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I N f R O O U C 3 O 

Justifíc:;;,---~;c n ec,;tiJcic• p(:-:·1~\ iiHPOI''tJ.nc:ia qiJE l.'.l r,~~,!~·L.;:\dC! 

acionário podE aSSIJffiÍI" 

~~·ode ~0.\-:-:-r co1oc::o\clo como umc1 po";~;ibi1 idc\dE-: d\·:-.- r::-:-"_-ti-<C~Í:f-:~:_:1<'.\ Pi·ll'<·;~ 

·f' i n;·,1nc: 1 ~'\mentn cl ;·,1 

~~J~ E o ma1s desenvolvido do m1Jndo. 

n Oi"\: é-: 

C\~11'! 

E.f:.U:Ü-ªJ1.9.~. em tfc:rmos de v<.<.1or ele rnel'·caclo 0~m ~ii/j_;.?/i9H0. 



COMPANHIAS 

IUM 

r:~n1t:-1~ i c::c\n ·re1 E, TE··l 

Ht<:!nd<-~l~d Oil f''-­
·~u" Indi~•.na) 

Schluntbcrger, N. V. 

\3hc11 Oi:t 

~;i::cr_ndaird Oil Df C<:!1ifornia 

C:l" E 

j_9Ui 

/ t.:· 
\ \ "-' 

17,167 

.1.7' 0?0 



COHPANl-iiAS 

f:"leti''Dbl'·~~s 

CE!;P 

It~il.:i 

L. i .Y h t 

J"-1 I I'' C-:~ 1 ) Í 

i'l4J 

0 0"·" ' ) '··-' 

0 r 4"'1 

í?' ~37 

i.:; j-_ ) 

A19uma:'; considE.'I'"~iÇ.Õ(õ·.'S podErn <:>er -formu1ad<':i'!:; ''( partir CJC·.'st:cr.~ 

-final de l?ü0 .. 

Em segundo ]uga~ constata-se o grandE peso da~ 8mprcsas 

estatais no mercado acion~rio brasileiro. Mais da met~de do 
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CAP{HJLO I. 

A EVOLUÇÃO DO 11ERCADO AClONÃR IO t::.RAS:(L[J RO (i '7'64-1 "18Y) 

mercado prinlário e o n\ercacio secund~rio. 

·ft.JrlC.ton<.~ment.o do merc<~do prtm.,;r·io e do mct·c::~du ~:;ccund"'ii'"Íü 1je 

rnecani~:;mo~:.. lc-~ÇiC"li~:; c· inst:ttuc:ion~\ÍE'- :·:\dot;;,dos em t···ei<:-,ç'i~o ;;_o 

Mercado d~ aç~es no per(odo estabelecido. 

encc:rntr-~1-sc-.~ no itr,,·rn IJl, 

Pt'·im<.~r·io de r~ç:'Oe'::>_, 1-'oi~; ttrata-~5c~ E·fetivelill(~·nti:- rj:_,.t <"'brc.:t···í::tt'''<!. (io 

c::<,\pil:a.J priY"i:HÍO rlCtCÍOil:O.\}, l"i'õ\ nle:dicJC\ El'll que;: é c;<p"jjcii:"õldC-1 (l,(, 

a E:'/0 1ur;Bo da em 1 ss~-\o d C'.' <:<.ç: Oc-:.-~5 otJ ( ~'-un ci r:,'t""WJ~ i t in ~.:J /r> • 

O t.Íltimo itE·m do C<:IPÍtu1o J, desct"t:-:ve o de~:;envo'ivimento 

dn merc~1do secunclár·io de <:1\.~Ôe.'s, o qual f-'ü"':.sui um<:'l estrEita 

1ig::;.,r;ão com o nH?rcado Pl'·imi~r·io dE' <":\ç:oe~~-, como pociE:'--~-,etr-c\ 

constat<:lfu 



L.i O NERCADO DE AÇÜE.S 

Bolsa de Valores~ n~cessiria sua tra11sformaçio EJD Sociedade 

~~g1stro r1a Bolsa de Valores, m<'~J~c.a-··'c>f:: 

no nl<::'rc<:tclo Pl'" Ílli<Ú .. i o, L ambém 

clenom i na cio ;A t 1~ <=I v és. 

C(J~ret(JJ'"as ou dos Bancos de Investime11to. 

dir~tas e, por sua vez. a Bolsa de Valores ate11de son1ente ~s 

c:orretoras não ~fetiJando compra ou venda em noln€ dos 

13ols<:o. de Valor-e-:s rJo i:::>:tr-Emo S1Jl <BVES), a i:.lo1s<:< dt~-: Valores 

de Pernambuco e Para{ba <BOVAPPl, a Bolsa de Valores 

fü•g iona1 <BVRs - CE - RN - PI - MA -· PA - AM),. a Boh;<:l dE.' 



IJa 1 l:W E:" " ci o ::; <,\Ir ,,,n a ( B\.JP I< ) 
' <:\ [: o l éi ~ ... cl e \){,\ l o r· C·: E cl (;1, l:i :)h 

' 
;,·\ 

' 

Set'' ,, " ' pe tC: r-'1 l ~'4.9 o a;; ( i:l \jt) ~-~f-~ ) , '''· ~l o1 S<i! d E.' f);·,\ ' UI'' e:::. d c ~:;an t o c; 

( fJ í);; -~- ) ·:o:· a D D 1 ~=-' '"' di:: \);;\ i (}I" (" ~5 d e 3âo F ('11.1 1 () ( D0 1)i:::~-:;p fi ) 

pr i n1i::·: i r o ponto (I (' 

i. í V 11EI<CADO PRINÁRIO !)E Ai;5t::S 

ondt:c· l'lE'9CiCt<;\ 

~:;ub:~cr·iç:â(J (nunclo;:r·\llt~it inqn) d(-::· l'iOV~i~; ;·,,ç:(')e:s <.'ID pi_íbi i co, u•.l 

onde oi:Jt ém 

dE " <;\ ç: o(.;:"!:; p 'i:'\ I''~' p•ib'J icct, 

i n t e,,. nl e d i ~~r· i o ·f' i f'ICII"'CE' j I'' O ;·.) 

int:(.;:-trmcdi<f..ric:• ·financEÍI"D ou por l .. ll':\ c:onsór·cio ·fur·m:c\clo i)C'ir 

'v'Út~ias inst ituiç:(::(;;s .fin<:>.l'lCEitras .. 

distribtJi~âo podem atuar, al~nl elos bancos de investimento e 



D~; b:;;,nco:::. 

i:\IJtiinonJD~'-' (~:~)" 

i .2 O l·iERCADO S[CUNDÁW:~o 

t (tu los (-::JJi:J'"c:: invc~:>t: J(:ioJ~E,-,,_, F/ou ins.t ituiç:Ôt:-s. L' CCI'1U 1·;.--'.C.' 

podr:::.·m FfF.:t i v;:,mc-:..-nte ubter· r·ec:ur··sor:; l:· 1 nance i r-os. '> rncrc:<-'•do 

;:,ccuncl;·,'(r··iu ~;;e divide;> Cl'i'l doi~:,~ o IHE'I"Cctdo Ecc.•tJ",C,~'IJ";O cj,_:.:- b<:l'ic;:~:.r:J 

e o nlercado secundário de Bolsa. 

() 1,1_].,., 

'ioc;·,c1 tif?tEl~l1lÍI)<O!CID (·C ~;li'Jl PDI' ·i;(~·'iF,'fon~.·,. 

no mcrc:r:\dD •::.10-:cund<:\J'" i o c: E.' 

Pl''(;;domill<:\ntemc-:-:nl:r:::, ;·:1s t:J''Rnsar;Ocs com ::·,çoe:-:s,. ~::: u1n i'IJ(·:-:rc:c-,c.Ju 

(ClJM). 

Nas Bolsas de Valo~es n~o se J'lEgoc:iam c1uais~ucJ~ aç:Oes. 

se:: ~\clmit idos tltu1os P r·· EV i arncn ·t· c 

1.3 O LANCAMENTO P08LiCO DE AÇ5ES (ulJNDERWRlTlNGu) 

(~2) CNBV, I.rLt..r_o_àJ .. u:;Jiu. __ E\.O.. __ m.Er...t:..ado dE: acÕEsT IBMECT São P<:11J1o, 
DP, 19B6 p "(}(3··89 
(3) idem, ibidem p.89 



(.i E t r·· és melhor-

1·· es i c:ii,Ji:\ 1 .. 

q l_l <-'11 f"in~\nc:E.'Ii~~~, Ql.l Uiú c:onc>ÓI''C i o ._:lc 

·,:;I.J.~ cont<:1 E I~J~:>c:o, dE coloc:;:.~--1;;;, no mer-c<:!do ._j,Jnto ;;10 p1.li:.•11c:u .. 

O ;·· r se o ' l·:O 

(·:-~ >~ e c u t :a dE:' 

UrJ{h::I'""\.<H'" Í l l ng"' é [) 

arlenas o comp~omisso de ~azer· o melt1o~ ~sforço para colocar 

cor1dições poss(veis e num determinado per(odo de tempo. 

C) re~idiJal ou Nstanti-by undl?rwrii.:ing"' é um t::·squc-.mcl 

de no inst itui<,d~o 

compr-omete "' promovE-r a c: olocad·\o d C1 ~~· <;\ÇÔE·~; no mErcado 

dentro de IJnJ c: (;_'j'" t () Pl~azo, + indo o cru 1:1 1 é:·.' 1 :a pr~ Ópr~ ia 

sub ser E' V E' r· á uma parcEla que (J mErcado não abSOJ'"V'E:'U. 



.. .'i,, ___ ,. 

11 <; "!: 1 (· : __ :_ r ç: "'c:·, r i"' "'· 1 r ~-. '':. i I'' ;·:, , C•:-.-. : ,_,., 

-;· I I ··,·;-. -, __ ,, 
,-._..C C11'• i) j"': ' '-- ( 1" 

:::.: (:, ,_. 
1 c'• '• ; u,_,,. 

,-'rj'l ;-., .. ;-(-, 

:.;,-, '·-::(-i'" 1..1_ i: i_ii-" :_:, ;:, ;'- I ;;lr_li; I'; 

C:·: I.-,,-,·::_ i·.-;-,, U • .. :< -.-::.•:.-.:_; -._~ é'r_ l ['1j'' ,_.._-~,i· , _ _,_,·_r,.-_. -:: (·:: !',-·:::r ... •:·:·: ... ·.:.•.'.' 

