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e parecer dos auditores independentes
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Parecer dos auditores independentes

Aos Quotistas e ao Administrador
Safra Fundo Mutuo de Privatizacdo FGTS Vale do Rio Doce
(Administrado pelo Banco Safra S.A.)

Examinamos a demonstragdo da composi¢ao e diversificacdo das aplicagdes do Safra Fundo
Mutuo de Privatizacdo FGTS Vale do Rio Doce em 31 de margo de 2004 e a demonstracao
das movimentacdes do patrimdénio liquido dos semestres findos nessa data e em 30 de
setembro de 2003, elaboradas sob a responsabilidade da sua administracdo. Nossa
responsabilidade ¢ a de emitir parecer sobre essas demonstragdes financeiras.

Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas de auditoria aplicaveis no Brasil,
que requerem que os exames sejam realizados com o objetivo de comprovar a adequada
apresentacdo das demonstracdes financeiras em todos os seus aspectos relevantes. Portanto,
nossos exames compreenderam, entre outros procedimentos: (a) o planejamento dos trabalhos,
considerando a relevancia dos saldos, o volume de transacdes e os sistemas contabeis e de
controles internos do fundo, (b) a constatacdo, com base em testes, das evidéncias e dos
registros que suportam os valores e as informagdes contabeis divulgados e (c) a avaliacdo das
praticas e estimativas contabeis mais representativas adotadas pela administragao do fundo,
bem como da apresentacdo das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Somos de parecer que as referidas demonstragdes financeiras apresentam adequadamente, em
todos os aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira do Safra Fundo Mutuo de
Privatizagao FGTS Vale do Rio Doce em 31 de margo de 2004 e o resultado das operacdes ¢ a
evolucdo do patrimonio liquido dos semestres findos nessa data e em 30 setembro de 2003, de
acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.

Sao Paulo, 14 de maio de 2004.
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SAFRA FUNDO MUTUO DE PRIVATIZACAO FGTS VALE DO RIO DOCE
(Administrado pelo Banco Safra S.A.)

DEMONSTRACAO DA COMPOSICAO E DIVERSIFICACAO DAS APLICACOES
EM 31 DE MARCO DE 2004

EM MILHARES DE REAIS
% sobre o
Espécie/ Cotacao Valor Patrimonio

Aplicagdes/especificagdes forma  Quantidade média—R$  atual liquido
ACOES

Cia. Vale do Rio Doce ON 197.650 158,56 31.339 99,27
TITULOS PUBLICOS FEDERAIS

Letras Financeiras do Tesouro - LFT 237 0,75
DISPONIBILIDADES

Depositos bancarios 10 0,03
VALORES A RECEBER

Por venda de Acodes 51 0,16
TOTAL DO ATIVO 31.637 100,21
VALORES A PAGAR

Quotas a resgatar 56

Diversos 12

68

PATRIMONIO LIQUIDO

Representado por 1.039.586 quotas de R$ 30,3669 31.569
TOTAL DO PASSIVO 31.637

As notas explicativas do administrador sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.




SAFRA FUNDO MUTUO DE PRIVATIZACAO FGTS VALE DO RIO DOCE
(Administrado pelo Banco Safra S.A.)

DEMONSTRACAO DAS MOVIMENTACOES DO PATRIMONIO LiQUIDO
EM MILHARES DE REAIS

Semestre findo Semestre findo
em 31 de em 30 de

margo de setembro de
2004 2003
Patrimoénio liquido inicial — 1.108.734 quotas de RS 22,6615 25.126
(31.03.2003 — 1.232.794 quotas de R$ 16,9887) 20.944
Quotas emitidas — (30.09.2003 — 11.637) 204
Quotas resgatadas — 69.148 (30.09.2003 — 135.697) (691) (1.365)
Variacao no resgate de quotas (1.344) (1.026)
PATRIMONIO LiQUIDO ANTES
DO RESULTADO DO SEMESTRE 23.091 18.757
RESULTADO DO SEMESTRE
Receitas
Rendas de titulos e valores mobiliarios 344 802
Despesas
Taxa de administragdo 156 104
Corretagens e emolumentos 2 3
Despesas tributarias 1
Despesas administrativas 19 17
178 124
EXCEDENTE DAS RECEITAS SOBRE AS DESPESAS 166 678
Resultado da avaliacao de investimentos a preco de mercado 8.312 5.691
RESULTADO DO SEMESTRE 8.478 6.369
PATRIMONIO LiQUIDO FINAL
Representado por 1.039.586 quotas de R$ 30,3669 31.569
(30.09.2003 — 1.108.734 quotas de R$ 22,6615) 25.126

As notas explicativas do administrador sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.




