
FINANÇAS 
, 

MERCADO IMOBILIARIO - Maior 

o • 
11l0l' /11l ento de rendas 

o número de transações imobiliárias levadas a térmo no Rio de 

Janeiro em 1961, até novembro, superoll - ao contrário do observado 

em 1960 - o do ano anterior. Nos 11 meses investigados venderam-se 

mais de 7,2 mil prédios, terrenos e apartamentos por CrS 5 bilhões, em 

comparação com cêrca de 6,8 mil no valor de CrS 4,4 bilhães em 1960 

(rer QUADRO I). Assim, o movimento aproximou-se novamente da 

quantidade física apurada há 2 anos, No último período cresceu parti­

cu larmente a procura de apartamentos e prédios, com um conseqüente 

ut.,"'Téscimo de 9% no movimento de compras (quantidade). Mais call1ws 

permanecaram, porún, as transações com terren.os, resultando daí um 

"e~1l0 de 5%, A animação do mercado não se manteve constante no ano, 

Logo ao miciar-se 1961, os compradores revelaram cer ta hesitação, em 

face da incert eza quanto a política financeira e econômica do novo ga.­

t'êrno f ederal , que t omaria posse a 31 de janeiro. 

I _ PlOKIBSAS os COKPIA. E VIlI'OA DE Iw6VEIS NO RIO DE JANEIRO 

JANEIRO A NOVEMBRO DE 1961 -
CWl1hõee de Cri) 

1 , 6 1 1 , 6 O 1 , 

CJ.nCOBU 

" Valo r .' Valor " 
Apart&JllllI.toe •• , 679 " 148 3 3U ! "9 • 5Z9 

P rédio8 •••• 00' % 070 I 598 1 906 1441 2 0181 

Terronoe .••• o, I 408 231 1 476 "1 .,. 
TOTAL • • • • • • ••• 7 157 4 977 6 763 4 381 1 884 

Fonlf': Cart6rloll . 

, , 
Valor 

2814 

1 U8 

1" 

• 2 17 
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A partir de maio, entretanto, a 
procura de bens de raiz oferecidos 
à compra aumentou e a margem 
de transações feitas em relação às 
do mesmo período de 1960 am~ 

pliou-se progressivamente. A essa 
altura já fôra baixada a Instrução 
204 da SUMOC (13-3-61) e se ha­
viam concluídas com sucesso as 
principais negociações s Ô b r e fi­
nanciamentos externos ao Brasil. 
Com a conseqüente mudança de 
clima psicológico, foram novamen­
te criadas condições propícias às 
aplicações de capital a prazo mais 
extenso, como são os investimen­
tos imobiliários. 

A forte expansão dos meios de 
pagamento, ocorrida em fins de 
1960, bem como a maior liberalida~ 
de na concessão de empréstimos 
hipotecários, já haviam, desde o 
princípio do período em foco, esta­
belecido as premissas financeiras 
indispensáveis a uma crescente ati­
vidade no mercado de imóveis. 
Uma demanda suplementar surgiu 
quando o novo govêrno federal se 
mostrou simpático a uma revisão 
da legislação do inquilinato. Espe­
rava-se então que, uma vez intro~ 
duzida nova orientação, os alu­
guéis mais desatualizados fôssem, 
no decurso de um prazo razoável, 
devidamente ajustados. 

Em tais circunstâncias, aumen­
tou novamente o interêsse pela 
formação de patrimônio imobiliá­
rio, destinado a fornecer renda 
eentínua, com o que terminaria, ou 

,,!,36 

ao meDOS perderia intensidade, a 
política atual de comprar e reven­
der quanto antes as propriedades 
adquiridas, evitando, na medida do 
possível, a locação, dgidamente 
controlada por leis especificas. 

Tal tendência prosseguiu até 
agôsto, quando o número de tran­
sações (total acumulado no ano) 
não só excedeu o do mesmo perío­
do anterior, como o de 1959. Nes­
sa época as discussões em tôrno 
de uma eventual revisão do salá­
rio mínimo chamaram a atenção 
dos interessados na compra de 
imóveis recém-construídos ou em 
construção para a influência dos 
vencimentos de operários sôbre o 
custo da construção civil, facili­
tando a conclusão de transações 
antes de outubro, quando se con­
sumou a referida revisão. A amea­
ça de preços mais elevados em vir­
tude de salários mais altos favo­
receu particularmente a venda de 
apartamentos em adiantada fase 
de construção. 

