando necessario, designara, dentre os acionistas do Ban 

co, o Conselheiro substituto para servir ate a primeira assem - 

bleia geral. 0 mandato do Conselho que vier a ser eleito por 

essa assembleia geral coindidira com o de seus pares.

Art. 116 _ Alem das atribuigoes defirxidas na lei e das 

mencionadas neste estatuto, compete ainda ao Conselho de Admi - 

nistagao:

a. estabelecer a orientagao e os criteriso gerais da poli- 

tica administrativa e operacional da sociedade;

b. aprovar. o regimento interno e a estrutura da administra 

gao;

c. fixar os limxtes de algadas e de competencia para defe- 

rimento de negocios, celebragao de contratos e realiza- 

gao de atos e procedimentos administrativos;

d. manifestar-se previamente sobre atos, contratos e opera 

goes, quando o estatuto ou o regimento interno o deter- 

minar;

e. escolher e destituir os Auditores Independentes;

f. aprovar a criagao ou extingao de agencias, areas adminis 

trativas ou de negocios e carteiras'especializadas;

. designar a area administrativa ou operacional que fica-g
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Art. 18« - lodos os documentos relativos aos atos a

que se refere o artigo anterior conterao, obrigatoriamente, as 

assinaturas de dois membros da Diretoria.

Paragrafo tfnico - Os atos que importem em aquisigao ou 

alienagao de imoveis, constituigao de onus reais, pres- 

tagao de garantias a obrigagoes de terceiros e renuncia 

a direitos da sociedade, dependem de previa autorizagao 

do Gonselho de Administragao.

Art. 19s - Compete ao Presidente da Diretoria:

a. representar o Banco, ativa e passivamente, em Juiz®* 

ou fora dele, podendo, para esse fim, constituir man 

datarios;

b. dirigir a Administragao;

c* exercer a supervisao geral das atividades administra 

tivas e dos negocios do Banco;

d. autorizar operagoes de credito, observado o limite ' 

de algadag

e. elaborar relatorios ao Gonselho de Administragao, sa 

bre questoes de servigos ou de negocios;

f. zelar pela observancia do estatuto e das decisoes do 

eonselho de Administragao e da asssmbleia geral;

g. estudar e promover, em colaboragao com os demais mem 

bros da Diretoria, programas de trabalho adequados; ' 

as peculiaridades das areas administrativas ou opera 

cionais;
\

h. coordenar pianos e medidas tendentes a evolugao das 

atividades e a realizagao dos objetivds sociais;

i. supervisionar a adminiwtragao dos proprios do Banco;

j. convocar as reunioes da Diretoria e a elas presidir, 

nas quais, alem de seu voto, tera o de desempate;

1. zelar pelos interesses do Banco nas empresas contro- 

ladas ou coligadas.

Art. 206 _ Compete a cada urn dos Vice-Presidentes:

a. colaborar com o Presidehte nos encargos que lhes sa® 

afetos;

b. dirigir as areas administrativas ou operacionais que 

lhe tenham sido designadas pelo Gonselho de Adminis­

tragao ;

c. elaborar relatorios ao Presidente sobre assuntos ad- 

ministrativos au operacionais;

d. fazer execetar os pianos e programas elaborados pelo 

Presidente ou aprovados pela Diretoria;

e. autorizar operagoes de credito, observado o limite * 

de algada;
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f. estudar e promover, em colaboragao com os demais mem 

bros da Diretoria, programas de trabalho adequados ' 

as peculiaridades das respectivas areas administrate 

vas ou operacionais que lhes sao afetas.

Art. 212 - Compete a cada Diretor:

a. dirigir a area administrative ou operacional que lhe 

seja indicada pelo Conselho de Administragao;

b. fazeir executar os pianos e programas elaborados pelo 

Presidente ou aprovados pela Diretoria;

c. efetuar ou autorizar operagoes de credito, observa - 

dos a jurisdigao e o limite de algada;

d. elaborar relatorios ao Presidente ou aos Vice-Presi- 

dentes, sobre assuntos de sua competencia.

Art. 222 - An Diretoria reune-se mensalmente, em sea—

aao ordinaria e extraordinariamente por convocagao do Presiden­

te ou de seus substituto e as suas decisoes sera tomadas por 

maioria, com a presenga de metade mais urn de todos os seus mem- 

bros.

Art. 23® - A remuneragao dos membros da Diretoria se

ra fixada pela assembleia geral.

Paragrafo Î nico - Quanto a remuneragao for fixada glo - 

balmente, sua distribuigao sera feita em reuniao do* 

Conselho de Administragao.

CAPlTULO IV 

Do Consalho Fiscal

Art. 24® »* 0 Banco tera um Conselho Fiscal composto,'

de cinco membros efetivos e cinco suplentes eleitos anualmente* 

pela assembleia geral, podendo ser reeleitos.

CAPlTULO V 

Da Assembleia Geral

Art. 252 - Atendidas as depreciagoes, amortizagoes e

provisoes exigidas ou facultadas por lei, do resultado apurado* 

no balango sera deduzida a provisao para o imposto sobre a ren- 

da.

