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RESUMO

A distância econômica e social da Re g í ão ordeste em

relaç~o às outras regi~8s do pais fez surgir a SUDENE, criada

em 1959, com o objetivo de proporcionar o desenvclv mento da

Regi~o Nordest8.

At ra vé e do lQ PLANO DIRETOR DA SUDENE, em 1961, foi

criado o primeiro instrumento de incentivos fiscais, o chamado

Sistema 34/18. Com o pass r do tempo, esse sistema apresentou

algumas deficiências, havendo, ent~o, uma reformulaç~o em 1974.

Criou-se ent~o o Sistema FINOR (Fundo de Investimento do

Nordeste) O atual sistema FINOR é c o ns t í t u í do de debêntures

conversíveis ou n~o em aç~es.

Com a e vo Iuç ão e e xp an são do Sistema FINOR, surgiu um

mercado destinado à ne g oc ia c ão de t It.ulo s incentivados, foi

criado o mercado secundário de titulos incentivados, recebendo

apoio da CVM e Bolsas de Valores.

A vai ia nd o o s re sul ta dos do F INO R , ver if ica- se que a

indústria e a agropecuária se beneficiaram substan~ialmont_ do

sihtema de incentivos fiscais. Apesar da contribuiç~c do FlOR

para o desenvolvimento repional nordestino, n~o podemos deixar

de citar que esse meca n i smo apresenta d i s t o r-ç õ e s

quanto ao quadro social da regi~o.

i nd i ferenças
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INTRODUÇÃO

As desigualdades regionais a g r-a va r-arn+s e substacialmente,

nas últimas décadas. A P?breza dos recursos naturais, a falta

de oportunid des g r d 6 na d í m i nu i c o dr . Li v i dad econômica,

liadol:> má d i s r i b u i o d os I'UCIU'{,(J(; du Gov I no Fudof'CJ I ,

foram os p r í n .ipais fat.ores que conlribuiram para just.ificar

uma necessidade urgente na geraç~o de esforços no sentido do

desenvolvimento de nossa regi~o, diminuindo o grande flagelo

social, agravado substac.ialmente com a seca que as~ola,

princip 1m nt o Nord 6

tr b lho bj livu dpr ~ nla d ma nr- Lr a

sub s t a nc í a r , as normas e procedimentos necessários para uma

ampla compreens~o do funcionamento dOb incentivos fiscais, 8 as

r e la ç õ e s existentes entre as diversas i ns t í t u ic õ e s operantes no

Sistema.

No primeiro capitulo, é fita uma a va l í ac ão do Sistem.3

34/18, prim ira inrtrum nto d i nc n t i VI) r i !;Cd 1 I o nrh:l I;:ImprE.l6d

contribuint imposto d t i n V.J. S S s r c u r' o - d i r t mr n l e â

empresa beneficiária, desde que a mesma tivesse projeto

aprovado pela SUDENE e o objetivo do investimento fosse de

interesse regional. No sentido de evitar distorçe1es

relacionadas com as alta~ taxas de corretagem cobradas pelos

int rmediários que particip vam dirst mente na elaboraç~o dos
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projetos, o sistema foi mo d i fl ic ad o , surgindo os Fundos de

Investimentos Regionais, pas ando a funcionar através do

sistema de quotas adquiridas pelas e mp r-esa s op t a n t e s dos

incentivos fiscais.

Em 1990, os Fundos de Investimentos Regionais, mais

especificament , o FINOR, sofrer m inúmeras m od i f ic ac õ ~, ~endo

d m d i b i m p L>I' t .11I t c ap í, t; o d

emiss~o de debêntures, com a obrigatoried de no cumprimento do

cronograma de í mp la nt aç ã o , convertendo-se 70% em debêntures

conversiveis em aç)es e ~O% em d o b ê n t u re s simpl s. Ainda no

primeiro capitulo, aval iaremo- a classificaç~o dos projetos da

SUDENE.

No a; r,und \_ p í t u l o t r- lMrpmlJ ri.

I f I I J lu., I 11 ( • I • 11 I I v . j I I,•I.. .j .) I 1I J I ) 'J 11 f • I I r J <" I I

sistema de ne g oc r a ç ão das quotas do FINOR, s u ou r-g i mo n t o ,

processo de registro em Bolsa e na CVM, englobando o sistema de

leileles.

Os FINOR, na indústriaresultados do seus efeitos

agropecuária e no mercado de trabalho será analisado no

terceiro capitulo.



CAPÍTULO I - A CRIAÇÃO E REFORMULAÇÃO DO SISTEMA 34/18

1.1 - SISTEMA 34/18

A SUD NE é um 01 ~ n i .m d l dFI"'Hllvn)v i mo n t o rnuiOrld),

criado em 15 de dezembro de 1959, com o o jetivo d8 promover o

desenvolvimento da regi~o Nordeste. Possui sede em RRcife e

escrit6rio de r-e p r-e se n t aç ão nos estados do f1alanhi1o, Pial..li,

Ceará, Rio Grande do Norte, Bahia e Minas Gerais, Rio de

Janeiro, S~o Paulo e Brasil ia. Atuando nos nove estados

nordestinos, no T r r í t ó r í o rle Fts rna ndo de No r-onh a ' no norte do

1:..L, d o

Visando o desenvolvimento nordestino, a SUDENE elaborou

em 1961, o seu lQ Plano Diretor, o qual criou o mecanismo que

facultou às empresas de capital totalmente nacional a opç~o de

deduzir 50% do Imposto de Renda para investir na indústria

nordestina. Este mecanismo ficou conhecido1como sistema 34/18.

As r .-t r iC s do ~istema qu n o o b r í ga o r í dade d e capital

100% nacional e destinac~o "xclusiva a invectimentos

industriais foram alteradas em 1983, proporcionando uma

abertura maior para as empresas que possuiam capital

estrangeiro e incentivou os projetos agr1colas além dos

industri is jA x í s t nt .:s.ll)

« I , V.r In ntivo FI call plra o Nord st r fOflulaQDo do FiNaR. FIEC.

3
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~egundu Nil-=-ürl Ho la nd u , u

seguinte~ pres~upostos;

,i·.tU[I\,) ,jlj/1U 1,1~,I'(jVJ e nu

it) para que o setor i n d u s. t r i (-{1 nordestino obtenha

desenvolvimento é necessário c~pitül 8 iniciativa empre~drial,

sendo maior a necessidade de inicidtiva empresarial.

b ) lima \11";:: q uo jft

uma t r n s f f'.:2llcia de "hfll)W huw" 01" <:1'111111 :.\ll p;Jld ,"1 rc..:gi;J'r;

nordeste a ravés do sist_ma de inrentivos fiscais.

cl o preço pago pelo governo ao setor privado é o incentivo

fiscal do 34/18 para que o "know-how" c he g ue ao No r-d e s t e .

No inicio da implementaç~o do sist ma 34/18, as empresas

que utilizav m r c u r Ub dos inc n íi v o s , tpriam q ue contribuir

com r-e c u r s o s p r ó p r í o s nu mo n t a n t o ti •.! 50% du i n vo r.J i ru m l.o cJ F>FlIJ

r o j e t o. MoS, 8111 1966, essa p r op n r-c ã o COITIeçn1) d v a r i a r dR

acordo com o grau de prioridade do p r o j e t.o aprovado pela

SUDENE.

Para Nilson Holanda, o sistema de incentivos fi~cais para

c o n ô m i c a , o p o ra ion 1, ,f~ I I \ ) i.- : .1' r i'I" (, () I' I , ,I 1 h Hd a

seguir.

A efici:ncia econômica do !>istern, 34/13 a p r-e s o n t a va as

seguintes caract~risticas básicas:

a) deduç~o de 50% do Imposto de Renda do contribuinte, através

de dep6sito em conta especifica no BNB ou BASA, ar aplicêlçi10

.'--'"
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bl n~o criav distorçô s de mercado. "Na realidade a principal

característica do sistema é a de um morcado cativo de capilais

ou de uma reserva de poupança com d e s t i na ç ã o e sp c í f' ica , em

termos regionais."' 2) Da mesma forma que o sistema 34/18, os

sistemas de isenç~o de impostos indiretos beneficiam as grandes

'indústrias, deixando à margem as pequen~s e médias empresas.

cl ai v s d ci e! s com a i mp la n t.aç ã o d ,.• í nd ú e Lr í

interferir no seu funcionamento.

Quanto à eficiência operacional, o sistema 34/18
apresentava aspectos positivos, po i s o seu funcionamento

independia de cortes orçamentários, burocracia governamental e

interferências políticas.

Já a eficiência social apresentava-se contraditória

porque as empresas que ma i e se be nef Lc í a m com o i. inc n t i vo s

fiscais eram a~ grandes empresas, ou seja, quel

dar uma maior c o nt r í b u í ç ã o na a rrec ad a ç ão de

s que poderiam

impostos. Por

outro lado, esperava-se que o

agricola proporcionado por

contribuissem, a longo prazo,

desenvolvimento industrial e

estas grandes empresas

com a melhor d í s t r í bu í cão de

renda e com o aumento do nivel de emprego.

Apesar das vantagens e dos aspectos positivos do -istema

34/18, com alguns anos depois d sua implantaç~o, notou-se a

existência de um problema operacional, o qual trouxe

conseqüências para o setor econômico e politico. Veja a figura

1.1, a seguir, que representa o mercado do sistema 34/18, para

melhor entender o problema operacional que surgiu.

( 2 ) HOLANDA, N1lson. Incentivo6 Fisc.i6 e Desenvolvinenlo Regional. p. 17.

~~---~-----------------------------~
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Anal isando-se a f i gu r 1, verificava-se a d í epa r id ad e

FONTE: HOLANDA, Nílson. Inc e n iVI);-:Fl ...:;ri'li~· o Dp'-envolvimento
Reg iona I .

entre d8manda e oferta de recursos incentivados, Gomprometcndo

a viabilidade financeira de muitos projetos aprovados pela

SUDENE. Outro problema existente era o comportamento sem muita

disciplina dos pe uenos depositantes e os projetos marginais,

po i s os mesmos nã o stavam vinculaJos ao mercado normal,

fazendo com que os custos para o~ empreendedores se elevassem.

o principal argumento que veio justificar a criação do

fundo foi o problema do cu to de ca p t a ç ã o do sistema. Os

corretores e escritórios de projetos cobravam altas taxas de

comiss~o pelos projetos aprovados pela SUDENE e SUDAM.
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No inicio da im lantaç~o do sistema de inc ntivos

fiscais, o volume de depósitos eréi sup e r i o r ~ necesGidad_

financeira dos poucos ~IUj~to~ provaJu~ pEI~ ~U8[NC. ma_ o ue

se verificou, como se vê na figura 1, foi que a situaç~o foi so

invertendo na medida em que acelerou-se o nível de ex~ans~o da

L nQ d 1 r r, G , fj'), 1

a p r o va ç ~ o d o s p r o j tos i nd u s l r i a i ._ t... a ,! 1Je r tu

oportunidades de

Fui n t o

invebtimentos.

recolhimento de Imposto

o p ç ã o de

de Renuéi

invebtir até 50% do

em florestamento ou

facu Ilou ao contribuinte a

reflores amento. Mas a abertura às oportunidades de

investimentos n~o ficaram Iimitadas aos projetos industriais e

ao florestamento. Em 28 de fevereiro de 1967 houve a opç~o de

investiment 15 em tividad - p sq ue i r-as com dedu ~o de té 25%

do Imposto de Renda devido.

E como a ampliação das opç~es de investimentos estavam

tendo sucesso, outras alternativas surgiram, tais como:

desenvolvimento do turi~mo (EMBRATURI, recuperaç~o do Estado do

Espírito Santo e incentivo às aç~es de alfabetizaç~o (MOBRALI.

Em todas estas atividades, o Governo estipulou o perc ntual do

Imposto de Renda devido como se vê na ldbel 1.

Mas o fluxo de recursos para a Re g í ão Nordeste foi

radicalmente reduzido com a criaç~o dos programas P1N e

PROTERRA, os quais foram destinados 60% e 40% respectivamente

do Imposto de Renda recolhido.