Com a crise política decorrente 
da renúncia do Presidente da Re­
pública e em virtude do feriado 
bancário, bem como da greve dos 
empregados em estabelecimentos 
particulares de crédito, o mercado 

Numerosas emprêsas privadas ou 
estatais em nosso país se valem de 
informações e dados de CONJUN­
TURA ECONôMICA em seus ba­

lanços e relatõrios anuais. 

----------------, 
CONJUNTURA ECONOMcrCA 



11 - NOVAS HIPOTECAS REALIZADAS NO RIO DE ]ANEIBO 

JANEIRO A NOVEMBRO DE 1961 -

(Yl1hõea de Cr $1 

1 9 , 1 
PIUZO 

I an os I 
N' VaI ar 

AlÔ 5 ..... . . .. '89 764 
, a 15 • •• • •••• 33' .17 
16 ou IIlsla • • • . 392 337 

TOTAL .• •••••• • 1 220 1 518 

o • Fonte: Cartorlos . 

de bens de raiz passou, nos últimos 
meses, ao período mais calmo do 
ano. Renovada a vigência da lei de 
inquilinato, sem alteração impor .. 
tante dos seus dispositivos, ne­
nhum novo estímulo provocou cres­
cente emprêgo de capital em bens 
de raiz. 

Raramente antes o mercado de 
imóveis se mostrou tão sensível a 
fatôres econômicos e políticos como 
em 1961, quando o vulto dos ne­
gócios variou em função das mais 
diversas causas. Examinando os 
resultados globais do ano, verifi­
camos, toda via, que os efeitos dos 
fatôres expansionistas predomina­
ram sôbre as conseqüências de res­
trições. 

INSIGNIFICANTE O AUMENTO 
DOS VALORES MÉDIOS 

Uma análise dos preços alcança­
dos na venda de bens de raiz re­
vela que no intervalo 1960/ 61 (11 
meses em cada ano) as cotações de 

FEVER EIRO 

1 

1 9 , ° 1 9 5 9 

N' Valor N' Va lar 

'01 415 '18 ", 
49O 42' '" ,,' 
370 316 365 201 

o 

'" 1 157 1 207 90' 

apartamentos acusaram alta de 
8,1 %, as de prédios 2,1 %, enquanto 
os terrenos, em conjunto, chega .. 
ram a ser negociados a tê a 7,3 % 
abaixo do nível do ano anterior 
(ver QUADRO III). Ao apreciar 
êstes resultados, cumpre levar em 
conta que no presente estudo são 
computados tanto os apartamen­
tos recém-construídos (cujos pre­
ços evoluíram intensamente), como 
os revendidos (de valorização mais 
lenta), sejam êstes na época da 
transação alugados ou não. Os ter .. 

• • 
111 _ VALORES MEDIaS DE UIOVEIS 

NECOCIADOS NO RIO DE JANEIRO 

.. JANEIRO A NOVEMBRO DE 1961 .. 

I Cri .. 11/ unidndo I 

PRÉDIOS TERRENOS APARTA-HO "'ENT OS 

1961. ••• 172 164 .56 
1960 • • •• 756 177 792 

1959 • ••• ." 18' 624 

1958 • •• • 641 197 I 558 

1957 •••• 556 193 '0. 

Font e : CLrt6rlos. 
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Distribuição percentuat da 
número de imóveis negociados no 

Rio de Janeiro 
~ ~I JAN~ 

T[RRE t. d$ 

PR(OIOS 

1959 Hl6 0 

renos - como aliás todos os de­
mais imóveis - foram , outrossim, 
incluídos independentemente da 
zona de sua localização, apesar 
de predominarem percentualmente 
cada vez mais as transferências de 
lotes nos subúrbios. 

Verifica-se ainda que, preferin ­
do a maior parte da população o 
apartamento como moradia, em 
detrimento do prédio residencial 
para uma só família, a superior 
procura dos primeiros deu mar­
gem à sua valorização mais inten­
sa. Finalmente, a evolução do custo 
da vida exerce importante influên­
cia tanto sôbre o comportamento 
de preços de terrenos nos subúr­
bios, como sôbre o montante de 
vendas. As súbitas e fortes altas 
dos preços ao consumidor determi­
nam uma diminuição das poupan-

• 

138 

ças periódicas dos pequenos capi­
talistas, que são os principais pre­
tendentes a propriedade na peri­
feria da cidade. Foi, portanto. em 
virtude da intensa alta do custo da 
vida no ano tl'ansato que as aqui­
sições de lotes nos bairros de pre­
ços mais acessíveis devem ter di­
minuído. 