Art. 262 _ 0 Lucro liquido apurado em cada balango *

semestral tera a seguinte distribuigaoi

a. 5ia (cinco por cento) para serem aplicados na consti— 

tuigao da Reserva Legal;

b. 25% (vinte e cinco por cento) de dividendos aos acio 

nistas;

c. o restante para a fiormagao de Reserva Especial, desti 

nada a aumento do Capital Social e/ou assegurar a re

gularidade da distribuigao de dividendos, observado* 

o limite legal.



CAPlTULO VI 

Da Liquidagao

06

Art. 2 7s - A liquidagao da sociedade dar-se-a nos ca

sos previstos em lei.

1

»
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1*1 -“ESTRUTURA ORGANIZACIONAL

1. A Administragao supunor do Conglomerado, compreendendo a Di 

retoria, Departamentos e os orgaoa a estes equipajgrados, e 

estruturada; de modo a atender os objetivos ditados pelo Con- 

selho de Administragao.

2. A Administragao e um unico orgao, centralizado, com sede no 

Rio de Janeiro (RJ), com as fungoes de auxiliar a Diretoria' 

na orientagao, planejamento, execugao e controls das opera - 

goes e servigos do Conglomerado.

3. Relacionamos nos itens a seguir os orgaos.: da Diretoria e da 

Administragao do Banco, que compoem a estrutura administrati 

va do Conglomerado, encabegada pelo. Presidente da Diretoria.

4. Nos niveis dos Vice-Presidentes, as areas, astao assim organi 

zadaa.j

a. Vice-Presidente

- Diretoria Adjunta de Contabilidade, suparvisionando:

- Departamento de Contabilidade

- Assessoria Fiscal e Contabil

- Diretoria Adjunta Juridica;

b. Vice-Presidente

- Diretoria Adjunta de Credito, supervisionando:

- Departamento de Credito

- Assessoria de Normas de Credito

- Diretoria Adjunta de Credito Especializado, supervision 

nando:

- Departamento de Credito Especializado

- Cerincia Regional de Produtos de Credito

- Diretoria Adjunta de Credito Rural e Recuperagao de Cre 

ditos, supervisionandoi

- Departamento de Recuperagao de Creditos

- Nacional Planejamento e Estudos Etda. - Departamento* 

Tecnico

- Diretoria da Area Internacional, a qual estao subordina 

dos:

- Diretoria Adjunta de Atividades de Cambio no Pais , 

compreendendo:

_ Berencia Regional I

- Ger|ncia Regional II

- Gerencia Regional III

- Diretoria Adjunta de Atividades no Exterior, compreen 

dendo:

- Departamento do Exterior

- Gerencia Regional do Exterior

- Interbanco S/A.

- Subordinados diretamente ao Diretor de Area Interna - 

cional:

- Departamento de Administragao de Cambio

- Departamento de Operagoes de Cambio

- a Nacional Leasing S/A. Arrendamento Mercantil;
- a Nacional Planejamento e Estudos Ltda. - Departamen-



08

to Economico;

c. Vice-Presidente

- Diretoria. Ad junta de Mercado Financeiro, compreendendo:

- Gerencia Regional de Captagao

- Diretoria Adjunta de Acionistas, integrada pelo:

- Departamento de Acionistas

- Assessoria Especial

- Diretoria Adjunta de Investimentos;

- A SINAL S/A. Sociedade Gorretora de Valores;

- at Nacional Cia. de Seguros;

- a Cia. Sul Brasil de Seguros Terrestres e Maritimos;

- a Seguradora Industrial e Mercantil S/A.;

d. .Vice-Presidente

- Diretoria de Planejamento

- Diretoria Adjunta de Controladoria, composta pelos Departa 

mentos:

- Contabilidade Gerencial

- Orgamento

- q: Banco Nacional de Investimentos S/A.;

- a Nacional S/A. Sociedade de Credito, Financiamento e In - 

vestimentos;

- a Nacional Companhia de Capitalizagao;

e. Vice-Presidente

- Diretoria Adjunta de Recursos Humanos, compreendendo:

- Departamento de Administragao de Recursos Humanos

- Departamento de Operagoes de Recursos Humanos

- Assessoria de Relagoea do Trabalho

- Assessoria de Recursos Humanos

- Nacional Associagao Social e Cultural

- Diretoria Adjunta de Recursos Materials, compreendendo:

- Departamento de Suprimentos

- Departamento de Administragao de Servigos

- Departamento de Tesouraria e Compensagao

- Suporte Tecnico de Engenharia e Arquitetura

- Assessoria de Seguranga

- as atividades imobiliarias e de j&trimonio, compreendendo:

- a Mantiqueira Empreendimentos Imobiliarios a quern se su- 

bordina:

- Departamento do Patrimonio

- a Nacional Informatica S/A.

f. Vice-Presidente
- Diretoria de Marketing, Organizagao e Servigos, compreen - 

dendo:

- Diretoria Adjunta de Organizagao e Servigos, integrada * 

pelos Departamentos:

- Organizagao & Metodos

- Servigos Bancarios

- Diretoria Adjunta de Marketing, integrada pelos Departa­

mentos de:

- Informagoes e Estatxsticas

- Publicidade

- Planejamento

- Diretoria Adjunta de Relacionamento Externo
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- Diretorias de Agendas, que se organizam em Regioes e

Gerencias Regionais, para responder pela produgao e nego - 

cios:

-  Regiao '’A '1

- Regiao "B"

- Regiao MC”

- Diretoria de Plataforma.