Ta.uel 1
PERCENTUAL QUE r CONTRIBUiNTE p rJDr- r ou: IR ;-ODRF IR PARA

FUN OS/PROGRAMA,3

FUNDOS/PROGRAMAS DEDUÇÃO NO IR

FINOR
FINAM
FISET: TURISMC

PESCA
REFLOREcTAMENTO

d-te :2S'-
u. '"'rn"_ J ,t

,j tu G%
,-I li;) 1:2,S%
cI .' 12,5%
dI (, 1 '}I

- - -
MOBRAL

FONTE: FEDERAÇÃO DAS I I')[JSTRIAS r O ESTADO DO CEARÁ

O P I N (P r og r ama d ~ 1n l ..:r <-'l ç: ~ n 'b i ,-,n<1 I) 1. em (' ,rn o nb j (::>t. i vo

promover projetos de irrigaç~o e corredores de exportaç~o no

ardeste. Já o PROTERRA visa faci 1 i t a r o acesso à erra,

persistiram as distorç~es na mPG nica dp ampliaç~o dos

estimular a agroindóstria e criaç~o dp condiç~es ue lpvem ao

um nto do mprego no meio ("111'-1.

M 'mo 0111,

incent.ivos f i eca i s . Co n t i nua va (J d o s .q u i lfbrio o n t r-o a oferta

e a procura de incent.ivos. Devido à t=r>C.3S~l::Z de re o u rso s , os

projetos aprovados s o f r-i a rn atr sos nos cronogramas de

investimentos e continuavam as alt s taxas de comiss~es,

corretagen - e capta ~o de r ~cur' IJ:-;.



1.2 - SISTEMA FINOR

I~
A soluç~o encontrada para os problemas enfrentados pelo

Sistema 34/18 foi a criaç~o de um fundo de investimentos, sendo

mantido- o~ mesmo percentuais sobr o Imposto d R nd- devido

às opç~es :8 investimentos já existentes. As pessoas juridicas

continuavam optando pela quantia que desejavam aplicar em cada

modal idade de incentivos, desde que estivessem dentro dos

limites estabelecidos pela SUDENE.

Outro fator importante na criaç~o dos Fundos de

Investimentos foi o caso dos projetos pr6prios, os quais tinham

o intermédio de t r- ~ f'urid o s s .- o inv tim n t o fos no

Nordeste será o FINOR (Fundo de Investimento do Nordeste), cujo

banco operador é o Banco do Nordeste do Brasil S.A e ebtando

sob a sup e r-ví são da SUDENE; se o investimento for na Regi~o

Norte, o fundo é o FINAM (Fundo de Investimento da Amazônia),

operado pelo Banco da Amazônia S.A e sob a supervis~o da SUDAM;

se projeto relativo a turismo, pesca e reflorestamento será

ministrado pelo FISET (Fundo de Investimento Setorial I operado

pelo Banco do Brasil S.A.

As agências de desenvolvimento setorial e regional

(SUDENE, SUDAM e FISETI definiam as prioridades de

investimentos, nalisavam e aprovavam os projetos, sendo

responsáv i inrl p t au o izaç~o d,da us b~nco6 operadores

9
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dos r-ecpec t i vo s fundos para. financiarem ou s ub sc r-eve r em as

aç~es.

A SUDENE, a SUDAM e o FISET prestavam contas anualmente

com o Conselho de DesenvolvimenLu Econômico (CDE) q u er" o

6rg o r S onsável pelo estabelecimento de prioridades de

projeto de corda com os planos nacionais de desenvolvimento.

o FINOR, o FINAM o FI ET o Im i n i t I' a d r j[, C O 11I (j f u n do' .

mútuos, tendo o patrimônio r-ep r- se n t ad o por quotas, sendo o

valor dess s quotas calculado em funç~o do patrimônio liquido

do fundo.

Através do documento único de arrecadaç~o s~o recolhidos

os impo tos de renda, os incentivos fiscais e as parcelas do

PIN, PROTERRA e MOBRAL.

A c r Lao ão dos fundos de í nve s t í me n t o s permitiu que o

Governo investisse recursos adicionais sem participar

acionariamente dos projetos beneficiados. Ficavam extintas as

comiss~es de corretagem e de captaç~o de recursos. Os custos de

intermediaç~o financeira eram pagos pelos quotistas dos fundos

e não mais pelas empresas beneficiadas.

O setor privado continuava com a liberdade de escolha

quanto às regi~es, setores e projetos que desejavam ap l í ca r

suas deduç~es de Imposto de Renda.

Uma vez que os pequenos contribuintes tinham seus

recursos aplicados em quotas do FINOR, FINAM ou FISET,

apresentavam maior .nteresse de uti Iizar-se dos incentivos



fiscais, p o i e:t 5 quo b pod riam ser nego iadas no mercado

secundário J l { u I o s i li (~(:' n t i vadI):~ • ( 3 I

Mpsmo com a r ed uç ã o d o s r-e c u rso s d e s i n3<1o:;

34/18, a Re g í ã o Nord st c o ns.e gu i u c r ia r e 8xpdndir a SUiJ

indústria, tendo como resultado a elevaç~o .das taxas de

crescimento do produto, interno bruto. Conforme pode ser

observado -ia tabela 2. a p re se n L d segui

TABELA 2 •
PIB A CUSTO DE FATORES DO BRASIL E DO NORDESTE. TAXAS DE

CRESCIMENTO

PERrODO MEDIA" PIBcf
NORDESTE

MEDIA" PIBcf
BRASIL

1963 a 1969
1970 a 1979
1980 a 1984

5. 1
10. 1
5,1

5,2
8,7
t,5

FONTE: PIBc do B si1 (FGVI. PIBef do Not"deste (SUDENE)

Verifica-se que no pe r Lod o de 1970 a 1979. a taxa de

crescimento na Regi~o Nordeste foi maior do que a verificada no

Pais. Isso ocorreu em ra zão da apl í ca ç ã o dos recursos do

sistema 34/18.

( 3 I Tratar 01 guir, no c.pl ulo li, do • rcado, 69cundiriui d titulo, incentivados,

11



na SUbSCI ç~o de debêntures' 4) , as quais podem

1.3 - SISTEMA ATUAL (DEBÊNTURES)

A partir de 1991, o FINOR passou a aplicar seus recursos

conversiveis ou n~o em açôes de projetos aprovados pela SUDENE.

As debêntures devem ser nominativas em favor do FINOR,

sendo que as nã o+o o nve r-sí ve i s sã o transferiveis. No cas o de

debêntures n~o-conversiveis, o empréstimo é Iiquidado no prazo

previsto. No caso das debêntures conversiveis em açôes, o

inves t idor poderá op tar pe 1 a c o n ve raã o do va Io r em a ç õ e s ,

incorporando-se o va Ior con vert ido em cap ita I da. aoc iedade

emitente dos Litulos.

o atual sistema de incentivos fiscais épresenta a

caracteristica de obrigatoriedade das debênture:" em r-end e r

juros de 4% a.a e c o rr-eç ã o pela TRD (hoje sub st í t.uí da peta

IDTH), e possui prazo de ca~ência coincidindo com a implantaç~o

do projeto.

As debêntures s~o negociadas no mercado de capitais com

o prop6sito de recuperar os recursos aplicados e reutilizados

em novos projetos, visando a atender a problemas temporários de

liquidez do fundo.
I

( 4 ) Debêntures são Utulos eait idos por sociedades anônimas, representativos de parcela de ellp ésti o
contraído pela emitente COIIo investidor, a lIédio elou longo prazo. Esses tit.ulos são garantidos
pelo ativo da sociedade.

12
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I .4 - CLASS I FI CAÇÃO DOS PROJETOS E SEUS CR I TÉR I OS DE SELEÇJ\O

E AVALIAÇÃO

De acordo com os crftério definidos pela SUDENE os

projetos se classificam em quatro categorias: í mp la n ta ç ã o ,

reformulaç~o, modernizaç~o e ampliaç~o.

Os projetoG ~a implantaç~o s~o ~1_ales em q~e existe a

instalaç~o de uma nova unidade produtora no mercado. Quanto aos

projetos de mod e rn í zac ão , estes visam a uti Ii zac ão de novos

métodos e tecnologias a fim de aumentar a produtividade

juntamente com a reduç~o dos custos de produç~o. Já os projetos

de ampl iaç~o procuram aumentar a capacidade i~stalada da

unidade produtora já existente. E por último, os projetos de

diversificaç~o que tem como objetivo principal a implantaç~o de

novas I inhas de produç~o, podendo haver uma adiç~o de um novo

produto ~os já existentes, ou ocorrer a exclus~o dos produtos

existentes, dando abertura ao novo produto.

Quanto aos critérios de seleç~o, a primeira providência

a ser tomada pelas empresas que desejam obter apoio do FINOR é

o e.ncaminhamento da carta-consul ta junto à SUDENE.

"'" I

,..-,/

",.

A carta-consulta representa o sumário do projeto

definitivo ~ deve atender o modelo pad r-ã o estabelecido pela

SUDENE, contendo informaçôes referentes ao grupo empresaria.l

que apresenta o documento em referência (carta-consulta)

13



14

demonstrando sua experiência, idoneidade financeira e

c apac i t.sç ã o gerencial. Apresentando relevância também quanto

aos aspectos metodol6gicos, sua posiç~o dentro do contexto da

economia regional a v ia b i Iidade técnica e os indicadores

e c n ô m ic o s ; além de anal isar as fontes de ma t é r í a s+p r-Lma s ,

absorç~o de m~o-d -obra e mercado s, fontes e usos de recursos.

Depois da a p ro va ç ã o da ca rLa+c c nsu lt a p la SUDENE, o

L:I.;' 1e I dod o r- dlo'v8rá apresentar o projeto técnico p r-o p ri arnen t.e

dito, qu~ irá d~talhar os itens relativos à empr sa qu deseja

eXt:cutar o empreendimento; a loca Li za ç ã o do i n ve st ime n t o , o

mercado e, a programaçâo de prodJçâo e vendas; os processos 1e

produçâo adotados; invers~es necessárias à e~ecuç~o do projet~;

e~tudo dos custos e das fontes de matérias-primas e materiais

secundários; indice de renlabi Iidade prevista; e o cadastro

p sroa fisica e pessoa juridica dos participant-s do controle

acionário do projeto.

O próximo passo é a classificaç~o feita pela SUDENE das

faixas de prioridades na qual o projeto está inserido. Esses

critérios de prioridades visam determi ar a quantid de de

pontos de cada projeto, 3. fim de comprovar a. v iab i 1 idade do

projeto. As faixas de prioridades podem ser ob se rvad a s de

acordo com a tabela 3.

Segundo Antônio Carlos Coelho Dias, a SUDENE analisa os

aspectos de natureza econômica e social. Quanto à natureza

econômica, os projetos recebem a seguinte pontuaç~o:

a) se n p ro j to se referir a s i s terna s de telecomunicações

interligando comunidades será equivalente a 25 pontos.
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bl se referente à indústria de t.ra ns f o r-ma ç ã o com destino à

p rod u ç ã o de bens de capital e bens í nt e r-me d í á r í o s básicos

contará em 20 pontos; se roduzir bens intermediários resultará

em 20 pontos; e, por úJ timo, se produzir bens de consumo

duráveis ou têxtil equivale ,a 10 pontos.

TABELA 3
TAXA DE PRIORIDADE DE PARTICIPAÇÃO DE RECURSOS NO NORDESTE.

FINOR

FAIXAS TAX PARTICIPAÇÃO DOS
RECURSOS DO FINOR

QUANTIDADE DE PONTOS
( %)

A 75 igual ou maior que 50
B 60 igual ou maior que 40 e menor que 50
C 50 ma,i ar ou maior que 30 e menor que 40
D 40 igual ou maior que 25 e menor que 30
E 30 menor que 25

FONTE: COELHO DIAS,
Avaliaçâo de Projetos
198 .

Antônio Carlos. Análise Critica da
no Nordeste do Brasil. BNB, Fortaleza,

o ue se rufere ~ funç~o de p~oduç~o, consit~ram-~e os
seguintes aspectos:

al a participaç~o de matóri~s primas e de bens intermediários
produ3idü~ no Nordeste. O projeto alcançará 15 pontos quando

sup e r í o r a 50% (3 inferior a 8Ó%, valerá 10 p o n t o c , Vale
t='sta pa r t.Ic ipa ç ã o for i g ua l ou superior a 80% e, se for

salientar que este critério visava a maior u t Ll Lza ç ã o de
ma érias-primas e bens interm3diários regionais, contribuindo

b ) som a i a m 5 ,J o nos o s p ro j e tos ue t Ive ssem pa r t ic í pao ão de
cada ve3 mais para o desenvolvimento nordestino.