···r··c_,Ci''t )(':; c-:-:- ci <:-:- .. r.:.·(: u r ,--, 

;·i:: .. ·--"·;_,_., j._l::<'rp:., __ C' i:l•:p:::,_:··t;-.1_:-,·.t-'nto-::, ,.;:·•,;:;( .. :-c :--,, ::·-_._,_·:·,._--., .-,: 

I';,,;.-(: -{ t_; . .,. C\ O 

IJO ".1_ d!"iç::_.-,_mE·'n\: D, o '1 r· ,_-.r,_ D 

;:_.'-.. r"' 

n ;·;in c: 1·:." r ,--C\ (·_· ;·,_ 

magnitude do fundo de 

c.oJnprra P venda do papel em Bols~. p~oc:l1~ar1do corrtcr ~s 
va~raçoes bruscas de prc~o. que possanr preJudicarp a magenr 
do :~apcl rrf:-:·c::r5rn·--1:c<n0:<:~do. Sto:-rJ ob,jet ivo [);·,'\~;>i co i:!- cr· i ar· 
c. ur·ro::l r ~:o c!:: Li r-,· ~-cccp1: 1 v i ci<-l.cie c c,r,;p1 i <i< r o 9~-;:,u dL-:· _l:lu 1 '-/Eô-1"' r ;,:;:,ç:;:,o 

dos t (tu lo!:; pCJr·· um numfo:ro cr~e~-;;centr::.- ti~-" irl'VE·:::-,'1 icior'·r:-s .. 



B) Fase de Proc~dimentos Legais 

j1.1nto ;·,·,::; <:tutur··iclado::·~; mc•netár·);;\~; do PI'"DC:E"SSf.:> dE 1~\nç:;:·•.mE·r·~to, 

c:om l1ase n~s 11ormas legais vigentEs (5) (6). 

~ ... INSTITL/l!,;;ÕES LIGADAS AO FUNC:tONAt"'I~.NTO üO l1Ei~Cfú)0 ~)t:. AÇÕES 

CiJii, os l:l<:lnc:os dE·~ inve•;;t;mE~nto E· dS ~;;ocied~\cle~;:. corr·ei:oJr<;,:;, 

t(tulD~;; C VO\JOI'"E~; ll\Obili~"ÍI~IO~;, O~:.; b~\rlCO<:i (::DI"IIEI'"Ci<:<.i~; C OS 

2.1. MERCADO PRIMá~IO 

i - Com i ssão de V a 1 ores Nqb 1 1 i ;:Í.r i o~~ ( CVH) 

Ent i ele\ ele •.;incu1<:1d<:\ d '" 

nonH=.-~~do~;; PE1D PrP.sidEnte: d<:\ RE.'PI.Íblicc\ ~:::quE +'uncionc·t como 

interno aprovado pelo Ministro da Fazenda. 

(5) idem, ibidem p.227-229 
(6) Para a o;;;.~pl icaç:ão do td\mites lr::.·gc\is que permt::·iam o 
processo de lan~amento de a~ies~ dedicar-se-á um (tem. 



Compete ;:-~ C::\,1M :: 

A) l~e~~u"J.;;\~·, c:om c:oi:lst:::~'Ji1.nci~:•. di:\ poJ.:'t:c:;:• dcfinJ<:Ii:\ P•.-:·:"lo 

Cun~:;E1hu i'iunet <:~I,. i o N~\c:ion;;d 

rlCJ n1C·:·:t~c:;;,do; ;·;\ I""IE90ClctÇ:C.iO C·:·' ini:E"t'"fi\CC]Í<:\t::i::D di·:: 

va"lurf~~~ mobt1JaitO''-'~ a nc·":.'!JDCi<:~(.:~;\o c::: ftJnciunc~mc-::·ni.:o c:i;· . .-..~; i3u1~~<:<.·.:, 

de Vc:\lCJJ~es; •~ ;·:~r.lmini~;;t:t~aç_~;o c-e· custódi<"il de t ítu1o~=. c './~\lOI'·c,;~:; 

mubi1iários, a auditoria das companhias abertas~ cJs servi~o~~ 

p~~l'"'cicipE"m 12 ao~~ V<:\.JcwEs nE·1e nEgoci<~.dosr 

(*} valores mobili~rios sio os pap~is nEgociados nos 
mercado~:;. de capitai~;: aç:Õesr t ('ctJ1os, <.'lpÓ1 ices, 1etr·t,\!õ. de.;; 
câmbio, E:tc. 



Jntt:.:·t'"ll'í·::-di-;\r i o~= 

com 

C Dl''l'" C'CÇ". O E'~;; 

r'l p u ~· <:\ I'" , med i e-.n l: e i n"luér- i to ~-.dmini~~t~--~\t ivu, 

'i eq~t 1 '"' (~-:· prr;;~t 1 c c·(<;; l"l<"AD c-:-~qu i t at i Vú~:- clt:.~ ;·,\clm in i st t'"Ci\dOI'"t-:·<:; dt:-:-

C. Euspe:;nclc-::1'" i:\ negoc iaç:~\o de.;; um t ltu1o ou co'JcJc::a~- em 

I''C~Jistros (7) .. 

< 7) CNBV , J:ni..r..:...o.d!.JJ.;;..fu.L _ _ao __ m.~..r..t::.ad o d 'L..ru;J"~, I 8 MEC, S~\o P ~tiJ 1 o, 
SP" i986r p .63--64 .. 



~:;IJJ)t'·imc;:nto de c~apital fi>:o ou de c;:~pit;·,\I de~- 91r·o, mcc~r;·:tnt:~:. '-'-

üper·am com 
., . . 

·r t n<:•ncc~-r i' D (.".' 

;·,\clmini~::,tr·arn fur1clos d<:· invf::·stimf.·ntc);;; fi::;c<:li:::. c m, _ _itrJo:~.(U) 

3 - Soe if-:düth:<:.; corrc::cnr._\::c:; 

Si\ o i nst i tu i ç:OE·;:; f I f"l~\rlCf.' I l'"i':\S cc::on~;1: i tu lei<=\~; c o mo 

ou ci i:C: 

~~- <;-:- :~P on !~<:<b i 1 i c:l ~\Ô c-e· -r·:·, tnr;: ~;-;u •:-:: , ... ,_ ci c 

pr··Dmo·~·er· "i:\ :::tptro;-:imclç:~-\o ~:-nt~·c comp,·;:\clot··e;·"=- c '-)C-::ncir:::cior··e~:- cie 

ti"t•.Jlo<.> mo h r "i i ;;;r~ i D!',, 

nG:~,IC;C Í i'\b i l Í cJ·.;-\dfi::· i":lciCqiJC\cii:\ .I . - • _ c,:- 1 J o c~.; l'"f:'CI"l I Z<:lciO':; n;·,,_ 

ôc-:-:· •JntftC:<:tCÍOr{:IS do tnli:'trc:;;-,do, d;:1_f1do <:;E·gur··-~-1.nç:;:~_ e 1 iqu ide~-~ <:\o<:;. 

tt'tu1os tl'"(:\rl~iaC:ÍOr10iciO::;, nu<:\,ô- princ_jp;·:\ÍS "i:lt:J'Vtdad<.-:S ~;;~-;D <:"~:0'-

q I.! a ·.t c: om t: i"tulos fl"l\."ib t1 i;).r i o~; dE 

ncgoc:ia~~o autcJrizada; 

(8) idem, ibidem p.67 



:1. ·-'' 

i3 Comprar, vendE!r e c:ii,;tJ"!btJir· t itu'lo 

valor·e~:; ~-:· d~•- c:u.stódi;o, de títulos f·' '--/~l·ior·e"; inDCJJ1ii~r·!u;=;; 

cir-::-sdobramento de C:"i:'\1_\tcl~i~;, lrE:CE.'bimt-.'nto ci(-:-: .jiJr·os, cli<.;iclencioc; 

OU. ;:;1Jb~;c:r i ç~~o de -(: í t 1.11 o,, (-::- VC\}OJ"e~· 

mobJ"Jiátir,;.s c e\:c.y 

D no !'(IE'rcado <:ibeJ~t:o ( Open [,-_-

2.2 ~1ERLt-l!JO SECUND?i"rn:o 

Nob i 1 i~ r i us 

fi,;; ;;:.oc:ir=:·dc-,_d.;;:~; distJ'"ibuidorC\~; ~;;:·,_o Fi1··m;:\s cun~;t itu_td~'"-~ 

;·,\rlon lmct,:., ::;o c i et)ack:s CjlJOI: "i:\S 

cuja auto1rizaç~o para funcionar é dada pelo Banco Central Jo 

Brasil. qiJE.' tamb~m estipula os c:apitais n1Ínimos a que est~o 

obrigadas em funçâo da I'Egiâo em que atuem. 

C' , ... uas b:.:Ísicas, 

no.76 de 22 de novembro dE 1967, do Banco Central do Brasil, 

-----------------
(9) idEm, ibidem p.69 



Os bancos comerciaiS também poclem atu~r rla d1str:bu1~âo 

~:;;~() ::)G;S~:;0~\5 C:l'-f:·Ci<':.'nC i i:1_dC\~; PDI'' [)(:\nCDS Ôi·:-:- I nVE<:;t i rllEfit_o, 

•;oc i edadc C:l'·éclito, -í-' i nane i~\rnent:o c-:o· i nvt·:~:;t im0~1--1i:os, 

i':-Dciedad(-:: de crédito inwbi"Jiál··io, •:;ucicciadE~"; c:orrt-:t:cw<:l':; c 

~:;Dcicd;:'ldE~~:; clist:J'"ibiJÍdDirt:\S (i0), p;;1~·a ;)_ti.Ji:"\1'' n::.~ c:olocaç:Go o•.l 

'.JE'nda de t lt1_11os c valolrE'F, i mob i 1 i ál"" i o~c. l~t-:·~,1 i ~~tr·;~cio~s no IJ;_-:c.nco 

CE·ntr<:\1 do Brasil, ou OI.J 

inst itt.Jiç~~o fin~lflCE'Íirct, c::o1ocaç:âo de quotr.1~; ele ·1-'undoF, de 

(i0) As instituiç:ÕPs que atuam no mE·cado prim~~lrio s::"{CJ~ o~; 
bancos de investimc~·nto E: a!; ~;ociE:dadE:s COt'"í(-õ'tC)Jr<-:c.s., No 
mercado secund~rio, a1ém das institui,ies mencionadas acima, 
atuam os bancos comerciais, as sociedades distribuidoras de 
t:(tulos r;,: va1cwes; mobiliá1~ios e os ageni:E.'S autônomo~:, de 
investimento. 

:i_ _i 



pano~ama atual das Bcllsas d~ Valores. [)cve-·se ent3o definir 

pr· i l"lC: I P"i:\ I~; E·' 

posteriormente, as fal~mas de negoc1açao desses haveres. 