A participação percentual de 
cada uma das 3 categorias (pré 
dias, terrenos e apartamentos) pou­
co variou no período analisado, 
quanto ao número, relativamente 
a 1960. Todavia, a quota de apar­
tamentos sofreu certa redução e a 
de terrenos um incremento sôbre 
1959, conforme se depreende do 
GRAFICO. 

o el('ml' ll to llUmano constitui !ator 
decisivo pll ra A. l' fl clêncla de Qualql1rr 
orgall lzaçAo. selecionar o pe5t'loal, pes­
qullSll r- lhe 0fI pendores profissional, e 
or lentlt.-Io devidamente do alguns dO. 
Importantel pr oblemas de nat ur('Z1 tel'­
nlca ImpolltOl ã moderna I'mprélll. Par~ 
a llioluçl0 dêsSl'1 problemas. procure o 

Instituto de Selecõo e Orien ­

tacão Profissional 

mantido pela 

tl.NIHf;'\O GETULIO ""RG\S 

RUA DA C ANDELARIA , 6 2.0 anda r 

T eleron ,,: 43-5144 _ RIO DE JANEIRO 

(h orérlo. d" 9 às 18 ho:(5) 

I 
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o QUADRO abaixo apresenta 
um índice de valores médios imo­
biliários (1957 = 100) de todos os 
bens de raiz para o último qüinqüê-

nio. Para efeito de ponderação em­

pregou-se a distribuição das 3 ca­

tegorias em 1961. 

, 

ANO PRÉDIOS TERRENOS APARTA­
MENTOS 

TODOS 
OS 

IMÓVEIS 

1957 100 100 100 100 
1958 115 102 110 111 
1959 90 98 123 109 

1960 136 92 156 144 
1961 139 85 169 151 

-----------------------------------------1 
Vel'ifica-se, portanto, que, após 

a forte valorização de 31 c:;. em 
1959/ 60 , os valores médios, abran­
gendo todos os negócios realizados 
com bens de raiz no Rio de Janei-
1'0 , acusaram em 1960 /61 uma alta 
de apenas 5% . A disparidade dês­
ses 2 resultados sucessivos reflzte 
a disposição de um restrito núme. 
ro de compradores em 1960 de pa­
gar preços fortemente elevados e 
uma atitude conformista dos ven­
dedores em 1961 em contentar-se 
com cotações apenas acrescidas li­
geiramente, desde que essa menta­
lidade conciliadora dê margem a 
uma expansão dos negócios. 

A fim de melhor esclarecer a 
tendência - prazo mais extenso 
do que um só ano - dos preços 
neste importante mercado, calcula-

FEVEREIRO 

ram-se as taxas médias anuais de 
valorização para diversos períodos, 
utilizando-se os elementos por nós 
colhidos. 

PERfODO DE 

5 anos 
4 anos 
3 anos 
2 anos 
I ano 

PERíODO TERMINADO EM: 

1961('-: ) 

12 
U 
U 
17 
5 

1960(%) 

13 
14 
13 

I' 31 

Do confronto acima conclui-se 
que a valorização imobiliária ten­
de a diminuir ultimamente e que, 
em média, a alta dos preços de 
bens de raiz não acompanhou nos 
últimos 5 anos o aumento verifi­
cado em relação à maioria dos 
bens móveis, à cotação de ações de 
reputadas sociedades ou ao valor 
atribuído a moedas fortes . 

1 
139 



IMÓVEIS DE CUSTO ACCESS[­
VEL - RECUPERAÇAO DO 

MOVIMENTO 

A julgar pelos resultados cons­
tantes do QUADRO IV, a taxa mé­
dia de juros hipotecários sofreu 
uma alta de 10,170 em 1960 para 
10,8% no ano passado. Foi o di. 
nheiro emprestado a prazo curto 
ou médio que mais aumentou de 
preço. 

