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APRESENTAGCAO

0 presente trabalho reine dois estudos gue apresen
tam propbsito idénticos, qual seja, o exame do desempenho pa

trimonial e financeiro das empresas, durante o periodo criti

co gque viveu a economia brasileira entre os anos de 1978 a

1984.

Esses estudos se diferenciam basicamente pelas Zon

tes de informagao utilizadas gue conduzem a abordagens dis-

tintas com vantagens € limites proprios. Um parte de inforra

¢oes dos demonstrativos financeiros das empresas publicadas

na imprensa; © outro utiliza-se de dados do CADEC - o Cacas

tro Especial de Contribuintes da Receita Federal.

A principal limitagdo do primeiro diz respeito ao

nimero de empresas passiveis de serem incorporadas a pesgui-

sa, que & necessariamente muito reduzido. Por outro lado,

permite acompanhamento individualizado das empresas. A fon

te CADEC encerra nimero muito superior de empresas pernitin-

. i =
do assim mais amplos cortes analiticos (como por exemplo,cor

tamanho) , além de incluir informagoes mais detalhadas. Ten
n,

no entanto, uma desvantagem séria: a impossibilidade de aconm

panhar cada cmpresa ov mesmo controlar o conjunto de —

sas presentes 2 cada ano na amostra. Faltou-nos ainda info

I+

magoes desta fonte relativas a alguns anos relevantes do po

B

to de vista dos interesses desta pesquisa. N30 contamos com

os anos de 1979, 1981 ¢ 1984, todos coberteos pela cutra

Fh
0
]

|

e,



Face a estas considetacoes,

cedims % 3
cimento: o estudo com os dados de demonstrativos diretos

das empr re i :

Presas restringiu-sé ao que definimos como empresas 1i
dere ol i .
s da econonmia brasileira. A fonte CADEC reservamos o es
tudo mais a i ol J
v ais abrangente e mais aesagregado de setores seleciona
dos €a indlstria brasileira.

A metopd i i

odeologia e es indicadores utilizados para um e
cutro estud a
do sao semelhantes, ressalvadas as necessarias ade

quagoes, conforme explicito no Eexto a segui
gquir,

adotamos o seguinte pro-

monial e em seus padrdes de desempenho corrente

____.__-——-_—_'__'—— + - &
) A FUNDAP em S30 Pauloe o IBMEC no Rio de Janeiro tem realizado trab

T - EMPRESAS LIDERES NA ECONOMIA BRASILEIRA: MUDANGAS PATRI-
MONIAIS E RENTABILIDADE (1978-84)

1 - Consideragoes Gerais

Algumas pesquisas j& apontaram gue a grande empresa
produtiva percorreu a recessao e a politica de  ajustamento
g scomonla brasileira na primeira metade dos 80, promo-

vendo internamente mudancas profundas em sua estrutura patri

(l]. Resultou

do processo, a reducgao do endividmaento e a sustentagdo ou
’ 2

cmo a elevagdo de margens e taxas de rentabilidade das en

me -

esas i custa poréem de contracgao dos investimentos produt:i
pr ' ¥

vose dequeda da massa real.de salarios, agravando a recessio.

na economia.

0s dois primeiros fatores indicam gue a grande em -

resa, em geral, logrou ndo scomente sustentar-se em plena cri
P ' Gl
mas dela sair ostentando padroes patrimoniais e de desen

se, : : =

i financeiro em muitos casos superiores acs gue vigora-
pen] g

ana
1hos a este respeito. A Conjuntura Econﬁmicq tem tambdmpublicaiorz
sultados agregados para as 500 maiores empresas.i base para a elabo
desta parte foi o trabalho de auforlg cde ugllo S. Cooes és
Estrutura patrimonial e Deserrenho Pinanecsiro - A B
3 Grande ‘wpresa privada na Crise i
RSP, 1985, ver tarbom €O Autor, =K
Bypresas lideres Bra511e1r§s — 1978-83, Boletim de Conjunt
tituto de Econcmia Industrial, UFPJ,‘n9_2, vol. 5r abril 1
0 Ajuste Financeiro das Enpresas Predutivas na Crise, IEI
ra discussio n@ 81, cutubro 1985. © estudo pioneiro schre o assimin
& o de Calabi ¢ outros: Geragao d2 Poupancas e Estrutura de Carmita)
das Emprosas no Brasil. IPE/USP, 1982.

al - 1975-83, S0

Znto @ Rentahi



vam = ]
am anteriormente. Isto tem um significado importante: o

de que
que encontram-se habilitadas a uma nova expansao, talvez,
em bases fina

nanceiras mais sSlidas do que no passado, o  Que
Para a cconomia como um todo constitui um fator decisivo, na
\%?éadb, um p?é—requisito & retomada do crescimento. Caso ©
 @lustamento das grandes empresas ndo tivesse se processado
:da_fofma cono se deu,. as restrigdes 3 retomada seriam hoje
:mult? MALS graves na economig brasileira, sobgetudo quanto
|80 financiamento dg investimento privado

HMuito pou
POUCo se sahe sobre empresas de menor

2q Y porte
S Sha a g e ton e oMot o Rl a1
se,

Certamente, as peque -

nas e médias empras
S mE as fDImaran
1 entre aguel
as

ram as con na que mais sofre-

m as nseqlenci a

; S2geencias da recessig, Ademais, sob 1 a
i . emais, sobre elas deve

ter recaido’ em parte o cus

to da reestruturacio da

empresa. Cutra arcela dQStQ Custo — ela
emDr P coube ao Estad
Stado E
- - : 3 iblica
ia de trans erencias f:uﬂncclras atraves d d 4 7
Vic H L a ivida pu

em suvas varia odali = m
1 arias modalidades € ainda y a out
! Lra, aos assal

dados do
gue comporao a sequnda p

a o -
arte deste relatério,permitem
acio sobre empresas de menor tamanho do que

avali

as
enpresas gue poderiamos chamar de gigantessas (as que ven
sendo objeto de pesguisas) mas ainda assim nao abarcam empre

pre
sas legitimamnente pequenas ou mesmo médias,

ilustram esta Introdugio referem-se

a
€Tpresas muito grandes em scus respectivos setores

) A meto-
dolegia de

selecdo esta detalhada no trabalho "BEstrutura p
ra Da-

trimonial e Desempenho Financeiro", mas er linhas gerais cecn
gistiu em tomar as empresas nio-financeiras lideres da eccn

mia brasileira. A média de Niehens(l)

para a. receita operaQ
cional liguida definiu para cada sub—setorisegundo a ?ublicg
cao Balango anual da Gazeta Mercantil) o limite méximo ce
entrada das empresas. O nimerc total de empresas somou 215,
cujos demonstratiVOS foram acompanhados no periodo 1978-584
(ver a lista de.empresas no final desta parte). Algumas res

slavas devem Ser feitas quanto aos dados, antes de entrarmos

nos comentarios.

a) Eles sao apresentados por setor da economia cu
19 ipdustrialr embora a' representatividade a estes ni-
segme :
i5 LGNS bastante prejudicada, sobretudo nos casos em gue
ve

(2)

Y A5G wern 14 :
s importantes foram perdidas exemplos de editori-

empresa ;
al e grafica, eletroeletrdnica e mecanica. Cs dados éeéag:g
gados desta forma, servem, no entanto, como um Pain?l de on-
de fos parede seja mais facil visualisar os movimentos .ao
Lfvel das empresas gigantes. Agregagdes maiores refletiriam
demasiadamente certas empresas as quais com seu tamanho e

so de suas contas patrimeniais, dominariam o conjunto. 2s

pe
ciarias estatais, por exemplo, condicionariam por si sé os
a

esultados para indistria; as montadoras, os resultadoes para
re 1

wsetor privado", e assim por diante.

(1) Midia de Nihens (N) =

2 . = 5 % - N

N = xi , onde xi é a reccita operacional liquida da empre

=X mal. T
xi

(2) As perdas foras, Cm geral, por problemas de disponibilidade de  ha-
lancos para o periodo considerado.



~ '05
b) Utilizames indicadores usuais, gque sao dcfinld‘

T a
nNas propriag tabelas., uag frise-se que sendo extraidas d
centabilidade dag empresas, estdo sujeitos a -muitas distor
goes., p Propria inflacio dificul+

a8 e torna heterogénea a me
dicio contabi] ,

Um outyre Problema:
Correcio de i

tens do 4

& regra brasileira de

alango Segunde indices de corregao,

se
contribyj Para um major real

POXr um lado,

ismo dos demonstra-~
tivos en condicées da inflacﬁo alta, de outro‘é ela prépria
fator ge distorcéo, Sobretude pela Manipulagio dos
em funcic ga Politic

indices
2 econdmicy no

periodo considerado (pre-
fixagdes ge COrrecao monet-s

taria gy cambial,

Q

e5 de correcig

expurgos dos indi
,.desvalorizacﬁes reais do ¢
arrmeate, sio

dmbio) ., Particu-
influenciadas Pores+

“a8 razges, as contas de
’ investimentos, iMObilizado, endividamento a patrimé
nio liguide.

ambém sge &xtrai a recq

Dagui ¢ Wendacdo. de  que

0§ resultados sejan tomados Como Painel & indic

ar tendég
cias; nio como Tesultados Seguros o Quantita

avels,

rt

tivamente indubi

Seguen-se observacdes Sobre g ¢ a
G mporte

mento das con
endividamento o mar

-as de ativo,’ gem e taxa de lucro.

udangas do Ativo
s AL VR

-

A grande empresa no Brasil g

urante a recessip Promo
£2¢des em sua estrutura Patrimonial gue nio podory

am sor

consideradas novidades am termos de Padrdesg esperados

SUWrpresg fica

de reagdn da grande empresa a crisa, p

por

incipais  mudan-
da velocidade do processo. Eis as princip
conta da

¢as do lado ativo.

Ante a elevacdo das taxas de juros bancdireos e 2
= : etracdo das vendas, a grande enpresa recuziu i?fa
e tante baixos os estoques, os quais haviam crescido
ni"els,bfj‘slmente em 1980 em resposta a préfixacio da.CO—”—E“:
SubStancfa I i tentativa de reducao das taxas de juros &
SRR ave—--se na Tabela I.l1 como os pontos de mini-
- ObsezOQues/ativc total se concentram nos aRos
mo da relacdo es

a4.
3 na maioria dos casos, em 19
de 1983 e,

A resposta rei 5 na econo-
ta as muitas incertezas reinante
- + -t -
‘ z n 2 situacdo externa do pais
mia brasilei sokretudo quanto a situag a
: -ra, " . ) )
- a pois, guanto &
desde a entrada dos 80 e, depois,
que se agravara de - ” il
= 2 movida no triénio
+ com a recessao aberta promc
situacio interna ] -
. 2 i d refletindo-
tracao de novos investimentos, flet
i e
] 3, Fod. @

o e 114 iv 28 a‘l‘c;_.
da da IEJ.a(;ao i]ll.()hlllzadﬂ/atl\o tota nela

to na gu

~-5€e is

Fa2)s

j 2 3 falta de expec
te é escalada dos Jjuros 2 a a
n ’
Finalme : {
i ulil-se ao
stimentos prOdU\-iVOS internos v Seg
tatj“a nos inves I . : ‘
i i lcagees de
'ga e a reo entagao das ap C.
nivel da empresa gigant rientag . i 1 h
cap 2 ; ionaas. Ieag
i Ao aos ativos nao-operacilionais A
it em direg . i )
a ital l o
ssum dupla face. Numa, foram as apl_.c;:\ (a]<)
aq)j as niu s a 1
as que s; = 12 Tabela I.3 como se ele-
' olveram. Note-se na Tabela
] » desenv : - l e
R0 CO ariye total
i 6es financeiras como Dropor
v aplicag 5
am as

na in U=z n
is do periodo. Numa DULL’L\., caminho =

i 15 G

anos fi

nos

na

.,

o

H
)

= ~ - & "
ar i w A re agao in

ticipacgoes ¢ ionarias em cmpresas

wlls N o) S ac 1

de par

cao !



também ripidas e importantes na estrutura de capital das em

presas. O endividamento baixou e mesmo que o patrimdnio 1i -.

quido n3o tenha se elevado apreciavelmente em valor real, o

grau de endividamento declinou. Disto e das mudangas na es-
trutura ativa resultaram ganhos (ou menores perdas) para . as

empresas, como veremos no item 3.

Reunimos quatro indicaderes de estrutura. de capital.

pOssi‘,el saber

Crecussge
ment ; S do ay . .- Fa. -
Cnto/ativg total sobre um . Mento da relagio investi Trés deles relacionam dividas com patriménio liquido (exigi-
AR Ima POSsl e lad ——— o RS o - - e ———————
a v
tal el vel total, financiamento externo, e endividamento bancirio)e

+ DOr exemplg
i Foner . .
ndo um maior poder de o quartq_:elaciona patrimonio 11quido ao passivo total. Na

. Tabela I.5 assinalamos 0S pontos de maximo de endividamento

global, para mostrar que na maioria dos casos, este alcancao

ndc os de orige
JEM. A varjagg Gtores gue
nhuma estrara e} DOdcrla aing
“ strategi a na 3 i 3 3 s
gia empresarig) Selal ok O refletir ne-— auge em 1980, iniciando a partir dai rdpido declinio. Os pon
Lma estratdqgg 90 pra i e
stratégia financas 20, mas t3 -
. ‘Ceira ae SHEfse 40 somente tos de minimo, assinalados para o grau de endividamento. -ban
MOS notar, conk 2o : -
<%, contudo gue + "Neste g
2! a aso =
S forma gy Sy ; deve cirio (Tabela I.7), evidenciam que o processo prolongou-se
LA SENLA. Sorma s z £20 pxi. ]
SOMDrést i, Vilegiada de- E
% 0 a 3§ o
Seria de mug > JUros, o nio partici L até 1984.
i pacoes .,

2 pes
quisg tratasse go Foms

cées da
o pr°Priedaqe o 3 | 0 movimento como um todo teve, portanto, a seguinte
‘S =hpresa no Brasil e suas r Controle da gran e ———— e
cio de. rasie FPSXeisates sobr & conformagdo aproximada: ao ter inicio o periodo, o grau de
© &= capital no periodo 158Y. 55 € a concentra - ) e e e ey i e :
84, endividamento era, em geral, elevado e seguiu aumentando até

1980. No ano seguinte tem inicio a reversdo, que caminha

rapidamente. O resultado final (para 1984) parece ter sido

" a capitalizagdo das empresas a niveis superiores aoc do marco

inicial.