3. HAV~RES NEGOCIADOS 

3.1 Al;i3ES: 

f::mite:~ntli.·:. P od E:m assumi I~ ·form<:\ 

C)lj C <":\lJt E"] <:1 ~:; ou 

C:E'I~t ificaclos. 

de uma i:\S':~CJC i 2tciO C)IJ c: o-·· 

( ti ) CNB V, l.n . .t.r..u.d!J..G.:..[-\..o_a.u_filE:r c a!io._dL..B~Ú..E.S., I B ~i EC r S~io P ·aul o r 

SP, i986, p.69-70 
(i2) Bolsa de: Valores do Estado de SBo Pa•.J.lo, C.!,l.r..l;:.Q_J.iJ,;;;.. 

.a.D..al .. U;;;.t...<::~._.d.J.LJll.~J:_c.a.rl.n.__d.!;;::..._C..llPiL:a.lii.~ s ~~ t") pau 1 D r s p T 8 o l.) t:: s p A T 

Cadernos no. 6 à 10 

·'· b 



P (-:,- l C\ 

em de D quE invc:.::.t i doi--

-flE;: i b i ·1 idade:- de~- pocler'· 

ve:-ndendo aç5es dE uma sociedadE E comprando de O'Jtra .. 

3.i.i Tipo 

(":1. Cl t i po, em 

PI~OPDI'"CÍOrlC\Ii"l p~\l'"t IC ip",'_l,Ç.i'.\0 r·ro<.:i 

rre,;u"lti:\do~:; C:ÍE I.J.fn<.'\ (·::·mpr··c~:;;·,,. OU<:!ndo notnir"l<:!t i v~\:~. c::orrfCYG:l:"; ao 

8) 

no r· r;~ c (~'b i rnen to 

PEI'"C(-:-:ntuc-11 do 

9~l.r<01nt E'rn 

di v i dr::::·ndo<.:, 

~\c i on i s ta 

() ;;1.t r i J::.iJ (cio 

ordinirias) e no reembolso dE capital. no caso de dissoluç~n 

d~\ r:.ó-mpres-<'t• O!; <:"<.cionistas PrE:fe::r~E-nci~iis nomin~1.tivos podem 

bo.T direi to '"' voto (·:m ~\sselrrb1éi<'!s' ~Jerais, elE <:\Correio com 

decisio expressa no estatuto social da companhia~ 



CJ t (tuluo> c:onfc:l' t:r.i 

r<'). ~,,_IJ.ct i:ldm i r\ i ~;tl''i:\Ç:~{o OI..'. pi''OdiJI,;_~·\o, Pt\J'"t I C: i Pi:<.G:Go E~;;J)f2L i Çl_} no 

lllCicO Cict F:·mpr~eS<c\. c~;~:-t.'~i {:i pus ÔC t (tu}u-;:; n;:{o d i:,pÓc-:-m i]fC: 

nc-::-goc iaç~Ío 

3~i.2 Forhl<l 

A) Ao por t<:.tdor 

con::;icie:l''''='tl'idU pt··opr--ietór-Jo ,--; POirt;·,,doJr de ti'tu1us. O pr·oc.c-.:·<::-~_;c.! 

de trarlsferêr1cia cJecorJrEnte de •J1na vc11da Eln Bolsa dp Valo1·es 

1 •. \ m <:1 1::-.' m p r c-:-: s; "' , 

B) Nominativas 

d<·,.,_ c::autE1a C'·' ;·,1 !':\VE.'r-baç:~\o de ter·r110, em 1 iv;ro pr·opr-JD d,,, 

~;ocir-?dade emitEJ.te, ic:lf::ntific~\ndo o novo acioni<:;l:a;~ 

C) Nomin~d; i vê\~ eiH.lossávE.·is cautcl<:\s onde c::cn1stc\ o 

nome elo acionista. Contudo, pod\o::" 

rE'alizad<.'-'1. me-diante~ !:",imp1es endosso elo t itu1ar na próprir.1. 



•--' <,) i '- I~ • , 

;:;,·, :-.:.,1(.':' ,.,,_,, \ ,-.:; ,·,-: 

·fur)c: i un<:.nclo C:GiliO c:. (' l i~ ;·_·I UI'' t::!'i \: (·.·" "·'' 
<=' i, -:,: ,·,, ci '···' . - ,. I ,_:: •:_ [_: I i: C'l 

i-;: =li\·:·-.:· li I U I. U (.1 i:l :-- :_:\ ·.: <:<r;: '.)r.:··· 

C:DI11Pi:\nh <O• ([ C' 1:1 ("1"1 ,_j i--' i 1 I j (') 

d,.;:·c.:.i~Jn;·,,ç:;·;·(o cont :ci;:,_ C'm <:;cu e•:;t<·"l\:IJto ·:;oc :;·:,}., 

(-.- ,: ... :- ' ... C!(',; -" () •:: t: '" 

i:J<:~~;; Í C1"-\lflf';·f1t- f_0• CÍE- :; 

(';) Uivilit-:n!lú!..' c\ p !':'•.~- (: i C' F' iC•.i,.<.:•.O r; i_<·.; ~-- '.:: :.:'..1 ')_ 1. '"cl (J~:-· Di·:~ '.1_1\li:, 

'C> U C: I C d i:\ i.i •:.-: (·:-:- -;"-''C I i: i'·\ •:; i:) b ·i·'olrr(r'iil OC iJ i-=-:- 1•.!1 .. \JÇ:<:•.L.- LI L_ d i\'ICli·:-:nc:IO': 

i-:-:- -(:·é::' I t Ci lJ m :-- ;,\ (. l:. I D 

p ~~r 1: E-:-

capital ~<.p] ic;·,\do~ 



•''J 
·'---

Bl Bonifica~J~s ~m dinheiro 

d Í nh(-:;- t I'"U .. 

{:'!dv(}m de um <",\umcnto clu 

::;o c i cd~~df:: r q lj~\11 O D 

Dl Di r·~:·ítos de sub ser i ç:Çio 

i. ot c-:-:· d c-:-; F=· C·:·_' 1 o ~:; c:.om PI'C::'fr:::tf·nc 1 d 

:3 ou 4 novc·ts p;:wa cada <:\ç:ão 

dezE·nas ou mE::;rno centEnas. o 

desdob1·ctmc-::nto é pc;;rmit i cio tr.\nto pare\ <:tS <:tç:ÕE?~; com valor· 

dc-;:·sdobt""amento de aç:o~:.·s ("stock spl it" ou Nspl it C)f"f'") não 

,, 
I 



., -::. 
/:_• __ , 

3.2 DEBÊNTURES E DES.i'.NlUF:ES CONVE!~ST.VE:lS E"i"o tlç{;E!:_: 

(-;:m i t i cio~;, 

f:-.'lnPíé~c;t tflrD c:ontr'·~·,tr'do 

er!'rit(-:-:·nti-:-:· cor,t o inv(-:-::o;t: ido!'", <:1. mécliD E·/ou longo p~-a~;:o~;. i: .. -:';r?s 

,., 
n~-H::O 1 iquiuc-,clo 

n OI'" 1'11:::''- 1 IHI·O·n t: (o' no q,J~"Int:o cl 0Cb É n t IJ I'' l:o''Oi 

conver'-~:: r'vc-i ::> em r nvE·:,;t i rnent D p O ci E·t'' ~'[ C·:-:- li I p I'' iil ;,: D ~, 

dr'_''i:E-t'·min;-,o.do~c. <:-:-:- ~:;ob cnndiç:ÕE'~·- prrcviamentc cicfinidi:l..:,, ur-'t·.;-~r·· 

j tlC:OI'"PDr·;;\ndo--c) "CIO 

d C\ (·:-:·m i t cnt (-:-:· Todc1~:; c:or-rd i ç:'(::c::; 

IJ I·:-' I'' f.: in E' !'i tE~:; I''C''I"ld i mentoo;. 

assEmolcra gE-ral de acionistas. 

4. FORMAS DE NEGOClACAO DOS HAVERES EM BOLSÃ DE VALORES 

Os investidoícS nio compram a~Ses diretamente na Bolsa. 

Comr->rr am-n a~; das sociedades rnembr·os 



:1. J) " 

4-. 5. • PREGAO 

objetivo de c omp 1~ a 

dE sistemas de negociaçâo e>:iste11tes: 

ü CAI __ l__ f)YF;TE::M e:-:· OI.J 

do b<:tlr..~;() 

conhecicln como "c:orbci"i1E.'" OrlciE" C\rllll"lC:iC\nl Ol'êtlmEnt(-:·' ~:'-IJ<.'t~; 

1)equcnn tnter·v;;,]o de tempo P<:tt'·a a n(o-~90C:i~<.~.~i-Ic.l CÍ(2 c<~d~'l títuio .. 

t:~S~Jot:ado ;-.~ t: empo o liH~:smo pude 

transac:ionad(l novam€t1te no final do.preg~o. quando f'or feita 

adequado para as Bolsas de grande porte que operam grandEs 

v o 11.1me~'' (-:·:- d i ar i amen tE· IJn\ ~-:norme 

negdcios nas bolsas de tnenor porte, o ''call system n ~usado 

( i :3 ) C N B V r .I.Ili..r:..O.dJJJlJí.o .... ao._Jn.EJ:..r a cl o ...d..f.: ...... ar,;Ji E.' ~; • I 8 M E C , S ~{ o P ~~ u l o , 
SP, 1986, p.i48-150 



ND P oci i~'m ':~I';: I' 

4.2. TELEPREGIO 

1:\ v i ~; t i:\ ele 

CtJI'Tetor-as, ·f· i m, "iil. 

u't: i 1 i :;:ação ele vÍdEo conEctados ao ~~istema 

E}EtrBnito dE procEssamento. 

do rregâo da Bolsa 

Tc1cpregao IYtCdt~~nte ofert<:\~;. rE:gistro dE-~ n~:~9Úcios, ou, E.'m 

sistEma dE 1Ei15ou 

"· ,. __ ,,.' 