5. Subordinadas diretamente ao Presidente

- Diretoria Adjunta de Auditoria, compreendendo:

- Departamento de Auditoria de Administragao

- Departamento de Auditoria de Rede

- Departamento de Auditoria de Bistemas

- Gerencia de Fiscalizagao

6 . Subordinada aos Vice-Presidentes, esta a Diretoria Adjunta • 

de Secretaria Geral.



C A P f T P L 0 II

i
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P,i ,-Meraado de Capitals e Des envoi vimento Economic®

0 crescimento economico e ®> desenvoivimento- economic® 

as diferenciam pela forma de distribuigao da renda e da partici­

pate® da sociedade no processo. A renda "per capita*' e a distn. 

buigao desta. renda caracterizaan o maior ou menor estagio do desen 

volvimento economico de um Pais. Produgao so se faz com invest! 

mentoo. E investimento e resultante da paupanga. Poupanga, por 

sua vez, e renda nao consumida* 0 adiamento do consumo present© 

exiges lima recompenaa, a essa recompense e representada pelos ju 

ros, pelo aluguel on pelo lucro. 0-mercado de capitals, atravea 

da intermediagao financeira, aloca poupangaa em ativoa de invest! 

merit®, com diferentes graus de retoraa, risco e liquidez, adequ©*- 

do a expectativa de cada investidor. E esse mecanismo, propor - 

cionado pelo mercado de capitals, que o torna importante para a 

desenvoivimento economico.

Numa economia de mercado, onde os pregos sinalizam a s 

oportunidades de investimento, a intermediagao financeira atuando 

no mercado de capitals, orienta as poupangaa para os negocios com. 

melhores expectativas. Assim fazendo, torna mais eficiente © 

processo e maximiza o crescimento da economia. 0 papel do Esta- 

do na economia, deve estar restrito a atividades especificas de 

carater mais social e politico, do que economico.

No Brasil, isto nao vem acontecendo, tendo o Estado en 

trato em areas da iniciativa privada, descuidando-se- dos servigos 

essenciais. A Nova COnstituigao devera corrigir esse desvio e 

incentivar mecanismos? que proporcionem a toda a sociedade os fru- 

tos do crescimento economico, proporcionando o verdadeiro desen - 

volvimento economico.

• • •
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2„2^-Breve Historico do Mercado de Aqoea no Brasil

Antes de 19 6 4 , a falta de uma legislagao adequada im 

pedia o desenvolvimento de um Mercado de Capitals no Paxs. Toda 

via, o processo economico de implantagao de um parque industrial 

liderado por grandes multinacionais, especialmente do setor auto 

mobilxstico:, do setor naval, do setor eletroeletronico e do se 

tor quxmico, viabilizou o aparecimento de uma industria nacional 

ligada a esse setor industrial. Essas industrias vieram a se 

constituir na materia principal do Mercado de Capitals que viri®' 

surgir posterior. A legislagao que sucedeu a Revoluga© de 19-64, 

reformulou todo o sistema financeiro e do Mercado de Capitals. * 

Mm Bolscas de Valores; foram reestruturadas, o sistema de interme- 

diagao financeira foi segmentado com instituigoes com atividade® 

especxficas, foi criado o Banco Central do Brasil, foi institux- 

dai aa corregao monetaria, e outras providencias de grande impor - 

tancia.

Em pouco tempo, corxtido o processo inflacionario a 

reiniciado o ciclo de crescimento economico, o mercado de agoes' 

passou a refletir essas condigoes favoraveis ao seu crescimento.

A falta de investidores preparados, o sistema de corretoras: a

Bolsaa: de Valores aind® nao definitivamente estiu turado® e uma 

fiscalizagao coeficiente do Banco Central do Brasil, acrescido ' 

da grande euforia com o milagre brasileiro, ele entao, viabili - 

sou Q; 9bourn de; 1971 • Nesta oaasiao, os pregos das agoes subi- 

ram indiscriminadamente sem nenhuma sustentagao tecnica e nacio­

nal, e como devia de se esperar, apos a alta espetacular veio ax 

baixa inevitavel. Muitas pessaas despreparadas para avaliar a 

comportamento do mercado, que compraram ja no final do processo' 

de &lta, venderam suas posigoess em panico, no processo de baix®' 

acelerado. A. crise de confianga e credibilidade resultante des 

ses prejuxzos persistem ate quase 1975, quando entao o mercado * 

se estabilizou.
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No> final de 1976, sob a orientagao do ministro Marion 

Henrique Simonsen, foi baixada uma nova lei das Sociedades Anoni 

mas, praticamente perfeita na sua estrutura, e criada a Comissa© 

de Valores Mobiliarios, orgao governamental para fiscaliaagao e 

imglementagao de medidas para o desenvolvimento do mercado. De 

finitivamente estruturaio, nos anos subsequentes a perfornce do 

mercado so nao foi melhor pela crise mundial e seus reflexos s© 

bre a economia brasileira.