~alários e encargos sociais no montante de 25% do valor
agregado bruto.
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c i a a bso r-c ã o intensiva de m~o-de-obrél d i sp õ e de um limite

mâximo de 25 por tos.

Vale sal ientar que, além dos aspectos de ordem econômica

e social, existe outro fator que contribui para a análise do

processo de priorizaçi):o de projetos. Esse fator é a

local i2aç~o:

- se empreendimentos localizados nos Estados do Maranh~o,

Piaui e Território e Fernando de Noronha, esses projetos

reLsbem =5 ponlos.

- se localizados no Rio Grande do Norte e Sergipe somará

20 pontos.

nos estados do Ceará, Paraiba, Alagoas e áreas de Minas

Gerais incluidas na atuaç~o da SUDENE recebeu 15 pontos.

os local izados na 8ahia e Pernambuco recebem 10 pontos.

o aspecto quanto à local izaç~o tinha como objetivo

promover o desenvolvimento em toda a Regi~o Nordeste, evitando

que os projetos se lim~tassem às áreas que apresentassem

melhores condiçê:!es de infra-estrutura.

Visando o aumento da produtividade, f í c ou estabelecido

que os projetos de relocalizaç~o, modernizaç~o e ampliaç~o de

empresas obtêm 5 pontos.

Preocupados com os resul tados da balança comercial do

8ra:ilt os projetos que destinassem 40% ou mais de 5ua produç~o

para o exterior, ou que diminuíssem as importaçôes receberiam

um prêmio de 10 pontos.
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c pacidade distributiva d8 renda e do capital. Os projetos que pertencessem
a empresas de capital aberto cor stituidas na Regi~o Ncrdeste teriam 5 pontos
de vantag8ffiem relaç~o às demais. E leriam esta mesma vantagem os projetos
que tivessem ~cupaç~o de m~o-de-obra a partir de 10% do lucro tributável do
empreendimento. Esse item de prioridades foi modificado em 1974, devido às
grandes transformações da indústri~ e da economia regional.

Os projetos agrários e pecuários s~o classificados na faixa "A" de
prioridades, salvo exceção dos relativos à pecuária bovira de corte e
produção de animais, os quais se classificam na faixa "B" de prioridades.

Depois da apr-ovação do projeto, a SUDENE autoriza ao FINOR a
Iiberação de recursos financeiros através da sub scr í cão e integração de
ações ou aquisiç~o de debêntures.

O FINOR assegurou à SUDENE um comando mais efetivo da polltica de
industrialização do Nordeste, proporcionando um melhor direcionamento dos
recursos em funç~o das prioridades regio~ais.

Em apenas quatro anos e meio após a sua criação, o FlOR possuia um
patrimônio de Cr$ 13.318 milhões e mais de 250 mil quo t istas , E foi o
primeiro fundo a permutar os Certificados de Apl icação dos Incentivos
Fiscais :CAIF's), os qua is eram emitidos pela Secretaria da Receita Federal,
por Certificados de Investimento (CI's) que r-ep r-esentavam as quotas do
FINOR.

O FINOR constitui importante instrumento para o desenvo.vimento do
Nordeste devido à incapacidade do SEtor privado regional de gerar recursos
para investimentos compatíveis com as necessidades de crescimento
nordestino.

O Fundo de Investimento do Nordeste (FINOR) é adm inist r-ad o pe la
SUDENE e operacionalizado pelo BNB.

Os setores que receberam maior apOlO do FlOR foram o industrial e
o agropecuário.



FLUXOGRJ\MJ\

USO DO FINOR PELO [~PREStRIO

ROTINAS EMPRESÁRIO BNB EMPRESA BOLSASUDENE

II Toma decisão de
investir no Nor-
deste e envia
carta consulta
à SUDENE.
Ana Ii 153. a carta
consJlta.
Elabora e envia
o projeto final
à SUDE E.
Analisa e aprova
o projeto, esta-
belecendo a par-
ticipaç~o do FINOR,
de acordo com a
p r ioridade da
regi~o.
Comprova a contra-
partida do empresá-
rio e faz recomen-
daç~es de recursos
a serem p03terior-
mente liberados pelo
FINOR, sob a forma
de sub~c. iç~o de
.:iy(lL?s.
ALltori;:..io BNB a
3ub3Cr~VL?r aç~es
da empresa, levando
em consideraç~o o
orçamento e 3.':;
d i spo n í b í I Ld ad e seo :;-!NOR.
Sub~=reve e 'nte-
g a:i=~ as aç~e5 da
empresa, em nome do
finor.
Coloca, periodica-
mente, ações da em-
presa de p opriedade
do FINOR em leil~es
na Bol3a, para per-
muta pelos CI's.
Promove a venda das
~ç~es om leilão espe-
cial com a partici-
paç~o de investido-
res e detentores dos
CI' s ,Emp re.:...Jr: o ü''': empresa * --'* ..J

recompra as ay~es,
pag3.ndo com o~ CI's.

21

*L,
=31

4)

51

61
j

71

8)

9 )

10)

-----------------------------------------------------------------.--------

FONTE. HOLANDA, Arilo. A Democratização do FINOR. Fortaleza, 1983.
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1.5 PROCED I MENTOS PARA AS EMPRESAS APL I CAREM RECURSOS o

FINOR

É de fundamental importância que os c o nt r i bu i n te s do

Imposto de Renda conheçam as oportunidades de investimento na

Regi~o Nordeste, a fim de que os mesmos venham a investir nesta

regi~o.

De posse das oportunidades de investimento, as empresas

contribuinte poder~o optar por investir no Nordeste preenchendo

o campo especifico do Documento de Arrecadaç~o Federal (DARF)

designado para este fim.

Atualmente, v percentual máximo I-'o.~·aa p lLca ç ã o em Fundos

16% é destinado ao PIN-PROTERRA e 24% ao FINOR-·FINAM. Va.le

de Investimento é de 40% sobre o imposto recolhido, sendo que

salientar que o pagamento do Imposto de Renda é feito na sua

totalidade e no prazo estabelecido pela Secretária da Receita

Federa I .

Após o recolhimento do imposto será encaminhado ao FINOR

a ordem de emiss~o de Cl's (Certificados de Investimento) em

favor do contribuinte de Imposto de Renda. No prazo médio de 45

dias o contribuinte estará de posse dos CI's e já é considerado
1

quotista do' fundo.

Os C~rtificados de Investimento apresentam as seguintes

caracteristicas:

18
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nominal ao contribuinte;

deve conter o seu valor, a quantidade de quotas e o

valor unitário da quota no dia em que foi emitida;

sua emiss~o é feita pelo Banco do Nordeste;

é através do CI que o investidor adquire a ç õ e s de

empresas que compelem a Carteira do FINOR;

n~o possui prazo para ser negociado;

é negociado através de Bolsa de Valores ou em lei leses

especiais promovidos pelo FINOR; e

no caso de negociaç~o em lei leses, o investidor terá 00

prazo de carência de quatro anos para a transferência de

açeles.

-... -- .•.
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FLUXOGRAMA I I

~ro DO FlOR PELO CONTRIBUINTE

ROTINAS CONTRIBUINTE BNB BOLSARECE !TA
FEDERAL--------------. ------ ------------------------------------------------------

1) Optam na Jeclaraç~o
do IR, por apI icac~o
no FINOR.

*
j

L- *

IL __ *

I R (I 1\1P )., I II

) \I R
t I v' do

I
J
1

_______ ----.ll
I \

1 -1---------- *

FONTE: HOLANDA. r í lo . A Demoer t í za...ão do FINOr'. Fo r t le • 1889.

3) Recebe o IR e trans-
fere ao S P via o BS,
Banco do r~s' I ,
parcela do FINOR,
para depó ilo à ordem
da SUDENE.

4 ) En i rela 6rio ao
DNB r I ion ndo o s
con ribu inlp" qu
optar m p 10 FINOR.

5 ) Recebe os relatórios
e emi t e o s C I ' s .

6 ) Entrega os CI's aos
contribuintes.

7 ) Recebem os CI's e
os negociam no mercado
ou permuta-os em Bolsa,
por ac~es das empresas
pert nc n as o FINOR.



1.6 - CONTROLE E FISCALIZAÇÃO DOS PROJETOS

o sucesso da jmplantaQ~o do empreendimento incentivado

deu-se através do controle e da fiscalizaç~o dos projetos.

Os projetos na fase de implantaç~o pas~am por três formas

de f í eca lLza c ã o r a fisico-contábil, a auditoria interna e a

auditoria E x t e r na .

A auditoria fisico-contábil é feita através de relatórios

trimestrais encaminhados à SUDE E, obedecendo um plano de

contas especifico. Este relatório trimestral contém informaç~es

sobre a empresa e o projeto; a composiç~o acionária, a

diretoria, o balanço patrimonial, a evoluç~o do capital,

discriminaç~o dos financiamentos a longo prazo, fornecedores e

outras contas do passivo.

A equipe de fiscalizaç~o faz um confronto entre os

registros contábeis e as invers~es realizadas no local,

comparando com as d i sc r i m i nao â o das i nve r-sõe s qU3 constitui

anexo do parecer que aprovou o respectivo projeto.

A auditoria interna é r alizada por amostragem em casos

normais e de forma dirigida em casos especiais. Es a

fi sca Iiza ç ã o perm ite ma ior segurança no acompanhamento dos

p ro jetos e po ss ib i Iita um acompanhamento do de:;empenho do

sistema de fiscalizaç~o físico-contábil.

20
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A auditoria externa é feita nas empresas beneficiárias de

incentivos fi::.cais com investimentos totais superiores a

300.000 UFIR, as q ua í s sã o obrigadas a contratar empresas

espec i a 1i zada s e reg i s ra da s na CVf'1 pé!ra a rea 1 i zac ão de

auditoria externa.



CAPÍTULO 11 - MERCADO SECUNDÁRIO DE TÍTULOS INCENTIVADOS

11.1 - CRIAÇÃO E FUNCIONAMENTO DO MERCADO SECUNDÁRIO DE TITuLE
INCENTIVADOS

o de se nvo lvimento da Regi~o Nordeste fez com que a

economia essencialmente ag r í co la fos:::e substituida por uma

economia industrial.

O sistema de incentivos fiscais gerou m ai s de 2500

empresas na Regi~o Nordeste e isso fe3 surgir a necessidade de

c r ia ç ã o de um mercado para a negoc i a ç ã o das a-;:(;esdessas

empresas incenlivadas. Criou-se ent~o o Mercado S8cu~dário de

Titulos Incentivados - MSTI, de acordo com o Decreto-Lei nQ

1.376, de 12 de dezembro de 1974.

O Mercado Secundário de Titulos Incentivados é composto

por empresas privadas beneficiárias de incentivos fiscais do

Governo Federa I . No Nordeste, a maioria da s empresas

incentivadas fazem parte do setor industrial.

A _mpresa que participa do MSTI deve ser r~gistrada na

(1 mi ~:;s ~ o d e V,- I o r p :~ MC1 b i I i á r i CI s (C Vri) e na nais il d p Va.I o r e s d a

áre--i ele jurisdiç~o dn e mp r e e nd i me n t o .

o r eg i;:.t r (I das em p rd 5 a::. b l' nI;:' f ic i d r ias de i nc €.i n t; ivo s

f i s o a í r, j LI 1 t Dolsa de \ia I o re:õ. requer

22
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- solicita ~o do registro m Bolsa;

t, u t o social tual composiç~o acionária da

sociedade;

demonstraç~es financeiras e notas explicativas do

ú l-z imo exercicio social;

- parecer de ayditores independentes devidamente

registrados na CVMi

- copi s das atas das Assembléias Gerais Ordinárias e

Extraordinárias realizadas nos últimos 12 meses;

"fac-simile" dos certificados de todos os valores

emi idos pela sociedade;

- estudo de viabilidade econômica e financeira do

p r u ;I->to;

r I 11 111li I ,tI 1 Io ti I ri f' (J rm () Anu 1.

Simplificadas (IAS) e Informaç~es Semestrais (ISE); e

pagamento da taxa de anuidade.

Depois do registro em bolsa a empresa beneficiária deverá

dirigir-se à CVM a fim de efetuar seu registro.