0 quadro a sequir d3 a nogido do ocorride entre 68

tindo em pgp
Dresas con

3 - =
_\.J\I:i'].?c.xo rede estar refle
Patrimonial fictieiy das
ticia dag

dois extremos do periodo.

te apny
apongg
contr:o](n‘.u-:

Ina
OU coljiy
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Descrevemos as mudancas ativas e no -endividamentq

como se fossem elas gerais, mas ha uma parcela de grandes em

presas que ndo acompanharam as tend@ncias em curso, Trata-se
das empresas estatais que por varios motivos nio pProcessaram
mudancas ativas e nem no endividamento, ou guando o fizeram,

isto se deu tardiamente ou de forma parcial,

RELACAO PATRIMONIO LIQUIDO/PASSIVO TOTAT (%)

1578 1934 1978 1984
LDCSTRIA

Alinentns 40,6 47,3 Perf. Sab., Velas 44,0 54,1
Autopecas 56,8 56,8 TExtil/Confeccﬁes 57,9 65,7
Bebidas 57,8 67,8 MINERACRO/CONSTRUCEO
Ed. e Crafica 52,9 37,1 | Mineracfio 45,7 50,0
Eletrosletrdnica 41,6 50,5 | Petrdleo/petrobras 55,6 39,5
Mzd. e Moveis 54,6 62,9 Construgao 53,3 70,2
Fat. Transporte 27,3 . 34,7 COMERCIO
Montadoras Auto 36,7 39,1 Camércio 36,8 42,1
veiculos
MacAnica 43,8 34,0 Dist.Deriv.Autom. 47,2 52,5
Metalurgia 39,0 44,6 Export. e Import, 41,4 49,3
Nis-ietilicos 59,1 80,6 SERVICOS '
Papzi-Celulose " 45,0 72,7 Fnergia Elétrica 44,7 30,9
cui:aca' 42,3 58,4 Sarvicos Pliblicog 60,6 68,3
Petroquimica 36,7 f?ifij Transportes 56,0 53,1

OBS.: Fumo ndo foi incluj

; . ido devido & mud
trimonial da enpre

anga na Situaﬂ -
sa lider. ¢a0 pa

to a reestruturagdo ativa destas epresas;

4 8Ua utilizacie
Como instrume

nto de PDlltha macroec n i
o o] Ohica tpara c
aptar re-

11

cursos externos e amortecer pressﬁes inflacionériés, particu
larmente) induzia—as por outro lado, d elevagdo (ao invés da
diminuicdo) do endividamento e ao e;treitaménto da capacida-
de de acumulacio interna. Nas tabelas I.1 a I.8, os segmen-
tos em que as alteragbes descritas para o conjunto nao se
processaram da mesma forma, em geral sdo aqueles em que pre-
dominam empresas Fstatais: metalurgia, energia eletglcaiseE

la, mineracao e
vigos pablicos, transportes, e, em menor escala,

refino de petrdleo.

4 - Margem é Taxa de Lucro

dancas ativas e na estrutura do capital condi-
As mu e .

decisivamente o-desempenho-corrente da’ grande emprg
cionaram e -

1ucratividade. As mudancas referidas signiflca_
sa quanto a

mpresa gigante no Brasil logrou inverter os  ter-
ram gue a € .
i cao financeira gue vigorou para a economia brasi-
mos da equacao. .
' u conjunto, desde guando as taxas.de juros explo-
leira em se - . -
] F i internacionais a partir  gde
cados financeiros inter
diram nos mer ; :
inicio, a politica econdmica brasileira procurou
1979. ‘De 1n [ ) ‘
=g externa as contas cambiais, em
; impacto da crise
restringir o '
imento no gual tentava reduzir as taxas de juros na
um movime . l i .
ional Utilizou-se para tanto da prefixacio da
moeda nac . ' -
o0 cambial e monetdria para 1980 em nive;s artificial-

variagao S : :

(o] Lui i ividas
i intuito de deSValDrlzar as d

f 0S5, com

mente baix:

emn
sz de 1980 e, com todo vigor, a
fas ja no decorrer L
cruzeiro. M ]
internas voltam a crescer. } trans
de 19813 as taxas —
Partir

: f -5 -
feréncia financeira para o exterior a conta dos juros da gi-



(I e '

oy T A |
O an® 5

vida externa, S€gue-se a partir gai fransferéncia no plano -

Passar da condigio

a de credor, gq parte,Esto sé @
qu4e ela encontroy ou j3a di

de devedor para,
foi possivel por Spunha de liquidez

® Patrimoniais necessg

% 5
27\ no Primeiro,_a_ace;e;acao.inf T

larios abrinde Caminho 3 elevagio go Dark-up foram “wias fun
damentai%i]

fontes
de recursos liquidos, além da mencionada elevagdo da margem
bruta pela redugio de salarios e pela remarcagio se Seus pre

¢0S. No momento da Crise,

bora certamente tenha interrompido novas -BXPansdes ge Capa-
cidade), e pode ter sjdp 5 que mais ge beneficiou do cregej.
mento dag exportacdes brasi]eiras des

sde 1933'

maior Tentabilidade nos mercadosg exte

bem como -

rnos que
¢0es reais do c3

as desvaloriza
; 1 -
ambio pramoveramt )

Mas n3g dispomgg de da-

dos que Possam avancar numa ou pg Outrag direcjig Amba i

. s m-
Plicam ep Maiores lucros, pela redugio ge Custog ¢
de nercados vanta

Conguisty
josos,

1 e - ~
(1) n Parte 17 conL::|jnfornncous a cste respeitg

;

13

Dispomos apenas de dados geriis sobre ?argjztjr::xi

lucro coﬁ poucos desdobramentos. Um deles & a1 d; =

- [ ’ esa financeira liguida. Como percentué ' i

o & fe despesa financeira liquida inicia o perio-

- operaCional; iacaoppara a maioria dos segmentosf atinge
do em franca ele

um auqe nos an anos guin—
os de 1981 e 1982, para nos dois se

tes regredlX i i amos
d an : (o] igem. Assinal
iveis inferiores dos de orig : 5
na Tabela . ‘ ode
b .S i . Como se p
pontos de maximo da relac;o
I.9 0

ele 1 se nao
1981 e 1982,

s se concentram nos anos de

observar,

co ‘presas
t+ ) a emprn

a 0s SEgmentos onde a preseng de

n

v mos em -

levar

i m S anos
' i nde os "picos" avangam para o
is & decisiva e O
estata

e 19 = . I.9,como
W d 83/84. Note-se ainda, na Tabela 9,

i centes

mais re

financeira 11 -
tos o sinal da conta despesa

segmen

em alguns

s finais, indi-
te (torna-se negativo) nos ano

e inverte

quida s

; edor liquiae
te a passagem da condicao de dev i
C
literalmen
cando

ara a dé rentista:
P

a nas
ugao apida e Significati a gue se obs
r V.
A red C_ ‘ arv
is movimer = a
: ncei.ras llquidas combina do +
fina
dCSPESaS ntos

to cdo aumento
dividamento, amortecendo o impac

30 do endiv

reducgo

: i a li._acao
i [e}-] sobre as dividas bancarlas, e a P o
xas de jur
das ‘ta

i r ad mpresas benefj
saldos 11Qui 0Ss por parte das e P i
ira e d
f nanCEJ.A ’

[ - .I ros.
i an(iﬂ) da mesma elevaca_ o dos u
se

ltemos a atengdo agora para os dados de Lo -

vOir:—u , definido aqui como a margem bruta sobre

" HL_‘_—fos e servigos (mdo-de-obra e matéria-primae

S zroizs) 0s dados biasicos estdo na Tabela I-;O ’
materiais diretos).

a valor no perio-
ltamos os pontos de maximo de seu p
sa a
onde res
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do. Notere como estes com !f\uitos Poucas excec§es se cm}cen- )
tram nos anes de 1983 ¢ 1984, ao fin do Processo, portanto.

|
DESPESH FINANCEIRA LIQUIDA/RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA (%)

1978 1984 _h-qT_‘—q__h—f—‘__h_‘__‘___f_;;;;-—_ﬁ_;;;;“

_q____________________-——~—~—-—-—-——~—~—-———~——~—-—*7————‘—“
INDOSTRTA
Alimentog 2,9 7,7 | perf, Sab., Velas 9,3 10,4
Antopecag 4,5 1,9 TExtil/GonfeccﬁeS 4,7 1,9
Bebidas 1,1 48, MINERACRO /CONSTRUCHD
g e

Pmo =3,4 29,6 Mineracig 8,6 2,0
Ei. e Grafica 11,9 17,1 PEtrélBO/PotrDbrﬁS 0,3 26,0
Eletroeletydnica 11,7 7,9 Qonstrucan 2,2 _4,0
Mad. e Miveis 7,2 11,8 . QQFrerg
Mat, Transporte 1,9 6,4 Coméreig 0,4 _ 1,5
Mentadoras Mutov, - 0,8 3.2 Dist. periy, Autom, -0,1 2,5 |
Maednica 43 20,6 | Bpore. Tmport, 4,4 3.4
Metalurgia 7.6 10,6 SERVICCS ;
Nioetdlicos 7,2 - 4,8 Energig Elétrica 38,8 66,1 |
Papel e Celulose 14,2 _ 4,4 | Servicos Piblicog 0,8 Z5
Quinica 10,9 5,0 Transporteg 16,8 19,9
Petroquinica 6,2 1,4

inic

em larga nagnitede

IS ATIC B dUtopecag
-Pneumidticog

pro-
dutorag de

tranSporLe

* Material ge
(exclusive

’ autoveiculos), mon-

15

tadoras e a v (o] =] icos papel e
d uto eicul 5, me talurgi_a » nac-metal . ’
e q ca D roleoe
: u CODfeCCOES, minera o, et
imica ’ textil e C
celulos ’ =
.o

MARK-UP e
' E SERVICO
USTO PRODUTOS
RUTA SOBRE C
(MARGEM B

1978 1984
1978 1984
75,5
- 30,6 33,5| pPerf., Sab., Belas 62,2 -7'2
§ 8 =
o, 46’2 70,6 | Téxtil e Confeccles 58, ,
s 50'1 46,2 MINERACAD/CONSTRUCKD i g,
Bebidas ‘ 66'3 130,4 | Mineracdo 30'3 56,0
Funo ) 69'1 84,0 | Petrdleo/Petrobras , 37,4 122,4
- : / r
- e Grﬂfifaica 72,9 89,1 | Construgao i
Elet:oeletrgn TS
3 64,2 '
Hueis et i
- f FI = s (Iri?ggggg__ - 31,9 33,8
Mat. 'Transpo: e B 29,2 w3rcio o
e 58,9 55,7 | Dist.Deriv.Autcm, 17,1 it
. . ; ) . r
S 38,8 64,0 Export e Import, 5
o ERVICOS
heia _?lioos 9,0 71| SEW sy W e
Nao-Heta e 34,0 90,2| Energia Elétr =
RERkiP e 60,9 71,1| Servigcos Publicos 1,8 o
: , - ;
- ica 35,3 39,7| Transportes
' pet:roquimica

= {oqui = ECs e Ser
fargem Bru
bs.: N gl

" vigos-

i x margem
bservagoes adicionais socbre os dados -de g
Duas obse ;

bruta:

les sao demasiadamente agregados para que se tao.
a) Eles sc

fatores inf ilram nos lesultados. Em se
a2 d uais a -
ha nogao e g

adoras de Precos g
ito grandes e forma

empresas mu

tratando de

ap te i J
do inflaciondria nos anos 80, certamente foi upy dos
a
acelerag
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4 Z0 em-
condicionantes do aumento do mark-up. A recessao, o des

Prego e as mudancas da lei salariaal durante o periodo forma
ram um outro. E certamente a contragdo dos precos de forne-
cedores forgada pelo poder oligopélico para tras das empre -

sas gigantes constituiu- a

Se em uma terceira razio. Mas nao
temos a menor idéia sobre como dividiram entre si a responsa

bilidade pelos resultados finais, , .

b} Na,evolucio da margem bruta, podemos notar que
0S segmentos liderados POr empresas piblicas ndo sdo excecgio
d tendéncia geral, ao contrir

1o do que Ocorrera gquanto

as
contas pzatrimoniais e de despesa financeira liquida. Isto
ndo foi suficiente, no entanto, para due o resultado destas

empresas deixasse de registrar elevados prejuizos,

Efetivamente, a importancia das mudancasrpétrimoni-
ais e suas repercussées NO campo financeiro, foram decisivas
para efeito da recuperacao de margens e taxas de luero. A
ivada que processou-as en tempo extraordin3i

riamente curto, utilizou-se,

grande empresa pr

do aumento do mark-up para ge-

rar saldos liquidos adicionais € assim aprofundar O movimen.-

to. A empresa estatal

que nao pode Processa-las ao menos na
mesma velocidade e intensidade,

teve ge limitar-se a defesa
carcial de suas contas correntes que a elevagio das margens
brutas lhes oferecia,

ante a avalanche de €ncargos financei-
ros.

Reunimos nas tabel

“em e ‘taxa g

17

os na tabela I.ll os "picos" de mérgem ligquida (defini:a
- a relaééo lucro operaéional e nao operacional antes a
comzecao éo balanco/receita operacional liquida)j Eles ts:'
c?r ibuem 2ntre os anos limites do periodo analisado: ante
dlSt:: limiar) da crise, em 1978; ou nos anos finais 1f°zf
(o“3 1984, Extraimos também para os dados de magg?m T: j

) . 3 e
:gsum guadro ;omparitivo dos anos 1978 e 1984, onde & eviden
a

ao i i do ca-— .
ao fim da recessao €ra na malioria 5
tuag

te que a si

it u inicio.
fav ravel a grande empresa do gue em se

i avo
S0s mals

) ; ' péso dos
m liguida, onde o pe
-ratando de marge
Em se tra

05 S drio da margem
i e faz presente (ao contrar

inancelr: )

encargos f- :

: s dominados por
vez encontramos nos segmento
ais uma
bruta), m

ai u no deterioraram
i 0s que entre um e o outro a

s 1

estat

empresas

enho € me o ucro. Exemplcs
orrente dido pela margem de 1
:
seu desemp

er: i ergia elé -
i acdo e refino de petrol?o, energ

in

rgia, m

de metalu

asos nota -
piblicos e transportes. Outros ¢

arvigos

trica, ser

-1 .
ms ideres de monta-
contramos entre as empresas 1
: jora en
veis de P

v a 0S C€asos Os encar
de eiculos e mecanica. Em amkos
doras auto

v s icagao.
da tem lugar de destague como explic
diia x .

gos de

o
~
o
Pt

&

LSimpav
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LUCRO QOPERACIONAL E NAo OPERACIONAL/RECEITA OPERACIONAL

LIQUIDA (%)

1978 1084 1978 1984
INDOSTRIA
Alirentos 54 6,4 | Parf., sab, o velas - %8 17,3
Autopecas 1,3 23,5 | Texei) e Confecodes 19,5 24,7
Bebidas 9,3 23,3 MINERACKO / CONSTRUCSD
Funo 22,0 54,3 Mineracss 2,7 -33,6
Bd. e Grifica 1,6 0,5 PetrSleo/Petrobrss 16,7 -8,6
Eletrosletrinica 17,3 gy Construgio 18,5 54,9
Mad. e Mvels 8,7 20,6 OERCEO
Mat. Ttanspgrhe . 138 1,5 (xu@xcmq 6,7 5,7
Hontadoras Natov. T 3,4 6,1 | pist, Deriv. Autom, 1,1 4,0
Mecinica 10,7 25,4 BMport. e Impore, .3,3 15,3
Metalurgia ~3,4 o897 SERVICOS
Nio-tecdlicos 16,6 43,7 | mergea Elétrica -97,8 _sga,¢
Fapel @ Celulose  -23,9 41,8 | servicos Piblicos L 7,8 . 554
Quimica 5,7 14,6 Transportes =64,) -222,3
Potroguimica 9.0 24,6
Ch3.: Lucro antes Qa correc{'lo monetaria do‘balanco.