" ,_-__ , __ , 

5~ NEGOCIAÇAO OOS HAVERt:::S NO ME~C?1D0 s.::CUNüÁRIO 

5. i. PROCt:.SSOS DE NEGOClAÇÃO DOS HAI..1El<ES [i-\ PREL1ti0 i~O 

NERCt~DO SECUNDÁRiO 

A> Ne:goci:a1..::ITo conium 

em pregâo p0blico). Sua apregoa~~o ~feita 

d1'2 viv<~ vo:-~ rn1;:ncion<:1ndo ····s0.' o t(tu1o, su~-,~, c~\ractr:_.'r·(<:;tlc:~1_<:;, 

operadores, a transa~Ko 0 conclu{da mediante a declaraçâo da 

D&·p o i,-, cl i s~;o, 

bcJleta (contl~,-,\t:o PFlO 

para regtstro no posto de negocia~ao" 

8) Negoci~~ão direta= ~aquela na qual o mesmo operador 

que aguardar~ o tEmpo suficiente para que outros operadolres, 



qUEi'" ele P<~I'"CC"J~l.~; .. CI i I'" (·::· t <:\ U 1 .. \ ;·o C< O , 

Nego c. i ajf: ão por-

IJil"l pc-::·1 o 

opc~ador pode simplesJncnt~ registrar 11um posta su~ of~~ta ae 

Se houver uma oferta r·cgistrada, nenhuma negoc;açao cun1 

C I'" ·i·· CC h;·,-, DO~::. ,_:) U t i'" O~; 

do~,~ pequenos e médio·;; investidoires nu mr:.c-rc<:\dO cic ,.,,ç:oe's, e 

pode <:<dmin istrado por uma <:;.oc: 1 edacle 

di str i bu i dcw<::< ou t.:.anc:o A Pol'"nlL-'1 de 



cl E '.111\ú 

pcu-·c:cl<:\ do p~lll'·imOnio. I~ rentabi1icií:"\dE: cio~> c:lube:.s; d-f'.'pencle::· dCJ 

cle~~CIYIPCnhn cios t {tu lo:; C:ClmpunE:nt:es d;:: ~:;1~<:1',:; c:c,rt:Fii'"C\~;. (.'"' 

l1m1tc do l"llimel~o de omitentE:'s mfniiY•D dt:- dt::z (-:~ rn~·1>:ir11o de 

rec1.trsos da ca~tei1~a do clube. 

B} Guot:as li{": Funtios Nútuo!", tl€.· J.nyr.::st \mt:nl.:o 

i~·~.1ndo f'\I.Í.t:ucl d~-: InvE·:·::;t i menta ti' l..lf!l c:o11domín i o ;:,lbE~I'·tu ci(". 

form<:·l ti E:' quol.: -;,>.~; ~::::r11 uma c-artE" ir·~~ ti iYt-:1·-~-,i·fic:ad"i:\, Ô(·:: t ltulo:; 

P valores mobiliários. 

()s fundos m~t:uos podem ser admir1istrados por sociedades 

dr:: invest irnento, 

d i~;tl'· \bl.lidor-i"il~:, banco~; de 1 nvest i nH;:nt o, f:.' 

d l;-? I'" 0TI Cl i:\ f i )·C <:I 

(:\.-4) Bolsa de V<:1lDI'"C~~ de São Paulo, CJ.l.t:..~C!_...d.E .... .JJJHÜ_i_..<à.E;;: .. _.d~. 
t1E.r~dJ;;~ .. .J.::;.ar~.l.t .. aJJii:., São Paulo, SP, BOVESPA, C<:tt""der·no!:", no. 
6 à :\.0 



,._''i 

c: 1 nc:o 

pctr<:i 1 medi <:Ü ,.,,, ,,, t: , ... "'v é~::. (I"'· 

t: (tu1oo'> do vendr:,:·cio•·· 

B) ÔPf:'rctç;to uu m~o_·rcado <l termo 

;·,,~:;:~irl·l chcttl)~lcict qu;,\nclo <:~ pr··e~;tac:ào f·' "' cont:r·;,)""'Pt"·c~::.t;:·\ç:;·;;o ·,:10 

content,':lOI''finE"a~:; no ·f'utur··o, ou SE:.'j;o·,, c1s 1 icruidcl~:-iíE·~:; oc.eor·r~Err• 

<':\} 9 IJ.I'i1i'.\~} ("' 01'110 

montante m{nimo ne~Juc:i~;do 1-:-:m ·j 00 

s<:t1<:\r··ios ntínimos f.' o prra:~o elE' "iiqui(~~~ç~'-íD deve ~:_,(;:r·· rnfet"iOi' ,-:,_ 

l8~t di<:\~;. Outr·o pontD <:1 ;;;er desd:<H.<~·''; é;·;, ob~·ig~"d:ot"ÍEci;·HtE <:tD 

C<:l.i>:;·:l dE l~e~i~:;tr·o e i. .. iq•Jici~<ç:~,o. E:s~:.<:1 m,;,~-~Jcm FlDdE ~::.~;-:·r·· C1'11 

dinh(.;•ir~o (nunc:<:'l inf~.:-:triol'· ;·,1 ;.~":5% do va1cw d;·,\ nperrcu;::~\o) ou cr,. 

título:.;: de uma tÍnica !::'~~pÉ-cie, com alta n~':goci:::lbilicbdE c~- '--li.W 



t i'tu1o~~ objeto~::- d<". opet--açâo, 

~:loc i cd<:\df?!:; Civis Come.:-: i- l: i~~ I~;. 

c:onst:itu(c:l;:r.·:;, corno ;:;ociecl~l.C)cs~ Comer-ci~1is dec,-·cm ::-,1:.· (:Ot'~:J~\ntZ~ll'" 

como Eoc:Íf·~dc•.dc l~nônitrtO\ r.-;· te~· o c:c·tpit:·E,_1 

l"tlDE'(]~"'\ cor·lrcntc f::· r·epr-e~::.E·Jli:<:;,cio por· aç:êíc~:- nDmin;·:~t tv<-.t. ~:.i.;-,~~:-- '!:l·c-,,, 

pOI'' incumbénc:t~\ re,:·alt~:;,r,r· a~; ~;egt.tintc~:; Opf'::t'"<:\G:Í·i-es 

li'11..1Ícl<:r,r F·" compens<:ir OPt:t•·;_.,ç:-líe<_:; .. ::, vist;·.-·, 

privativamente as opcraç:ocs a tcrnto c do o•crc:ado de IJPÇIIcs. 

de r·e~;pon~><:il:lilici<:iclc elas Sociecl;:icle~; cot~t··e::-tot'-<:1<.::· \O·: ele '·:.r;:-uc, 

comit1-:nte";y 

:;.: ) r~ e c: c b (·.'.T depÓsitos r.;_· tii<:"W .9 o::.·n s _9 <ô\1'' <_-\ l'l t I C·l 

cot1V(;.'I'·~;ao ~=· tr·an~;f(o:_·t~f~nc: ta d0.' t {tu1os nE·_goc: Í<:{clo~; Oll <:\ ~-~é'.'I'-E'm 

ncgocia1Jos pelas firmas OIJ sociedades corretoras; 

cin;ulac;:ão 



C:U:11C, i:Of:_o,·o~O{,_ ,;UI' lü i(_,(;!_, 

"). I b: 1"'1 t F:'-"" 

' .. - ! ) ,-, :_· (:\ --

mc:d;-:o'J i di:\':;.:: 

t· Cllil ,.,, c:l ~.\ ~;, 

1.1·" ,,,,, 

' ,~ {-\ "t 
.1. y " '" 

f:Jt.•JI''Q,, No 

ci ;;;:- P C• ·.".; i t 'i:\ i~ 

du ·;.'i 1"1~1r\C I ~-,-,_do" 

i_,_ I;:::, 

.. _., ,.-

cont;;1 l1!~i ,·--- ~) C'1'i'1 

! n h,;,:· I ir •.:.< 

__ .:-1":1 

t: .:~. m <:i 1.:i o r \lO 

(:.• 

c:u_~;"l:ocl i<:!cl•::.~;, c: orne. 

, qu;:;,ndD o 

c1 iEilt{-;; P~\~l~'. ;·,,_ C:OI''I"•::--\:O!'"'i:\ ·::;eu dé-bito OU. l'"f:."";t i-(:,_\ i 

",, 
,' ·'· 



<et·:--- i'-\ -.. "· ~- ro,n, -:,'.'.i:'\ '.1 

t:j l.l <::· i~-:;-. p i'iLI'' t: I C IJ ·_, ;:, v- j ;_._•_ ::'>_ i'll _:: , __ , ('· 

i\<;1 

. , _ _.., •_-, : (,, d [) 

- ' ... ' 

c-;· 1 \: 1·· e ~.J u <:·c -,;:. Cl..l~:-t6di<:\) \ql..\~\!lcil_':< 

,,._ i c: 1·:·. 1'1 t (;: c C•n·::>' '" :-. \,c-

,_,p ·!_ •.' I , .. , 

i n v r::-:~:; t: i do r· c: 'J c-:-: ;·.L ,--,_ r:i q u i r· (·:-: ;r, e (i i ,·_-_ 1 .. , \: 1--· r::< 

C· ,_-:,,--~=.i tu (.ic ' .. U!ir!-lJ''·7\i'" 

01.1 VEJid<-::-~-- um -.1 o~:í .. ·' .:I c-:: _.,,_,,:·c:·f"'O'- ;·,,_ ou\:y·o i ;-lVí·:·:<.i:'L 1 dor·· c:t:,n; ,-,:··,"-'';:c·, <·:: 

~;:>:E I'" C: (C: i O o 

(:J.~"_;) O·;; c-::nc:E:t-J''':''mc-::ntD~::- <:•_ntí-:-:cip;·,;_cfu:o,, tot<:li<:; or..1 ::l<::t.rC!•,\J•:; de 
po<:;JG:i·i;o PDc:iC':I\1 •:,El'' ·FE-:-ito~; 'i:\l.:r--~\Y"é~;, ÔE" ~::oc .. CUI''J""CI:OJ''i''l ·~ue ;--,;;\r.) é 
dctE:ntDiri':\ d;:, po:;;Jr;:~·;o DlriSIIfl<::\1 .. 

( .'t /1 ) 1-- Cl n ~:,r.<.' c <'1 , M .. D " 12 Te i :-:I'' i Ir ;::, , ,J .. P .. , {\ ____ Ul_L·,;..,~ .. uln . .c:.i.:~.\.. __ !l.Q_ ___ [•}!2.J'.:..L..iLC.Lü 
:L!.!.t .. !J .. LJ:l ...... ~.;u:üu:: .. t:: ...... Q. __ C.,Q.I).lf!J:t.t::.L.,i;,\.lll.t::.!lJ.JJ.. __ B.._\I_l.â.!:...i1.\.r i:; .. f.! I'' ,.,, "' d t:-~ m r,: Ir c: C.\ do d '-' 
capit~'\i~:,, H ... ...t •• ~i>0.'tEinblrcdclt;ze:ml;wo j_?U~;J, 'v'Ol .. ó, ~~ .. ~\3.1.---:34/) 



l';l C I'' C: i:\ :! C) " 
,, 

·i- unç:;;1_u 

ci O;•. ;:__ D 1~ ~~: (, 1.-:-' s ., 

~::-r:- c-:: l: 1.1 <'\ d ~-' -:::- e:-:· r<; 3 o 1 ~:; ;;,-,_ c-:-:- c! r;-:· s. t: E t t p o .. (i-::-- o~-- d ~:-:· n s·- r.:i r,:-:· ni ~~-'~-c: ,,, do '-- ;,·;"_"!; _ 

I l'n c-;: ci I <'L ·(: ;·-c r::· do p ,··c,:n 

B) Ortiem liooit~tiu 

ttnií:<::-::; qu;;\nto <?~D Pi''E-:ÇO (põ'"E~r;:o tYti.nimo ~'-'\-::-

P(Jí 

f in<:~.'! ici<:\dE princiP<:\-i 

clesvantagEGI ( a poss(vel demo~a na ~xecuçào. 



