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Regras para investidores estrangeir os estdo mais flexivels

Inicialmente convém esclarecer que a definicéo de “investidor ndo-residente” (investidor estrangeiro),
adotada pela regulamentac&o em vigor, abrange as pessoas fisicas ou juridicas, os fundos ou outras
entidades de investimento coletivo, com residéncia, domicilio ou sede no exterior. As hormas que
disciplinam as aplicagdes de investidores ndo-residentes no mercado de capitais brasileiro estdo contidas
na Resolugéo n° 2.689, de 26 de janeiro de 2000, do Conselho Monetério Nacional.

Nos termos dessa regulamentacéo, 0s recursos externos ingressados no pais por parte de investidores
n&o-residentes devem ser normal mente utilizados em operagdes que envolvam a negoci agao
(agquisicao/compra ou alienacdo/venda) de acdes, debéntures ou outros valores mobiliarios de
companhias abertas em bolsa de valores, sistema eletrénico, ou mercado de bal céo organizado por
entidade autorizada pela Comisséo de VValores Mobiliarios (CVM).

Nesse sentido, o caput do artigo 8° da Resolucéo n° 2.689/2000 vedou expressamente a utilizacdo desses
recursos em operacfes no mercado de valores mobiliarios decorrentes de aquisi¢éo ou alienacéo: (i) fora
de pregéo das bolsas de valores, de sistemas el etronicos, ou de mercado de bal céo organizado por
entidade autorizada pela CVM, de valores mobiliarios de companhias abertas registradas para
negociacdo nestes mercados; ou (ii) de valores mobiliarios negociados em mercado de balco ndo
organizado ou organizado por entidades ndo autorizadas pela CVM.

Todavia, esse mesmo dispositivo legal continha um paragrafo que excluia algumas hipoteses dessa
proibicdo. Consequientemente, com fundamento nesse parégrafo, os investidores ndo-residentes ja
podiam e continuam devidamente autorizados a realizar livremente operacdes envol vendo subscricéo,
bonificagdo, conversio de debéntures em acles, indices referenciados em valores mobiliarios, aguisicéo
e adienacdo de cotas de fundos abertos de investimento em titulos e valores mobiliérios. Além disso,
desde que previamente autorizadas pela CVM, também séo permitidas operacdes de aguisi¢éo ou
alienacéo de valores mobiliarios decorrentes de casos de fechamento de capital, cancelamento ou
suspensao de negociagao.

Através da Resolugéo n° 3.245, de 25 de novembro de 2004, o Conselho Monetario Nacional decidiu
aterar aredacéo desse artigo 8°, incluindo dois novos casos de operagdes que agora podem ser
realizadas pel os investidores ndo-residentes fora de bolsa de val ores, sistema el etrénico ou mercado de
bal cdo, desde que devidamente autorizadas pela CVM. As duas novas hipotese permitidas sdo: a
transacéo judicia e a negociacdo de acdes vinculadas a acordos de acionistas.

Portanto, doravante, l0go ap0s obter a autorizacdo préviada CVM, sera possivel fazer depdsitos em
juizo, quando houver uma disputajudicia e as partes chegarem a um acordo nos autos (transacéo
judicial), resultando na transferéncia da titularidade, ao investidor ndo-residente, de agdes ou outros
valores mobiliarios emitidos por companhia aberta ou na alienacdo das acfes de propriedade do
investidor ndo-residente, por forga dessa transagdo judicial.

Se um fundo de investimento estrangeiro ingressar com uma demanda contra uma companhia aberta e
seus acionistas controladores, pleiteando determinados direitos e houver uma transagao judicial,
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envolvendo a compra de agBes ou outros valores mobiliarios, a operagdo ndo sera cursada na bolsa de
valores, no sistema eletronico ou no mercado de balcdo, mas sim em juizo.

Damesmaforma, quando se tratar da negociacdo de a¢bes ou valores mobiliarios vinculados a acordo de
acionistas, tendo como uma das partes o investidor ndo-residente, a operacdo também podera ser cursada
foradabolsa de vaores, de sistema el etronico ou do mercado de balcdo, mas a CVM somente concedera
a necesséria autorizacdo se (@) o referido acordo de acionistas tiver sido celebrado ha mais de sei's meses,
(b) o dienante for investidor ndo-residente e acionista minoritario, ndo integrando o controle da
sociedade; e (c) aalienacdo se fizer no exercicio de direito, ou por forca de obrigacdo, estipulados no
respectivo acordo de acionistas.
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