Finalmente, no inicio de 1986, foi instituldo o Pla­

no Cruzado, criando novas condigoes pa ra o crescimento da econo 

mia para a redugao substancial da taxa da inflagao, e portanto ' 

para o crescimento do mercado de agoes. Dependents do sucesso* 

definitivo do Plano Cruzado, o mercado de agoes aguarda uma opor 

tunidade para novamente deslaachar, refletindo a confianga naŝ  

perspectivas do crescimento do Pais.

Sboxsm = Fase. do Mercado de Agoes em que o volume de Transagoe® 

ultrapassa, acentuadamente, 03 nfveis medios em deter- 

minado perxodo; as cotagoes atingem niveis extremamen- 

te altos.



2*.3V— Agao - txtulo representative de propriedade de uma S/A

Q® txtulos representatives da propriedade de uma socie 

dade anonima (sociedade por agoes) denominam-se agoes. A qjuanti- 

dade de agoes qiue compoem o capital, social e fixado no Estatuto i 

da companhia e pode ser alterado a qualquer momento por decisao ' 

de Assembleia Geral de seus acionistas. Entao, o capital social.' 

de uma sociedade por agoes e sernpre igual ao numero de agoes qjxe 

o compoem, multiplicado pelo valor unitario da agao. 0 valor 

nominal da agao perdeu a raaao de exastir no momento em que at

lei das sociedades por agoes fixou o dividendo nao mai s como umi' 

percentual do valor nominal, mas sim como urn percentual do lucro 

gerado pela companhia. De acordo com essa legisLagao, as compa- 

nhias; sao obrigadas a estabelecer no seu Estatuto urn percentual ' 

mxnimo de distribuigao dos lucros eaa)o a forma de dividendos em 

dinheiro para seus acionistas^ Esse percentual mxnimo e de 2-5 $ 

e aquelas companhias, que na ooasiao nao alteraram seus Estatutoa' 

para atender esse dispositivo legal sao obrigadas a distribuir p£ 

lo menos 50$ de seus lucros sob a forma de dividendos em dinheiro.

agoes se apresentam de varias maneirasj

1 ) quanto a especie: ordinarias que conferem direit® ' 

de voto a seus titulares e preferenciais, que por nao terem direi 

to de voto nas Assembleias da empreaa gozam de certas preferen - 

cias;
% 0 

2) quanto a forma: nominativas, endossaveis, ao portal-

dor e escriturais, identificando ou nao o seu titular;

3) quanto a classes as agoes preferenciais poaem se 

apresentar sob classes diferentes, conforme. as prefereneiaia a ' 

elasi atribuxdas.

13

as agoes conferem a seus titulares os seguintes direi—

tos:

obedecendo

1) DIVIDENDO: parcela do lucro distribuxdo em dinheir® 

a um mxnimo fixado pela la. e decidido a cada ano na
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As&embleia Geral dos seus acionistas;

2) BONIPICA^SO- a*goes distribuidas gratuitautente a 

seus acionistas em consequencia da incorporagao de contas de reser 

vass a conta capital social. A bonificagao, em termos contabeis , 

nao represents qualquer ganho para o acionista, uma vez qua o acio 

nista e dono do Patrimonio Liquido da companhia, onde estao inclui_ 

das todas as reserves, alem do capital social. Na pratios, entre 

tanto, como o mercado gosta de bonificagoes em agoes, esse benefx- 

cio pode significar ganho para os acionistas por valorizagao do 

prego das agoes em mercado.;

3) SUBSCRIC&O- direito concedido aos acionistas de prje 

ferencia na subscrigao de novas agoes decorrentes de urn aumento da 

capital social decidido em Assembleia dos acionistas.

Os; dividendos, apesar de serein parte de um lucro ja tri 

burado pelo imposto de renda (na pessoa juridica), sofrem ainda u, 

ma tributagao na renda do acionista. No momento, o Governo esta 

pensando em reduzir a aliquota dessa tributagao, atualmente em 231°, 

no caso de companhia aberta, para uma aliquota menor, como forma • 

de incentivar o investimento em agoes e reduzir a infustiga fiscal 

da bitributagao.
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2*.4*.— 0 Mercado de Balcao, as Bolsas de Valores e o Merca 

do a Vista.

As agoes das companhias abertas podem ser negociadaa* 

em dois tipos de mercado;: mercado de balcao e o mercado de Bol - 

saŝ  de Valores. Mercado de balcao e todo o mercado fora de bol­

sas de valores como, por exemplo, o mercado SELIC de titulos pu - 

blicos de emissao do Governo Federal - as LB£ e as antigas anti - 

gas OTN e ORTN, o mercado CETIP instituxdo pela ANDIMA para nego- 

ciagao de outros titulos publicos e privados, o mercado por tele- 

fone, em que sao negociadas; agoes de empresas abertas, sem regis— 

tro em Bolaa de Valores. Nesses mercados, as negociagoes sao ' 

realizadas ou por telefone ou diretamente por um sistema de termi 

nal de videos ligados a um computador central.