19

APENDICE I.A

EMPRESAS SELECIONADAS
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APEIDICE 1.7

EMPRESAS SELECICNADRS

(SEGUNDO A C L?\SSEFVICF&CF.Q SETORTAL DO

"BALANQO ANUAL DA GAZETA MERCANTIL")

SETCR E SUBSETOR

"Alimantos
el bl

EMPRESA

CAPITAL

BG |EST

Agicar e Alcool

Frigorificos

Laticinios

Oleos Vegetais

Outros

Unido dos Refinadores
Aglcar Unifio

Sio Martino
Usina S3o JoZo
Usinas Nacionais
Usina Bomfim
Swift Armour
Anglo

Perdidio

Seara Industrial
Chapecd Rvicola
Mouran

SpaM

1eC

CEVAL

BRASWEY

Olvebra
Indistria Zillo
J.R, Duarte

Cutros/Autopegas

S NGNS

Cerveja e Chorp

rjas de Departamento

Rovandedor ga »

S'-‘.:;A- vy

Tircadas

——

Yquinas Pesadas

Pirelli
Goodycar
Cofap
Braseixos
Metal 1eve
TR

Freios Varga

Brahma

Antarticy Pauli
Skol Caracy i

Souza Cruz

Mesbla
Mapoin
Lion

&Lmq

Casas Serdas

e Disco

—_—

EfE A

L

wWa M KKK MM MK KN

E
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(continuagdo)
. E CAPITAL
SEIOR E SUBSETOR F2PRESA
¥p | EG| BT
Comércio
; ivados Automotivos BR. . x
Distrib. de Der ; Shell Brasil x
Esso x
Atlantic X
Texaco x
Petroleo Ipiranga x
% ' D. Paschoal x
Outros/Comércio Sinco x |.
Rio Negro : ES
Pneuac X
Ragueb Chohfi X
Atacadistas s.j;l X
rtacio e Importacio
Brpo J. Marino X
Alimentos Inter—Continental X
J. Alves Ver issimo X
Iotus x
- Sanbra X
Diversos e Maquinas Interbras X
' Cotia %
Paranapanema X
Esteve X
LI
Construgdo Civil e i
T S Camargo
‘Construcdo Pesada Andrade Guttierrez x
Cdebrecht X
Mendes Junior x
C.R. Almeida X
s Encol X
BEdificacgoes Santa Barbara b4
Presicente X
Tencenge b4
Montagens Industriais Sade x
FEM x
Projetos de BTl ¥ Sai0e Muclen . x
Técnicos Diversos 3 Geotécnica X
Natron X
Editorial e Grafica "
: 0 Estado de Sao Paulo X
; 9 Pt
Jornais e Revista Folha de S3o Paulo x
Bloch X
oo ]
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{continuagio) ’
SETOR E SURSETOR EMPRESA cee :
Np | B3| EST
EletioeletrSnica
Equiparentos Eletromecinicos Coamsa
.~ q x
General Blectrie x
. Brown Boverd, X
Braipatentos para Comunicacio Ericson do Brasiy x
- ] Standard Eletrénica x
Eletrodeméstices Phillips Ay
Qutros/Sletroeletrénica .
: Inbrac *
ocE i
Madeiva e MWovaisg — x
Aglemaradns Duratey
. - . Bucatey .
aterial de Transporte £
Construg3o Naval Ishilyj
as
Verolme ;
Material e Veiculos Ferroviarios Cobragma .
Cobrasma Sumara x
Mafersy * ;c
Montadoras de Veiculos Volkswagen
Ford x
General Motors "
Hercedes-Denz p
Fiat x
Materjal Aeronalitico, Carrocerias *
¢e Caninhio e Onibus e Diversos EMBRAER
ENGESA x
Mecinica a
Tratores e Impl. Agricolas
Braipcrentos Pesados ‘Zlgr];ninmi: x
: Usimoc x
Dedéni : x *
) Mecinica Pesada
Cemp. Macinicos e Nidriutlcos e : *
- cav x
Fuip. Transporte Industria) Bnuipamentos vy i
Indis lares X
C:tros/Macinica Fiat :lr;:s ™ )
-—n—.-—..___._ s
Ao iteai Fﬂl}_" .
lnvitegia e
Acos Plangs ‘l‘snu—ms
_ csy *
———— COSInA x
— e S I X

- e

23

{continuagao)
semﬁ E SUBSETOR EMPRESA CAPITAL
: NP { B3 | EST
" Metalurgia | _
Acos Especiais /Aco nio Planos Acesita N
’ Mannesmann x
" Belgo Mineira x
Cosigua x
Aluminio Fundicio/Fransfomacio @Am - "
. ‘ - X
' Alunordeste N
Cabre Eluma x
Tubos de Aco Confab, x
Fheem Metaldrgica x
Brbalagens de Metal Theen 1 )
E Metalirgica Prada x .
' " Metaliirgica Altas N
Qutros/Metalurgla o x
Barbara %
FParro Brasileiro ®
Mineira de Metais ®
Tonolli do Brasil x
Mamoré x|
-Minera@“g - . )
- Vale do Rio Doce L x
Minerac3o Ferteco %
Nibrasco %

3 Carbonifera Prispera x
Outros/Mineracac oy x
l\mc‘;rmen ‘ Indistria Votorantim

' rani x
oot Itabira Agroindustrial X
Santa Rita %
Cirmento Itad x
.Amianto e Gesso Brasilit x
Concye! Concretex "
) e Concrebras x
& alicos Magmestia x
Outros/téo Metal tamestia oo .
perfumaria, Sabdes e Velas (cont. )
a Yulcan :
formadores de Plasticos e «
g?:ne?atos de porracha ?;fpm Estrela x
Téxtil e Confeccdes
Fiacdo e Tecelagem
< Ciane x
Malharia ¢ - )
Téxtil Elisabeth x
Tecanor X
Tovobo
X
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{continuagio)
SETOR E SUDSETOR EMPRESA CAPITAL
Textil a Confectas R R
Artefatos Péxteis Albargatas .
x
) Baring x
Calgadug Artefa.tos de Couro ‘ F *
Carthume '
Wilcabrgs x
Cari; x
Transporte = X
Podoviirio de Passageirs, Urbam
Fassagairo ’ - Viago Gometa
Qe x :
) MetrS — gp x
Ferroviario FEF ®
) FLPASA x
Aéreo VARIG *
vasp
Cruzeim % x
. Transbrasi) %
Maritimp Lloyhras . :
ianca x ) x
Netumar p 3
Servicos Pihlicos
Telefénicos TELESP
EMURNTET, . x
- — | TELERY X
Pepel o Calulose X
Celulose
Intecradas cenihra x
Papel e Celulose m ®
do p -
T — | Chamnion x
Quinicg K td
Fertilizanteg ‘
oy ¢ Mubos e Defensivog
Aubos Treyy,
Ultraféres) x
CRy X
g]{.tmfércil x
211 Quimica X
o
Petroquimics :::uj. ::
Oquimica ppys
Dow (uimieg tnido x
[tetroflczx . X
N“m"“"“ -
e ——— x

25

(continuagio)
CAPITAL
SETOR E SUBSETOR EMPRESA —
uimica _
' x
Fibras Sintéticas e Artificiais Fibrai ' x
R a X
Refinaciio de Petrdlec z:r:cms .
|
Outrog/Quimica Solut x
fhodia x
Diversos Rhods x
Ciba Geigy x
Hoechst x
’ BASF x
= arios | Roche x
Produtos Farmacéuticos g Veterinir - x
' schering x
e ' O las
Perfumarias, Sabdes e Ve. .
Perfumaria Phebo x
: UFE
Produtos de Linpeza
Servicos _ ]
Piblicos (gont.) . CEPG x
Energia Elétrica CEMT x
CPFL x
CHESF x
x
. x
Outros/Servigos Piblicos coommp x
pocas Rio de Janeiro x

Nacional Privada

m =
BG = Estrangeira
EST= Estatal

OBS.: As emprasas estatals estaduais selecionadas foram:

. Metrd - S3p Paulo

- S50 Paulo
%gsa - sio Paulo (Mmicipio)
VASP - Sao Paulo
Cesp - SBo Paulo
CEMIG ~ Minas C-c;gais

- S50 Pau
CPCEEL!E - Rio Grande do Sul

SABESP - Sd3o Paulo
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/AT TOTAL (4}
1573 1979 19,
p——— . 80 1981 1982
Alirentos f y -
23,9
— K 24,6 25,5 22,6 21,8
topocas A3 17 21,7 17,7 17,6
Bely —— =
idag 1,6 10,9 11,0 :
. ' 12,9 11,6
Fum 30,6 2,9 30,4 2,5
Ed.e Grifica 8.6 79" : -
Elctrceletrdnten . 2 - — o
trinica 19,8 21,3 :
¥
¥ad. e ¥oreis 11,9 11' 22 22 20
——— o4 15,9 nse |-13,1
Srortes 2,7 17,1
Montldoras e - "————-23’1 1.2 WS
mtoeicules 20,0 19,0 23,7 19,9 :
P -
teconica 17,8 ‘12,5 % 7 - =
e v = 2 15,3, n,s
Hao-retiliens 7.4 : 22 =2 o2
* 1.7
Fapol-Caivlose 4,2 4’0 2 2 -
uirmica = > 2 =
16,6 17,2
e - . 22,8. | 17,9 13,8
= Talnica 8,0 8,6 1,6
&‘:f‘,"n Sabo2s 18,2 ' e —
e ¥el3 . 21,0 26,4 | 19,8 12,0
. ) £ anre ; :
Taxtil/Sonfecges M8 | 184 | 2,3 T8 16,7
- HUTR oThaCesTRICRD : .
Minnraz3
o 4,2 41 8,3 6,7 4,3
Fefiro Datrdlee 1B3,5"] 15 ’
Congyry -3 - - e = =2
truzdy 1.3 6,6 6,5
— . L 515 3 5
CITLTI) E nisTRIT pledfa} :
Casrcio :
Cas 25,3
1 B3 137 | PER
15,7 2
. 43 1302 [ 22,4
25,7 31,6 %6
s A | 2,3 16,2
peh SEIWTH -
Evraia Blowrie, 0,5 0.5
. 0,5
Se:vicon pib){ong 0,6 0,5 ' - !
r T
'x; T = 0,4 0,3 0,3
. 1,9
. 1,9 1,4 1,2

. 29 - .
.2~ DMOUILIZAO/RITVO TOTAL (%)

1973 | 1979 | 980 | 1981 | 1982 | 1983 | 1934
Mimentos a3 | 2,9 | 260 | 284 120 | 21 ;e
Mubopocas 30,7 | 286 | 26,4 | 22,3° | -26,2 | 4,2 | 2.9
Bebidas 4, | 42,4 | 382 | 366 32,5 | 29,8 | 28,6
Puro w3 | 74 | 25,3 | 0.4 22,3 { 2,1 | 181
Bd.c Grifica 24,5 | 3,6 | 239 | 301 7 { 29 | 2.
Eletrocletrdnica 19,9 20,7 22,4 22,0 21,5 25,4 26,7
Mad.e Mivels a2 | 20,2 | 33,3 jaa [ra,2 | 36 | 2,0
Mat.de Transportes a2, | 190 | 205 | 206 20,5 | w9 | 2.6
Fonthdoras de 17,3 | as | 39,5 | 470 48,7 | 41,4 | 3.4
::::i?los 6 | 3.3 | 222 | 39 36,0 | 38,4 | 2.
" Metalurgia 63,2 | 64,0 | 54,3 | 56,4 55,7 | 608 | 36,1
NiettAlicos 3,1 | 322 | 31,4 | 3.8 19 | 29,3 | 27,0
Papol-Celuloge 53,0 | se.4 | 43,9 jaz.s 4,7 | $0.2 | -85,
Quimica 36,5 | 31 | 29,7 | 382 38,7 | 37 | 1.5
Potroguimica 43,0 | 39,0 | 46,9 | 43,8 3 |93 | s23
Perfunwr La/saoes 12,9 11,4 15,4 18,2 20,1 [ 22,3 22,8
ﬁg@e@&s 2,3 | 267 | a8 | 240 2,7 | 5,0 | 2,2
‘ ﬁ%&m"‘@ 53,5, 1o |5 |03 48,4 | 62,7 | s6,0
Fefino Petrbleo 44,3 | 357 | 34 | 354 37,6 | 3,8 | 3,2
p——— 159 {139 |14 |02 6,8 | 1,1 | 13,2
gném:i: : nlmmmnc‘,o 2,3 |26 |23 | 5.4 25,371 284 | 25,3
Distrih.do darivados 189 | 15,2 | 14,8 {160 14 | w2 | 133
mé? e 15,3. | 1,0 | 10,5 2,8 8,6 | 6.6 6.7

Inportario -
W 86,2 | 97,6 | 85,0 | 83,5 83,1 | 82,3 | 19,6
Servigos Pibdlicos 1o |88 |25 |sxe a7 | a9 | 728
Tranaportes 67,5 | 9.7 90,0 90,7 91,2 | 92,2 £1.2




*

I.3- .
AeLIC. e, Y /n,
1973 N
—— 1979 | 2960 | 1081 | “1082 | 1983 | 1984
Alrenteg 2.1 sa 7 [ )
x | s 7.3 5,2 6.1 8,1
Autepocas 3,7
— . 3,2 3,9 2,9 4,6 il 3.4
9,6
i 8,9 7.4 6,9 9,5 8,2 6,2 8,3
oo 2
e 5.3 .5 14,1 25,3 13,8 29,1 3,8
. 5,1
ElettbolotsBnien 8.2- |t | 5.0 5.3 6,1 5,7 4.4
6
Exle Miois s's - - - - - =
‘ 4 -
o 7 7.5 101 | 60 | 1,5 1,9
e i —— 22 | se[we
futoieiculog 12,3 : - = -
ol 4: 9,7 7.4 4,4 4,5 70 | 8,8
Al 32 - :
Fatalurgiy I 2,3 z' - > > il e
— 7] 2 )
‘NaorietAlicos 5,7 ' s = - 2 >
‘ L
Prpel-Calulcoe z' -—-—'1_.___'6_._ 4.6 53] 83 5.4
42 31 |.10,0 10,3 11,8 7,9 :
L4 | 3,8 3,2 2 . : =
- . 7 24| s 4,3
6 2,8 2,3 ,
- . 2,9 5,3 s, 4,1
' 6,9 ‘
- 7.3 6,0 4,1 5,6 7,0 8,2
1]
' 5,4 8,1 1,9 7,1 6,3
¢
2,1
N 0,3 0,8 0,6
= i . 0,7 :
Rafiro Potrdloo 4,2 2,8 4,3 ' i -
Construin : = 2 e -
— *
81 | 10,1 8,8 7.5 : | "‘“—“2'
[se oncil L1 RISTRINICSD — =i 12'7“- """——'9
chrérc:‘o— - V'
DT T i mi..-—-i'_e__-—_____a's 1.2 13.5° s
B £ 2.1 8,3 8,5 : 13"'3"‘"""'"11‘9
LI DD "'""'_'—'——-—-—-—-—9 g
Irrerta g ¢ 8 - . = 22 2
Irer A 5,1 4 '
EZvia n sy = "3"""2 ]

‘ —— b— v 4,3 5.0 8,2
Bergia Elderics 1,5 | |
snndw; oy * 106 113.' 1’1

— = 0,9 0.8 2,1
o . 1,4 1,0 0,8 1 — .
Ny ¢ 0
Y Alier My 1,8 15 |, : - =
P - &J 0.8 0,5
) Aol + Tie, o yal #hi 13y ' =
i iriog,