Quanto à documentaç~o para registro na CVM, será exigida

a mesma documenta ~o exigida para registro na Bolsa de Valores,

sendo que para registrar-se na CVM é necessário estar de posse

da Declaraç~o do Deferimento em Bolsa.

Vale s· lientar que a CVM possui um serviço "tira-dúvidas"

para orientaç~o dos procedimentos quanto ao preenchimento dos

formulá ios d informaç~es, IAS e ISE. Esses formulários foram
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criados para simplificar o fluxo de informaçeles entre

sociedades beneficiárias e o mercado de valores mobiliários.

á disposiç~o do público, e;'ceç~o feila somente às informaçeles

consider das confidenciais.

o FINOR e o BNB d~o acessoria às empresas na estruturaç~o

Q ua n to à ne goc iaç~o , os v Io r ~. mobil iá r i o s em i t idos

pelas sociedades beneficiárias ser~o negociados na modalidade

à vista, na Bolsa de Valores onde se localiza a sede da

companhia. No caso de haver mais de uma Bolsa na Unidade da

Federaç~o, a empresa beneficiária poderá optar por qualquer uma

das mesmas. Decorridos doze meses, a sociedade emissora poderá

r-e g Ls t r-a r-e so s Lrnu lt a ne ame n t e om I\lt.l'a~. oo lra s ou 01 Merc do de

Sal ~o autorizado pela CVM, desde que garanta a liquidez dos

titulos, a transparência das ope raç õ e s e a uniformidade dos

preços em todo o território nacional.

Os auditores independent8s devem remeter à CVM, todos os

anos, no mês de janeiro, a relaç~o das sociedades beneficiárias

com esclarecimento das raz~es que determinaram eventuais

excluseles de um ano para outro.

Compete à CVM as funç~es de fiscalizar e disciplinar as

sociedades beneficiárias de recursos oriundos de incentivos

fiscais para a apl icaç~o em participaç~es societárias, além de

regulamentar a ~egociaçâo e intermediaç~o de titulos e valores

mobil í á r í o s ,

/
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No Mercado S cundário de Titulos Incentivados, as

operaçeses sâo liquidadas através da liquidaç~o f1sica e

financeira. A liquidaç~o física cor responde à troca de

propriedade dos titulos negociados e a financeira corresponde

a operaçeses efetuadas no lançamento em conta corrente através

de débitos e créditos d~ cada participante operador.



I i .2 C NCELAMENTO E DISPENSA DE REG I STRO DAS SOC I EDADES

llENEFICIÁRIAS DE INCENTIVOS FISCAIS

A I n.- r u o nQ 156, de 14 de ago s t o de 1991, refere-se ao

cancelamento ou d í cp e nsa ~o r eg i s t r-o da e mpr-e aa beneficiária de

incentivos fiscais. Es e roc ~ o de cancelamento ou di~pensa

o L' oco r e r- desde ue s oc í ed d bo n ficiária s Ja de po se

o certific o e im I n 1," o do rrn I onclimunto, e o a c i o n i s t a

controlador tem qu adquirir a to idade das aç~es em poder do

púb.ico.

Dupois de omada a decis~o de adquirir toda~ a= a ~e~ da

, m~ 1'e" o cio contr l ad o r te d um )f' "'0 mlnimo de um ano,

ú:: a PIJ ~ •. o 5 ór os ompe ent ~, <-I r - c orn r i:). r to da s a s

aç~es da empresa em poder do público.

O cancelem8nto n~o será efetuado se pelo menos 30% dos

a i o n i s ~ ria e mpr sa p o ;:1 irem um p e r c rt a I de 20% do capital

social. Estes acionistas que Ee reCUEa1'em a vender s as aç~es

ter~o um prazo de trinta dias para manifestarem-se.

A comunicaç~o do cancelamento do registro na CVM deverá

so r f e i t a r a vé s de 11m A.seml ia G8ral xtraordinária

c o nvocada espec i a Imente para estt2 fim. E depo i s devem ser

divulgadas na própria empr sa, no BNB, na SUDENE e no FINOR.

Na oferta p úb l ica da - a ç õ s deve c o ns t a r o preço das

mesmas . Sendo que n~o od 'm ser inferi res à cot ç ã o em Bolsa

d e VaI res e devem estar baseados em dados do patrimônio

l I qu í o da ac ão .

26



11.3 - LEILÕES ESPECIAIS

Com a aprovaç~o do Decreto-Lei nQ 1.376, de 12 de

dez e mb ro de 197 4 , as B o I sas d e Vai o [e s fo ra mau t o r iza da :3 a.

realizarem le i lõ e s esps\::iai_ p a ra ,·fl'Liv<.lI' m a vo nd a tlél,' ,),;llt.:,.J

d o mp r-o c s IJ .uo f í c í é i li ..• d c i li\,,;I Ill.ivu:,' fi:"~<Ài::; I.JI·:,~.I);; l o i lij",

eram programados pelo banco operador do fundo de investimentu.

No dia 9 de novembro de 1977 foi real izado o primeiro

Lo Ll ã o Ee pe c í a l do FINOR junto 3:.., Bo lca c de Va lo re s de S;;o

Paulo e do Rio de Janeiro.

Nos leil~es os Cl's representam um papel de alta

I í q u i de z ,

Em 1979 h ou ve uma c re sc n t t! P r- oeu r: a p o r 1E' i I['je s , I::.' fi li1 (J ,

foram realizados, no referido ano, seis leilôes especiais.

o sucesso dos le í lõ e s tem contribuido bastante para o

crescimento das bolsas de valores regionais, como é o caso da

Bolsa de Valores Regional do Ceará que alualmente possui suas

atividades voltadas para a especialidade dos incentivos

fiscais.

É: importante destacar que o FINOR foi pioneiro nas

negociaç~es via leil~o especial.
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CAPÍTULO III - OS RESULTADOS DO FINaR

111.1 - INDÚSTRIA

1. INDUSTRIA DE TRANSFORMAÇÃO
2. EXTRATO MINERAL
3. CO~O CIVIL ,
4. SERVIços INDUSTRIAIS DE UTIlIDADE PUBLICA

6~,4
8,7

23,1
5,6

79,5
1,6

14,6
4,1

O segmento que a t ra í u mais recursos do Sistema 34/16-

FINOR foi i nd Ú 5 t r i él t f' 11 f o f' 111 I': ::r o, mo t i v o p CJ I u que n :-. t o

~.t?cundário no r-de s t í no t.in i u ::7% Ju F'TB lL·biol1d] um 1!J30.

A tabela 4 ap r-e se n t a c omp o í ç ã o d o s segmentos q uo

contribuem para a formação do PIB indu~trial.

TABELA /l

COMPOSIÇ~O PERCENTUAL DO PIB INDUSTRIAL SEGUNDO OS SETORES
(NORDESTE E BRASIL - 1980>

SETORES OORDESTE
1980

BRASil
1980

TOTAL 100,0 100,0

FONTE: 1980 - SUDENE/CPR/DCR (NORDESTE) e FSU/DCS-CONJUNTURA
ECONÔMICA DA FGV, MARçO/85 (BRASIL).

An I i sa nd o+u 4, v ific- u 'n 1880

indústria de transforma ão eatã contribuindo consideravelmente

para a formação do PIB, gerando G::,4% d niveI regional. Dentre

os quatro seta es, os -etores de serviços industriais e

utiIidad públ Lca foram os que menos contribuiram para a

formação do PIB, tanto a nivel regional como nacional.
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Na poli ica de incentivos, indústria regional s up e r ou

o crescimento da indústria brasileira, contribuindo para a

diminuiç~o das disparidades regionais, e verifica-se mudanças

estruturais na indóstria regional de tra~sforffiaç~ü, ocorrendo

aumento de participaç~o dos gêneros denominados dinâmicos e,

como conseqüência ~ queda dos gêneros tradicionaic. A tabela 5

mostra a classificaç~o do~ gêneros em tradicionais 8 din~micos,

apres nt ndo compo í c o do mr in t o 4Ut:I rorm m c a da gênE;ico,

e anal i ará a s ub s b í tuio~o de gêneros no per1odo de 1959 a

1980.

Analisando a tabela 5, podemos observar que em 1959, no

Nordeste, 70% da i nd ú s t r ia usava gêneros tradicionais e 30%

gêneros dinâmicos, e, a n1vel de Brasil, a í nd ú s t r í a era

composta de 47,4% de gêneros tradicionais 52,6% de gêneros

dinâmicos. Mas em 1980, situaç~o inverteu-se, pois o Norde~te

reduziu os gêneros tradicionais para 45,6% e elevou os gêneros

dinâmicos da 53,9", a n í ve l nacional os gêneros tradicionais

ficaram em torno de 34,7% e os dinâmicos elevaram-se para

65,3%.

Os gêneros ,lradicionais predominavam

de industlri'al iz ç~o d vido ao perfi I

nos estágios

iniciais t cnol6gico ser

relativamente simples e adotados em unidades de pequeno porte

com a final idade de satisfazer às necessidades básicas da

popu l aç ão , 'surgindo as í nd ú s t r í a s de a l imentos e a têxti I.

A SUDENE e O BNB c on t r í bu í r-am para a Lmpl a nt a ç ã o do

programa de reequipam nto da í nd ú s t r-La têxtil 8 teve bons
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resultaclos pois o -etor t xtil stava em estagnaç~o no periodo

de 1959 a 1970, e com a i mp la n t a ç ã o do p r-og ra ma de

reequipamento passou a ter um c r s c í ruen t.o de 10,1% entre os

anos de 1970 e 1980.

TABELA 5
NORDESTE E BRASIL

INDUSTRIA DE TRANSFORMAÇ~O - ESTRUTURA PERCENTUAL DO VALOR DA
TRANSFORMAÇÃO INDUSTRIAL SEGUNDO OS G~NEROS I DUSTRIAIS -

1959-1980

GÊNEmlS I NDUSTRI A I S

TRADICIONAIS
------------------------------------------------------------------------------------------------------

1. PRODUTOS Alll1ENTARES
2. BEBIDAS
3. FUIIl4. COUROS E PELL~ E PRODUTOS SI~ILARES
5. TÊXTIL -
6. VEST. CALÇADOS E ARTEFATOS DE TECIDOS
7. I1ADEI~
:: :~~~IAiOE GRÁFICA

10. DIVERSOS
11. UNIDADES AUX. DE APOIO (UTILIDADES)

E DE SERVIçOS DE NAlUREZA INDUSTRIAL
DINÂMICOS

12. MINERAIS N~O-METÁLICOS
13. METAlÚRGICA
14. MECÂNICA
15. MAr. EUTRICO E DE ~ICAçÃO
16. MATERIAL DE TRANSPORTE
17. PAPEL E PAPELÃO
18. BORRACHA
19. QU(MICA
20. PROD. FARl'lActUTICOSE VETERINÁRIOS
21. PE RIA, SABÕES E VELAS
22. PRODUTOS DE !'lATiRIAPLÁSTICA

TOTAL DA INDÚSTRIA DE TRANSFORMAçÃO

70,0 47,4 60,8 40,7 50,8 36,4 45,6 34,7
29,7 16,3 29,2

3,0 2,9 4,7
3,1 1,3 3,2
2,3 1,1 0,7

24,1 12,0 13,0
2,2 3,6 3,7
1,7 3,2 1,6
1,6 2,2 1,9
1,9 3,0 2,4
0,4 1,8 0,4

13,5 22,8 11,4 16,8
2,3 2,7 1,8 1,8
1,3 1,0 1,0 0,5
0,6 0,6 0,5 0,5
9,3 12,0 6,1 10,8
3,3 4,7 3,8 5,3
2,5 1,8 2,9 2,0
2,1 1,5 2,0 1,4
3,7 2,0 3,7 1,8
2,1 0,6 1,9 0,3

1,1 1,3 4,4

10,1
1,2
0,7
0,5
6,4
4,6
2,7
1,6
2,6
2,2

5,9 9,1 6,2 6,2
11,6 7,9 12,6 5,6
7,1 4,9 10,3 4,7
5,4 2,9 5,8 2,4
8,~ 1,2 6,4 0,6
2,G 1,4 2,5 1,7
1,9 0,4 1,7 0,5

10,0 17,1 12,0 27,1
3,4 0,4 2,6 0,3
1,5 1,1 1,2 0,6
1,9 1,6 2,3 2,0

FONTE: O Sistema FINOR: resultados
aperfeiçoamento. SUDENE/BNB/MINTER.