SimuItâneamente d e c r e s c e u, 
também em média, o prazo conce. 
dido aos devedores para amortizar 
as quantias utilizadas (8,9 anos 
em 1961, contra quase 11 anos em 
1960 ou 1959) . Destarte, aquêles 
compradores de bens de raiz que 
recorreram a financiamentos tive~ 
ram em 1961 que arcar com men­
salidades pela tabela Price, cujo 
valor aumentou cêrca de 15% sô­
bre a importância-padrão vigente 
um ano antes. É bem verdade que 
assim os mutuãrios terão liquidado 
as suas dívidas quase 2 anos mais 

cedo do que à base das condições 
mais comumente admitidas em 
1960. 

Todavia, a variação do prazo 
médio para amortização e, em es­
cala menor, a alteração da taxa de 
juros criaram para os adquirentes, 
onerados com débitos hipotecários, 
um encargo adicionaL tste impor­
tou em cêrca de 15% das mensali­
dades pela tabela Price de 1960. 
Em transações de compras imobi­
liárias fortemente gravadas com 
hipotecas o incremento referente 
ao crédito a amortizar até ultra­
passou o acréscimo do preço do 
prédio ou apartamento desde 1960 
(média de 570) . 

É do conhecimento geral que 
cada prédio ou terreno no Centro 
ou na zona Sul representa um múl­
tiplo do valor de um imóvel loca­
lizado nos subúrbios, nas Ilhas ou 
na zona Norte. A recente evolução 
dos preços alcançados por transa­
ções correntes vem ampliando cada 
vez mais a diferença de nível dês-

li . TAXA MEDIA DE JUROS E PRAZO MÊDIO PARA AMORTIUÇÃO DAS NOVAS nIPOTECA.S 
NO RIO DE JANEIRO - JANEIRO A NOVEMBRO Dr 1961 

• O, JUlIOS PRAZO NÉDIO PARA AMORTIZAÇl0 TAXA MEDIA 
PRAZO I % J (an08) 

CONTRATUAL 
(anos J 1961 J 900 1959 1961 lO6Q 1959 

A t é 5 . . .••.... 10,8 10.0 11.2 2.3 J.9 , 4 

• • 15 .... " . 1 1 , 1 10.0 10.8 I 2, O U • 10 7 

16 00 lIais .•.. 10.2 10,2 10.0 !O , 19,8 20 O 

TOTAL ........ . 10,8 10 ,I 10.4 ••• 10.a 10.1 
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ses valores venais. Segundo revela 
o QUADRO a seguir, prédios e ter­
renos situados nos bairros, onde vi­
goram preços relativamente módi­
cos, foram, em média, negociados 
em 1961 a preços inferiores aos de 
1960. Já nas zonas em que os bens 
de raiz alcançaram antes cotações 
elevadas, os preços cresceram for~ 
temente no que se refere a prédios 
e apartamentos, atingindo êsse in­
cremento apreciável intensidade 
em alguns sub-grupos do conjunto. 

Nessas condições, em 1961 um 
prédio em bairro valorizado era ad· 
quirido pela quantia corresponden­
te a 8 prédios nas restantes zonag 

e um único terreno de alto preço 
por uns 7 lotes em local menos 
apreciado. Finalmente, o valor ve­
nal de um apartamento altamente 
cotado só excedeu o dos demais 
pela margem de 60 %. Nesta cate­
goria de imóveis a localização não 
constitui, portanto, fator proemi. 
nente na formação do preço. :Il:ste 
depende muito mais da área útil, 
da qualidade da construção etc . 
Apesar da preferência cada vez 
maior do apartamento como mo­
radia, continua, pois, a ser atribui· 
do ao solo a principal parcela do 
valor de uma propriedade imobi­
liária. 

VALORES MÉDIOS 
(Mil CrS/ Unidade) • 

• 

DISCRIMINAÇÃO 

Prédios 
Terrenos 
Apartamentos 

ZONAS MENOS 
VALORIZADAS 

1961 

559 
147 
617 

1960 

581 
162 
607 

96 
91 

102 

1961 

4371 
1082 
969 

ZONAS MAIS 
VALORIZADAS 

1960 

1761 
1579 
880 

% 

248 
69 

110 

Se V. S. se interessa pela Edição Internacional (em inglês> , também 

mf'nsal, desta Revista , queira fazer seu pedido à FUNDAÇAO GETú LIO 

VARGAS, (Serviço de Publicações) , Praia de Botatogo, 186, tel. 46-4010 (no 

• K!O ) , ou ao nosso Alente Local. 
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v - UOVUIF.NTO IMOBILIÂ.BI0 NAS ZONAS MAIS OU ME.NOS VALORIZADAS 
_ JANEIRO A NOVEMBRO DE 1961 -