Transportes

1. 4- mmmos}mwg TOTL (%)
1370 | 1979 | 1080 | 1981 ] -1982 | 1083 | 1984
Alimentos 7.7 . 7.8 9,0 12,3 u,S5 15,5 11,0
Putopegas 19,2 8,9 8,9 89’ 8,2 2,0 | 1,2
Debidag 2,8 | 24,8 | 32,7 | 02 1 | 371 | .0
Fum < 16,7 | 14,7-| 26,8 | 15,4 0.0 0,0 0,2
Fd.e Grafica 25,8 9,7 8.1 9,2 1,3 | 1,1 ] 1.5
Elotrooletranica: 8,1 5,4 6,4 6,7 6.5 5.9 8,0
Mo ifveis 10,6 | 10,8 9,6 9,7 |- 14,4 | 12,3 | 27,9
Mat..de Transportes 5,5 4,9 5,5 7.9 7,8 62 | .83
Fontadoras de 2,9 2,1 17 2,3 3,1 2,7 2,6
m:?m 1'5,3 15,3 9,3 | 101 3,7 83 | 10,6
© . Metalurgia .33 | a2 | 39 3,3 3,7 3,6 4.5
' Nio-Metalicos 12,3 | 357 | 30,8 | 35,3 370 | 43,0 | 43,3
Papol-Calulose 17,7 | 7.3 | 183 | 184 196 | 159 | 13,0
Quinica 5,5 6,6 7.5 7,2 8,7 2,1 1,1
Potroquinica 5.5 5,6 6,6 7,9 9,0 g2 9,0
:ﬂ’eﬁﬁna/ﬁ&‘o@s 1,8 9,? 5,4 . 5,9 7.1 g4 1.8
Txti)/Contecgdes 9,4 | 13,0 [ 144 264 | 12| 185 | 223
;Tza?:mw 19,0 | 185 [ 22,9 | 182 19,8 | 121 | 181
Robino petrdleo 8 [ w02 | 10 | w2 158 | 16,4 | 22,1
Conotrugio 7.8 6.8 1.7 71 1B1 | 2,2 | 21,8
wg_——_ziiz B DISTRISCD s,7 ) 60 | s8 | 2.2 85.] 1004 | 10
Distrib.de derivados 9,9 ‘1,7 8,2 10,8 16,8 19,2 25,1
mwe 15,4 20,6 22,2 20,1 22,7 23,9 30,7
Jieportogao
::::f: 51::2,; e | 11| ee b ore | 12| o8| os
Servigos Miblicos 11,4 8,5 6,0 6,4 6,7 6,4 ‘11,0
0,6 0,4 0,5 0.5 0,6 0,6 6.6




) . .33
I.5- EXEGIVEL TOTAL/PRTRIMINIO LIQUIDO (W
1978 | 1079 |° 190 | 108 | 19€2 1983 | 198:
. geD0STRIA . ' :
. |-« \Limentos Co wue,2| 15,7 89,0 1457 ‘119,5] 108,0f 11,4
\utcpegas 76,2 g0,5 | 100,4 91,6 5.2 74,4 75,9
' acbidss ' ;] 83| wma)] 86| il 530 47,5
| 354 * )
Ed.c Grafica ge,0] 14,0 2671 214,0 203,6| 164,%) °169,7
Eletrocletrdnica vo,1] 143,8| 1w841] 167,0 | 1269 129,2{- 979
Mad,e Miveis a1} 7133| 8LAf 725 s5,4] S.4f %88
Mat.de Transportes 26,4 27,8 2404 | 1934 156,4] . 186,2] 1885
Koxeadoras & : na| 1e0,2] 30| 249 Wsa| 191,8] 1557
Wocinica Ta6.1| 16,6 | 221,2| 1866 | 185.0] 169.1 192,0
Matalurgia e | 54| awaf w2a| w1S| 328.0] 1241
Wo-betalicos ¢0.3| es,3] 487] 386 wu,s| 28] za
ENDIVIDAMENTO : Papel-Celulose | a22,4f e8| W22) 89 6,0f S6.2| 367
‘ ouimica 136,2 148,7 141,8 122,9 17,1 94,7 7,3
Potroquinica 24| An2| 1537 wsl| 1057] "93,2{ 41
Porfavac1a/5aboes 27,3 | M6 | 16,1 1177 es, 5[ 8,9| 84,7
e Velas . i,
Wxtd ] /Confacobes ne| 9] 0| 722 s1,0] se.8] 521
MINERNGRO,/OONS! s} .
Mineracio. uss| 12,2 91| 1003 133,3] 12.0| 99,9
____-____———"_—_ - -
Motine Tatroleo B0.0| 1257| 19.6| 1274 133,70 185,2| 1532
. ‘ T or,2| 91,3 w07.7] 1023 sr,3| TL.2] 42,5
OHERCTO E DISTRIGUIETO - :
Cemireid ys| 18,6 108,5) 10,1 ws, ] n7,1) w3
!
) : guxsuu‘:.id;gs darivados 12,0 149,2 149,71 . 1139 105,4 121,4 90,5
tomoLiv
W""’"— e | 60| e 35| 183] 7] 1027
Lo dvietie) -
RETGIA E SERVE
Encrgia Elétrica 123,7| 163,4| 1897} 200,3 1854 25,0 224.0
Serviqos piblicos 63,9| 80.7] 85| 918 gs,0] 8.2] 48,2
Transportes 98,2 ‘48| 93| 62 e1.2f s2.2] ss.2
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CININTG ENTERNO™ /PAT. LIGUTNO (%)

1973 ,
— S 1 1979 | 1980 | 1981 | 1982 | 1083 | 1984
Alimentes
102,3 | 10,1 | 18,0 95,9 87,3 68,6 81,1
Autopegas - 49 ' ' ‘ '
- e 53,4 59,4, 49,8 : ‘
Bebidas 5.4 St . 31,1 37;9 41,6
’ 54,0
- : 59,7 | s2,0 30,9 23,6 | 16,8
9,6 8,
Ed.e Grifica . 53 l - = = - e
"~ 75 3
Elctreeletriniea & - — =2 = =2 -
— 1,0 £6,4 98,2 80,5
rad.e Moveis : — — —
20,8 22,6 3,3
95,3 | 109,7 | 143,5
157,3 | 1s5,9 | 121,7
. 15,3 | 131,2 | 135,0
< 70,8
= = 179,8 157,7 151,4 103,1 103,6
— ’ 30,6 24,5 20,7 19
2pel-Celulese [ : . ! —

Téxt: ), Confeocdas
5 49,5 44,5 44,4
STRUCH ]
e TR0

—_—
*ITin e

—_—
« = DIVEQA e e .
S Wnedriy + Ferncondore,

S+ Deléntures,

74,7

77,3

© 35

LLIQUTDO (2)

I.7- . ENDIVIDAMENTO PANCARIQ/PAT

1973 | 1979 | 1980 | 1981 | 1982 | 1883 | 1284
INDOSTRIA ' :
Alirentos 61,3 71,0 81,7 | 61,1 52,4 44,4 58,0
Mutopecas 32,4 33,0 35,5 a1 | 19,4 22:5% 23:3
Bebidas 39,4 43,6 50,5 33,8 14,3 9,7 7,3*
Fumo 1,2% 2,5 3 1,3 3,9 3,7 3,2
Ed.c Grafica 4,0 73,0 85,9 76,7 74,4 47,9 56,2
Eletrozletrénica 62,2 64,5 73,5 57,8 49,2 54,5 37,5*
Mad.e Moveis 54,7 40,1 26,1 42,3 8,4 10,8 27,1
Mat.de Transportes 75,5%| 95,1 | 95,8 | 01,4 s1,2 | s8,2 | 1351
tontadoras de 701 | 700 | 792 [ 1,2 | w07 | 1081 | 732+
:;;fmm e::z 9*| 76,5 | 02,8 | 82,9 77,3 98,4 97,8

& ca N ’
Metalurgia 126,5 | 156,6 | 16,8 | 140,9 138,9 94,5* 5,4
Nio-Metilicos 29,7 23,5 | 16,4 13,1 11,0 9,4 T
Papel-Celulose 103,9 77,4 62,4 59,7 48,4 32,1 2,0
Quimica 75,0 87,6 76,3 63,6 56,1 43,7 23,3*
Potroquinica 10,8 | 154,2 86,4 | 57.6 46,3 32,9 12,5"
Perfuvaria/Saboes 68,2 79,9 62,4 32,6 27,5 23,9" 25,5
:\a‘,:i:jmnfeoqaes 33,6 27,8 25,8 24,1 17,17 ai1952 20,0
MO QOISTRI ' 78,6 | 107,8| 97,9 77,6
Mineracio 103,7 | 102,3 | 70,2 : ;
Refino Petrdleo %00 | 41,6 | 414 | @7 | 65| 21| &
Construgio 42,8 48,9 41,5 33,7 22,0 20,7 18,47
2-5":«:{[0 E DISTRIBUIGTD i oL e s asdl =y
NCrclo

Distrib.dc derivadcs 3,3 6,9 1,6" 34 15,7 21,9 19,9
?&‘]ﬁff.':'“isc 40,7 60,3 66,1 76,2 48,2 21,3 17,2%
Inworkagao
W 836" | 119,4 | 125,2 | 154,5 | 149,6 | 212,01 | 1894
Serviges IAiblicos 48,3 63,9 77,5 . 70,2 62,7 3,6 31,6 *
'i‘rmls;o:‘L:*.—_ 64,2 40,1 26,5 25,9 51,9 0.5 69,6
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LB - " .ear.rrouTro/eAsSTVO TomAL @)
P 1973 T T T —
DoosTera
Nirentes 40,6 39,7 34,6 40,7 : 5,5 - i |
e 1 M ey Sl fe s [ 50 | 578 | sa
Bebhida ‘ PR |
—_Ls__________ 2t i 53,4 54,5 - - e
130} ?‘3—_5_‘__‘__‘ |
T e e L [ 200 | 302 | 2
#d.c Grifica : = _‘46_‘_——‘_-_‘—-— | |
: - d |22 | s
e : & 32,9 37, 7.1
EletzceletrEnica = o oer R ] ’ : :
3 41,6 41,0 35,2 37,5 44,1 n g
d 55,
—27_3:—‘—'—‘——_2._&‘_’._ 840 63,5 62,9 . |
o 26,5 29,4 — | | | | |
_36—7—-—__"—_‘“42-— 4.9 1 34,9 | 34,7
v 38,4 i
T._*—___Jri___ﬂ‘_ 32,7 31,3 9.1
8 40,6 e
e e e | s s | e
RIS o [ i s TR e
_q_‘__‘_’_ ’ N ’
59,1 60,5 6 —1 gl M8
P e L He | we e : MARGEM E TAXA DE LUCRO
—b_.__SU_B__ 52,0 53,8 56,8 64,0 72,7 . 7
.40, 46,1 .| 51,4 =
2 —
48,6 51,8 6.0
2 PR U |
A2 [ 553 | 84
- _—'—‘-—_‘*_ ’
62,1 65,6 65,7
. ey OBSERVAGOES :
| .e Servigos
5 S 42,9 47,2 50,0 CPS = Custo Prod.e G i A
_meeam - 55,6 44,3 s ROL = Receita Operacional Liqu 1 (antes da
Lucro Operacional e N3io Operaciona
' : DFL . = .
. corregdo do balango e do IR:)L)
a
PT - passivo Total (= Ativo Tot
oni iquido .
= Ppatrimdnio Ligq i -
0 o Operacional e N3o Operacional Corrigido
LONOC = Lucr *
LL - Lucro Liquido apds IR.

54,9 53,1
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.9 - DFL/ROL (%) .
178 | 1979 | 1980 | 1981 | - 1982 | .1083 | 1984
DOSTRIA
— . - *
Rlientos 2,9 || st wisii || s, 5,0 7,6 L
Rutcpecas 45 | "3,8 3,1 5,7* 2,2 | -1,2 L9
; ]
Bebidag T 2,0 7.1 9,1* -5,2 -15,0 -18,1
3 (= e e
Ao -3,4 -3,4 4,4 |-13,0 -5,3 | -16,9 | -29,6
J: s _*-__‘_‘_h-_"
Ed.c Grifica 9 | 12,7 | 17,2 20,0* | 15,2 14,6 17,1
— o et IS
Eletrceletrfnica 1,7 8,9 120y ey 15,5*| 14,0 7,9
Mad.e M3eis
Mad.e MT 7,2 6,1 4,0 3,9 8,2 1,7 11,8 * .
e et Il B o W
1,9 7.8 .
19,3 11,2 } 10,0 10,4 6,4
-0,8 -1,5 ; *
e ‘ 2 ] 100 ~74 9,2 |ona . 3,2
¥ecdnica 4,3 5,2 7.3 1,7 1,1 17,9% [ 10,6
% Torai .
¥etalurgia 7.6 9,6 10,9 18,5 18,1 19,6* | 10,6
"_"—“""tfal‘ _‘_‘—q_‘—‘—._-_'_—‘_‘___h.——‘_‘_
Rac-t2tilicos 7,2 3,3 455 o og 3,9 -4,8
| % ) 48
3,7 4,4 1,2 -1,4 -4,4
11,2 15,8 *| 13,4 14,4 5,0
6,4 4,7 <5 | 2.8 LY
10,5 16,2 % 1,0 9,2 10,4
T ——| 10} %2 | 14
3,6 4,4 3,3 1,0 1,9
4,4 | 162 15 = 2,0
—t " |
Fafino Potrdleo ) 0,3 7,2 5,1 6,9 3,5 20,6 2,0*
_'_:——_—__—"‘_H_—-—._'—i—__--—-_.__.__ A !
Censtrugis 2,2 1.2 6,0 6,6 9,0 5.1 4,0
’ v T,
COrERCIO E DISTRIEUICED
=00 E DISTRIEGICSD