No mercado de Bolsas de Valores as negociagoes sao * 

realizadas em recintos feShados, denominados salas de pregao, em 

horarios estabelecidos pelas Bolsas;., geralmente entre 9:30 horaa ' 

e 13:00 horas.. So tern acesso a essas; salas de pregao funcionari 

os credenciados das sociedades corretoraa, membros das bolsas ou 

de sociedades corretoras permissionarias;, que sao corretoras de 

outras bolsas, que mediante o pagamento de determinadas taxas po

dem ter seus funcionarios admitidos a sala de pregao da bolsa que
*

concede a permissao. Nas salas de pregao as negociagoes sao efe 

tuadas de duas formas: apregoagao das ofertas de corapra e de

venda em leiliao ao vivo ou no mercado de ofertas no qual sao re 

gistradas para posterior negociagao as ofertas de compra e de ven 

da preenchidas pelos operadores das corretora&3*

QuanAo e fechado um negocio, o seu registro pela bol 

aa e efetuado mediante o preenchimento de um documento padroniza- 

do denominado boleta, preenchido pelo operador-vendedor e rubrics 

do pelo operador-comprador. A partir desse registro, o computa­

dor da bolsa (quando ela tem computador) proeessa a operagao para 

emissao de todos os documentos necessarios a liquidagao da opera- 

gao.

As Bolsas do Rio de Janeiro e de Sao Paulo, que pos 

suem grandes computadores com uma rede de terminals, alugam tais
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terminals a instituigao financeiras e quaisquer pessoais, que po 

dem assim acompanhar instantaneamente as oparagoes fechadas em suas; 

respectivas salas de pregao com informagoes de cotagoes e quantida 

des negocladas.

No Brasil existem 9 bolsas de valores localizadas nas; 

seguintes cidades:

- Sao Paulo, que e a maior Bolsa do Pais, tanto em nu 

mero de empresas registradas quanto em volume de negocios;

- Rio de Janeiro:;, a segunda maior Bolsa do Pais, espe- 

cializada nas chamadas agoes; blue chipsb (Banco do Brasil, Petro - 

bras, Vale do Rio Doce etc*);

- Porto Alegre, denominada Bolsa do Extremo Sul, amde 

sao efetuadas operagoes especialmente com empresas; sediadas no Rio 

Grande do Sul e em Santa Catarina;

- Belo Horizonte, denominada Bolsa de Mina®, Espirito* 

Santo e Brasilia, que e a unica bolsa que possui dois pregoes sd 

multaneos, urn em Belo Horizonte e outro em Brasilia;

- Recife, denominada Bolsa de Pernambuco e Paraiba;

- Fortaleza, denominada Bolsa Regional, abrangendo to 

dos os Estados de Nordeste e Norte do Pais, desde o Rio Grande do 

Norte ate o Amazonas;

- Salvador, denominada Bolsa da Bahia e Alagoas.;

- Curitiba, denominada Bolsa do Parana;

- Santos, denominada Bolsa de Santos e menor do Pais ' 

em volume de negocios.

As Bolsas de Valores sao sociedades civis sem fins lu 

crativos e para se constituir necessitam autorizagao expressa do 

Conaelho Monetario Nacional.

Funcionam como se fossem clubes, tanto que para ser mem 

bro de uma Bolsa torna-se necessario a compra de urn titulo patrima 

nial de emissao da Bolsa.

Apesar de serem sociedades civis sem fins lucrativos , 

as Bolsas procuram sernpre ter uma receita inferior a sua despesa , 

de tal forma a reinvestir esse resultado no proprio negocio, expan 

dindo suas instalagoes para prestagao de melhores servigos
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SBlue Chip- : Asao de grande liquidez e procura no Mercado de 

AQoes por parte dos investidores, em geral de ' 

empresas tradicionais e de grande porte.
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As receitas das bolsas decorrem das anuidades pagas pe 

las companhias que tem suas agoes nela negociadas e de uma parcela. 

das corretagens que as corretoras devem repassar para as Bolsas*

Outrass receitas existem como taxas cobradas para regis 

tro de operagoes a termo, operagoes futuras e operagoes com opgoes, 

receitas financeiras resultah&es da aplieagao de saldos de caixa • 

etc. A, principal despesa das Bolsas e a folha de pagamento de sa 

us- diretores e funcionarios e a manutengao e compra de novas insta 

lagoes.

Gada Bolsa e administrada por um Gonselho de Adminis - 

tragao do qual participant diretores das corretoras-membros, repre- 

sentadtes dos investidores e das companhias com agoes; admitidas e 

tambem um superintendente-geral escolhido pelo presidente do Gonse 

lho de Administragao para ser o principal executivo da Bolsa. Nb 

nhum membro do Conselho de Administragao, que e eleito pelos corre 

tores, recebe qualquer remuneragao, a excegao do superintendents - 

gerali.