!Mllhõ68 d.e Cr$) 

ZONAS MENOS VALORIZADAS ZONAS MAIS VALORIZ ADAS 
• 

.. O Mov imento Í nd I ce Movilllento Ind i co 

. ' Valor •• Va lo r •• Valor •• Valor 

1959 •.•.. 4 547 1 811 100 

1960 ••••• 4 322 1 927 " \ 961. •••• 4 552 2 054 100 

• Fonte: CartÓrIOS. 

o recuo dos valores venais de 
muitos bens de raiz sitos nos Su­
búrbios, nas Ilhas e na Zona Nor­
te permitiu a um maior número 
de interessados do que no ano an­
terior realizar compras imobiliâ­
rias (ver QUADRO V) . Desta ma­
neira, o movimento quantitativo 
voltou no ano estudado ao nível 
de 1959. 

No Centro e na Zona Sul, porém, 
a intensa alta dos principais pre­
ços tornou proibitivo a determina­
dos adquirentes em perspectiva le-

-r-
100 3 337 2 416 100 100 

10. 2 441 2 454 73 102 

113 2 60S 2 923 7. 121 

var a têrmo as transações preten. 
didas e o número de promessas de 
compra e venda permaneceu em 
1961 cêrca de 22 «( abaixo do de 
1959 (-27 % em 1960) . 

AUMENTA O PATRIMÓNIO IMO­
BILIARIO PARTICULAR 

As pessoas físicas incrementa­
ram em 1961 as compras de bens 
de raiz empregando Cr$ 3,9 bi­
lhões, ou seja, + CrS 376 milhões 
(11 5f ) do que no ano anterior, 
após haverem no intervalo prece-

-- _._-------------, 
ESCRiTÕRIO TÉCNICO DE ARQUITETURA E URBANISMO l\olAURO MVLLER 

JORGE SCEVOLA DE SEMENOVITCH 

MAURO DE CARVALHO MULLER 

MIGUEL 018 CADDAH FILHO 

arquitetos 

rua méx,co 148 $. 1002 f Me 52·4844 r i o 
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dente restringido a aquisição de 
propriedades (ver QUADRO VI). 
Embora tivessem êles ampliado 
igualmente a venda de seus imó­
veis, o patrimônio do conjunto de 
particulares cresceu em 1961 de 
Cr$ 206 milhões, o que equivale a 
5 ('( do montante das aquisições 
(3 °, em 1960). 

Prosseguiu animada, se bem que 
em escala mais modesta, a inver­
são por parte de pessoas jurídicas 
em bens de raiz. Os Cr$ 1,1 bilhão 
assim aplicados representam um 
aumento de 25 % sôbre o ano ante­
rior (53 ~ em 1959 60). Em virtu­
de da intensificação das vendas de 
imóveis pertencentes a entidades, 
o saldo de compras menos vendas 
(Emprêsas Imobiliárias excluídas) 
ficou, no último ano, reduzido a 
59 % das primeiras (75 '1 em 1960) . 

Registraram excelente movimen. 

to de suas propriedades as Empl'ê. 
sas Imobiliárias, que no período 
examinado efetuaram vendas no 
total de Cr$ 729 milhões, Ou seja, 
15('( de tôdas as transações reali­
zadas por quaisquer vendedores 
(9 % em 1960). Naturalmente, não 
se encontram computados no total 
acima os bens de terceiros, nego­
ciados contra corretagem, por in­
termédio das referidas emprêsas 
imobiliárias. 

Entre os demais inversores, des­
taca-se a indústria, cujo patrimô­
nio em bens de raiz cresceu na pro­
porção de 62 rt- das compras efe­
tuadas (26 r ; no ano anterior). As 
instituições beneficientes tiveram, 
outrossim, um acréscimo corres­
pondente a 51 ( (79 rt em 1960). 