¥

“ o Scrv.
*) Mwk-up = Rec.0p.Lig. - Qusto Pral.e SCIY

Guslo Drad.e oy,

- I
1.10 = . MEK-UP® (%) :
584
1078 | 1979 | l9s0 | 1981 | 1962 | 1983} 1
" *
23,5
mm-_..__m d5e 31,2 28,6 31,4 31,6 35,1
- : ' 70,6*
tq::,:os 46,2 | 43,4 | 42,6 | 588 | 6L,1 | 69,1 | 70,
: . A ~
- 2
o s0,1 | 44,5 | a1 | 481 54,0%| 46,1 | 48,
i - . i 130,4*
Bebidas e o 9.4 127,1 107,0 125,9 :
: €2,2 £4,0
69,1 | 72,1 | 729 | 785 | B0
Ed.e Grafica . 87.2 101,8* 83,1
66,1 76,4 .
& 72,9 66,7 ‘
Eletrocletrénica 76,3 79,3
64,2 | 73,2 | 9.4 | 79,5%] 72,3 5
Mad.e Moveis ! 57,2 61,2 25,6
39,6 | 41,4 | 518 | €06 -
~EEnSportes 23,2
—— 17,2 18,4 20,6 21,6 27,4
Montadoras de 16,4 ' e =
autovelicules | 40,9 11,9 43,8 50, -
" Mecanica : 4 45,3 64,0
: 38,8 | 37,4 | 346 | 384 H: ! -
" Motalurgia ] m 0.2 8,1
~ Metalurg == 9.7 60,7 52,6 60 .
£t s Y 20, 2.2
Nao-Metilicos 53,9 66,1 e,
st | Esl] EER) ted 7456 2| r% 710l
i1, '
Papal-Celulose = e e 0.3 65,0 !
Quimi, : 39,3 | 39,7
- 3.3 | 320 | 270 | 26,2 | 303 4
roquing 1 . | 13| s
:eu = ERETNED LS :
erfunaria/Sahoes ' i : 5 %,2 71,2
e Velas | e84 | 63,4 | 740 | 693 7,
Textil/Confecgles G AN M
TNERACT RUCED 64,1 56,6 | 65.4 | 8,7
MINE 0/ C0HSTRUCH . 53,4 | 67,0 ' e e
Mineracio et [ 21, . .
Rafino petréleo 30,8 ik _15_1_.—'——“ 75,3 | 107,0 | 122,47
no Petrd = 6.8 50,9 57.6 .
Construgio $
: - o344 33,8
OXERCIO E DISIRIBUICAD g 37,6*%| 3.5 33,5
- e 9 '
Candrcio : = ErN 7.6 | wot| w1
Distrib,de dorivados ~L 9,1 Hedhe) 21,1 | -20,6 25,¢"
Autaiotivos = “—16 8 14,2 22,3 '
Exportacio e 17, ' |
= 2 | 141,14 | 130,0
ENEIGTA E SERVIQOS ¢l 17,3 |0 |1517 126, . 13,
H *
Energia Elétrica 189, L 96,0 122,6 | 130,3%] 113,7
ab14 127,3 | 1212 ! -
Servigos Miblicos | - 6.8 16,2 33,4
= s | 13 | e ) 130 | 1
Transportes -1, P e el




T -

40

LX0/7oL,
1973 1979 1980 1981 1982 1983 | " 1984
INOCSTRIA :
Alimentos 5
= 5.4 4,5 4,2 4,7 i 8,6*| 65
Speeeas WA
' 13,5 13,4 15,8 - 1.4 N *

: ’ 8 z 25,8 23,5
Babidag - . L
e podtiiiheis iz 2,0 0,0 | 17,3 [ 233"

» 22,0 25,6 28,1 >
Ed.e Grifica BT —1-___ 45,6 26,2 13,6 54,3

: 10 4 a5 | =
Eletrocletr@nica N i 28 933 5

Corstrnicin

£ DISTRYBUICSD

___ﬁ—‘_—h“_‘_

19,5
N 22,9 25,2
T L e T | B ] =S
-21,7 | -23,6 12,8 9,9* 1,5 -59,7
16,7* | 11,0 , .
; ; 7,0 5,9 4,6
i -9,4
1 " | 94
18,9 14,5 21,3 24,7 27,2 | a
' /6

|
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L1 - LOMO/L (3)
970 | 1970 | 1oeo | 1081 | 1082 | 1983 | 1%
INDOSTRIA
PrTE— w5 | 149 | 12,2 | 1712 e b | et
Autopegas - mear il T IR A e e
Bebidas 5,3 49 | 28 | 24 18,9 | 12,0 | 128
29.0 33‘9‘ 31,2 60,6 87,9 124,7 123,2
Ed.e Grafica 26 | -L6 | 40 | 9.0 -6,5 0.7 1.0
. 28,3
Eletrocletrénica 7z | za | 23 | B3 33,1 | 285
Mad.e Mveis iz | 63 | w6 | 236 WA e Bl ) e
8,1 | 13,9
Mat.de Transportes 15,8 18,6 10,1 16,3 17,7 1]
= - =13,0
Montadoras de 10,8 0,6 7,0 -47,8 23,6 41,7 13
.autoveIculos -39,8 -35,4
el 3 -12,1 =22,9 -19,9 ' .
Mecinica 13,0 0, -
] 5 <220 -17,3 -51,8
Metalurgia 3,5 |-22,6 | 5.6 [-2L ;
| 2 18,5
p— .2 | B2 | 270 | 188 18,9 16
- = — e 6 | 10,3 14,3
Papel- 6,7 | 62 | 90 5,6 8
apel-Celulese ’ e 1s S5 5h
Quing 10,9 0.4 | 243 | 12 3.0 , i
b ’ ] 24,6 27,2 20,1
: -7,8 0,3 ' ! £
Petroquini ca 16,6 sl W T T
Perfumaria/Savocs 24,7 15,7 46,0 34,3 '
e Velas _::_E.—_._Z:F;—- 28,7 26,6 25,0
Téxtil/Confecgies = Ml | et
MINERAG R /oy iUg A0 I e B el
Mincragio 2 [hed | B - 9,1 | -17,3 | -14,8
1257 . Eie T
Refino petrdleo 18,9, 412'_8._———-—*13'8 ——— 51,2 51.3 47,3
= 5 | 587 - b ’
Const:uqm 41,4 32,2 __'19-______,_..
QUTRCIO E DISTRIBUIGRD : y
Cofreto 293 |-23,2 | 33a | 286 e e B W
wercio f Pt = =Py S
m,——c Gerivados 15.4 44,2 39,8 30, 4, 4,
Auterotives 2 ] 5,9 33,0
Egortazio ¢ R 5,8 14,7 15,2 24,9 45, .
Jmportacio . .| 777 ]
SROTA B SEIIQ05 15,3 |-105,9 |-119,1
Energia ElStric -19,0 | -30,7 |43, | s e — :
B MR BTy 3 —22,9 | -41, -13,6
e L |~ | s [0
S ‘——'E:ﬁ_ ~20,5 | -22,8 | -33,5 | -a3,8
'IT\lrL'.porte;'. -21,0 —1le, 2
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113 - LONC/PL (1)
170 2979 | 108 | 1981 | 1982 | 1083 | 1984
DOCSTRIA . -
Alicentos 8.2 1165 | 209 | 10, 11 | 23,1 8,8
Mutogegas 18,5 | 150 | 2,4 04. | 246 | 168 | 12,9
Bebidas 88 | 102 | 120 | 169 »,5 | 88 | 151
. Pwo RIAEXRET 4,2 78,0 | mo,0 | 16,2
S.e Grifica 05 | s | 95 | a4 32| 02| -2
Eletrecletrinicn 4 | o185 | 2, 18,4 22,3 9,8 9.4
Mdd.e pivols MO 2%s [ w9 [ wa | 6,9 7,2 1,2
¥at.de Transpoctes 129 | 19,3 [ 1oy 15,5 B.6 | 1w 8,3
Fontadsras g
Ettoelonlos B0 6,0 15,6 | -20,8 4.5 -3,7 10.2
Macinica 17,6 80 | 9,9 =11,0 =18 | -m,2 2,9
Metalurgta -8,6 | 4.8 %1 0,6 =13 | -2,6 3,2
NEo-MatAMeng 9.8 15,6 27,4 18,2 16,6 12,5 13,1
Pagal-Calulose 6,1 6,2 18,0 14,1 19,3 17,6 15,4
Qainien 4,6 14 ) 2,7 [ 159 100 | n,0 18,9
Fetrogufnica 30 | w3 org 15,1 37 { 22| n,:
- PerfoasTa/SEnes 61 | 23 53 24 | 128 | 1,7 | ea
" Tl Cenfiecleg 208 | 28 | 37 [ 14,2 18,6 lo,5 10,3
MmERe o AC ST RICED
Minarasis 0.2 | 22 | 2,6 | 15, 12,9 | 1,8 | 2,4
Refins Tetrfleo 187 1 129 | 1o | 127 9,1 1.1 8,4-
Corstrugia 29,4 15,1 3,1 38,5 30,8 25,7 20,5
QL9 B premraein '
Cardrcio 29| 15,9 | 30,6 B [ ] eg | e
N i eIV B3| 30 | 34 [ 240 | 1 20,9 | 13,0
Exry, )
It tia 10,2 25 I M5 | 4,1 2,5 | 42,2 | 35,3
BiTSih E staces
Brergia bbivriey 1,7 7.2 4,5 9,4 9,3 4,0 6,5
Sei0 Pyl ong 1.5 5,1 36 | 1,0 12,9 34 [ 12,8
.
Trencpartes 9.8 | 5,3 | 40 -1,2 -2,8 | -3.9 0,4
2]

.43
L14 - LL/BL .
1978 | 1979 | 1080 | 1981 | 1982 | 1083 | 1982
Alinen 1,4 89 | 122 | 1n, ‘91 | 156 5.4
tos . :
‘ 3
Autopegas 13,7 86 | 11,9 | 129-] 154 9.0 '
Behidag 10,1 7,5 8,6 | 12,4 21,9 | 13,1 | 1.9
-1,9
Ed. Grafi, 6,4 3,6 4,2 1,2 1,6 0.1
22 afica
4,3 5,7
Eletrogletrani 15, | 12,2 { w9 | 1.4 14,5 . ,
— . 7,2
Mag : 10,6 17,0 2,9 | 10,3 4,5 | 6.4 .
@ Miveisg -
b n 1,7 8,3 11 .
1 | 14,3 8,4 /
Mat.de Transportes 9, -
| : - 1,7 | -5,7 R
.Fmtadoras de 9.4 1,2 9.5 34,1 X &
::smimm 12,5 14 | =42 |36 | 8,3 |28 \
Ca ’
: 6,6 =-3,5 6,0 0,1 -8,8 -3,2 1,8
Mol s,
!Gj“‘:;a 16,2 | 1.6 | 200 | 124 12,1 9,7 3,3
\h - . . . 1
= 7,1 3,6 | 1.1 | 107 18 | 23] 1,4
Papel-Calulose -7, ' :
.Q'“‘Pe“i” 0 | -2.5 | 168 | 1.0 a9 | 73 | 13,3
Trica ' o ‘ .
Potroputng 2 | er | 18 | 722 | e [-20 ] 10
umar. s — 3,5 1.5
5,9 9,9 \
o paanar La/ules EERERE EEE e
F)
7 Mualjmnfeo;m" 16,4 15,5 2,6 10,6 i3, .
| .—_-____ﬂ-l'n'.:agao ; 4 22,6
:%M 0.2 14 |86 |50 | 120 | 1, ‘
P ' 1.5 8,0 7.4 2.7
Reflno petrdlea 17,4 11,2 12,7 ’ -
"c;;—'——_ 2.8 1,3 21,3 27,9 2,2 13,9 .
lsl;ruc
—— m ¥
m-urq . 1os0 5,0
g 16,3 | 06 | 200 100 | 126 . |
e : 15,1 9,6 | 10,8 7.2
Distrin.az davivades 18,9 21,9 19,9 .
Brorin: - 13,3 2,7 3,0 33,5
P, rkacao e 9.7 1.6 12,2 . :
i 4 1,7 8,5 8,5 4,0 6,3
BNRGIA € sTrvTcos . '
Encrgia E13 6.7 6,
;L_L&im 11‘2 5.0 3.5 12,4 12,3 3l 12,2
o Yo : ;
T -1,1 -1,3 -2.8 -3,9 o__;
Transportes - 0,7 | -5.4 .
ot
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I1 - ESTUDO pE SETORES INDUSTRIAYS SELECIONADOS - 1978-83
{

A Partir da Amostre'do CADEC)
.

-

cOnsideraESes Cerais

qLer pesquisa direta poderia dispo

T Tomamos setoresg em seg
mentos induseriasg selecionados (1}

¢+ que estdo longe da cobrir
¢ conjunto @ indSutria pg Brasi}

» Pas ainda assim o niimero de
2.500,

empresas 1nc1u$das alcangou quase

e alimentos, A Pesquisa, pg entanto,

defrontou-se com um Pro
que limitou a Cobertyry

blema qrave,

POT classe de tamanho,
Nio foi possivel identificar a3 empresas npag fitas qua contf-

conjunto dnico da empresas para og q

Uatro anos e que 03 dadog

estavam disponiveisg (1978, 1980, 1982 1983y,

Tornou-ge ine
vitavel, assin,

queé ocorressen mloracdes entre ag

que puddssempg ter qualquer controle diste,

classes, sem

Certamente, up ni
mero e empresas que ngo Sabemos pPrecisar, deye ter entrado ou
saidg g Am0stra durante © periodg Consicerado, e, igualmente,
. .

———

1 Zo for -

(1) ?‘s?iggfo fg: dofinida Felo préprig tormo de referineia da pesquisa,
= SN oy o intuz\:sse S8 Jrea de plmlejanh.'nto o govertio,
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nada s5e pode ¥4 P v O ar e processo. C
a fa er ara & itar a control est ) O
mo e lllaio.t. a pOS . de m (al-}-] quaﬂdo e ‘aio_ L também
Sibilidade e Lgra@
a desagregaqao POI clas aman OPta!l\OS Por agregar 0Ss
ho'
: 1 s5e de t
dados e a cla &S apenas. O corte a sels clas
'] du s -3 P !
m geral, 2m '
‘ .
casos em ue o numero de empresas ermitia malor detalhamento.

i =] . Q conjunto mais -
recisa das classes. tanto a J

iuﬂto a duas classes esta exPOSta na me-
g!egado qua“to do con ’

também todos os
(Apéndice II-A), onde se encontram
todeologia (Ap

uisa.
demais critérios utilizados na pesq

s mes
icam te [} i!ldiCadores desta Parte IT sao
Bas en ]

de forma
r os dados

mas optamos por apresenta

mos da Parte I,

junto
texto um conj
da setor, apresentamos no
c¢a
mais ampla. Para

-:classes
ao a duas -
pondente a uma desagregag

de’ tabelas corres 2,

de tamanho.

ada
; tomando-se [~

8 resultados e realizada

A analise do

- conclusdes
um sumdrio das
setor individualmente (item 2), mas ir, que dio uma pri
r,
dros a segu
artir dos gua
pode ser obtido a p

remos .
esenvolve
meira aproximagdo dos pontos que d ‘

. ndo alguns ca-
is gerals [desponsidera
As tendénclas ma
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ceiros,
juros incidentes sobre os passivos finan
S0s particulares analisados

; m
No item 2) confirmam as que fora

% n
assinaladas na Parte I, tanto ao nivel do ativo (principalmen

Finalmeﬁte, uma referéncia a um outro tipo de inforgé
‘ | ‘ & ADEC. o

te, a gqueda relativa de estoques e o aumento de ativos nao ope ¢do passivel de ser resgatada através dos dados do C7 _
racionais), quanto do Passivo (queda @o endividamento). Ao ni . aumento do mark-up distribuiu-se entre trés componentes: e -
vel das contas de resultado, o aumento da margem bruta (mark-up) : vagdo de receita por remarcagdoc de preco (ou mudanga de ptj
a até
foi generalizada, sendg nitida a Vantagem que tiveram as empre ¢os) relativos, internos e externos) redugao do custo das ma t

| 3 a & o
Sas de maior porte, Foram estag também as que puderam reduzir PR T b e BT e B W —_—
%als rapicamente as despesys financeiras, logrando assim, dos vel mensurar o primeiro fator (embora a relagao vendas merca-
pontos de vista ge rentabilidage Operacional e financeira, os

: = egos rela
do externo/total de vendas dé& alguma indicagdo de preg il
melhores resultados,

i~OS de Uendas) Mas quanto aos outros dois foi possivel cons
Presas de

- . no enfr uir o 1 i i essoal ai
inai dor custo de materiais bc\SlCOS/CUStO D ad r‘:l.

o d rentamen n ca |
lllaior Forte B el
de.“] 3 t = aJHStanelltO, fica evi - ObServe—se preliminarmente que os valores reais relati-
EE-SJ-Q&O de mer S a cada um g P - 2SS a re

deles decresceram ao longo do eriodo M
nei m 3 . r e &

taxa prGpria de juros,

aior parte, o

lagdo tendeu a aumentar, denotando T ik S % B

€ = S ’ ; arios. Isto

As informagdes go CADEC deixam a possi . custo aa evolugdo do mark-up recaiu sobre os saldrio

bilidade de mensurar o mercados Consumidores, entre interno e tre as empresas de mencr
; " ol foi particularmente verdadeiro, en

exterro. Pois bem, foi 9eneralizado o aumento da participagio der de mercado, puederan
= X bPorte, As maj_Qres' talvez PElO seu po

das exportagles no total dasi Yendas, entra 1978 e 1983, concen

trancdo-se

Nas empresas de maior Porte a maior fatia o boom
exportacdor

tras que sustenta-
Compor ‘também junto a fornecedores ganhos ex 2
¥ krasileiro do reriodo.

ram g rentabilidade.