SAFRA FUNDO MUTUO DE PRIVATIZACAO FGTS VALE DO RIO DOCE
(Administrado pelo Banco Safra S.A.)

NOTAS EXPLICATIVAS DO ADMINISTRADOR AS DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS EM 31 DE MARCO DE 2004 E EM 30 DE SETEMBRO DE 2003
EM MILHARES DE REAIS

1.

Contexto operacional

O Safra Fundo Mutuo de Privatizacdo FGTS Vale do Rio Doce ¢ uma comunhao de
recursos constituido sob forma de condominio aberto, com prazo minimo de duracdo de
trés anos, foi constituido em 14 de fevereiro de 2002, tendo iniciado suas operagdes em
27 de margo de 2002 com o valor da quota inicial de R$ 10,00. O fundo ¢ formado,
exclusivamente por recursos de pessoas fisicas titulares de contas vinculadas do Fundo
de Garantia por Tempo de Servico — FGTS. O fundo tem por objetivo a aplicacdo de
recursos em carteira composta predominantemente por acdes ordinarias de emissao da
Cia Vale do Rio Doce — Vale do Rio Doce, durante distribuicdo secundaria publica
realizada pelo Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social — BNDES, na
qualidade de Gestor do Fundo Nacional de Desestatizacio — FND, em nome da Unido
Federal, agdes estas transferidas para o FND nos termos do disposto no Decreto N°
1.510/95, alterado pelo Decreto N° 1.539/95.

As aplicagdes realizadas no fundo nao possuem cobertura do administrador nem do
Fundo Garantidor de Crédito — FGC.

Nao obstante a diligéncia do administrador no gerenciamento dos recursos do fundo, a
politica de investimento coloca em risco seu patrimonio, pelas caracteristicas dos papéis
que compodem a carteira do fundo. Estes papéis sujeitam o fundo as oscilagdes do
mercado e aos riscos de crédito inerentes a tais investimentos, podendo ocorrer perda do
capital investido.

Principais praticas contabeis

As demonstragdes financeiras sdo de responsabilidade do administrador do fundo e
foram elaboradas a partir de diretrizes contabeis emanadas das normas do Banco Central
do Brasil — BACEN, consubstanciadas no Plano Contabil das Institui¢des do Sistema
Financeiro Nacional — COSIF, e associadas as instru¢cdes da Comissao de Valores
Mobiliarios — CVM.

Dentre as praticas contabeis referidas destacamos, a seguir, as principais adotadas pelo
fundo:

(a) A avaliagdo das acdes em carteira ¢ efetuada com base nas cotagdes médias das
ultimas transagdes ocorridas em bolsa de valores nas quais a agdo possui,
regularmente, maior liquidez.

(b) As Dbonificagdes em agdes sdo registradas apenas fisicamente e sdo
posteriormente avaliadas conforme (a) acima.
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(Administrado pelo Banco Safra S.A.)

NOTAS EXPLICATIVAS DO ADMINISTRADOR AS DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS EM 31 DE MARCO DE 2004 E EM 30 DE SETEMBRO DE 2003
EM MILHARES DE REAIS

(c) As receitas de dividendos e de juros sobre capital sdo reconhecidas na ocasido em
que os titulos correspondentes sdo considerados “ex direito” nas bolsas de
valores e sdo registradas na rubrica de rendas de titulos e valores mobilidrios.

(d) As despesas de corretagem e emolumentos de operacdes de compra ¢ venda de
acOes sdo registradas diretamente no resultado, na data da realizacdo das
operacoes.

(e) O resultado apurado nas operagdes a vista ¢ reconhecido na data da sua
realizagao.

6] Os titulos de renda fixa sdo registrados pelo valor efetivamente pago e

atualizados diariamente pelo rendimento auferido com base na taxa de
remuneracgdo ¢ ajustados diariamente ao valor de mercado ou valor esperado de
realizacdo estimado pelo administrador.

Distribuicao de resultados

Os resultados auferidos sdo incorporados ao patrimdnio com a correspondente variagao
do valor das quotas, de maneira que todos os condominos deles participem
proporcionalmente a quantidade de quotas possuidas.

Emissao e resgate de quotas

Na emissao de quotas do fundo ¢ utilizado o valor da quota em vigor no dia liquidagao da
aquisicao das agdes da Vale do Rio Doce ou da efetiva disponibilidade de recursos ao
administrador transferidos de outros fundos mutuos de privatizacdo — FGTS ou clubes de
investimento — FGTS. Apos a aquisicao das agdes da Vale do Rio Doce, ndo mais ¢
permitida a emissao de novas quotas.