Cabe, finalmente , reconhecer que 
o público investidor, sejam os par­
ticulares, sejam entidades as mais 

VI - COIlPIlADOB.ES E VENDEDOR.ES DE IWÔVEIS - 1Al(1I1l0 A NOftMBBO DE 1961 

(Mllbõee de Crll 

COllP!U.S (.1 VENDAS 1-) SAlJ)O 

COlaBADOBES OU VENDEDORES 

1961 19601959 19 6l 1960 1959 1961 1960 

• 
1. PESSOAS nSlCAS • . .. • • •• • ••• • ••• 3 870 J .9. 3 6~6 3 664 3 396 3 371 +%06 • 98 

2 . lndúelrLa.... .. ..... . .. . . • • . •.• 361 !.fi 2 131 1:;, 119 56.224.63 

3. BancoB •••••••• o • ••• • •• ••••••••• • 301 H9 45 69 19 33 +ZJ :! .150 

• • Insl1lulçõe6 lIODoUcentOB. . .... . 13: 159 56 65 34 33 .. 67 .125 

S. EnlprêBaII iJnolJlliárlae.o •••••• •• 0 114 118 91 129 HZ 418 - 61 5 _%9. 
6. Comêrclo •••.••• o .•..••. o •••• 0 •• o 76 Ha 102 9S 159 134-19-11 

7. PreYldênoia 80eia1 e olaa. de e6 
su roe e ca9ital1zo.ção. 0 • • 0 •• •• -: 54 1% 94 191 148 141 -137 -13 6 

8. Oulro8 •••••• o o ••••.••••••••• o •• o 69 39 S6 27 34 31. 4%.. 5 

9. rÔDAS PESSOAS IUBÍDIUS (2 a 81 . 1 107 887 181 1 "13 985 856 -206 - 98 

loate: Cartório •• 
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diversas, distinguiram claramente 
em 1961 entre inversões a prazo 
curto e aplicações de capital de ple­
na rentabilidade ou valorização 
ap6s maior tempo. A emissão de 
letras de importação e de exporta­
ção pelo Banco do Brasil atraiu, 
em virtude de sua alta rentabili­
dade e segurança, substancial par­
cela dos investimentos privados em 
1961 e assim diminuiu o interêsse 
pelos demais papéis negociados nas 
Bôlsas. 

Parece que o fato de se tratar 
de emprêgo de capital pelo prazo 
de apenas alguns meses evitou que 
a subscrição em letras do Banco 
do Brasil alcançasse montantes tão 
altos que ao mercado de imóveis 
deixassem de ser canalizados capi­
tais suficientes. Conforme revelam 

as estatisticas citadas e comenta­
das, pessoas físicas e jurídicas não 
se abstiveram de expandir as suas 
compras de bens de raiz, apesar 
de, muitas vêzes, s6 poderem espe­
rar os resultados financeiros de 
tais aplicações depois de prazo in­
certo. Dai se conclui que os recur­
sos disponíveis foram bastante am­
plos para permitir uma repartição 
dos fundos entre inversões a pra­
zo curto e as demais. Os bancos, 
por exemplo, que constituíram um 
dos mais importantes grupos de 
subscritores, por conta própria e 
de seus clientes, de letras do Ban­
co do Brasil, efetuaram aquisições 
de imóveis por Cr$ 301 milhões em 
11 meses de 1961, contra Cr$ 169 
milhões no ano anterior e apenas 
CrS 45 milhões em 1959. 

A E S 
DE 

COLA DE ADMINISTRAÇÃO 
EMPR~SAS DE SÃO PAULO 

• 
I 
I 
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DA FUNDAÇAO GETÚLIO VARGAS 
o.lerece a estudiosos de administração de emprêsas e homens de negócio, 
excelente oportunidade de treinamento e formação cientiJica e1n seus cursos. 
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- Dura.ção de 12 semanas. 

(90 dias) aulas de 2.' a 6.8 feira , de manhã e à tarde. 
- Tempo integral e freqüência integral. 
- Certificado de conclusão. 

CURSO UNIVERSITÁRIO DE FORMAÇÃO 
_ Para estudantes com 2.0 ciclo completo (ou equivalente). 
_ Concurso de Habilitação (vestibular): História do Brasil e tia Civiliza­

ção, Português, Inglês, Nível Mental e Personalidade. 
- Duração de 4 anos (de março a junho e de agõsto a novembro). Turmas 

nela manhã e à tarde. 
- Diploma àe Adm!nlstrador de Emprêsas. 

* * * 
INFORMAÇ OES 

R UA MARTINS FONTES, 109 - 9.° ANDAR - FONE: 34-0971 
SÃo PAULO 

I 
CONJUNTURA ECONOMICA 