30,0 52,6 39,2 59,3 48,0 63,6 53,9 65,3
1,7

8,1 6,6 11,2
2,1 11,7 5,0
0,2 3,4 1,8
0,2 4,0 2,5
0,8 7,6 1,1
1,7 3,0 0,6
0,3 2,9 0,3

14,9 8,6 14,7
0,3 2,5 0,4
1,4 1,4 0,8
0,0 0,9 0,6

5,6
11,5
10,1
6,4
7,6
3,0
1,3

14,7
1,6
0,9
2,4

100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
e sugeste1es de
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o crescimento elev do da í nd ú s t r-í a nor dec t í na levou à

c once nt r-acão industrial nos grandes centros urbanos, po i s esses

centros ofereciam vantagens devido à maior eficiência dos

investimentos realizad o nessa rea. M '" e analisarm05 sob a

6tica social. a concentraç~o é indes8jável pelob dUbSqUll ibI ios

que provoca na distribu~ç~o espacial da renda.

o n m no d cone n r ç~o

aumentar as disparidd.des intIa-r gionais. E no caso do

Nordeste. os estados qu maio se beneficiaram foram a Bahia,

Pernambuco e Ceará. Ressal te-se que a SUDENE dá tratamento

diferenciado aos projetos que se localizem em estados menos

desenvolvidos. mas isso n~o foi suficiente para modificar a

s í t uac o. poi esses três stadus· receberam mai s de 68'X. do

valor lib r o indú t ia de tI' nbform ç o norde tin

Para reduzir concentraç~o espacial. a SUDENE propos ao

Governo Federal a c r í ac ão de um p r ogr ama de apoio à mí c r o ,

pequena e média empresa no Nordeste.



111.2 - AGROPECUÁRJA

1 .•.0.j,,-.In J ,t:11 1jn~u

proporç~o muito pequena das fazendas nordestinas.

O interesse do í nv s t í do r vol t ou+ so para a p ecu á r ia, a.

qual atingiu cerca de 90% dos p ro j o t o.. a p ro v: do.,. A

requer um montante de í nve ct Lmen t o \JUIII i n í o r i o r lL '_xigido I..H=lu

setor agr1cola, por isso o FINOR-aglopecuário tem sido um

5istema de incentivos orientado para a g ande prupI iedade.

A pecuária ~ considerada uma dtiviJad8 menos arriscada se

comparada à a6ri~ultura, j o í s L'.;ta última 0 afetada por

i!'regularidad s pluviométricas, da de solo~
c:'lj r i c u I t á v(' i s o II i r r i g à v i o "111 i tl) 1111ol " n( i.J .

A mo d e r n i z a c ã o J .)g r I)p e:'(' u r r, , !J - 1 J 111 cI i o r

u til i z a ç ~ o d (? má u i nas e d ,_ i n c urno ... 11' d o r uo .

rodutivo. O~, p ro j o t o e jJl2<.,;ll~l :0 .. ~.~O b im ma is mo ca n í zad o e d o

uu o~ proJLtos a~Ilcoli~.

O mt:- r eg o d u t r a o r e ~ n(.,• I- o j .s l oJ ," ::l" i c u "" - e .~C u21r i o .....

p o e ser c n s lde r-a do como um L'1.tu 'iU' d l> m i na i.I mo do i u i ..J •..~fu

do proceseo rodutivo.

A u li I Lz a ç o de energia t:!l'o.+r ica t mbém serve como

indicador e mode rn í za ç ã o . A t~lr1la G, a e g II i r, moc t J u o .0'

custos de energi~ e étrica nos esta elecimenlos agropecuário~

en ..re 0::- anos e 1970 e 1980.

37.
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TABELA 6
CUSTO DE ENERGIA COMPRADA PELOS ESTABELECIMENTOS

AGROPECUÁRIOS - 1970-1960
(EM Cr$ 1.000 DE JUNHO DE 1965)

CLASSES DE ATIVIDADES ECONÔM CAS 1970NUMEWS-ÃSSóLüTõs---i--- 1980NUMERÕS-ÃSSÕLÜ-ÕS-----i--
------------------------------------------------------.----------- ---------.-------------------------
AGRlaJLTURA 3.410.243 37,4 30.291. 805 56,1,

1.843.020 20,1 14.588.105 27,0PECUARIA ,
781.423 8,5 1.349.336 2,5AGROPECUARIA

I{)RTICULTURA E FLUR ICUl11JRA 87.555 1,0 507.955 0,9
SILVICULTURA E REFLORESTAMENTO 72.360 0,1
AVICULTURA 1. 070.351 11,7 6. 91. 761 12,9
APICULTURA/CUNICUlTURA/SERICULTURA 4.377 0,0 14.664 0,0
INVERNADAS E CAMPOS DE ENGORDA 45.965 0,5
EXTRAÇÃO VEGETAL 65.668 0,7 247.738 0,5
FINALIDADES ESPECIAIS 1.843.020 20,1

TOTAIS 9.151.622 100,0 54.053.724 100,0
-----------------------------------------------------------------------------------------.------------
FONTE: O Sistema FINOR: resuJ tados
aperfeiçoamento. BNB/SUDENE/MINTER.

e sugestê1es de

Através da tabela 6 constata-se que as atividades que

m is utili= ram o fator nergia lê rica for m D agrlGul u b,

a pecuária, a avicultura e a hortifloricultura. Pois em 1970 a

agricultura teve um custo de energia elétrica de Cr$ 3.410.243,

aumentando para Cr 30.291.605 em 1980; a pecuária tinha em

1970 um custo de Cr$ 1.643.020 e passou para Cr 14.566.105 em

1960; ao passo que as invernadas e campos 'de engorda tinham um

custo de Cr 45.965 em 1970 e dez anos depois stas tividades

n~o apresentavam custo nenhum. Analisando todas as classes de

atividades dos estabelecimentos agropecuários verifica-se que

em 1970 apresentava um custo com energia no montante de Cr$

9.151.622, suhindo para Cr$ 54.053.724 em 1980.
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o terceiro fator que contribuiu pa ra d. uio de r-n i zac ão

agropecuária nordestina foi a utilizaç~o de insumos modernos,

dentre esses destacando-se os adubos e corretivos, as sementes

e mudas e os defensivos agricolas.

As duas t Lv í d ad e s que mais uti 1 i za ra m i nsurnos para a

ai í rnen t a cão animal foram ,a p c uá ri a e a a v ic u lí.ura .

o !'ilS ma ( • ,..:( l r (' f..: l J i n t Luó n, 11 ri

a inseminaç~o artificial e o controle de doenças. E beneficiou

estados que tendem a ser grandes produtores, mais por sua

e. te nsã o t e rr i tor i do que ó r ia dI'"

suas atividades agricol



I I I .3 A INFLUÊNCIA DO FINOR NO MERCADO DE TRABALHO

Uma das maiores fontes criadoras de emprego foi a criaçgo

dos projetos incentivados. Sendo o setor industrial responsével

por 80% desses em r e go s , seguida v\:ITI I.) setur de

ul cOl11uni d po 1.. P 'L'I.!:. r i q ,11 , I, 1- P o n d, 111 P u [' 7, G I'

7,2% respect.ivament.e. Vale sal le n t a r que cad a emprego direto

corresponde, em média, a quatro empregos indiretos,

principalmente na fase de implantação do projeto, pois requer

obras de construção civil e instalaç~es.(~)

A tabela 7 demonstra a quantidade de projetos e o número

de empregos criados no Nordeste devido aos incentivos fiscais.

Fazendo uma análise da tabela 7, verifica-se que os

estados de Pernambuco, Bahia e Ceará obtiveram um maior número

de projetos aprovados e, conseqüentemente, beneficiaram-se com

maior númerO de empregos para a população.

O Estado de Pernambuco apresenta, segundo a tabela 7, 496

projetos aprovados e 117.718 empregos, a Bahia obteve 406

projetos e 99.944 empregos, em terceiro lugar vem o Estado do

Ceará com ~92 projetos aprovados e 73.073 empregob gerados. O

Estado que obteve menor apoio do FINOR foi Sergipe, com apenas

52 projetos aprovados e 12.324 empregos.

( ,) Dados fornecidos por técnicos do BNB/SUDENE/MINTER na publicac~o: O Sistela FINOR: resultados e
su est & de aperfeiço ento.
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OR ESTE
TAW- : ..,

UA 'T ITAT I VO DE EI'WI\Ecn I'f)f' . ,; Jtu. O
POSiÇÃO EM 31.07. 5

ESTADO NÚMERO DE PROJETOS-----------------------QUANTIDADE J
NÚMERO DE Er.PREGOS'· I------------- -------QUANT IDADE J

PREV;~TA
----------------------------------------------------- ._---------------------- --- --- ---------------
MARANHÃO 130 5,74 15.853 3,42, 126 5,57PIAUI 16.127 3,50, 392 17,32 73.873 16,03CEARA
R IO GRANDE DO OORTE 140 6,19 33.906 7,35, 283 12,50 39.054 8,47PARAIBA
PERNAMBUCO 496 21,92 117.718 25,57
ALAGOAS 57 2,52 10.02~ 2,15
SERGIPE 52 2,30 12.324 2,6
BAHIA 406 17 ,94 99.944 21,70
MINAS GERAIS 181 8,00 42.179 9,16

TOTAL 2.263 100,00 461.000 100,00

FONTE: O Sistema FINOR: resultados
ape feiçoamento. BNB/SUDE 'E/MINTER.
(.) Número stimado de empregados.

e ._,ug (.;):3 t ?!e s d..!



r 111.4 - AS DISTORCÕES DO MECANISMO DE INCENTIVOS FISCAIS

Mesmo depois de ter passado por várias modificaç~es com

a finalidade de reduzir os efeitos negativos apresentados pelo

s í s t m d i 11C n i vo s f i sca i s. V I' i f Icam u s que v- l me c a ri i s m o

ainda apresent. disto ç~ s.

Dentre estas distorç~es destacamos a indiferença no

quadro social da Regi~o Nordeste e o caráter concentrador do

FINOR.

r

--...
No que se refere a o quadro social, a Regi~o No rd e s te

ainda apresenta elevado indice de subdesenvolvimento. Grande

parte li forço de trabalho da r-eg i ã o est.á ainda elll co nd ic õ e s d o

baixa produtividade com remunerdç~o inferior a um sa l á r Lo

mínimo. Quanto à ed uc ac ã o , analisando as décadas de 1970 e

1980, o índice de analfabetismo passou de 60,8% para 52,3%, mas

esses indi:es permanecem consideravelmente elevados.

Outro fator que apresenta indices elevados, os quais

contribuem para

mortal idade. No

o subdesenvol vimento da re g í ã o , é a taxa de

Nordeste, a exp ctativd d vida da populaç~o

está em torno de 43 anos, enquanto no SudesLe chegd 53 anos.

o carát.er concentrador é verific do em algumas regi~e8

nordestinas, como é o caso dos estados de Pernambuco, Bahia e

Ceará. Ficando os outros estados com 16% do total dos

incentivos.

A concentraç~o dá-se, t.ambém, na distribuiç~o de renda,

pois, o 1st ma atingi m sua maiori , o grande mpresário.
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CONCLUSÃO

A politica de incentivos Lisc z i s e financeiros par o

Nordeste trouxe modificaç~es p Iruturais na regi~o.

passar pOI reI tiva es t a g na c ã o , mas, na ú I t i m.) s d .sc das a

regigro passou a apresentar um considerável crescimento, graças

ao apoio das instituiç~es de fomento.

O Sistema 34/18 sofreu grandes obstãculos nos primeiros

anos de sua implantaç~o. Como exemplo pode ser citado a oferta

insuficiente de recursos para atender a demanda de

i n v s t i m n to, P o i s o s r c u r5 O' e r ,\ m d i v id idos c' o m a~. ou t ra. .-'

r e g í õ e s brasileira. Mas as r-ef'o rmu la ç õ e s pelas q ua i s passou o

FINOR contribuíram para o aperfeiçoamento dos

fiscais.

incentivos

O FINOR trouxe grandes b e ne f í c i o s- p a r-a a Regi~o No r-d e s t e .

Como prova disso podemos ter como exemplo, u seto industrial.

Na década de 70, a indústria p a sso u por um processo de

di' si f ica ç ã o devido a

industriais.