'.:i;-,·.:: :;1_ç 1.'1 i?'-::- ·' Ui_'i t·· ,.- -:·r 

de ui::;t into.::- .. 

o "'· .:.c-:-.· 

C: dl"iL C.-: I_ C\ C! ;-•" 

P E-; 1 D 

, n·-,,.r:. ·,:,t i d (11'. 

G) Orde11l em cti.H--:-rto 

c;-:E~utada ou cancelada. 

o f une i un;·,,mcnf:o de c-:·:;-;: ~Je 

urn F une:: o um ',E-I'" I) i ç: D C: (:C 

Cu~;tódi<:<.. () dE': "=IIJ e t crn {'i l'l'i·\1 i r:l<:id0.' 



· 1 i f'ó·ni:c<:; ü(O:· ·.::c-··u~; ''~~~~~oc i ;·o,_clo;::. cln·,:; ·-,~--(-:-:._r_. l.:n,:.- .. :;r __ :_ 

\~:<c.p (·.-:( .. 1 ,.='· .i 

I~Ec~l~l~os cabr~dos ~os Associados das 8ol~~as num~ t~~a d .( "/ 

·'·'" 

,._,,, 
r"'" ·,_:r.:·\ U·" dt: 

i'!I.J.C C: [)1'1 !:' I <_; ·{: ,-"· n:::•. 

c D n ·:'-'o i" r•, (-;:· r:·' 

c:in {.i;·,-,_ 

(no (-:-<::.toque dE· t" (tu1o~;) 

du pape-I p;~oCIJJ"-;:<ndo conter· 

do ,,. c c rfJll-·1 anç;ad o" bc~sic:o 



,;i· .. i 

ADOTADOS EM RELACAO AO NEXCADO Di:: fh;:,.)ES Ui:: ~Yt;-~} :-'i J.'I0V. 

onduz:sse o pa(s a um c~escimLnto ~enov~dc1 ~ 

,;/. inci<::ent:c ~:obi"E': c_,~:; 111C:I'"D~; cli';;:,t:··i!:.uício<:=- cic·,·c; <-:'-"f"IIPr··c·:-:--=;~<.~; ele 

C:i:\1::-iti:\".\ fEci·l~:l.dO, i:::~;tc.;: <:•.dicion~·\1 (·:·~I'"C\ i:\P.ÍÍC:~\GU •:;Dbi''C ;·.~ "t:i:l.;:;·,,. 

dt:-:- -1 c-'"/ "- ... , '" companh i ;o._~;, 

de tl·-ibutaç:~ÍcJ, C<:l.P i t õ:1 "i 

abe~to ·foram definidas COMO aquelas coM açocs :1cgoc:iadas r1a 

no l"n1n1mo 

capit::~I, n<.~ IYI~(o c:le pelo lllE':nos ~-~00 <'•.cioni<:;te\S, nf::n1·1um cio~; 

qu.;·,,i::> c:om m~~is dr::: J% do c:~wil:al vot ~1.nt. E', 



bc-:iú U:.ívid~\ "i:"l"i:,JI..ti"li~\ (·:·'c;~~e c!i~;pu~;itivo ·:r._:·~Ja·i I 1"1 C 1:·. 1""1 { ; 'J (.) '··'· 

lliiJ I t: (":\ ~:.' ·;;,_ CCI''~ i {i f·.':·;,,~ 

r::.-nt;··r.nto,. c.·r::·mandt\ df:·s<;:.\·:·: 
' .. , 
Y: i:i 0:~' •.!!J(C·:· 

fo: \ (":\!""; (." .1.!11 E·: I"' i ()~:~ ,. .' lii() 

\'e i o ··· ;,;_vur r.: r.:: r:::·: 

··· i·:;ci c: d ,. .. : 

J 'bc1· .. d •:~.clr.-

li""i\'C~:;t_ ::·,·,·:~lr"f.:C 

cr·Jdito P fin8rlciam~nto ( L f:·~ i ·:; ·\ 
'··'·•· de:· i.ir.;:·.cmb:· o 

do D<~c::cn 

(:\.7) Banco Intr:.:'J'"~"'tmE·I'"iC~\no d!-:~ Des<.\lri~Ol"lo~ Q.~ .. C:L.J.:.i:.\.d . .a.;.;,;, ...... ~. 
C.li:l.J2.l...La.l..s ..... J.i.o .... ..l3..r..) .. ii..LL De 1 t E.' c: P "i:i n a rn é r i c '='- [) , A • , Cen t. 1~ o d e 
Estudos MonEtários Latino AmEricancsr M~xico, D.F., 1968. 
p .1.~:·0--1.~'.'!~). 

ci ,.. 



1 n~:;'i: t1: r •• t: ç:~\o 

F·' ;,; r::: i·:' 

,:·u; r::u':; 

:n1.1 t 1.1 o •::. r:· '·"·o 

:o:úct~c:i;;,i::;., 0~:; b·c\nc:c-::; cic inv(:·~:;t:mcni:c:c trver:c·,,;r, .::.' .. it;U 

fin<·:\"i:c:i;,\dc.:·:· ot··i9in<·:r'l u -"und~:·~~·wr·itin9n (·:· <::1 r'Jc,_ ., .. JJ:ç,=\c r:ir::· 

g e:·· ~~·:· n \: (·:· ·;::. (.J, .. .. •.:. 

V<:i"iD:'·c:~= c;.r.r 

t:·l (]F 

1 c~ i 4/~~n que O C)OY'C'.t'·i'IO i·'l Oi"L'JC'i\'(0:1..1 ''.ll'r 

Cu:\ OC'i:\i"JciO ... 0 i:\mb i to n ;;,c i un:o•. !. ~ 

~:>ubDI'"ciin~\ndo .. -n qJJ~\I"ltD ,.,, con~;tituiç:S{u F ·r:·uncion~\mento, ;:·\D 

(CMN) ,. C I" Í <":\CiD l'·:m 

~:;.t_tb s t i t l_( i d\ o ~:;UMOC cl ~~ i"\occl;;-~ f·' ciD 

Ct··úlitD) pela lei 4959 de i964 E COI1fEriu ao Banco Central 

do dirE~ito pÜb1JcCl p:oH·a o do dit'"Ec.'ÍtD privc,.clo dctE'Tmin<=~rldn 

<Hn idem, ibiclr:;:m Fl.i69 



que :::-c c l!i1lU C i \1 I ~" I i l ·: 

( ,,. e:; i o o ) \-:-:- 1'- C9 U "J c<.l"li•;:.'r; \: OIJ 

-·-··i ... c· i 

f::lll i·(: II"I:Cin oh 1'- i 9 C\Ç: i:' l.-: .-

no:11 i n~>.t; vi·~~=, r:-

C:Dil"l C O 1" I'" r-::·'~~ '"- c.r 

d E·C 

p,_J.bl 1 c: o:;:. c;:· ;:;()C: i t-:·:t::idciE"~··-

CDI'retaras Lom dir~ito a ~dmissâo na Bolsa d~ Valo1res. 

d ,,_.. 

C O N '::í ::~:___i-: O~:; 

-ucc·:·'Cit::u ~~~'' C<:im<:\i'"<='-~; ~:;ind i c<.\ I~; 

o 1 imite cio :··t::··f-el~ido '-'F•..tnclo-'', t:\ i'"fi:CPDSJÇ:C\0 de t Jt:u]o:;:. DIJ 

ciEV01•JG:~·(o 

culposo Dl..l 

infiel E~:Ecu~ao de ordens aceitas para cumprin1ento Enr IJolsa 

de DU, cl E.' 1.,\SO i nadequcl.do imPOI··t0inci<:< 



,_:-, i: ot ;:,_ .\ ---; 

,., 
up e r· ;·,,ç: o t2 ~:; b o c: i (·:·' d ~"(c:: o: .. .-~:. 

-'-'. 
1.1.n (to 

.:.! · _ ... :.: u n o:,.'~·- , h c·, 

t::. conco:·c !tUtC:Cl "C;(; 

·(· {<_ : ' "· 

,,., ~=_:;--,, 

m (r·t i mo cio t.•;:.-I.J fi d [) -"~;_,-' 

EJ<:\I"'C:D d r::· q lj(~ inict~\t·t~\m c·n 

i::-:· p l.l!:> l ; c i_\<õ_ 

('
1 Uf1d(·=:r .. wt··it in!_.J" bE91.l; ndo () mr.:)dE-lD 

c: i ( (·:-:- j +: o-:; 

<H: ion ist<:ic; p• .. tÍ:.'l iC~'<Çê\G ci (-;: 

!;,:.\1:.' .li c: o i nve·.;ct i de:. I" 

d C·:·~ cio ·::;c·u C:O\P ito\1 

pt.Í.b"lic:o inver:;t ido!'" c o mo ~~onto CIE" 

(19) idem, ih iclcno p.J?0--i77 



i l"iiPDI'"t ânc: d ~ .. ''L c· i ci f·: ;:,o i i.·;·:,_ ·:c· 

(-:·:· m I'" c "i i:\ ç: i~í u <:r. u c; 

d e,:·f· i n i 1 .. ·i-" 1.\ n c: C.1 ::: -:.-:·n: 

condom r'n i u :'· 1;::· i n \it:·:·':i:. t i r~ 

I llCOi'"!'"f'l'" qur.-: 

"l €·:9<::1] <:\ i~:. J,.: :·· , .. 