. ci -
~ A seguir, a anilise de cada um dos setores selec Shg
Observa-se, por outro lado, que g relacao DE/ (FCP4FIp - g "

. dos,
im de ang que foi paga na ;
(1)

quele arg ~- eleva—se, analogamente, de fornpa generalizada
©S referidog anos, mas a elevacio & sensivelmente
Mpresas menores (clasge I sendo, portanto, sobre
E5tas Gue recajy Com mai

maior
as g

S intensidade 5 elevacao das taxas de
(1) Esty pojans i b s
Lmlf.lkiaq“o fol tomada comg Proxi da taxa de juros prévria de un de—
SRR oonfunts ge enprosas, )

(1) o indi éadoy @rresponde & relagdo j de Kalecki,
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dlige dog Resultados
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2.1, sfderurgia

A presep - ‘ condicio
%2 de gray ' : tatails
grandes sideriirgicas es
na enopp

setor.

. sas do !

ementa g desempenhq do conjunto das empre Lo sio pre
stata

Veremos que 3 classe g¢ tamanho onde empresas @

dominaﬁtes, ten Padrgeg muite

E pos
is.
diferenciados das dema

+ DO ent

sivel anto, estabelece, tambdm 2
€3s80 dog gg % Inflagdo, (e certamente ’
Politicy ge prégos .

de caigge acentu;d

efeltog Einances

as
todas
uma linha geral: para

classeg a rec

bi1id2
Para g Setor) fiveram com que 4 rent:nos °§
anente, Isto, mesmo se no considera
S e traby
de taxa ge lucrb ]

A rehtabflidade ne

4,74
. a Telacio Passa ge 4,35 em 1878 para O;ém
°m 1983, apds Atinggy 5,37 en 1582 Tésistrando aunento, P
hag Nufty accntuado. Mas .
6 Clagg

ob. undo
v 2 Sotd seg
’ SCrvemog a4 sua trajetdria

€S de tamanhg,
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1978 1982 - 1983

4,91 4,79 4,76
classe 1 gy e - 207
classe 2. e . 6 267
Classe 3 s s 24 2,84
classe 4 26 e .o
Classe § . 1o )66 ‘ 6,05
Classe 6

o 8
EJ!GetO a Classe de Il'laior tamanho Onde s5€ ellcollt-am a
Q en g
o8 OS casos a re aca i e a 1nge [=]
o Cca
élis, em qu t

r rno a
“a classe lnais alta' a0 wntrari.o, aumﬂnta' Partj ndo de
‘ ia bsewamos e a
. Isto, como

l.'ig M. m v,

EllDI ja E1evad° na o (=2 [a)
E assa Parte I s € a contrapartida das taxas a i
gens da . o ju

! cess
do periodo, aliddo a eudiu ’-dal le“to ax iv
mui to altas [}

1
era em 1983, de

to global da classe mals alta

o endividamento

B4s
9 patrimdnig 1iquide,

i inte s
ao Passo que nas de alS era o seg :
. m. u

0%;
i classe 4, 5 :
lasse 2, 75%; classe 3, 78%;

Clasge 1, 100%; ec1a

clagge 5, 1losy,

demonstraéa
€ evidente a maior capacidade
Neste ponto e.

nao- aco
) ao-estataig en re

1 {irgicas de tamanhos menores e

Pelag Sider

moday Sua estrutury

trimonial, sobretude na contracaio do grau
patrim
de endividamento.

ndes estatais n3o apenas foram guia
As gran )
reponderandg
das para UM padrdio de financiamento em dividas (p p
P
35 divigag em moeda

nt
e¢strangeira), como aprese
t

am em gug estrg
urg ativy as majores

itagdes de deslocamento rapido, como
limita

mudancag de

Pedia 4 90stic empresa

rial em tempos de stbitag
°°“juntura,
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TAXA DE LUCRO!

MARGEM DE LUCRO:

[NDICADORCS DE RENTABILIDADE, UNOIVIDAWMCNTO, LIQUIDEZ E OUTROS,
POR ATIVIDABE E CLASSE UE TAMANHO SEGUNDO O ANO

ENDIV. E LIQUIDEZ: EB/PL

MERCADO DE VENDAS: REI/TV

DESPESA FINANCEIRA: DF/RF

ALAVANC. FINANC.:

(continuagdo)

IMPOSTO DE RCHNDA DE PESSOA JURIDICA

INDICADORES ' 1978
LO/PL 0.18
LNO/PL -0.06
LOND/PL 0.12
LONOC/PL 0.10
LL/PL .07
MARK-UP 0.41
LO/ROL 0.11%
LNO/ROL -0.03
LONO/ROL 0.08
(LONO+DFL ) /ROL 0.13
(LOND+DF ) /ROL 0.15
0.50

EE/PL 0.69
ET/PL 0.94
LC 1.38
AF I/AT 0.06
AF TI1/AT 0.10
0.11

RENI/TV 0.00
RE/TV 0.11
RVMI/TV 0.89
4.46

DF/{FCP+FPL) 0.23
0.02

LONO/PL-(LONO+DFL)/A

e —

(continuagao)

IMFOSTO DE RENDA DE PESSOA JURIDICA

INDICADORES DE RENTABILIDADE, ENDIVIDAMENTO, LIOUIDEé E OUTROS,
POR ATIVIDADE E CLASSE DE TAMANHO SEGUNDO O AND

INDICADORES

TAXA DE LUCRO: - Lo/PL
LNO/PL
LONO/PL
[.ONOC/PL

L
MARK -UP
L

MARGEM DE LUCRO:

L/PL
0/ROL

LND/ROL

LONO/ROL

(LOHO4DFL) /ROL

(LONOYOF ) /ROL
ENDIV. E LIQUIDEZ: EB/PL

EE/PL

MERCADO DE VENDAS:

OFSPESA FINANCEIRA:
ALAVANC. FINANC. :

ET/PL

LC

AT T/AT
AF 1I/AT

RE1/TV

Or /(FCP+FPL) ;
LUNO/PL=-(LONQ4DFL ) /A

ATIVIDADE=SIDERURGIA CLASSE=2
1978

-0.07
0.09
0.06
0.05
0.40
0.16

-0.06
0.09
0.16
0.18

1.23
1.33

0.70
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2.2 M3guinas Ferramentas

As empresas de miquinas ferramentas promoveram todos

©s movinentos tipices das empresas lideres da economia brasi

leira, tal como descrevemos na parte I,

Cancelaram dividas em magnitude muito expressiva: ©

emdividamento global (ET/PL) em 1983 ge reduz i metade do va
lor miximo alcancado em 197 (68 e 1324, respectivamente). Re
converteram seus ativos na diregio de ativos nfo operacionais.
As aplicagdes financeiras como propor956 do ativo passam de 8
para 19% entre 1978 e 1983,

Elevaram a margem bruta de lucro

(nark-up), de 69% em 197 bara 98% em 1983, g canalizaram maior

parcela de sua

S vendas para o Mercado externo (12% em 1978; 18%
en 1983).

Puderam assin, melhoray Substancialmente seu balango
com a relagio despesa/ra
3,97 para 0,90

financeiro,

& despesa financeira 11

Y
gens liquidas ae lucro: 17g g anos de ]

quida para recsjta financeira liquida

E aumentar suas mar

978 ¢ 1980 para 27%
en 1952 e 204 em 1983,

Ha uma Clara vVantagem no desempenho das empresas- de
maior g = i

L perte ¢p Setor, que n3g deriva do balango financeiro. Na
verdad reduess = - :
crdade, g Teutecan aa relagio DF/RF & maior entre as empresas
éa classe I, dc nen

n
[#]
181
T

w

Mo, A vantagem explica-se pelo au
BeNIS do mapkig Wit i i
"Y €0 mark*up, nuite TALS expressivo nas ¢émpresas de maior
Porte o AT ~
S e aParenterente, 44, Penetraciio maig ampla das empresas

57

do das
; de exportaga
maiores em mercados externos. As receitas :

tre
ntes entre
i nente consta
empresas desta classe mantém-se praticam

che- A

i da classe i1
6 e 9% do total das vendas; as das empresas

78) .
gam a alcangar 34% em 1983 (15% em 1978




TABELA II,2

IMPOSTO DE RENDA DE PESSDA JURIDICA
INDICADORES DE RENTADILIDADE, ENDIVIDAM N TO, LIDUIDEZ E OUTROS,
POR ATIVIDADE E CLASSE DE TAMANIO SEGUNDO O ANO

---------------------------------------------- ATIVIDADE =MAQ. FERRAMENTAS CLASSE=T10TAL

INDICADORES, 1978 1980 1082 1983

TAXA DE LUCRO: 1 0/PL 5 0.27 s 0.39 0.27 0.19
I H/PL -0.04 -0.08 0.03 -0.03

Lana/rL 0.23 0.32 0.20 0.17
Lonnc/pL 0.12 0.12 0.10 -0.13

LL/E 0.09 0.06 0.06 -0.16

MARGEM DE LUCRO: MARK,- P 0.69 0.74 0.92 0.98
L/ R0L 0.20 0.22 0.25 0.73

LHO/ROL -0.03 ~0.04 0.02 -0.03

LONO/ROL 0.17 0.17 0.27 0.20

(100 DL ) /ROL 0.21 0.22 0.28 0.19

(LONDIDE ) /ROL 0.23 0.24 0.35 0.30

ENDIV. E LIQUIDEZ: EB/PL ¢ 0.47 0.56 0.27 0.31
EE/PL 0.65 0.84 0.39 0.42

ET/PL 1.32 1.36 0.70 0.68

LC . 1.49 1.41 1.86 1.70

. AF I/AT p.06 0.07 0.11 0.11

AF 11/AT 0.08 0.12 0.17 0.19

MERCADO DE VENDAS: REI/TV 0.09 0.16 0.13 0.18
RENI/TV 0.03 0.03 | 0.00 0.00

RE/TV 0.12 0.19 0,14 0.18

RVMI/TV 0.88 : 0.81 0.86 0.82

DESPESA FINANCEIRA: DF/RF 3.97 3.46 1.10 0.90

. DF/(FCP+FPL) 0.18 0.23 0.34 0.29

ALAVANC. FINANC.:  LONO/PL-(LONO+DFL)/A 0.09 0.15 0.12 0.07

B
(continuagdo)
IMPOSTO DE RENDA DE PESSOA JURIDICA .
INDICADDRES DE RENTABILIDADE, ENDIVIDAMENTO, LIQUIDEZ E OUTROS.
POR ATIVIDADE E CLASSE DE TAMANHO SEGUNDO O ANO
-------- - —————— === ATIVIDADE=MAQ. FERRAMENTAS CLASSE®] ——-—mmmememaeemmeeee ——————

INDICADORES 1978 1980 1982 1983

TAXA DE LUCRO: LO/PL 0.26 0.41 0.27 0.15
LNO/PL -0.07 -0.08 0.03 -0.02

LONO/PL ©0.19 0.32 0.30 0.13

LONOC/PL . 0.13 0.16 0.13 -0.15

LL/PL 0.08 0.09 0.09 -0.17

MARGEM DE LUCRO: MARK -UP 0.72 0.83 1.00 0.90
LO/ROL 0.17 0.22 0.25 0.18

LNO/ROL . -0.05 ~-0.05 0.03 -0.02

LONO/ROL 0.13 0.17 0.28 0.16

(LONO+DFL }/ROL 0.18 0.22 0.31 0.12

(LOND4DF ) /ROL 0.19 0.23 0.35 0.26

ENDIV. E LIQUIDEZ: EB/PL 0.41 0.39 0.19 0.24
EE/PL 0.59 0.71 0.34 0.37

E1/PL 1.56 1.24 0.58 0.61

1.18 1.45 1.82 1.58

AF 1/AT 0.08 0.07 0.09 0.10

NF 11/AT 0.10 0.10 0.17 0.19

MERCADO DE VENDAS: RE1/TV 0.06 0.08 0.07 0.07
REN1/TV 0.00 0.01 0.01 0.00

RE/TV 0.06 0.09 0.08 0.07

RVML/TV 0.94 0.91 0.92 0.92

DESPESA FINANCEIRA: DF/RF 5.86 5.16 1.95 0.7
OF /(FCP4FPL) 0.24 0.28 0.44 0.36

0.05 0.14 0.09 0.07

ALAVANC. FINANC,: LONDO/PL-(LONO4DFL) /A

88

65
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(continu

10, LIQUIDEZ E QUTROS,

POR ATIVIDADE E CLASSE DE TAMANHO

< : RENDA DE PESSCA JURIDICA
IMPOSTO DE LDE. P30

SEGUNDO O ANO

E,

RES DE RENTABIL IDAUI

INDICADC

e ATIVIDADE =MAQ. FERRAMENTAS CLASSE#2 ==rmmscmcooommo oo oo ccmmmee e

1980 1982 1983

1978

INDICADORES
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2.3 Material Eletrdnico

Aqui tamb eve di EIenan.
ém o corte Seg’undo tamanho I la £
q

ses consice-
A rentabilidade & muito elevada para ambas as clas

= "r
a i resas - de malo
radas nas Tabelas II. 3 mas & maior entre as emp

porte,

Uma t i ant io ente ana
ou T eriorm
ra SemEIhanqa com O SEQme o} o

jadro mpenho de um &
lisado: a discrepancia entre os padrdes de desemp

out ro i i iros dl.ife
t sem: flﬂanCEJ.r
grUpO de amanho nao vem de desen Penhos

jdade explica-se
renciados. O diferencial de taxas de rentabill _

tamb - te ele
em pe] a evol ug do m '] % ‘]p' Na méd‘] a do setor, €s =
- .

vou- - - tante pa
se no anteve-se cons
periocdo de 45 para 65%, mas T =

. da classe
empresas i =2
Ta as empresas da classe I: 66%. Para as P 1

i a do
. = > da expllcaqao
II elevou-se de 42 para 66%. Isto esta raiz sta Glti
: is ara € . . —
POXque a margem ¢ a taxa de lucro operacionais P 18 para 26%
. 5 ando de
Ma classe s3o crescentes no periodo: pRal

lasse 1 ve
to para a ¢
(margem) e de 44 para 69% (taxa}u enquan P

rifica- argem (16 par

(1)

a 193) e decréscino
se pequeno aumento da m

da taxa de lucro (49 para 41%).