í mp t a n to ç ã o dll g ra nclo c

Graças ao FINOR o crescimento da Regi~o Nord_ste tem -ido

superior à do Br si I nas úl t í ma s décadas. Segundo pe sq u i sa s

i ea lLz a d S p e la SUDENE, o PIB p o r c a p i ta no rdo : i no ficou em

torno d 138% e riq ua n t o o Brél.t.,i I teve 1~-:2, 7%.
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lI..

t. a : anual e c e sc í me nt o de 2,9%, a í nd ú s t r í a , um 5,6% e U;5

serviços, com crescimen o anual de 6,7%. Ess dados vêm

comprovar imporl ncia dos inc_ntivus fiscais p~ra a >conomid

nordestina.

Verifica-se que o FINOR apresentou algumas distorçôes,

como é o caso do mecanismo de c o nc e n t rao ão da renda e a

concentr o regional, Ié.m d8 i nd i f e r-e nç a s (.'m I' Ia ç ã o ou: ..•

aspectos sociais. Mas, a pe sa r- dessa s diferença s, o FINOR

contribuiu consideravelmente para o crescimento e

desenvolvimento da Regi~o Nordeste.

Ma , infelizmente, e se mecanismo n~o foi buficiente pala

el iminar o hiato existente ntre d regi~o Nordesl e o centro-

sul do P 1s.

Vale sal ientar qu eSboas .iu r í d í ca s p ode rã o optar

pela aplic ç~o no FINOR até o ano 2000, tendo como base o ano

de 1999. Visando promover o desenvolvimento da Regi~o Nordeste,

acho que deveria haver uma reformulaç~o na atual politica de

incentivos fiscais e financeiros com mais p o i o ao aspecto

social da regi~o. A fim de dar um maior uporte a esta Regi~o

que hoje ainda apresenta-se carente. O fim dos incentivos

fiscais causara um crescimento muito lento na economia

nordestina, podendo até estacionar o crescimento nordestino em

relaç~o ao centro-sul do País.