O resgate total ou parcial de quotas do Fundo e ou transferéncia dos recursos do Fundo,
somente serdo permitidos nas seguintes hipoteses: (a) Decorrido o prazo minimo de seis
meses contado da data da Integralizagdo inicial, para transferéncia total ou parcial do
investimento do FUNDO para outro Fundo Mutuo de Privatizagdao — FGTS ou para Clube
de Investimento — FGTS; (b) Apos decorrido o prazo de 12 (doze) meses, contado da
data da Integralizacdo inical para retorno as contas vinculadas dos investidores junto ao
FGTS; e (c) para resgate por Clube de Investimento - FGTS, observando o limite
maximo de 5% das quotas de cada Clube de Investimento - FGTS.

SAFRA FUNDO MUTUO DE PRIVATIZACAO FGTS VALE DO RIO DOCE
(Administrado pelo Banco Safra S.A.)



NOTAS EXPLICATIVAS DO ADMINISTRADOR AS DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS EM 31 DE MARCO DE 2004 E EM 30 DE SETEMBRO DE 2003
EM MILHARES DE REAIS

O resgate de quotas do fundo ¢ efetuado pelo valor da quota apurado no fechamento do
dia 1til seguinte ao pedido do resgate, € 0 prazo maximo para pagamento ¢ de cinco dias
uteis a partir do recebimento do pedido.

5. Taxas e encargos do fundo
A taxa de administra¢do apropriada diariamente, de acordo com o regulamento do fundo,
¢ de 1,00% ao ano sobre o valor do patrimonio liquido, e paga mensalmente até o tiltimo

dia util de cada més.

As taxas e encargos debitados ao fundo e respectivos percentuais no semestre/periodo
foram os seguintes:

Semestre Semestre Semestre Periodo de 27 de
findo findo findo margo
em em em a 30 de setembro
31/3/04 30/9/03 31/3/03 em
2002
% % %
Corretagens e Emolumentos (1) 2 0,01 3 0,01 3 0,01
Taxa de administracao (2) 156 0,50 104 0,50 113 0,50 90 0,52
Despesas tributéria (2) 1
Despesas administrativas (2) 19 0,06 17 0,08 18 0,08 2 0,02

(1) Percentual calculado sobre a carteira média do semestre.
(2) Percentual calculado sobre o patrimonio liquido médio do semestre/periodo.

6. Rentabilidade do fundo

A rentabilidade do fundo nos tltimos semestres/periodo foi:

Percentual
%
Periodo de 27 de margo a 30 de setembro de 2002 56,59
Semestre findo em 31 de margo de 2003 8,49
Semestre findo em 30 de setembro de 2003 33,39
Semestre findo em 31 de margo de 2004 34,00

7. Custodia

As agdes integrantes da carteira estdo custodiadas na CBLC — Companhia Brasileira de
Liquidagao e Custddia. Os titulos de renda fixa integrantes da carteira estdo registrados
no Sistema Especial de Liquidacdo e de Custodia SELIC.
SAFRA FUNDO MUTUO DE PRIVATIZACAO FGTS VALE DO RIO DOCE
(Administrado pelo Banco Safra S.A.)



NOTAS EXPLICATIVAS DO ADMINISTRADOR AS DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS EM 31 DE MARCO DE 2004 E EM 30 DE SETEMBRO DE 2003
EM MILHARES DE REAIS

10.

Tributacao

Os rendimentos auferidos pelos quotistas no resgate de quotas, correspondentes a
diferenga positiva entre o valor de resgate e o valor de aquisicdo das quotas atualizado
pelo indice de remuneragdo das contas do FGTS, estdo sujeitos ao imposto de renda na
fonte, a aliquota de 20%.

Instrumentos financeiros

Em 31 de margo de 2004, o fundo ndo possuia operagdes de instrumentos financeiros
derivativos registrados em contas de compensagao.

Outras informacgoes

(a) Nao ha registro de demandas judiciais ou extras judiciais, quer na defesa dos direitos
dos quotistas, quer desses contra a administragdo do Fundo.

(b) O administrador do fundo tem adotado como politica a ndo contratacdo de servigos
de consultoria, que envolvam atividades de gestdo de recursos de terceiros, junto ao
auditor independente responsavel pelo exame das demonstra¢des financeiras dos
fundos de investimento. Desta forma, no semestre findo em 31 de margo de 2004,
ndo foram debitados ao fundo quaisquer despesas de consultoria, contratadas junto
ao auditor independente.