No mercado de Bolsa de Valores podem ser realizadas * 

0-perag;oes dos seguintes tipos:

1 ) operagoes a vista de compra e venda;

2) operagoes a termo, que se caracterizam por uma com 

pra ou venda para liquidagao em 30, 60 e 90 ou outros multiploa de 

30 dias;

3) operagoes a futuro, que sao compras ou vendas de 

agoes para liquidagao em uma data pre-fixada pela Bolsa, permitin- 

do inclusive a liquidagao total ou parcial antes do vencimento por 

uma operagao inversa a inicial (quem comprou futuro pode vender fu 

turo ou quem vendeu futuro pode comprar futuro);

4i) operagoes com opgoes, que sao direitos de compra ou 

de venda de agoes, negociadas diretamente. Quem estabelece ase 

condigoes fixas e a propria Bolsa, que assim fixa quais agoes que 

podem ter opgoes negociadas no mercado e estabelege ainda as datas
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finais de vencimento para cada opgao bem como prego pelo qual a 

agao devera ser liquidada* Cada opgao e identificada por uma s£ 

rie, cujas caracterxsticas sao, alem da agao representada, seu pre 

go de exercxcio (prego de liquidagao) e sua data de vencimento ( 

meados dos meses pares do ano).

Uma pessoa, para operar no mercado, seja de bolsa de 

balcao, antes mesmo de dar sua ordem devera se cadastrar na insti- 

tuigao financeira onde vai operar, fornecendo informagoes necessa­

ries a sua perf'eita identificagao. Isto feito, podera entao dar 

sua ordem, que podera ser pessoalmente ou por telefone. 0 risco * 

da ordem por telefone e o seu mal-entendimento, que podera causar' 

prejulzos para o investidor. Uma ordem, de cornpra ou de venda , 

podera ser:

- a mercado, que devera ser cumprida de imediato, inde 

pendente do prego da agao no mercado;

- limitada, que so pode ser executada por prego melhor 

ou igual ao especificado pelo investidor;

- ordem casada, composta de mais de uma ordem e que so 

podera ser executada integralmente;

- ordem de financiamento, composta de uma ordem de com

pra a vista casada com uma venda a termo ou uma venda de opgoes da
*

mesma agao comprada a vista.
i*

As ctperagoes realiaadas em Bolsa geram as seguintes *

despesas:

- corretagem, calculada de acordo com uma tabela apro- 

vada pela GVM e que varia de a menos do valor da operagao reali 

zada;

- taxa de registro, quando a operagao for de termo ou 

de opgao respectivamente igual a 0 ,1% a 0 ,2% do valor da operagao;

- taxa: ANA, cobrada para permitir que a Bolsa envie pe 

lo correio, para o domicxlio do investidor, urn documento oficial ' 

com os dados da operagao:

- IOF, somente cobrado sobre as operagoes de cornpra a 

termo, cornpra futura ou cornpra de opgoes, e respectivamente igual' 

a 0 ,5% no valor da operagao.
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As operagoes de financiamento a termo sao tributadas ' 

com imposto de renda sobre o ganho de capital, igual a diferenga * 

do prego da venda a termo e o prego da compra a vista. Nenhum ou 

tro tributo ou despesa incide soore qualquer outra operagao em Bol 

sa, a nao ser uma taxa cobrada sobre operagoes de compra de agoes=' 

nominativas ou escrituraia, no valor de cerca de Cz$ 10,00 necessa 

ria para cobrir os custos do processo de transferencia.

SBLUE CHIP : Agao de grande ULquidez e procura no Mercado 

de Agoes por parte dos investidores, em geral 

de empresas tradicionais e de grande porte.
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2 _ 5 Os multiplos Mercados de Agoe3

Nos mercados a termo, futuro e de opgoes se realizam 

operagoes para liquidagao em data futuro. No caso do mercado a 

termo a data futura e fixada na data de cada operagao uma vez que 

a defasagem entre a operagao hoje efetuada e o vencimento e de 30 

ou multiplos de 30 dias, conforme estabelecido no contrato. Assim, 

urn investidor que va fazendo em dias aucessivas operagoes a termo* 

com uma mesma agao, nao podera inverter qualquer operagao antes * 

efetuada uma vez que as datas de vencimento de cada operagao esta- 

rao todas defasadas de um dia em realagao a anterior. No mercado 

futuro e no mercado de opgoes, como as datas de vencimento sao fi- 

xadas uniformemente para todas as operagoes, alem de se poder * 

aguardar as liqui&agoes e possfvel se liquidar um contrato antes ' 

do vencimento por operagoes inversas as, iniciais, efetuadas para 

o mesmo vencimento. Isso confere muito maior flexibilidade as 

operagoes; no mercado futuro e no mercado de opgoes. No mercado ' 

de opgoes, as contraria do mercado e no mercado futuro, ss negoci- 

am direitos de compra e de v.enda e obrigagoes de venda e de compra, 

conforme se opere opgoess de compra ou opgoes. de venda. 0 direito 

e sempre do comprador, seja o comprador de uma opgao de compra s^ 

ja o comprad-or de uma opgao de venda enquanto que a obrigagao e 

sempre do vendedor, seja o vendedor de uma opgao de compra seja a 

vendedor de uma opgao de venda. Com esses direitos, cuja cotagas 

no mercado a vista e denominada premio, sao negociados por valores 

bem inferiores aos pregos a vista das respectivas agoes objeto, es 

te mercado confere um grau de alavancagem muito maior sendo portan 

to o preferido dos especuladores. Na medida que aumentar a ala - 

vancagem, aumenta entretanto o risco e por isso, esse mercado so 

deve ser procurado por investidores treinados e capacitados e que 

disponham de suficientes recursos para enfrentar eventuais prejux- 

zos.