/
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A G Hú-E1S TuRISMO S/A
~CA::A EMPREEhDIMENTCS ~OTE~E!RG~ S/A
AC::OF-E MO~EIS E EQJIFAME~TCS SA
~~~31"A 5 A I 'DuSiRIA DE ~"EALHGEN3
~-.fQ5 FER-IBeM S/A
AFAL S/A IND CO~ PROD METALuR6iCOS
A6JSA AGROPASTORIL E NDUSTRIAL S/A
AG~DRD IND COM CONFEC GUIA 00 NE S/A
A'3RIPEC aUIMICA E FAR ,ACEUTlCA S/A
H6RIQUJ"ICA DO ORDESTE S/A
A6kO INDUSTRIAL S/A A&ROISA
A6~O INDUS~RJAL SERRA VER ElHA S/A
A6ROINDuSTRIAL BAGUlT S/A
A6ROINDUSTRIAL lUIS GUIMARAES
AGROINL E PASTORIL MONiE ALEGRE S/A
A6ROJAISA-AGROPEC. JATAHY I ~o STRIAL SA
A6ROPASTORIL CANTANHEDE S/A
AGROPASTORI~ CINCO LASOAS S/A
AGROPASTORIL IPUIRU S/A
ASROPASTORIl LIVRA"ENTO S/A
AGROPECUARIA ABElARDO ROCHA S/A
ASROPECUARIA CASCAVEL S/A AGROCASA
ASROPECUARIA DIAMANTE S/A
AGROPECUARIA GIFONI SAlES S/A AGISA
AGROPECUARIA 6UADALUPE S/A AG~O~UPE
AGROPEC ARIA JATOB~ S/A
AGROPECUARIA JENIPAPO S/A AJESA
AGRGPECUARIA JOTA COELHO S/A - ASROISA
A6ROPECUARIA " F Oll EIRA S/A
AGROPECUARIA "ALACAC ETA S/A
AGROPECUARIA "UCAMBO S/A
AG~OPECUARIA N S DE FATI~ S/A

õ~OPE~UARIA PI HO SI
AS, OPECUARIA RAIM NDO VIANA S/A
A6ROPECUARJA R O B~ILHANTE SIA
AGROPECUARIA RIO VOLTA S/A
A6ROPECUARIA THOME AFONSO SIA
ASROPECUARIA VALE DO 6URGUEIA S/A
AGRGPIl AGROP PLANALTO JBIAP4B~ S/A
A3;OS 3ElECIC~~DOS DO NOPA SIA

ôuA VERDE AGROPECU RIA s/e AV ASA
AGUANAMBI INDUSTRIAL S/A
AJEFISA A6ROP JOSE AlFREDO FILHO S/A

CAlIS DO RIO 6R NDE DO NOR1E S/A
ALOBA S/A A6ROINDUSTRIAL DO NORDE5Tf
ARISA AGROJND E REFlORESTAI1ENRO S/A
ARrAS ASROrECUARIA S/A
A PEL S/A CAlC DOS E RTEFATOS DE COURO
ARTEFATOS DE ACO E AlU~l 10 DO BR S/A

S5UNCAO I D E CO ERelO S/A

1,1 .' I I

NOMe DE f'RlbHO

A6 HO;-EIS
ACACIA
;COFOP-E
•.DES!VA
FERTI~GM
AFAL
AGISA
AGNORD
AGRIFEC
AGRlQuIl1lCA
AGROlSA
ASROSERRA
BA6UIT
ASROlUSA
AGROALE6RE
AGROJAISA
CANTA~HEDE
ASROCINCO
IPUIRU
LIVRAMENTO
ABELARDO ROCHA
A6ROCASA
DIAI1ANTE
A6ISA
AGROlUPE
JATOBA
AJESA
JOTA COELHO
AGR0l10SA
MALACACHETA
MUCAMBO
AGRDFATIMA
AGOPINHO
A6RO/'lUNDO
RIO BRILHANTE
RIO VOLTA
THO!1E AFONSO
GUR6UEIA
A~ROPIL
~GRlo
AVA~H
AGUANAI1Bl
AJEFISA
AlCANORTE
ALDBA
ARISA
ARPASO
ARPEL

lUBRAS
ASSUNCAO

~DD
11)841
1..98 )

,085;
!)5: j

\ )b:';
tv86)

(086)
(086)
(085)
(085)

(086)
(085)
(085)
(OSl)
(OSS)
(ú81)
(085)
(081)
(08b)(oas,
(OSS)
(08S)
(085)
(0861

(085)
(086)
(08S)
(085)
(086)
(OB~)

(08S)
(085)
(085)
(085)
(081)
(085)

(084)
(011 )
(085)
( '18)
\Uil4l
(085)
( )

~GNrS

2n-4(,~4
~21-<bB7 ~~1-124G

2:,lt-C . ~I

23c;;4u8
23 -24i8
227-3453
234-0115
234-0115

522-1281
282-2444
245-2011
222-3313
272-3233
341-1400
243-1711
222-3313 222-2289
232-3377
231-7366
221-3492
243-1711
272-4030 272-4030
232-214ô

224-0259
223-3164 222-0724
243-1711
243-1711
222-8132
234-553""

226-5802
243-1711
247-3322
243-1711
231-0223
231-1330

231-bB83
542-4222
251-15vtl
2~2-7:,0"
223-170v 223-1701

74-1333 274-1604
521-1555

J / / J,::/Y~

lU)

2170

31u1

12b5

8141:,
1148

2228

1184

1148

11 8
1778

3207

2203
57438
4049

1:'0
2434
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~:D;60

0~5~-Ei
,(I O-El
:;(:2-[1
:- 5-E:
':.:9-[ I
(;6.2-EI
CI"o -[1
v~~4-El
(()l-EI
)4...,5-E I
'}E~3-E I

.:-E!
,805-El
:~~7-::
.:t:-E:
O: ':-E:
õüQ3-EI
G~'.i1-E
0826-[1
0661-[1
OJ3(1-E:
08:7-EI
CC4-EI
0~61-EI
O '"'6-EI
li :. -EI
v.:7-EI
O~83-EI
.].97-E;
ü:l,5-EI
03~q-E1
~1275-EI
('lb -El
O~11-EI
O 64-E1
O.14-=: 1
1) -EI

;:7b-Ei
üli(1-EI
03üA-El
O(l76-El
~,21-EI
0:15-E;

O. 3-E1
0109-EI
('.Ob-EI
(111 -EI

I ~)

._. ": :: •• :. ':. 0'0 .;", •

1.11\I II r J'JI·II)\I.; I IIIUI~
f 1.I.',t, Dr.d' A .. :I."J / L:'/9.3

0.

0
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~AZAJ 3 eiA
AThA, ASE SAR~ TOPC~ C5 H T~RI5~O s/~
A~IA 'E I DUSTRI ~ S/A
E D •.0\'E1S s/
~A:ML :rE-BriCAB L IN .LATICI 105 S/A
E..E" ALHA~ RE L A6F,OP S ORI S/A
BOQUEIRAO A6~OP S/A
BaRB RE~A E PREE~Dr ENíOS AGRI~nL S/A
B ASIL METAL S/A
BULAR"ARQ E E"PREE o A6RICOLAS
CABI;A CANTO DO BURITI ASROINDL S/A
CAISA- CI A6RICO INDEPENDE CIA S/A
CA'UEIRO AGR PASTORIL 1M USTRIAL S/A
CAMPO L MFO AGROPECUARIA SA
CAP~S~E'-CI ASR I DUSTRIA SAO JOSE
CA~q! OC~LTUR~ DO F A lJ' S/A - CAPR1SA
:AP INOCULT RA 005 iNHAMUNS S/A
CAR D"IL QUIMICA S/A

AROBA AGROPECUARIA S/A
CARTAXO A6ROPECUARIA S/A
CASMIG CIA ABRICO' A SAO MI6UEL
CAue IA A6ROPECUARIA S/A

q~IoE AGROI DUST IAL SA
CE~A~ICA C SCAVEL S/A
CER' MIC PAO DE ACU R S/A
CER ICA GUEIROZ S/A
CE. A, ICA TER ACOTA S A
CI ACRICOLA I OL E PEC ITATIRA
elA ASRICOLA DO MARANHAO-CIAMA
elA A6RICOLA DO RIBEIRAO
elA ASRO INDL DO E PARA EXPL CANPEX
elA GROP INDL BONS ALI"EhTOS CAPEBA
CI AGROPECUARIA VALE DA IBIAP~BA
CIA ALVORAD DE E, PREEND A6RICOLAS
CIA B"AS DE e "PO. ENTES DE CALC DuS
CIA BRASILEIRA DE LACTICINIOS CBl
"iA .RASI ERA DE "AL REFI ADD
e ti CcAREt4SE AG o 1 DLST I ~ D C J'I
elA FRI60RIF o P TE ~y
CIA INOL BRASI EI DE ALIMENTOS
elA lHO DE OLEOS DO NORDESTE CIONE
CIA INOL 00 RI GRANDE DO ORTE
CIA I DUST IAL DE CONFECCOES
elA IIDUSTRI L DE FIOS TEXTEIS
elA 1 IDU~T IA DE VID~CS D CEH~~
elA ETALU,6IC DO AR~ AO
CIA PIAUI SE ABROI ' UST IAL CPA
CIA TEXTIL DO ORDESTE
CIA VALE DO BURITI
elA VALE DO 6RAJAU PASTORIL E INDL
elA VALE DO RIO DOU DO

NOME DE PREGAO

I1IHA~A5E
AIJIANE
BD I"CVEIS
BACALACTE
BEI'IAS
Boa EIRAO
BORE SA
BRASIL "ETA
BEASA
CABISA
CAISA
CAJUEIRO
CA, PO LI PA
CAPESSE
CAPRISA
INHA U,'S
CARBOI'!L
CA~OBA
CARTAIa
CASMIS
CAPISA
CAV E
CECAL
PAO DE ACUCA
GUEIROZ
TERRAeOTA
CAIPIRA
CIAIIA
RIBEIRAO AGRICOLA
CANPEX
CAPEBA
COP[VALE
CAEM A
CIBRAC L
CBl
CBS
CICAJU
POiEt-i6Y
CBR
CIONE
CIRNE
CIC
CIFITEX..
".'MET URGIC ,ARA HAO
CPA
CTN
BURlTI
CIGRA
RIO DOURADO

DDD
1(111)

(065)
((1;8)

((IB5)
(08 )
(t8S)
rü98)

(086)
(098)

(085)
(1!65)
(08:0)

(085)
(085)
(085)
(098)
(085)
(085
(085)
(085)
(098)
(098)
(085)
(081)
(081)
(085)
(085)
(085)
(085)
(OB5)
(065)
(084)
, 5
10541
(085)
(085)
(021)
(085)
(OB5)

31)
(I) B)
(081)
(085)
(081)

(081)

FONES

ó3ó-Oó60
2:4-7 ,q~
~22-b5b2 ~22-3!02
:71-: 27
2~3-!7 1
222-3537
24:,-171
222-4564

222-0721 223-3164
738- 09

247-4000
:21-2 'Ia
~31-~901

2 4-904
221-6057
224-2513
221-1240 221-1094
~42-(O318 342-0322
281-3111
221-3492
211-9515
521-\7.3 521-3133
222-4751 2~1-1240
247-3344
228-3622
241-7677 241-75 o
2:.-/893
226-7215
221-2,,22
243-1711
i4 -7841
224-1933
231-12'10
24:-171
272-292
293-1010
243-1711
233-.244 263-9895
224-9507
224-9507
271-1) i2
~22-G 72

26- B8 326-4362
231-9 6b 231-9284
22B-~622

228-.b22

TE EX

1148

137

1759
1448

2)86
6 5'"

1502
2324
1635

1 48

3153
1148

'30
1148
22220

1224

1.27

2324

2465
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BOLSA DE VALORES REGIONAL
I 1:IJIILI'IDI:.I'ICI() nr U\''LJ~()CDE:.~:\
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C:3'-El
:~:-El

'Ç~-E:
724-EI

;:.75-El
(,69b-E1

576-El
(1(15-[1

b:~-U
15-5-El

.~..,B-EJ
':2'-El
:'~2-EI
~!14:-EI
.'794-EI
('L2-EI
,)(42-d
.:.c,~5-El
(à~7-El
(';:76-El
ú~=4-EI
\'(:~7-EI
18 -E I
/411-EI

(I220-E
(i685-EI
1101-EI
,:(>21-EI
:/(161-EI
. h-EI
6 2-El

:322-EI
!016-EI
(;119-EI
tl270-EI
,:/62-EI
ül13-EI
(\(\(l8-EI
ü545-EI
'402-EI
\J~63-EI
ú167-EI
)010-[1
:·260-El
'J184-El
G208-EI
0014-EI

R ZAO SOCIAL

:1~. TOS OVOS vALE íTAPECURú
:ISL -elA I~DL GA LETTI DE AMINADOS
(iLC~ CI I D DE LATIC DO CAR RI
~IP C STAN, A ! DJST~!AL DO. FIAJI S/A
:lSA CA5TLM I 'DI.oSTt-iAL S/A
Cll-COMPkNHIA lHO 5TRIAL TERKICA S/A
COASA CORI G A6ROPECUARIA S/A
COMASA FLORESTAL E INDUSTRIAL S/A
COMBRAC-CIA.BRASI EIRA DE COST.
COMPANHIA CACHUCHA PASTORIL
~J"PANHIA CEARA TEXTIL
COMPA HIA DE ALI EhTOS DO ~ARH, HAO
COMPANHIA DE SACOS DO ARA HAO
COMPANHIA GRAFICA DO NORDESTE
COMP NHIA INDUSTRIAL DO COCO-OUCOCO
COMP HIA SAO FRANCISCO DO SALGADOR
COKPANHIA TEXTIL DO CEARA COTECE
CO AC SA INDUSTRIA DE ARTEFATOS DO COURO
CONCEICAO AGROPECUARIA S/A
CO~FECCOES FINAS S/A
CO TEMI NAS DO NORDESTE S/A
COPAN COMP DE PRODUTOS ALI" DO NORD
COPAS AGRO PECUARIA S/A
COPAS CIA PRODUTORA AL60DAO SUINOS
CORDESA - COROOA IA CEARENSE S/A
COSI A CIA SIDERURGICA DO MARANHAO
COTO IFICIO SAO JOSE S/A
CRIMEIA AGROPECUARIA S/A
CRISlINA INDUSTRIA DE CO FECCOES S/A
DAFERRO S/A ALUMINIO E ACO
DALBAN INDUSTRIAS REUNIDAS S/A
DAMASCENO TEITIL S/A
DENYL-S/A IND. GUIMICA E TEITl
DI G L MODAS S/ I,D. E CO •
DlAVE EMP EE DI E TOS AVICOLAS S/
DU AS PR IA HOTE S/
DUREINO S/A DE I DOS DE OlE S VE6
EMAPE EST A6 O AVICOLA IBIAPABA S/A
EMBRAPESCA-EKP BRAS DE PESCA S/A
EMPESCA S/A CONST NAVAIS P EIP
EMPREEND CONSTANTINO CASTRO A6ROP S/A
EMPREEND RURAIS VERAS-S/A-ERVESA
EMPRESA A6ROP VALE DO POTY S/A
EMPRESA BRASILt·<A DE CA CADOS S/A
EMPRESA BRASILEIRA DE CARNES S/A
EMPRESA COKL 1 DL DO CAJU S/A
EMPRESA EMPREEND AGROIND REUNIDOS S/A
EMPRESA RURAL C RAUBAS-ERCASA
ENGECOL ARTEFATOS DE CONCRETO S/A
ENTRE RIOS S/A A6ROINDUSTRIA

NOI'I:DE FhEilAiJ

ITAPECLiRU
CIGLA
CILCA
CiP
CIS!:
CIl
C ASA
COI'lASA
COM8RAC
CACHUCHA
CEARA TEXTlL
COAM
COSAM
COFAGRAFIC;,
OUCDCD
SALGADOR
COlECE
CONAC
CONCEICAJ
COF SA
COTENE
COPAN
COPAS PE~UARIA
COPAS SUINDS
CDRDDARiA
COSI"A
COTDt~ FIei
CRIMEIA
CRISTINA
DAFERRO
DALBAN
DAMASCENO
DENYL
DI õALLA
DIAVE
DUNAS
DUREI 'O
EMAPE
EI'\BRAPESCA
EMPESCA
EMCGASA
ERVESA
POTYSA
EBC
BRASCAR E
ECISA
REUNIDOS
ERCASA
E/iGECOL
ENTRE RIOS

(098)
(098)
í085)
,(81)
I 8~1
,u85)
(098)
(098)

:2:-520~
7:1-1831
;:45-2~OO
46~- 280
2:4-70~5
~31-:211
521-3633
227- 851

661-2077
243-6766
661-:077
661-2077

22-5016
244-9225
224-1244
221-6700
2 3-4300
243-1711
243-4300
222-7877
244-8222
829-7788
243-1711
611-2bSú
330- 2777
2:3-220
2 1-0840
231-3986
224-5572
223-0384
224-4759
2 5-1477
;:44-3646
232-5~0~
211-9644
232-~377
294-2400
234-0077
224-9044
521-1100
272-4030

215-2288

226-5339
341-1400
281-3111
225-454
244-8888

DATA

721-164

521-36~6
225-1712

661-1083

661-1083
661-1081

244-9224

244-4111

234-0707

521-1 72

••• •••••••••••••••• • •• ••••••••••••••••••• • ••••••••••••• a c ••• c ••••• a ••••••• &*••••••••••••••• PAGIN

(098)
(085)
(098)
(098,
(0~8)
(085)
(081)
(085)
(085)
(085)
(1)85 )

(031)
(085)
(011)
(085)
(085)
(051)
(098)
í (81)
(085)
(085)
(098)
(085)
(085)
(085)
( 86)
(085)
(086)
(085)
(085)
(085)
(098)
(085)

(085)

(085)
(081)
(085)
(095)
(085)

.I.'7/ J ~;:/?:.J

-q'•. ,e
2,14
01:,

6375
1681
6375
6375

2 35

1.4t
164t
32658
11 3

!"7

24~1
1551
6152

4137
1148
26bb
~702
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BOI SA DE '.j,~L.OI:;:EBr~ECHUIIAL.
/·hd·;f!:·/·UI.II.,I,:-' DI::. UI'I.Jq··,:m.

i I' .1 ,l.Itl ~.,i~C,.II--In(-,F<:.dl I r TUf...U,
'I 1 I 10 ,I 1 "'1 ( I IY I 1 1 \

:0 lGJ

vI ~,3-E;
I") 2-EI
.2c5-EI
.:;c-tI
•~J-t I
:4;-Eí

.'~o7-EI
J447-EI
\1219-EI
,b56-E:
.(i~-E

OJ7t·-E 1

Oil,~-EI
ü446-EI
)2:·(í-E í
(J 4(J-Eí
034~,-EJ
(I66~-Eí
O(;O~-EI
J654-E!
0160-E1
0169-E
Obii-FI
,:88EI
v 18:,-E1
il503-EI
0448-EI
0258-EI
0455-EI
0357-EI
0034-EI
J038-EI
0035-EI
•.004-EI
0820-EI
O 43-EI
0285-EI
0638-EI
0295-EI
0140-E1
v 72-EI
026 -EI
l\224-EI
0079-EI
0029-EI
0761-EI
J) 4 -E I
0150-EI

~'Z~O SJCíHL

'~IE A A.TO 10 CDEL S/A
F ZENDA AS BRA CA AGRICO P. S/A
F ZENDA 55" PRETO S/A
FAZENDA BARAUNAS S/A
F lE DA CAL AOINHO S/A
FAZENDA CANHOTINHO S/A
FAZE DA CIPO SI
F ZE, DA CO D DO S/
'AZE DA CU I"A AU DE CA"AROES S/A
F ZE FRA 'CO BRASI~EIRA S/A
FAZENDA LI DOYA S/A
>AZENDA O iE COELHO S/A - "ACOSA
rAZENDA MUDO NOVO S/A
FAZENDA O~IPAULA S/A
FAZENDA PILAO SUINOS S/A - FEPASA
FAZEND QUIXABA S/A
FAZENDA REUNIDOS OITICICA S/A FAREO
FAZE DA SAO GONCALO S/A
FAZEN A T BOLEIRO S/A
FAZENDA TE RA ~OVA S/A.
F ZE A VA E DO RIACHAO S/A
FAZEN~AS CO"BUCO S/A
FAZENDAS C '"SE S/A - CUMBISA
FAZENDAS REUNIDAS JACARAI S/A
FAZENDAS RI8EIRAO S/A
FERBRASA - FERRO BRA6A S/A
FIACAO DE ALSODAO MOCO S/A FAMOSA
FIACAO JA~6ADEIRO S/A
FI OB ASA A6 OINDUSTRIAL S/A
FINOB AS DO" RA 'HAQ S/A
FIOTEX IND STRIAL S/A
FLORIA O A6ROPE: 'ARIA S/A
FO TENELE CE A~ ~O PIAUI S/A FONCEPI
FORMOSA AGROPECUARIA S/A
FORTALEZA A6RO-INDUSTRIAL S/A
FRASA FAZE DAS REUNlDAS S/A
FRUTOP PRO UTORA DE ALI ENTO S/A
FRUTSA FRUTIC TUR TROPICA S/A
FUJISA L BORATORIO DE EA6ENTES S/A
FYBER INDUSTRIA DE VEICULOS S/A
FYBERLI E S/A
GA~ELE R ABRO PAST RI S/A
GRACIOSA A6ROPECUARIA SA
B ANDES CURTU"ES CEARENSE S/A
GRANJA SANTA LUCI S/A

,.

NOME DE PREGAO

ERMOJALE
EIJCAitx
Fr'AS
s:.':" VE;;~C:

t .~COSA
AS BRANCA
ASSUM PRETO
BARAUNAS
CALCADINHO
CAt~HOTINHO
CIPO
CONDADO
CUWIATAU
FRANCO
LINDOYA
MPCDSA
MUNDO NOVü
OLIPAULA
FEF'ASA
FAGUISA
FAREO
SAO GONCALO
TABOLEIRO
TERRA NOVA
RIACHAO
COMBUCO
CUMBISA
JACARAI
RIBEIRAO
FERBRASA
FA"OSA
JA6ADEIRil
FINOB~~SA ~R
FI OBRASA MA
FIOTEX
FLORIANO
FONCEPI
FORMOSA
FAlSA
FRASA
FRUTilP
FRUTSA
FUJISA
FYBER
FYBERLINE
6APASA
SRACIOS
GRANDES CURTUMES
SANTA LUCIA

DDD

(08~)
(011\
\086)úa:
\ )&:,
(085)
(098)

(081)
(OBS)

(084)
(08S)

(085)
; ·)8:'1
(085)
(086)

(085)
(086)
(098)
(081)
(085)
(085)

(098)
(084)
,085)
(085)
(085)
(085)
(098)
(085)
(054)
(085)
(08b)
(085)
(084)
(085)
(085)
(086)
(021)
(086)
(085)
(085)

2:&-{l366
825-L233
2 2- • 1

2:1-2822
s; ~3-5(.47
224-6257
221-1240

231-6622
261-2282

272-~816
234-1119

2 4-3062
244-17022
281-3111
223-7506

226-3733
222-~444
663-1363
228-5029
243- 711
226-7481

223-2385
272-2721
2i8-0144
281-11 2
281-1122
2 4-9255
232-2646
221-4777
~2 -3177
244-9112
232-4768
2i1-3455
33 -3211
243-6677
2 4-9404
322-2714
325-4752
232-2478
228-3399
243-1711

I./ / I ~::/'7'..>

ThEI

2235

221-1094

1646

272-2819

2 -

567-1141

663-1355

221-1240

1049
041

H~O,
1118
2269
13a9

221-3269 3850~
310

244-9404 2399
2192

2256
1148
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......... DATA

:0 ISO

'1 ~-EI
"b7S-EI
0:,6ú-EI
ib79-E 1

0569-EI
C722-tI
0168-El
0025-E I
ú843-EI
0003-EI
032b-EI
02 b-EI
0574-EI
(l102-El
ü3b -EI

S73-EI
'159-EI
1'1 -EI

v31 -EI
., ,

.L -t!

~~1 t.
!""-E!

lI.34-t.
I )07-El
47~-U

'5,,7-t:l
B9-~:

('57:-Ei
'u58-~1

.I 9>EI
i9~-EI

J:47-E:
• - To "-:. "

"1:~-E:
:8" -u
0J1-EI
37:-EI

c c -I•.-t.
"71>EI
'.:Ii~-EI

7Se-EI
\!1Q(-tI

u71o-EI
('3Q -EI
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AZAO OCI L

6~A ' ASA, 1 S/P
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I~PRO ~R 5/A I D DE PRODUTOS DO ,AR
lHA E SA I sr A E N VES CAO
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l~ E CO~FECCCE5 SFARTA NORDESD E S/A
,.~ DE SOROS E PROD FriR DO FIAUI S/A
.' D .E rE ASSEsse OS PI I RIGACAO IA
:~:. i.t FijICS E FESCA - L PESCA
: r~STHl F AY.OY .ORDESTE S/A
I,:UST IA DE OlEOS CORINGtl S/A
I ous ~lA DEl RI S A
I~DUSTRIA E CO~ RCIO DE PAFEIS S/A
INDUSTRIA E CO~ER 10 DE PISOS CERA~ICOS
IN~JSTRIA MARAN~E SE DE P~ASTICOS
I~DuST IA N~VAL DO CEA~A S/A
:~DUSTRIAS ELETRICA- ELITE S/A INELSA
INPELE IND STRIA DE PELES S/A
lRMAOS ARNAUD AGROPECUARIA S/A
IRMAOS FO TE,~ELE S/A COM IND E AGRIC
!1 IFU E"P A5RICOLA S/A
j-APA3E A3R2PECU~~I~ S/A
.Y~PISSU S/A