EOde-Se b i (
i eraclonal onde
observar que (] lucro nao op ] -
vame i financel
itas
s e rece
s las nte o balango de despesa |
a pouca argens axeas
ao de m e tax
) influencia na formag¢

o lucro operacio-

mente ’
98 lucro das empresas do setor. Geral . o i s
em to =
Al (LNO) sitya-se para ambas as €lasses
\_—f—._,_ w _ . . ) B
v letrcnioo € de poucz 17%
oloe-g

; crial €
< r'ﬂto volume de ve

Cque para as aipresas
: ntos
¢+ face ans doanis segrentos,

s cxternas.

l""]f'in
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ceita operacional liquida, ndo sofrendo variagdes bruscas no

periodo, mesmo nos anos em que as taxas de jurps mais se eleva

ram no pais (primeiros anos dos 80).

Em muito, a influgncia modesta e regular do balango

financeiro sobre o desempenho global das empresas deve-se a
composigao de suas fontes de financiamento, entre capital de

terceiros e capital prdprio. Em nenhum momento do periodo o

grau de endividamento das empresas (mesmo as da classe de tama

nho menor) foi excessivo, sobretudo quanto ao componente subme

tido ds variagbes bruscas de taxas de juros e de cambio - o en

dividamento bancario. As empresas de menor porte até mesmo
contrairam o endividamento, mas este ao fim do periocdo era ain

da superior as maiores, que o elevaram embora em proporgao pe
guena,

O conjunto das empresas de material eletrdnico reavela,

portanto, como caracteristicas Centrais, a elevada rentabilida

de de origem produtiva e equxllbrio na composiqao de suas fon
tes de financiamento.

TABELA II.3

IMPOSTO DE RENDA DE PESSOA JURIDICA

LIQUIDEZ E OUTROS,

ENDIVIDAMENTO,
POR ATIVIDADE E CLASSE DE TAMANHQO SEGUNDO O ANO

INDICADODRES DE RENTABILIDADE,

ELETRONICO CLASSE=TOTAL ====--=—=-—sosssos—osssssssossssssossssssssssss

———mm—mmmmmme——e== ATIVIDADE =MAT.

1980 1982 e

197€

INDICADORES
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{continuagio)

., ’ IMPOSTO DE RENOA DE PESSOA JURIDICA
. - INDICADORES DE RENIADILIDADE, [NDIVIOAMENTO, LIQUIDEZ € GUTROS
POR ATIVIDAGE & CLASSE UE TAMANHO SEGUNDO 0 ANO '

ATIVIDADE *MAT. ELETRONICO CLASSEw1

7 INDICAUORES 1978 . 1980 1992 1983
TAXA DE LUCRO: LO/PL ‘0.
LNO/PL 53 -5 0.48 0.41
LOND/PL 0.28 0.34 “0.12 -0.04
LONOC/PL 0.17 .33 0.35 0.37
tL/fL o.08 0.03 Q.16 -0.05
MARGEM DE LUCRQ:  MARK-UP 0.66 a:9 0.07 -0.17
LO/ROL 0.16 .15 0.69 0.686
LNO/ROL -0.07 -0.04 0.17 0.19
L ONO/ROL 0.09 o 32 -0.04 -0.02
(Eonowor T JhoL 0.1 015 017 022
O+ N . .
ENDIV, E LIOUIDEZ: EB/PL - o 1% s 0.22 0.31
EE/PL 1.82 1.36 .04 *0.76
ET/PL 3.82 2'10 1.50 1.50
Lc 0.82 "25 - 2.09 2.41
AF 1/AT 0.05 0'07 1.12 0.99
AF 11/AT 0.06 0‘ 3 0.12 0.09
VERCADD DE VENDAS: REJ/TV 0.07 22 0.14 0.12
RENT/TV 0.00 o0 0.02 0.01 e
RE/ TV : o.0 9-00 0.00 0.00° &
RVMLI/TV 0.93 -06 0.02 0.02
DESPESA FIMANCEIRA: DF/RF 10-30 8-94 0.98 0.98
ALAVANC. FINAHC.:  LONOrCLeLon 0.19 B4 38 151
. .t ={L + . . A%
ND+OFL ) /A 0.15 0.20 0.20 0.24 .
{continuacgdo)
IMPOSTO DE RENDA DE PESSOA JURIDICA
INDICADORES UE RENTABILIDADE, ENDIVIDAMENTQ, LIQUIDEZ E OUTROS.
POR ATIVIDADE £ CLASSE DE TAMANHO SEGUNDO O ANO .
ATIVIDADE=MAT, ELETRONICO CLASSE=2 -
. INDICADORES 1978 © 1980 1982 1983
TAXA DE LUCRO: Lo/PL - 0.44 0.45 0.61 0.6%
LHNO/PL -0.05 -0.04 . -0.11 -0.10
LONO/PL 0.40 0.41 0.50 0.58
LONOC/PL 0.26 0.17 0.18 0.12
LL/eL . Q.22 0.14 0.11 0.08
MARGEM DE LUCRO: HAARK -UP 0.42 © 0.55 0.56 0.64
LO/sAOL 0.8 0.18 0.22 0.26
LNG/ROL -0.02 -0.02 -0.04 -0.04
LONO/ROL 0.16 0.16 0.18 0.22
{LONO4OFL ) /ROL 0.2 0.20 -0.24 0.26
(LOND+DF ) fhoL’ 0.22 0.21 0.26 0.30
ENDIV. € LIOUIDEZ: EQ/PL 0.41 \ 0.50 0.48 0.43
EE/PL 0.83 0.95 1.0t 1.11
ET/PL 1.00 1.27 1.38 1.48
Lc 1.69 1,39 1,41 1.44
AF 1/aT7 0.07 0.04 0.04 '0.06
AF 11/8T 0.18 Q.10 a.11 0.12
MERCADD DE VENDAS: REL/TV 0.03 0.06 0.02 6.01
RENL/TV 0.00 0.00. 0.00 0.00 &
RE/TV 0.03 0.06 0.02 0.01
AVML/TV 0.97 Q.94 0.98 0.99
DESPESA FINANCE{RA: NF/AF 14,24 8.60 3,38 2.20
- D £ (FCPARPL Y 0.38 0.27 0.44 0.41
ALAVANC, FINANC.:  LOND/PL-(LONO{DFL)/A 0.13 0.18 0,23 0.31-
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2,4 Material de Transporte

Separamos do conjunto das empresas de material de

transporte as montadoras de automdvels, que apresentam caracte
risticas prdprias, e que. pelo seu peso condicionariam todo ©

sat )
O%. Ao nos referirmos a material de transporte subentende

8@ t e i
ratar'se das empresas do setor excluidas as montadoras.

'As émpresas de material de transporte promoveram to

dos o
S ajustes que foram permitidos 3s empresas processar, en

9lobando
+ heste caso, as empresas maiores e de menor porte.

és Principais mudancas nas contas patrimoniais e oL
reﬁtes foram os seguintes:

Do lado ativo, além aa contragio da conta de estoques:

4 orientacj ‘
: agao fol claramente na direcdo dos ativos n3o operacig

hais, y - B
A mddia o setor, as aplicagBes financeiras {concelto

mais ampy )
.00 AFIN) sobre o total @o ativo cresceu de 9 para 15%

entre 197 ‘ .
B 8 e 1983. Este fol um fator que permltiu a redugac

dag §espesas finance
rag g
e 1,73 em 1978 Para 1,29 em 1983,

ca
foi de_valor elevadg
Porte,

Note gue a relagdo nul

» sobretudo para as empresas de maior

As de .

reduss menor tamanhe foram, a propdsito, as que puderan
r Subs . : A

to tancialmente a relagio, escapando do astrangulamen

fil’\ancgiro .

P -
2 Ara as empresas da classe 1, a relagdo cal de

+94
'em 1978 para 1,10 em 1978

Bo lade
. Passivo, terfamos a observar o relativo equi

4

iras como proporcio das receitas financei_

. em termos de tamanho & na evolugio do mark-up.
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' id
1librio entre as fontes de financiamento, © -grau de endivida

' 1ou- resa2s

mento nunca foi excessivo e revelou-seé menor entre as emp
de menor . anco f£inan
porte, Este & outro fator para gue o §a1 ¢ n

ceiro n3o comprometesse a rentabilidade do setor.

Nas Tabelas IX.4 vé-se como o lucro nso operacional

cro do
em nenhum momento comprometen as margens & taxas de 1w

ta
setor e isto pode ser generalizado para todas as classes de ta

manho (mesmo se utilizamos a desagregago em 6 classes).

ficativa pode ser notada
Na m&dia, €le

Onde alguma diferenga signl

mas este & um coR

Aumenta, de 44% para 643 entre 1978 e 1983, s

nho maior
Portamento tipico das empresas 4a classe de tamd

43 para 58%.
Para 668). para a classe I, o mark-up evoluid de 43 &

e taxas ce
A todos os niveis, no entanto, a8 margens

i omparativare
lucro foram matores no anos finais 4o periodo comp A
no a 20% da receita -

nte

A 1978 on 1980: as margens, situando em tor

s de lucro sobre patrindnio,em tor
a

Operacional 1iquida; as .tax
§ finais dos 70 eram de

70 2 25 a 308. o0s padrdes dos ano raL
9em 1iquida em torno a 15% e taxa de lhecro @a ordem de 20 =z
35%. Dovemos advertir que estamos sempre privilegiando o ©CR
®eito de.lucro antes da corregio monetaria do balango. Este

a da real situa
"°S parece indicador mais seguro para @ analise

& apbs a <o
$80 financeira das emprcsas. Nos anos 80, o lucro ar

g i ac0Es mbiais passivas.
Fe¢io sofreu muita influgncia das var:agogs ca p
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. O. au
. ; nalado: —
s ‘ . v inda assi
a to deve ser a
Um Gltimo mnyimen

- jitoas
‘restr
me v 1 aticamente
das no exterior, fendmeno PE
nto das ven .

b - mento em
am| resas a do setor o fatural
dia L
tmanhQ' Na me
P d maior

ara
1h] de 13 P

=3 e v a ento

: X rno sobi'e (=] total das endas

l’ueICado t 11m

a pre
lasse I, ‘
resas da ¢

983. Entre as empres

19% entre 1978 e 1

- as da
por: ao 7% entre
T q v e r
! ¥ dO entre §
ariou' oscilan
vase nao

classe II,evolu@u de 17 para 253,

2;4h1 Automobilistica
. -—_—-—_—__

t:as‘l
Este se distin

s bem

gmento apresenta caracteristica

]

em
rim y do em £
concentra

Pry, eiramenée trata-se de setor altamente

'

Presa s@o
- a dimen
antesc, & nto onde
8as gigantes as. Segundo, & neste segme!

mais
- Vejamos
avel. v

financeira mostrou-ge extremamente desfavor

de perey @ste problema, -

s 80 com
noc anes
As empresas automobilisticas entraram

elevadg end1v1damento,

1983.
r em
que somente comegou a declina

Qutros -}
$et°res buse margens bru
g
L4 aram ele var-as

lucro ¢ compensar a que

ao das
' liagao
da das vendas internas com amp
eXportagdos,

1978 e
entre

O mark-yup elevou-se de 19 para 37%

1983 o as vep

total
1/3 do

das externas chegaram a representar

em 1983,

Puderam com ig
°ro OPeracionajs,

Faln g inicip 4

° P&triménio, de )

de lu
; e taxas )
to recuperar as margens

de 5 pa
s5a
A margem operacional (LO/ROL) pa

8
a do
: maiori

5 para 263, pag mesmo assim, na

aNos o luerg hio o

cel
o finan =
Peracional - que carrega o balang
o ~ n3g Permitiy

ho pre
o gan
INe o resyltade final refle?isse g

bre -
nal so
© £im do periodo e a taxa operaciol
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dutiVO A margem NO/ROL assim como a ta
> } F
g V liqui.da de lucro tm / -—
a de 1l.1 l oram deClina-“do ate
‘ d correqao (LONO/PL) f " .
1s 83 R/ 1s Em 1983 recuperam se
cro antes da .

casos,
¢ alcangam 5% em ambos os

& puderam
ento, SO P
empresas deste segm
ece, as
Ao que par

en

atraso,

algqum

as com . i

s contas financeir o nos " ands s

ua o

e SR ® ter tido prosseguim que
s8¢0 deve

1983, mas o proce

P as
exceto
magoes,
s nao temos infor
s quai
guintes,,para o

to.
ente is
recisam

ugerem p

a da Parte I, que sug

tr

reunimos na amos



TABELA II.A

IMPOSTO OF RENDA DL PESSOA JURIDICA
INDICADORES DE RCNTADILIUDADE, EHDIVIDAMENTO, LIQUIDEZ E OUTROS,
POR ATIVIDADE E CLASSE DE TAMANHO SEGUNDO O ANO

ATIVIDADE “MAT. TRANSPORTE (*) CLASSE=TOTAL

; INDICADORES 1978 1980 1982 1983
TAXA DE LUCRO: La/pL 0.26 : 0.31
LH0/PL -0.03 -0.04 -gfg$ —g'gg
LONO/PL 0.23 0.27 0.31 0.27
LONOC/PL 0.17 0.14 0.18 0.05
LL/PL 0.12 0.09 0.13 -0.00
MARGEM DE LUCRO: MARK -UP 0.44 0.50 0.54 i 0.64
LO/ROL 0.15 0.17 0.20 0.24
LHn/ROL -0.02 -0.02 -0.01 -0.04
LOND/ROL 0.13 0.15 0.19 0.20
(LOND4DFL ) /ROL 0.16 0.18 0.22 0.22
; {LONO+OF ) /ROL 0.19 0.22 0.28 0.30
ENDIV. E LIQUIDEZ: ED/PL 0.52 0.59 0.55 0.71
: EE/PL 0.74 0.85 0.75 0.92
ET/PL 1.28 1.50 1.17 1.31
Lc 2.66 1.49 1.67 1.49
AF /AT 0.06 0.05 " 0.09 0.09
AF 1I/AT 0.09 0.11 0.17 0.15
MERCADD DE,VENDAS: REI/TV 0.10 0.13 0.14 0.18
RENL/TV 0.03 0.04 0.01 0.01
RE / TV 0.13 0.17 0.15 0.19
RVIAL/TV 0.87 0.83 0.85 8
DESPESA FINANCEIRA: DF/RF 1.73 1.70 1.52 9:59
R DF / (FCP+FPL) 0.21 0.23 0.24 0.37
NC. FINANC.:  LONO/PL-(LONO4DFL)/A 0.15 0.15 0.15 0.14
(continuagao)
. IMPOSTO DE RENDA DE PESSOA JURIDICA
INDICADORES DE REMTABILIDADE, ENDIVIDAYENTO, LIOUIDEZ E OQUTROS,
“POR ATIVIDADE E CLASSE DE TAMANHD SEGUNDO D ANO
S G S S S e S ATIVIDADE=MAT. -TRANSPORTE (#) CLASSE=1 ===-=mmm==mmsrmo=—msmsmmocsodssmossosmmososss
INDICADORES 1978 1980 1982 1983
TAXA DE LUCRO: LO/PL 0.20 0.28 0.29 ' - 0.24
LNO/PL -0.04 -0D.04 . ~-0.04 -0.01
LONO/PL 0.16 0.24 - 0.26 0.24
LONOC/PL 0.12 0.16 0.10 0.06
LL/PL - 0.08 0.10 g 0.05 o.o1
MARGEM DE LUCRO:  MARK-UP ) 0.43 0.48 0.52 - 0.58
L0/ROL 0.1 0.15 0.18 0.20
LNN/ROL -0.02 -0.02 -0.02 -0.01
LONO/ROL ; 0.09 0.13 0.16 0.19
(LONDYDFL) /ROL 0.13 0.16 '0.18 0.20
(LOND4DF ) /ROL 0.15 0.18 0.22 0.25
ENDIV. E LIQUIDEZ: EB/PL 0.42 0.31 0.20 0.29
EE/PL 0.66 0.61 0.43 0.62
ET/PL 1,97 1.12 0.83 0.89
LC 2.14 1.56 1.45 1.83
. AF 1/AT 0.04 C.05 0.07 0.07
AF T1/AT 0.07 0.1 0.13 0.12
MERCADO DE VENDAS: REI/TV 0.04 0.07 0.05 0.07
RENT/TV 0°02 0.01" 0.00 0.00
RE/TV 0.05 0.07 0.05 0:97
RVIMI/TV . 0.95 0.93 0.95 0.93
DESPESA FINANCEIRA: DF/RF 2.94 3.40 1.66 1.19
DF / (FCP+FPL) 0.22 0.30 0.52 0.19
ALAVANC. FINANC.:  LOND/PL-(LONO+DFL)/A 0.09 0.10 0.10 Hetx

oL

L



(continuagio)