•  •  •
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2 * 6 —A. intermediagao financeira e as Bolsas de Valores

A, intermediagao financeira desempenha am importante pa 

pel nos paises com sistema capitalists. ELa permite uma expansao 

do consumo pelo financiamento dessa atividade aqueles que nao dis 

poem de renda corrente suficiente para a compra a vista de bens e 

serviQos. Ela permite tambem uma expansao da produgao pelo finan 

ciamento tanto do capital de giro quanto do capital fixo das einpre 

sas. Facultanto urn melhor aprotfeitamento dos recureos da econo -

mia, a intermediagao financeira.age no sentido de am maior cresci- 

mento economico e de um maior bem-estar social. No Brasil, o pro 

cesso de intermediagao financeira se encontra bastante avangado , 

competin&o em eficiencia com a intermediagao financeira dos parses 

mais desenvoividos do mondo.

Sendo a inflagao elevada e variavel um dos maiores em 

pecilhos ao desenvolvimento da intermediagao financeira, a explica 

giao para o desenvolvimento dessa atividade no Brasil nos ultimos * 

vinte anos se deve ao instituto da corregao monetaria, que possibi 

lita a obtengao de ganhos reais, em processo inflacionario elevado, 

pela indezagao dos titulos e valores mobiliarios. &. prova disso' 

e que, no ano de 19 8 6 , quando foi extinta a corregao monetaria pe 

lo Plano Crazado, houve uma fuga das poupangas aplicadas em ativos 

financeiros com o consequente crescimento exagerado do consumo, is 

to porque, os rendimentos reais dos ativos financeiros se tornaram 

nulos ou ate negativos em fungao das expectativas dos aplicadores' 

em relagao ao recrudescimento futuro do processo inflacionario, o 

que efetivamente ocorreu.

As Bolsas de Valores desempenham um importante papel * 

no segmento do mercado de capitals que integra o mercado financei- 

ro.

Nesse mercado de capitals se realizam as operagoes de 

financiamento de medio e especialmente de longo prazo. nela que

as empresas vao buscar os recursos necessariso aos seus investimeni 

tos, possibilitando a expansao da sua produgao e da sua capacidade
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de gerar empregos.

As Bolsas de Valores, ao eonferir liq>uidez aos inves&- 

timentos em agoes das eompanhias abertas, catalizam o processo ce 

novas emissoes. de agoes, capitalizando as empresas constituxdas sob 

a forma de sociedades anonimas abertas*

Alem disso, democratizam a propriedade dessas empre - 

sas, integrando uma maior parte da populagao ao processo de desen- 

volvimento economico.
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2U7*— Modalidades de investimentos em agoes

Antes mesmo de decidir a modalidade para o investimen 

to em agoes, o investidor devera tragar urn piano para o seu inves 

timento e escolher o momento adequado para entrar no mercado.

0 piano do investimento devera contemplar a quantifi- 

cagao montante dos recursos a serem investidos, as epocas em que 

deverao ser realizados tais investimentos e o horizonte temporal' 

maximo do investimento.

Com relagao a qualificagao dos recursos, somente aque 

les recursos nao-comprometidos com despesas correntes ou com com- 

promissas de vencimento certo devem ser investidos no mercado de 

agoes, isto porque e praticamente impossivel adivinhar antecipada 

mente o comportamento futuro dos pregos das agoes. Mesmo que a 

tendencia prevista para o futuro seja de alta, e certo que os pre 

gos das agoes oseilarao em torno dessa tendencia.

Relativamente a epoca para realizagao dos investimen­

tos deve-se aproveitar sernpre as fases de baixa, quando os pregos 

estao deprimidos sem qualquer justificative tecnica relacionada ' 

com a companhia emissora.

0 horizonte temporal maximo do investimento deve com. 

preender um periodo de pelo menos 5 anos, de tal forma a garantir 

que nesse perxodo a Bolsa tera uma taxa de alta, o que possibili- 

tara a venda das agoes compradas com um ganho real que justifique 

o risco do investimento.

Definido o piano do investimento, o investidor sele - 

cionara entao a modalidade que lhe convier:

- acLministragao propria de uma carteira individual;

- participag'ao em modalidades de investimentos coleti

vos;

- carteira individual administrada por terceiros.

A, administragao propria de uma carteira individual '
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eacige do investidor conhecimentos especializados que a m  ior par­

te das pessoas nao tem, submetendo portanto o investidor desprepa 

rado a razoes de perdas volumosas:..