I' L ,._, " 
·,- Uf"ICI'c; } como ::;u1..: i E·cic\cie i:\ 11 ()!""i I lf1 ;:, 

d C:·: c "i:\P i t <:1 "l 

t (?1·-c:t: li'" O~=; 

f:";.:,_ciDn<'~ri"i:\ nG ""poo"l··· c:omunt, r:.· r:' 

[)L . .'. <·:·:>~P1 lct·(:<:~ bi~ .. 

limfte l~~ga1 no Eent.icio de que os fundos n~\u podi<:cm invc~ .. t::r·· 

nem c:ont~·o};·:~.r· nt<:ti~- cl~:: ~-l(l% dc"r.s <:\ç:oe~:; com d ir-eti:o ;·,\ '/ntn dcé.' 

qualquer empr~sa. A ·Pirma administradora recebe c:ompensa~~u 

"Lei isentou os t'"endimcntos do!:; 



,;,c c rE-dadi;:~:> de inc,1e~::-t iri'1ento, dEsde q•.le i-:.~:;te~' di<·:_'(:,·· il:l•.•. ·-,.c;;._,:rn 

deti·:-'l'"fl1 Í i"JOU. :;_·, 

ll1\C:mbr··os elo ci i I' r.:Ct I Vü ,. ou da 

dirEtoria ou ger~ncia da ~;ocicdadc co~~ctor~. 

mencJs 50% do rapital social Em aç~es da Bolsa 

os IH C\ i ~; ;:\':i 

companntas abertas i. .. E-.' i cie de C~tp i t ;·,-,,I'-

ir-,c::icir-::m n<.\ <Ar··c;·:~ tr·-ibl .. ;túr··i<:l." De ~l_co~--do c:orn ;·.\ ''i .. Ei de· t')cr··c:;·.-,rJc:, 

EfEt Í V"i,\fi'IE·:nt:E· 

ql.lf:· pa">S<i\~,c,t::m a tt:.T ::;E-:u C:l'lpitc,] ~\mpl;:~mentc di•5tr··ii":<IJ(t.:n t·:·: 

fossem classrficadas como abertas. 

foi cr·iciclo o f·undo :1.~'!7, q'J"-' ·f<:~crJ1t<;1.V<Oi <:los cont:r··iburnte<,; dc:J 

imposto dE.' recur·r:;os in:::-t itrJiç:(íe·c; 

<20) dadoE E:<tr·aídos do no. t069 de 07/l0/t974 dí:' lü;:_Yl.5..U\. 
EL;l.Il.B.S.., P • ~: 8 8. ~-:: 0 " 



c:i (-:·. -r u n I_! o ~=:- .) 1_1 ,) _. CO':·· 

·r·· o: .I.J.i:)~:.f:: Í '(: 1 .. ! 1 ,~j~i_ ::; E 1 <:i ":· D c: c C·: '..! <:i. G 10-:· c c, ,---.,._.,_ ,_.,,.-,.,,, 

c::onEt: i tu lei~\ ·f o,~·m-;,l_ <":\ ;, c. ,_: . .- ~.:. 

u~--~.l<:•n 1 ·,n,c: q lj (·::-

:::1 t: c hDJ \·:-:· 

1'- Eo: p t•- (·:-:-~:;i·:-:- n t. C1 n t c-:: 

fu.nc!o C_,; t I IJc'J} i:\:- _.,,' 

d~ rECIJrsos para absorver tais Emissffcs viria dE IJin~. dedu~~a 

;·,\dqu. i 1·- i de•=> junto c-::-

q• .. \c constitui,~ iam Fundo~; d(C: irl'IE.,;;t 1mc-:nl:u"' 



PCJI" rnc:'ci i d~<::; 

c:{,:\r,\b 1 o,- c 

le1 :i. ~'."!l 

D d t·-:·v i do 

,_,,_ 

ob;-- i ::JC\i:Ol~ I «-.clt:l.d0: de q I_I,F:_' dui:c. 

pass(JU de 1.0% (f•.!l1dos 

i:\Ç:C•E"E da bolsa ( incll.!ilidO "IJnde:'·\,,,r· 1t lii::-JQ 11
) com ·fine< I id<:<d(-::· elo:-:: 

( ~2 i ) e:-:t I~ 'i:\ ( d D di:\ ]'"E·: v i s 'c~" Q.s._fi.!.n~ .... 1SZ._..:::_.O.Ll.Z.::.l;;; __ ~i.n.us __ ..d_í:E:'..!J.ti. r 

publ ic<.-:c.d:ct Pt-"ia 1:.1o:li:l<.'\ dG' \)C\}()1~0~!:> de s~~o P;-~ulo, s;-~o P<':ti.I1D, 3!:'" 
1978, p.6 ;,, E) 

< ~-~ ;.~: ) 8 O \) E B P A , .J.,~:;\Q._&\D..QJi.L •. Qg_.R.Q "l ,,~ );1., I 8 M E:: C , S ã o P '" u 1 o , ~:; P , i 9 9 O , 
p "(.)~:~. 



c: r· ; ou r:.' 

do impo~:;to de 1'- (·:-: d 0.' 

u p i~ I'" C: C 1 ~\mE;-, tOS do 

o pt··a~-~o cif::· pet··m~\nf:'-nc i~<. elo~; t'"E:C:Ilt'·~:;Dt'; P ci i .iu iu nç·, -;::em:·;,·) u 

1(:::·~Jt~;;)_;·:\ç:ãu uo impo!:;i:o d(-::- t•·end<:<. cr·i<"nclo nov'D'::. tnccni:ti/U'é' ,-, .. 

C::DinPI'";·;,_ cl "' .. o r:. nu i'-' 

d t•Jidcndo-::; DIJ bon fic:;,\ç:'i)c,; .. ::~:·11 <:;.c-:-:-

c:on1 Cl rcfc~ido D1>cr~to- Lei 

{
·i _, 

·' ·~ ~:;oc: i &:d<:lcle!:; 

pudEr·am 

'-/t:c:nd;·,\ -fo~~''·e :··e;~p1 ic:<:~do n:c>. Bol!sa •:24) 

< ~:. 3 > e;-; t t" <:~. ( ci u ci '" H e v i s t "' Q.;;;;___f...!.LD:Jio.li..i5Z_ .. ::. __ QJ:ü~L .. :Cttl.Q;.;; ...... d.~.o . ..aJ...s., 
pub"l icad;::~ pela 8ol~=;<.~ de Va'lot~E:s de ~3f:ío Pau "lo, Sfío Pcttl10" SP, 
i978, p .. 10 à .1.~) .. 
(24) info~mações cxtra(das do n~mero 1069 de 07/10/1974 da 
~~.l . .\::t.t~--~~--ª.IJ..l;"l,~:.; p H ;.~0--3? U 



c: cu ..... : 1-' u ,,::.r· i Ir' c ; r· n ''.:< <:• ........ c... , .... :, r .,,_ ,_, ,: ;· , 

(JE· i i 'J ·.:; ~:: ·:. ·, '·' • ... r· ,.:·: ,·: 

·('· .. r r.r~·t 

Lei 1.4( :i." 

p;·,\t:J• imGnie< \i"rit.:J;::t·l ~~~··\C:' 1n·t'12F'IDi'" <:t U~.~:'i) :0) m; 

o ;;;: ~~ r, c. 1:! 

C<:<.'·· ce•t i f' C::<:..c:n~::. 

o·.:, ·i: r.t n c: C·.,. 

ci c·:· Jn·vc::;t im,·:~ni:n da F :1: NCii< dr;;: 

:r:n\c"c ... :•.o.t rJn(·::n".c• du t<c.:~··;!(·:·::\:r···· 

bE\: UI'.' <1 ', .. 

\ i ',), ~ .:. 

1 No .. /:.404' de ; ··:: ·'· ,.,. f: r.:, .. : , .. ,_ '.:1 <'; 

d c .:;i:'''·;:; 

pJ•otcg&ndo o acionista rninorit~r:o no n1crcado 

de a~: ocs, ,J;-,\ ;·~ Com r ''~·c.Bo de V;"(( ·1 oJ~e;~ ·Mub i 1 i;·,;:·· i u•::. 



tod11 O IOEFC~dO (25) 

_, .. ·,<c::- c 1.1 ç: ~-;o d 
, .. _ 
'--' 

cr:;;nc::•_;~d i t..i<:\':.;. il"iCCI""i;: i'./()~; 

""i • ' 
•, .. _ ·~" i 

c:._._. 

r- (~' :,-, (·:·' I'' v a <_o d u:.; Fundo·,---. {::'C: I'" 

do ~ntcproJcto oe 

du Fundo <:1pl ici:\c~~.i;u C)l.J_ 

ou em Bolsa (27). 

( ;::-~ !5 ) B O V E \3 P A r ,t.0SL .. .i.'.Ul.Q . .S ... .d.~;:;:_,_.f:)...Q .• L<J..ii!. , .1: 8 ME C , S ~"Í n P <-1 :.! 1 o , G r , :1 ') 9 O , 
p "67--·69" 
<~~6) Bol·::;a dF.~ V<:<"lDJ~,;:-s dE: 5€ío P<:~ulCJ, r3n~ü.\r.....i.o._dJL .. i5:.Z_Z., s·~to 
Pau1o, SP, 1977. p.26. 
( 2 7 ) 8 o 1 s a ci e \.'a 1 o r· e~; d c Sã o P ct u 1 o , N e v i s t <:~ O . .a.....:.l!.iD.d...Q.5J._ . ..i.:i.!.._.::::. 
QD_J::~ .. ..aDJL~E.JJ.J._~... 8 f.í o P <:l_IJ} o , S P , j_ 9 7 3 , p " .1. ~:< • 

_,_, 



··o1· ;;,,_:quen<.~ 

:_> r.:l f::-. - ._,_(•;_' 

-,,•::.• ... -··..! cl ,. \}' 

I''C-::·sD}lJÇ;_âo l'lU" 

ll'ill:l 'i i C(:)i __ :, l'lUIY! r-::m 

c'r. {: t· d '·,-' (-:-:-·-- ci ;_,;_ 

qt .. \'Cr_·;:,r-~ '-'-iUf: i.:ot.<:l)merlt:c, c:onsf•guir e~:.t;;\bt:(,_::<:t'"·-·i·c~ no qt.li'~ r, _ _;:--,J(·: 

,---. 
"-,c:· 

:nc1n;r-

>.:·i:\.rnu<:-,;-., ·.>\.Jb:~·(o-:- n cnr:.et--·c: tn ci(·:·: <:<.(~()e"' 

:.m ,::.u1: ubt··o 

pela Banco Cent~al do Brasr C:J0) " 

- -y-; 
!·' • ' r:.. " 

<29) 
( 3 Ç'!) 

BOVESPFt, 
I] Ot,J í.:s PA ,. 

::: .. c.o.LLJs: ... -i:t..B.Z., S ~\o P t:l u 1 o r 

~L~h"l ___ .\'!ll.D.S.. .... d .. r::::. ... ..Jiu.Ls.~\. , I 8 M E C r 

bi:o,. :L9B7" p 
Si;\o Pl.'!Ulo, 

''--'::·:1_ qn r.:i c' t' i (::0 

"3 ;\ 
~iP " 

~-=,; • 

1?Y0" 



'-. ,, 

:::or có-: :or_ ;, 

,,,,._ 

Ob t I '-.-'C' I~ ~l-l'lr inc:cnt ivo<.:> {' i <.;;c <.l. i ~; 

1::: 

)e i l=õ\i! c-:-:·m boJ.~:;<'l.C.~, 

. . ' ::;(c.- u __ ;·_,_ Ci '-''- c·:·:-,-

32)" 

d it·-f-:f:~\mcntc, 

i n d (·:-: t f:·' r· m : : ·, <:1 ,- o 

_.., 
op ~:o~-:,'~:; (ó·:-

,., 
-:,.1_1_,,., C-' r; r I ,.,_ ':Ó'.(! 