~~~ F~GDwTDS DO ,RR S/A
JE ~" EMP EENOIMENTCS R RAIS S/A
JCBE.'E JOJOBA O NORDESTE S/A
J:BEl AGRO NDUSTRIP S/A
JOJOrA DO BRASIL S/A JOBRASA
Jv PJRJrECU RIA S/H
J~GlH5 SiH INOUSTRI; TEATI~
K .BMJ MODAS L DU:;T~ I L SI ri
kURI~AKA AGROPECUARIA SA
l. B. .VE S AMAZO IA SA
L, R. EI1PREENDIME TOS AGRICCLAS S/A
LABO,ATORIOS BETA S/A
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GRASA
.3RANOS
GRA VILLE
SKE~DENE
GUADALAJARA
6UA61RU
6UAlUBA
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VILA VERDE
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IBAP
SP RTA
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LI&R - LI6 5 DO B A5~L SI
LIN6ERIE ROYALE S/A

OUCA SA ITARIA O ORDESTE S/A
LT JEREISSATI CONFECCOES LTDA
LUIZ GIRAO A6ROPECUARIA S LU6APE
~UM'S TEXTIL S/A
MADERAIRA VARO A S/A
MAISA INDUSTRIA E COMER~IO S/A

NUF DE PORCELAN BEATRIZ S/A
MAQUINE AGROPASTO'IL S/A .ASA
r.ARA,.BAIA TEXT L S
M~R6 SA-MARANHAO 6USA S/

AR A DE IRACEMA PAR S/A
MARPEX I DUSTRIA DE PESCA S/A
MAROUISE EMPREEND HOTELEIROS S/A

ASTER I DL PLASTICA DE CA~ACARI S/A
MATO FRIO A6ROINDUSTRIAL S/A

EARI ASROP INDUSTRIAL S/A
EMORIA ABROPECUARIA S/A

MERUOCA E PREEND TURISTICOS S/A
METAIS 00 SE : O SA - ETASA
METAL6RAFICA DO PIAUI S/A H TALPISA
METALHA S/A
METALTEC METALURGICA TECNICA S/A
METALURSICA UNIVERSAL S/A
MICHELETO NORDESTE S/A IND COM
MIRAMAR ABROPECUARIA S/A
MOINHO A ANTICO S/A
,ORADA NOVA ASROPECUARIA SA MONAS
r,OVEIS SA,VANJ S/A

ULTIPOLIPETRUS SA
UXURE A6ROPECUARIA S/A MASA
AZARE A ROINDUSTRIA S/A
ORDICA S/A I DUST IA DO OBI IARIO
OR E SA I EIRA S/A I D E CO E CIO
R6 IA BqA A TU HOT CO DE IA s/

OURO ABRO ECUA IA SA
OVER DRESS I DUSTRIA E COMERCIO S/A
OVISA-OVI OS DO PIAUI ASRDINDUSTRIAL SA
PALES INA AS OPECUARIA S/A PASA

A ORA A OTEIS DE TURISMO S/A
PARNAIBA 6ROPASTORIL S/A
PECOL INDUSTRIAL S/A
PECUARIA IND ASRIC DO MARANHAO S/A
PEDARA A6 OP IND CO~ S/A
PEMALEX S/A INDUST IA E ~ E CIO
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LIGAS
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LOUS NE
LT JEREISSATl
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LUM'S
VE ONA
MAISA
MANUF
I1AQ I ~E

ARAMBAIA
MARGUSA
rlARIN
I'IARPEX
MAROUISE HOTEL
MASTER CAMACARI
MAFRISA
MEARIM
"'EMORIA
MEROTUSA
MflASA
METALP ISA
I1ETALMA
METALTEC
UNIVERSAL
I1ICHELETO
MIRAMAR
MOINHO ATLA 'TICO
I'IDNASA
6ARVANJ
MULTIPOLI PE T R S

ASA
NAZARE
IORDICA

ORSA
ZA BRANA
OURO
OVE DRESS
OVISA
PASA
PRAIA VERDE
PAR IBA
PECOL
PECASRI
PEDARA
PE"ALEX
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7:1 -b:'ll
i4"-.lll
::81-.122
;:44-9044
215-2144
272-2816
224-4011
243-1111

;:22-2509
:21-4357
272-2816

22-0724
281-3111
241-0293
231-4287
2 4-4500
277- 322
247-3344
231-9728
223-4155

611-2368
222-3808
2,,7-39bb
531-2133
22 -0204
225-2370
272-1177
243-1711
244-8222
243-1111
293-1306

601-2077
243-1711
590-9033

5-4212
521-3400
611-2650
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252-3757
231-0277
222-0948
2~b-3828
465-4121
222-5703
215-2166
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272-2819

321- 264
2n-~8 9
223-3104

241-0817

227-02 2
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661-1083

611-1934

221-5042

221-2563

1.7/ I.A.II •

TE tX
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311t
7~~7

11 3

1937
1178
1502

22712

2JS7
2183
53827

3018
1148
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fiAZAD SOCIAL

PESeq. AVE SI FES E ES O 'CAO
FETE~CO DO E? OD' TOS E [TRICOS SI
PIABAS A6ROPECUARIA S/A
PI 'US PAI EIS I D STRIAL DO E SI
PIa IRI AG OPECUARIA S/A PAPESA
PORCEI.ANE IA
P EFABRICADOS A FA DO ~ RAN AO S/A
PRODUTOS PECUARIOS ANGICO BRA CO S/A
PROTEINA PROJ INT DE ALIMENTOS S/A
PUERI lND E CO DE CO~FECCOES S/A
RACOES ABRO S/A
RAROS GRO I D PROD A OI1ATICOS S/A
RAVEL INDUSTRIA S/A
RECA~ONDE I D .AT DE P OTECAO S/A
REGIA ALII1ENTOS S/A
RIACHO AGROPECUARIA 51
RIBAI1AR IND E COI1ERCID DE PESC S/A
~OCHA SANTOS AG 01 DUSTRIA S/A
RO~CY GRANJAS S/A
S/A FAZE~DA CAX110 E
5 A ~AL. E R~ DO :R~ESlE
:~ ';GRD!NDIi~LE ENSH~D 50\A~E
~:C~~LSi-SACOS- PI.~3-ICQ5 JQ r S/A
5f.LL r. ARRA NEGRA 5, A
SH~ BRAS 6 OPECUA I SI
SAMICA ISOLA ENTOS S/A
SA. H' AGROPECUARJA S/A
S~NO I.Cf\DESTE5 IDUSTRIA E COMERCIO
S~~TA GUITERIA AG~OFECUARIA SJA
~~J C~~L~S AGRGP. I~ u5T, E CGME~[.~ S/H

NOME DE PREêAO

PESCANAvE
PETERCG
PIABAS
PINUS
PlaUIRI
PORCELANE
ALFA
AN61CO
PROTEINA
PUERI
RACOES A5RO
RAROS
RAVEL
RECAI10~ S
REGi A
RIASA
RIBAII R PESCA
ROCHA SANTOS
ROMCY SRANJAS
CAl !TORE
SALH'EIRA
SOV LE
SAC ;:!L ;) T
AMARRA NE6~~
SAMABRAS
SAIIICA
SANCHO
SANO NOROE3TE
SAGülSA
SAO:AF.LJ5
5AC 3G~JAI.~ Aj"[
5A~USA
SAO MIGUEL
SAVIS
SCANNEIi
SIPASA
SEIi•.tw
SEP.vTEXTlL
SH LOI1
SIMASA
UNiAO
SIIM A (jU~GEL
SU
SM tJ01El5
5CH,t
se ~E
STALO
ST PISSUMA
SUCONGR
SUCI1SA
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SUlK R CIA 6ROI DUSTRIAL S L ARANHAO
TB" S/A IND STRIA TEXTIL
TECE AGEM TEXITA S/A
TECNASA TEC O ECANICA NACIO AL S/A
TE D RIO GR~ DE DO NORTE S/A
TE ECD~UNICACOES DO CEARA S/A
TELECOMUNICACOES DO FIAUI S/A
TER ISA I D~STRI L 5/
TEXTI BAGUIT S/A
TEXTI. FEZE RA DE KENEZES SA
TEXTIL CIA TEXTIL TANGARA
TEITIL DUNAS S/A
TEXTIL "ARA H N E S/A TEXMASA
TElII A NORDESTE SA
TEXTILE INDUSTRIAL ,S/A
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TIANGUA A6RO INDUSTRIA S/A
TROPICAL TEXTIL S/A
TROPIFLEX elA I DUSTRIAL DE OVEIS
VERDE NEGRO A6ROPECUARIA S/A
VERDE VALE OTEL S/A
VI CUNHA NORDESTE S/A INDUSTRIA TEXTIL
VIENA SIDERUR6ICA DO MARANHAO S/A
VILA PRUDENTE NORDESTE SA
XIMENES CONFECCOES S/A
XINUAGUE AGROPECUARIA S/A
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