A administragao de carteira individual por terceiros* 

exige do investidor uma aplicagao volumosa, em geral acima de ... 

Cz$ 100.000,00, que muitas pessoas? nao tem condigoes de fazer.

Portanto, nao se enquadrando nesses c&sos, o investi­

dor tera que participar de modalidades de investimentos coletivos, 

a saber, ser quotista de urn Pundo de Agoes ou ser quotista de um 

Pundo Pait.

0 Pundo de Agoes e uma carteira diversificada de titu 

los e valores mobiliarios onde prevalecem agoes de companhias reg 

gistradas em Bolsa de Valores, sob administragao de uma institui- 

gao financeira para isso credenciada (Banco de Investimentos, Cor 

retora ou Distribuidora). Sao cerea de 100 Pundos de Agoes no • 

Pars* e na sua escolha o investidor devera examinar a idoneidade, 

a seguranga da instituigao administradora e tambem a performances* 

passada de rentabilidade do Pundo. 0 investidor quando quer * 

aplicar, compra quotas pela cotagao do dia, e quqndo quer desapli 

car, resgata quotas tambem pela cotagao do dia.

No caso dos Pundos Pait, ainda em fase de constitui - 

g’ao, a modalidade e semelhante, destanando-se que o investidor * 

tem um incentivo fiscal em troca de um prazo mxnimo para o resga- 

te.

0 incentivo fiscal e a faculdade de abater da rends * 

bruta aplicagoes ate o limite de 0z$ 150.000,00 por ano, limitade 

o abatimento a 30$ da renda bruta.

Em compensagao, as aplicagoes terao uma data dd resga 

te fixada em 10 anos a contar da aplicagao inicial. Portanto , 

quern fi&er a primeira aplicagao em 1987, podera resgatar essa apli 

cagao inicial e as demais aplicag oes subsequentes em 1997, sem 

perder o incentivo fiscal.
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2„8fc— 0 retorno e o risco do investimento em agoes

Juntamente com a liquidez, o risco e o retorno sao as 

caracteristiCas baaicas de qualquer investimento. E natural que, 

em iguais condigoes de liquidezr. e para um mesmo nxvel de risco , 

as pessoas preferirem aquele investimento com a maior taxa de re 

torno. Todavia, a escolha entre alternativas de investimento ' 

com diferentes graus de retorno e de risco exige que se determine 

a fungao do investidor. Nem todas as pessoas tem igual atitude* 

frente a situagoes com diferentes graus de retorno e risco. A1 

gumas pessoas gostam mais de arriscar e assim estao dispostas a 

se submeter a um determinado risco em busca de um determinado re­

torno. Exemplificando, em troca de um premio de Cz$l.000.000,00 

um equilibrists poderia estar disposto a atravessar a distancia • 

entre o Pao de Agucar e o morro da Urea (no Rio de Janeiro), equi 

librando-se sobre o cabo de ago do caminho aerea. Um outro equî  

librista, com a mesma habilidade do primeiro e em iguais condi - 

goes poderia exigir um premio maior para realizar essa faganha.

0 primeiro e menos avesso ao risco que o segundo. Regra geral , 

o que as pessoas buscam e maximizar a utilidade das coisas. Co 

niiecida entao a fungao utilidade da pessoa, e possivel prever- se 

seu comportamente frente a alternativas com diferentes graus de 

retorno e risco.

Como as pessoas sao materialistas, a maximifiagao da 

sua utilidade (ou satisfagao ) esta associada a maximizagao de sua 

riqueza, o que signifies na maximizagao da taxa de retorno sobre* 

seus atigoss. Portanto, na analise de investimento, quando se 

busca a maximizagao de utilidade das pessoas esta-se buscando , 

implicitamente, a maximizagao da taxa- de retorno.

Relativamente ao risco, este esta associado a possitoi 

lidade de se perder ou de se ganhar menos do que o esperado.

Assim sendo, risco pode ser definido como possibilida 

de de variagao (para menos) do retorno esperado de um investimen-
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to. Para se medir o risco utiliza— se a medida estatistica do-‘ 

desvio padrao, q ue quantifiea a variagao do retorno em relagao • 

ao retorno esperado. Quanto maior essa variagao e, portanto, o 

desvio padrao, maior e o risco.



c a p I t u l o  III



3.- C O N C L U S l O

0 Estagio Supervisionado permite ao aluno a fusao de 

seus conhecimentos teorico com o pratico, fazendo com que eles 

interagam de forma harmonica.

Eoi por demais significativo este trabalho que acaba 

mos de concluir, o qual se desenvolveu dentro de uma tematica a 

cademica, e que, gragas ao apoio do professor Alcindor de OlivejL 

ra Villarim, foi possivel desempenhar eficazmente a minha fungao 

jimto ao Banco ITacional S/A., onde proporcionaram-se a oportuni* 

dade de cumprir esta tarefa, que e essencial como base na minha 

vida profissional.

Apesar dos sacrif£cios enfrentados, foi bastante sig­

nificative esta etapa. por mim conclulda.

Analisei e pude observar, nao so o valor do estagio , 

| como tambem a minha responsabilidade como futuro economista.
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