(:3]) 

fiscais fornecicJos 1s companhias de capital abertc• r10 Br~srl 

~tualrncnte (março de i990>~ 

(*) Cl.t;Ôf:,'~; ÔE.' cmpr·esa;;; ~':::;tt'·até~:;icets no contt.-.'>(t:CJ d::-1 pol (t tc:;,t 
indr.J~c,tt·· ia1 atiOtdd~'t .. 
( ~~J) 80VESPA, e..::.: .. uL.LLE._...LW.L, 
( 3 2 ) B O V [ G P A ,- i:~.cR.:L.i~~ .. -12..aB. ~ 
( :33) iJ OV!:::SP A , i? . .r . .Q.f ... l.j_~J.2k.2.Y 

s;io 
S~{o 
G~\o 

Pc·tu1o, SP, 
P Ci1.11 O , SP, 
P~l.r.tlo, SP, 

1987, p • ~.'!" 
.i.%W, p • 3" 
:1.989, p.:::Ji " 



pelo n(.! m(nimo, 

~,-,_pl :c:a incEntivo ,,,_ .;: DE-:. 

G' 

(i: U 1 O::; " 

Jl~]o Bar1co Central. 

Os inc.;;;·nt i vos <':\05 r r::-~c:cb i cios 

<dados de março dE 1990) s~o os sEguintes: 



:,e 

b u n i f i ,~. ·:.\ ç: () <::-:· .,., c-:-:- :r; 

tsse 1 :mit~ e elevadcl anualmente. 

("'-I'- ''c· 

df: ondnn·, r'n t ·::_,,:; çi-:. 

r mub i l i,:;,~ i os 
,., 

S<:1i) 

o: nhc;:-r o· o c. i':,_\;: i-:-( ( _\ .::: (·:: 

C' Ol;l , ... c-

ub;" r gc:-r.t ór·: u <:\ c:u:::t Úcr i.;, ..•.. .::_. .. r:,·,-··r:: ---i .. ::i'.'• di:-, 

:rnc(-;:nt r ·.,·o;.:. fCJ·,--n,':'C i cio~,; pn~" fundos:. ·f ( ~;;,,.;:<_: ~,. 

O·-~ ftJndCJ'c. C:DI"ii!OI"r; {I"; i U 

,nvc~:;t imento em ~"tç:oc:-:·'0; .. 

ft.JndD -f'i:;C<:il é- Ôf::· .t::~'i,;. : ::;~;d 

de 

i 
I 

,' 



E (· ' 
,, (0: i t o d D I' r: ,--, -c. ,, 

' ' ' i n t E i.! --'- ' c: ;_, c L l j ' 
c f;'l ~~ iJ l·:-: 

,, 
( ~; f' ,j ;:-,_ -(-'' ~i. f:-:· I' ,.,\ r'i ·::· ' . __ , 

·'"· ' 

c:\-::\/em --:f:-:· 

:·" cn u i IYrf. n to<:~ i' e c c-:-_:::' :('I 

', 
' 

' c: ' ' 

c.:· 

-''{ 
,_, 

c-:-:· 1.1 

' ' '::-: ,·: :::. C·. '' 

' c 

("(,:i ':':.I''" 

r',., --' •c. fr1:1 ,--- n~:. ,. 

(34) E~tra(do do Manual d~ Impos;to dE REr1d~ de 1990. 

(·::· ' c. ' 

- I• i i' 

,. l'.'i-,;:--,_d,-1_ 

(_ ;,·,: 



e· .. ·olr"',ç:~(o rJ o 

,: ,-,- 1.1 n cJ tõ: J· Vi~·- i t 1 11 I]" • 

cu,; c-' objr-:-:·tivo e J ! [,", í : 

'i:ib(·:·: i::r).:-"<0\ L!D é~i71P r t<:<:l pJ- i \i;,;_(]D i"\"<:1C '1 OJ"i<~'i,. 

1,_ <,;; i: ; : Ç. -;_'<C-' 

. . . 
<'I C: 1 <:)n;·,\r~ 1 u,. 1-'r 

•• i h: __ \ i_: ~.i. r i <.1. modo 

1 ncr-:-:nt r ')Dr.! 
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(EM%) 
CAPITAIS DE TERCEIROS 

PATA LIQUIDO CAP DE TERC DESCONTO EMPREST 
SETOR DE ATIVIDADES TOT DO PASS TOT PASS TOTAL FORNEC DUPLICATA FINANC DE SOCIOS OUTROS TOTAL 
00. PrOdutos. M~nerms 

:~:~ ~;·; ;~~:~ ~~:: ~·~ ~~:; ~:~ ;~:~ ;~~·~ lndustria de Transformacao ' ' ' 1 o. Minerais nao Metalicos 50,3 49,7 100,0 10,9 7,4 54,6 1 '1 26,0 100,0 
11. Metalurgia 43,4 56,6 100,0 13,5 8,7 46,4 0,9 30,5 100,0 
12. Mecanica 37,0 63,0 100,0 21,9 8,8 37,2 0,7 31,4 100,0 
13. Mat. Eletrico e de Comunic 39,7 60,3 100,0 22,2 6,9 40,0 0,2 30,7 100,0 
14. Material de Transporte 36,2 63,8 100,0 17,4 3,9 49,6 o, 1 29,0 100,0 
15. Madeira 51,0 49,0 100,0 9,6 5,4 60,5 0,8 23,7 100,0 
16. Mobiliaria 38,5 61 ,5 100,0 27,3 13,2 36,8 0,3 22,4 100,0 
17. Papel e Papelao 44,6 55,4 100,0 20,0 7,9 50,6 0,4 21 '1 100,0 
18. Borracha 56,1 43,9 100,0 31,0 5,7 32,5 0,0 30,3 100,0 
19. Couros e Peles 42,7 57,3 100,0 19,9 14,5 51,5 1 '1 13,0 100,0 
20. Química 40,9 59,1 100,0 45,4 6,0 44,1 1 '1 0,4 100,0 
21. Farmac. e veterinarios 49,8 50,2 100,0 31,8 4,8 41,5 1,3 20,4 100,0 
22. Perfumaria 43,9 56,1 100,0 26,5 5,8 34,6 1,2 31,9 100,0 
23. Plastico 47,0 53,0 100,0 26,5 13,5 34,5 0,3 25,2 100,0 
24. Textil 38,6 61,4 100,0 21,2 14,8 48,6 1 ,o 14,4 100,0 
25. Vestuario e Calcados 42,9 57,1 100,0 29,9 12,9 38,6 0,3 18,3 100,0 
26. Alimentos 38,1 61,9 100,0 22,6 6,1 52,4 0,5 18,4 100,0 
27. Bebidas 41,6 58,4 100,0 16,7 2,9 49,1 0,5 30,8 100,0 
28. Fumo 51,0 49,0 100,0 9,0 1 '1 44,5 0,7 44,7 100,0 
29. Editorial Grafico 38,0 62,0 100,0 13,1 4,4 56,1 0,1 26,3 100,0 
30. lnds. Diversos 41,9 58,1 100,0 19,9 9,1 48,6 0,8 21,6 100,0 
31. Utilidade Publica 53,5 46,5 100,0 2,3 0,1 68,6 0,5 28,5 100,0 
32. Construcao 29,3 70,7 100,0 7,0 0,9 38,6 0,1 53,1 100,0 
40. Agric. e Criacao Animal 48,2 51,8 100,0 11 ,5 2,5 42,5 0,2 43,3 100,0 
50. Transportes 60,8 39,2 100,0 7,8 0,8 70,0 0,2 21,2 100,0 
51. Comunicoes 58,6 41,4 100,0 4,4 0,2 60,8 0,0 34,6 100,0 
52. Aloj. e Alimentacao 63,0 37,0 100,0 12,2 0,4 53,1 0,9 33,4 100,0 
53. Repar. Manut. Con. 36,7 63,3 100,0 36,0 7,1 34,4 0,0 22,5 100,0 
54. Pessoais 44,9 55,1 100,0 13,7 0,9 34,7 0,2 50,5 100,0 
55. Comerciais 44,3 55,7 100,0 10,3 2,2 39,2 0,3 48,0 100,0 
56. Diversoes 48,4 51,6 100,0 21 '1 1,5 18,2 0,4 58,8 100,0 
60. Atacadista 30,0 70,0 100,0 39,7 6,3 33,1 5,4 15,5 100,0 
61. Varejista 37,1 62,9 100,0 36,0 4,9 24,5 0,3 34,3 100,0 
63. Com. lncorp. Lot. 19,5 80,5 100,0 7,2 0,2 36,6 0,4 55,6 100,0 
69. Atividade nao Clas. 33,7 66,3 100,0 4,3 0,4 57,3 o, 1 7,9 100,0 
70, Cooperativas 14,3 85,7 100,0 10,6 2,5 67,1 0,2 19,6 100,0 
80, Fund, Ent, Assoe. 21,2 78,8 100,0 29,5 2,6 24,4 0,2 43,3 100,0 

TOTAL 44,3 55,7 100,0 16,0 4,9 59,9 0,7 27,5 100,0 

Fonte dos dados brutos: MP/SKF/C!EP (CADEC-76) Tabulacao F!PE 
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TABELA XVIII 
DEMONSTRACAO DE RESULTADOS 
EMPRESAS PRIVADAS NACIONAIS 

PERCENTAGEM 
ANOS 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 

RECEITA OP. LIQUIDA 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 

CUSTO PROD. SERV. 73,52 72,84 72,23 71,60 68,79 66,98 64,95 63,94 

DESP. OPERACIONAIS 17,00 17,45 15,96 17,38 18,71 16,49 13,47 13,68 
DEP. FIN. LIQ. 4,18 4,85 4,36 5,99 5,13 3,78 1,52 0,04 
CUSTO IND. 11,76 11,50 11,18 11,17 12,57 11,60 1, ,47 11,83 
OUTRAS 1,06 1,08 0,41 0,21 1,00 1,10 0,48 1,80 

LUCRO OPERACIONAL 9,47 9,70 11,79 11 ,01 12,49 16,51 21,56 22,36 

LUCRO NAO OPERAC. 1,45 0,94 1,49 1,08 2,13 2,84 2,94 4,48 
REC. NAOOP. 0,76 0,53 0,58 0,54 0,66 0,67 0,57 0,70 
PART. CONT. COL. 1,12 1,10 1,22 0,87 1,79 2,62 2,83 4,13 
REC. NAO OP. TOTAL 1 ,88 1,63 1 ,81 1 ,42 2,46 3,29 3,40 4,84 
DEP. NAO OPERAC. 0,43 0,69 0,31 0,33 0,33 0,45 0,45 0,35 

LUCRO OP. E NAO OP. 10,92 10,64 13,29 12,09 14,62 19,35 24,50 26,84 

EFEITOS INFLACIONARIOS -1,37 -2,35 -2,09 -3,60 -4,68 -8,81 -9,71 -8,89 
CORRECAO MONET. -1,63 -1,07 -0,75 -0,77 -0,01 1,84 2,40 2,43 
VAR. MON. E CAM. 3,01 3,42 2,84 4,37 4,69 6,97 7,30 6,46 

LUCRO OP. E NAO OP. COR 9,54 8,29 11,20 8,49 9,94 10,54 14,79 17,95 

IMPOSTO DE RENDA 1,99 2,46 3,34 2,34 2,73 3,72 3,77 4,43 
PARTICIPACOES 0,25 0,23 0,23 0,12 0,19 0,12 0,21 0,51 

LUCRO LIQUIDO 7,31 5,59 7,62 6,01 7,00 6,69 10,80 12,99 

NUMERO DE EMPRESAS: 127 
Fonte: Almeida, J. S. Gomes de, op. cit., p. 120 



I' INDICADORES SELECIONADOS 

i_ EMPRESAS PRIVADAS NACIONAIS PERCENTAGEM 
j_ ANOS 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 I 1- TAXA DE LUCRO 
, to, r 8,73 9,03 12,42 10,55 12.44 13,78 16,14 17,00 
', LNf''AT 0,27 -0.13 0,25 0,18 0,29 0,16 0,07 0.22 
I LO~vrAr 9,00 8.89 12,67 10,74 12,73 13,94 16,22 17,23 

LOI JC/AT 7,87 6,93 10,68 7,54 8,65 7,59 9,79 11 ,52 
LUP 1AT 6,02 4,67 7,26 5,34 6,09 4,82 7,14 8,34 

1 LOirL 18,40 19,25 27,44 21,92 23,72 25,63 27,77 29,66 
LW PL 0,57 -0,29 0,56 0,38 0,55 0,27 0,12 0,39 
LONOIPL 18,97 18,96 28,00 22,30 24,20 25,93 27,90 30,06 

i LO•.JCIPL 16,57 14,77 23,60 15,66 16,50 14,12 16,84 20,10 I LLI- 'PL 12,69 9,96 16,05 11 ,1 o 11 ,63 8,97 12,30 14,55 
11- "'ARGENS DE LUCRO 
MA, ,r( UP 36,01 37,28 38,43 39,64 45,36 49,27 53,94 56,37 
LO/ O 12,59 10,81 13,02 11,88 14,29 19,13 24,39 26,49 
LONOIRO 10,92 10,64 13,29 12,09 14,62 19,35 24,50 26,84 
LO<.JC/RO 9,54 8,29 11 ,20 0.49 9,94 10,54 14,79 17,95 
LUr'AO 7,31 5,59 7,62 6,01 7,00 6,67 10,80 12,99 
LONODFURO 15,10 15,50 17,65 18,08 19,74 23,13 26,02 26,89 

111- -NDIVIDAMENTO 
Ex- 0 T 106,68 109,23 117,50 104,17 88,78 84,40 70,22 72,28 
FIN.EXT.IPL 77,40 78,71 77,98 71,98 56,68 54,52 45,32 47,49 
FI~ . .JAN./PL 59,44 60,28 56,61 50,07 34,00 35,34 27,91 34,91 

IV- 'OMP. DO EXIGIVEL 
FOPNECEDORES/EXT 16,76 16,72 16,76 16,61 17,50 16,84 18,73 15,56 
DU. -.DESCONTIEXT 3,69 3,50 2,91 3,24 2,14 1,79 2,57 3,02 
FIN ~C. E EMP.IEXT. 52,02 51,68 45,27 44,82 36,16 40,08 37,17 45,27 
DEBENTURES/EXT 0,06 0,14 1,45 4,40 7,98 5,87 66,05 1,88 
OU .WSIEXT 31,14 31.43 36,54 34,15 38,85 37,19 38,03 37,31 
INC ;. DE ESTRUTURA 
AT. PERM.IEXT.LP+PL 74,30 75,28 77,22 77,58 72,62 74,66 75,49 76,07 
VI- ~OMP.REC.CUST.LUCRO 
RE' .OITAS 
RS''"lT 98,14 98,38 98,22 98,59 97,59 96,80 96,70 95,38 
R u/RT 1,85 1,61 1,77 1,40 2.40 3,17 3,29 4,61 
cul ;os 
coe r 81,21 80,67 81,89 80,46 78,61 80,23 82,81 82,36 
011 r 17,60 18,12 17,62 19,28 20,24 18.43 16,56 15,30 
DF[ ;r 4,61 5,37 4,94 6,73 5,87 4,53 1,94 0,05 

LUi 10 
LO~ ')NO 96,99 101 ,53 97,98 98,26 97,71 98,85 99,54 98,69 
LN ,LONO 3,00 -1.53 2,01 1,73 2,28 1 ,14 0,45 1,30 
Flf.Í ONO 38,26 45,60 32,82 49,53 35,12 19,54 6,21 0,17 

:" 4 'P. E REC. FIN. 
4,18 4,85 4,36 4,99 5,13 3,78 1,52 0,04 

DFf_ONO 38,26 45,60 32,82 47,53 35,12 19,54 6,21 O, 17 

'lllf LIQUIDEZ 
~c r c 143,42 137,45 133,19 138,44 148,01 150,30 150,93 154,16 
~p .riN.IAT 6,87 6,76 7,18 6,56 7,34 7,86 7,86 8,45 

( -4.LAVANCAGEM FIN. 
~.FIN.A 6,28 5,77 10,90 5,97 6.91 1 o ,49 10,49 12,59 
\ .FIN. 8 5,04 3,58 8,53 2,58 3,25 5,93 5,93 8,41 

Uif2RO DE EMPRESAS: 127 
ont· Almeida, J. S. Gomes de, op. cit., p.127 
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QUADRO 11 
MARGENS DE LUCRO- EMPRESAS PRIVADAS 

PERCENTAGEM 
ANOS 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 

MARK UP 
NACIONAL 36,01 37,28 30,43 39,64 45,36 49,27 53,94 56,37 

ESTRANGEIRA 27,18 27,89 25,09 28,64 29,37 33,96 36,53 35,60 

MARGEM LIQ. OPERAC. 
(LOIRO) 

NACIONAL 9,47 9,70 11,79 1 1 ,01 12,49 16,51 21,56 22,36 
ESTRANGEIRA 6,56 6,14 6,33 5,65 7,03 8,70 12,61 14,15 

MARGEM LIQ. OPERAC. 
E NAO OPERACIONAL 
(LONO/RO) 

NACIONAL 10,92 10,64 13,29 12,09 14,62 19,35 24,50 26,84 
ESTRANGEIRA 7,96 6,62 7,02 6,41 7,93 9,64 13,67 15,64 

MARGEM LIQ. CORA. 
(LONO/RO) 

NACIONAL 9,54 8,29 11,20 8,49 9,94 10,54 14,79 17,95 
ESTRANGEIRA 6,27 4,23 5,35 4,06 6,03 5,96 9,41 9,84 

MARGEM LIQ. INTERNA 
(LONO+DFUAO) 

NACIONAL 15,10 15,50 17,65 18,08 19,76 23,13 26,02 26,89 
ESTRANGEIRA 10,95 10,71 10,66 12,57 12,46 15,23 16,84 15,90 

MARGEM UQ. INT. CORA. 
(LONO+DFURO) 

NACIONAL 13,72 13,15 15,56 14,40 15,07 14,32 16,31 18,00 
ESTRANGEIRA 9,26 8,32 9,00 10,23 10,56 11 ,56 12,59 1 O, 11 

FONTE: Almeida, J. S. Gomes de, op. cit, p.99 
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TABELA XX 
ORIGENS E APLICACOES DE RECURSOS 

EMPRESAS PRIVADAS NACIONAIS 
PERCENTAGEM 

ANOS 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 

ORIGENS 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 

AUTO FINANCIAMENTO 
45,13 39,49 43,24 32,50 39,82 31,64 41,16 38,88 

RES. DO EXERCICIO 31,99 26,03 35,02 26,39 29,37 20,59 32,77 34,43 
BAIXA E ALIE. DE BENS 1,64 3,38 1,24 1,48 1,92 1,60 1,49 1 ,81 
AUM. PATRIM. LIQ. 11 ,48 10,07 6,97 4,61 8,52 9,43 6,89 2,63 

SUB-TOTAL 45,13 39,49 43,24 32,50 39,82 31,64 41 '16 38,88 

OUTRAS ORIG. OPER. 25,88 28,84 23,67 33,67 36,28 43,58 44,02 32,65 

REC. DE TERCEIROS 
FINANCIAMENTO 24,43 23,63 19,35 20,71 10,25 9,10 9,64 14,28 
DEBENTURES 0,18 3,98 5,59 2,66 2,37 0,56 0,48 
SUB-TOTAL 24,43 23,82 23,33 26,30 12,91 11 ,48 10,21 14,76 

OUTRAS 4,55 7,83 9,98 7,51 10,97 12,29 4,59 13,69 

APLICACOES 78,45 75,49 67,27 65,78 59,97 62,08 53,87 55,32 
INVESTIMENTOS 6,68 10,10 6,70 4,97 9,16 8,81 11,23 6,83 
IMOBILIZADO 35,12 27,71 29,04 26,11 19,44 22,69 12,30 11 ,01 

DIFERIDO 7,21 8,17 1,80 1,27 1,04 1,82 0,60 0,57 
AUM.REAL.L.P. 7,06 7,44 7,75 12,71 7,31 5,39 7,81 8,17 
RED.EXIG.L.P. 11,29 9,01 7,09 6,73 7,41 9,56 8,32 6,63 
OUTRAS APLIC. 11,06 13,03 14,86 13,96 15,60 13,80 13,59 22,08 

AC. CAP. CIRC. LIQ. 21,56 24,50 32,73 34,21 40,02 37,91 46,14 44,67 

AC. REAL CAP. CIRC. LIQ. -4,32 -4,33 9,29 0,54 3,73 -5,67 2,11 12,01 

NUMERO DE EMPRESAS: 127 
F'lNTE· <\lrru~id<>, J S. Gomes lje op cit, 11.1 ~4 
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