IMPOSTO DE RENDA DE PESSOA JURIDICA ’
INDICADORES DE RENTADILIDADE,, ENUIVIDAMINTO, LL1QUIDEZ E QUTROS,
POR ATIVIDADE E CLASSE DE TAMANIID SEGUNDD O AND

------------------------------------------- ATIVIDADE "MAT. THANSPORTE (#) CLASGES2 ——m-——m-mmmmmmmmm———— e e m e e mm————— oo
INDICADORES 1978 1080 1982 1983
: 1O : LO/PL 0.30 0.33 0.31 0.36
TR, BE: BUCRD LHO/PL +-0.02 ~0.04 -0.00 "?'%
LOHO/PL. 0.27 0.29 0.33 2
LONOG/PL 0.20 0.13 0.22 0. ‘1
LL/PL 0.14 o.g? g:'}‘ “g-gﬁ
: MARK -UP 0.44 0. -5 5
MARGEM DE LUCRO g 24 Dl e . _g.gg
LN/ ROL -0.01 -0.02 -0.00 o3
LONO/ROL 0.15 0.16 0.21 B.21
{LUND 1 DFL ) /ROL 0.17 0.19 0.24 .24
(LOBOYOF ) /ROL 0.22 0.25 0.30 o B8
EMDIV. E LIQUIDEZ: EB/PL 0.57 0.73 0.70 008
EE/DPL 0.79 0.98 0.89 iea
ET/PL 1.29 1.68 1.32 1-:0
LC 2.99 1.47 1.76 o
AF I/AT 0,07 0.05 0.10 o1
RE /0 o4 018 .19 0.23
MERCADO DE VENDAS: REI/TV 0.14 oo 001 0.02
RENI/TV 0.03 s 0.0
RE/TV 0.17 0.21 0.19 g
RUMI/TV 0.83 k 9.19 9:8d 138
3 : F - - .
DESPESA FINANCEIRA: OT/ME 0.20 0.21 g2 816
ALAVANC. FINANC.:  LDMO/PL-(LONQ+DFL)/A 0.19 J
TABELA II.4.1
IMPOSTO DE RENDA DE PESSOA JURIDICA
INDICADORES DE RENTABILIDADE, ENDIVIDAVWENTO, LIQUIDEZ E QUTROS,
POR ATIVIDADE E CLASSE DE TAMANHO SEGUNDO O ANO
R e e e s s e T e ATIVIDADE =AUTOMOBILISTICA CLASSE=TOTAL =—=——= === s s
INDICADORES 1978 ] 1980 * 1982 1983
TAXA DE LUCRO: LO/PL 0.15 0.15 0.20 0.26
LND/PL -0.04 -0.08 -0.20 -0.186
L.OND/PL 0.11 0.07 0.01 0.10
L.LONDC/PL 0.05 i 0.06 -0.04 -0.05
LL/PL 0.00 \ 0.01 -0.06 -0.08
MARGEM DE LUCRO: MARK-UP 0.19 0.21 0.28 0.37
LO/ROL 0.05 0.05 0.08 0.12
LNO/ROL -0.01 -0.02 -0.07 -0.07
LOMO/ROL 0.03 0.02 0.00 2.05
(LOMD*OFL) /ROL 0.05 0.06 0.08 0.13
(LOND40OF ) /ROL 0.10 0.07 0.12 0.18
ENDIV. € LIQUIDEZ: EB/PL 1.02 0.84 1.12 0.92
EE/PL_ 1.59 1.57 1.60 1.36
LET/PL Q449 1.95 g.g; 6.33
e~ 744 1.03 \ .
AR 1/AT 0.19 0.11 0.08 0.11
-~ AF IT/AT 0.21 0.13 0.12 0.16
MERCADO DE VENDAS: RE1/TV 0.19 0.27 0.27 0.33
RENT/TV 0.00 0.00 Q.00 0 00
RE/TV 0.19 0.27 0.27 0.33
RVIA1/ TV 0.81 0.73 0.73 0.57
DESPLSA FINANCEIRA: OF/RF 1.33 2.98 3.27 ---G?
. UF / (FCP4FPL) " 0.23 0.19 Q.27 0.3
ALAVANC. FINANC.: LONO/PL- (LONO+DFL) /A 0.06 0.01 -0.06 -0.00
S -

»

I

€L

cL



74

2.5 Papel e Celulose -

S3o muito desiguais os resultados segundo as classes

de tamanho Para as empresas de papel e celulose. As maiores
apraesentaram vantaqem muito acentuada, Aparentemente ambos os
fatores - produtivo e financeiro - tiveram papel de

no processo,

Desconsiderando os efeitos financeiros e demais recei

tas e despesas nio operacionais, as margens e taxas de lucro

do segmento de maior porte apresentaram tendancia de crescimen

to nos anos 80, Em 1983, a taxa de luero operacional alcangou

17% e a margem operacional, 25% As do segmento ge menores em

PIesas, por seu turno, alénm de

Se situarem a niveis muito meno

Yes, nao apresentaram sinal de

ascencgao. En 1983, eram de 9 e
12%, respect vamente,

A evolugdo do mark-up - muito mais acentuado entre ag

empresas da classe maior - € o fator que pode ser destacado,
Mas o gue mais chama a atengdo & o crescimento das vendas ex-
ternas das empresas maiores, nao acompanhadas pelas de

Assim, entre 1978 e 1983,

menor
porte,

a proporgao das vendas exter

Nas no total cresceu de 9 para 35% para as empresas da
I1;

Classe

@ Proporcio relativa 3s empresas da classe I passou de 2
Para 7y,

destaque

aﬁlonal de 123,

75

a

Mas isto nio significa que as empresas menores ténham %ido i

mesma sorte das grandes em contrair as despesas financeiras ;:

quidas. Faltou-lhes condigoes de liguidez que permitissem ur;

fruir dos juros altos, como receitaé financeiras, na mesmavit;

Porgac das grandes. Estas, reduzindo o endividamento, zg A;

. ;

ram parte do impacto do aumento das taxas de juros nos azentes
& obtenéo condigdes de gerag@o interna de recursos éxce

; ma financeiro.
Puderam promover aplicagdes lucrativas no siste

8% do
sentavan 1,
As receitas financeiras deste grupo, que repre

i ra
. em 1983. ﬁpa

faturamento ligquido em 1978, evoluem para 5,1% =

ano). As esP=

as menores o percentual alcanga 3,8% no mesmo " mas

-cao das venaas,

Sas financeiras tamb&m crescem como proporgao ra

pa

3 (12,5%
em ritmo menor: de 8,9% em 1978 para 9,1% em 198 '

35 empresas menores em 1983).
1

: vel
3 foj ‘POSSI
Assim, para as empresas de I L

5 ara
lucro nao .0Op
€quilibray o balango financeiro correnFE- 0

vir
& 1980, torna-se ViI
€lonay que era crescentemente negativo até 1280,

pesta forma, p&
tualmente nulo em 1983 (LNO/ROL = o em 1983).

crescimen-
iquido, ©
deran absorver internamente como lucro liguido,

t
© do luere operacional.

a evolu
&m uaﬁto a o
AS menores, além de terem ficado aguemd gs da
algo como
o go lucro operacional tiveram que deduzir

S s3 1
a flﬂancelro dESfavora\.e
:St a conta do bal anqo
91 St bpara ue , da classe I tenham [e
rad q as empresas
P - Hul Fe
Icro de 4 8 ar t.ndo de marge (o]
g em lg 3, 1

p i egls
mpresas da classe
que as em I1 tenham re

racional.
adg margem

_— rgem Op¢
liquida de 253, idéntica 3 marg



TAXA DE LUCRO:

MARGEM DE LUCRO:

ENDIV. E LIQUIDEZ:

MERCADD DE VENDAS: REI/TV

DESPESA FINANCEIRA: DF/RF

ALAVANG . FINANC. :

TAXA DE LUCRO:

MARGEM NE LUCRO:

ENDIV. E LIQUIDEZ:

NMERCADDO DE VENDAS:

AV
DESPESA FINANCEIRA: DF/RE

ALAVANC. FINANC.:

TABELA II.S

IMPOSTO DE RENDA BE PESSOA JURJDICA
INDICADDIES DE RENTADIL IDADE, ENDIVIDAMENTO, LIGU
POR ATIVIDADE E CLASSE DE TAMANHD SEGUNDO

1DEZ € OUTROS,
0 AND

Sescrmsc-=- ATIVIDADE »PAPEL E CELULOSE CLASSE=TOTAL ==
INDICADORES 1978 1980 1982 1983
LO/PL 0.12 0.14
LNG/PL Lt S -0.01 -0.02
LOND/PL 6,08 .19 0.12 0.12
LONDC/PL, 0,02 0.17 0.1 0.05
LL/PL 0.00 0.3’ 0.08 0.02
MARK =2 0.232 0.49 .42 . 0.53-
LG/ROL 0.09 0.19- 0.16 0.19
LNO/ROL -0.04 -0.02 -0.01 -0.03
L OND/ROL o.os 0.17 0.15 .18
$.0N0DFL ) RDL 0.12 0.23 ©.22 0.22
{LONOsDF } 7ROL 0.14 0.25. 0.26 0.27
EB/PL 0.57 0.55 0.50 0.48
EE/PL 0.73 0.67 0.62 0.58
ET/PL 0.9 0.85. 0.77 0.74
L 1.20 1.30 1,12 1.18
AF 1/AT 0.04 0.08 0.05 0.06-
AF 11/4T 0,28 0.24 0.20 0.20
. 0.05 . 0.10 0.16 0.22
RENT/TV 0.00 .01 0.0 0.01 -
RE/TV 0.05 —0n 11 0.17 0.23 o
RYML/TY 0.95 0.89 0.83 0.77
5.01 3.66 2.88 2.29
DE/(FCP+FPL } - 0.18 0.14 0.17 Q.15
LONO/PL = (LOND4DFL } /4 -0.m 0.06 0.02 ©0.03
L}
(continuagao}
IMPOSTO DE RENDA DE PESSDA JURIDICA
INDICADDRES DE RENTABILICADE, ENDIVIDAMENTO, LIQUIDEZ E OUTROS.
POR ATIVIDADE E CLASSE [DE TAMANHD SEGUNDD O AND
ATIVIDADE=PAPEL € CELULDSE CLASSE=?
.
INDICADORES 1978 1980 1982 1983
LO/PL 0.13 0.18 . 0.09 0.09
LNO/PL -0.06 0.01 -0.08 -0.08
LONO/PL 0.07 0.19 0.03 0.03
LONOC/PL . 0.06 0.14 0.0 =-0.08
LL/PL 0.04 0.10 0.00 -0.08
MARK-UP 0.36 0.43 0.3 0.39
LO/ROL 0.10 0.15 Q.11 0.12
LNO/ROL ~0.05 0.01 -0.07 -0.08
LONO/ROL 0.0% 0.17 0.04 0.01
(1.0N0+ DFL Y FROL, 0.1 0.21 0.15 ©.13
{LOND+OF }/ROL 0.12 0.23 Q.18 0.17
ED/PL 0.50 0.23 0.43 0.44
EC/PL 0.78 .28 0.59 0,60
ET/PL 1.02 0.59 0.74 0.78
< 1.25 1.24 0.9 0.90
AF T/AT 0.0% 0.0% 0.03 O-gg
AR 11/AT 0.13 0.37 0.20 g-m
nE1/TV .02 0.03 0.08 o3 -3
RENL/ TV 0.00 0.01 . 0.02 8-07 ]
RE/ TV 0.02 0.04 0.10 o.o2
il 0.98 0.98 0.90 .
4.83 a.34 ‘6'2; g-g?
OF / (ECP4FPL) 0.19 0.30 . 9.
LONO/PL - (LONOHDEL Y /A 0.00 0.04 -0.03 0.02



{continuvagdo}

.

IVIDACNTO, LIQUIBEZ E QUTROS

TAMANID SEGUNDO O AND

IMPOSTO DE RENDA DE PESSOA JURIDICA
mmeeemecremacemaes ATIVIDADE=PAPEL € CELULOSE CLASSE=2

POR ATIVIDAUE E CLASSE DE

INGTCADONES OF RENTADILIDADE, ENU

.

1980 1982 1993

1978

INDICADORES

78
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2.6 Produtos de Matdrias Plicticas

Tanto empresas de maior porte, quanto as de classe de
tamanho inferior passaram por movimentos semelhantes neste s¢g
tor, embora as maiores, devido ao desempenho estr}tamente nzao

OPeracional, tenham registrado alguma vantagem.

Este foi o {inico setor onde a margem bruta de lucro
(mark~up) nao variou, mesmo entre as malores empresas. Fol ain

92 o setor em gue menos alterou-se a composigac dos mercados

de vendas, a margem bruta permaneceu em todo o periodo em tor

N0 de 58-59% na m3dia do setor e o mercado externo absorveu ez

1
983 dpenas 4% das vendas totais.

: estabi
Por cutro lado, o setor mostrou-se €O® grande 23

Héage o isto inclui as empresas das duas classes de FamanhO-

Margens e taxas de lucro sempre apresentaram valores elevados.
o MOvimentos mais sensiveis nos indicadores fiuanc?ir°5 de
Produteg de matdria plistica se localizaram no endividamento e
na Tentabilfdade n3o-operacional, onde teria orvigem alguma di
feren?a de désempenho entre as empresas paicres e as de Rmener
Porte,

) s anos B0
0 grau de endividamento declinod durante ©
entre
Para,ambas as classes de tamanho. Mas fol mais intensa

d:vidamento global caiu

S en
P Presas majores. Neste caso o en
a .

Ta apenag 47 alcangado um max

- +anivel coo 100%
empresas menores a redugad foidzwmni

imo em 1980:
% em 1983 apds ter

1
21%. Entre as

em . i as
197g e 1980 para 785 em 1983. O© processo permitiu que
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ira de 1,22 em 1983) e que as de

Os val i
i ores positives da.relagio LNO/ROL nos anos de
e 198 &
3 para as €mpresas da classe II (3 e 9%
’

respectiva-
mente) ep Parte explicam-

Se por esta contengao mais efetivadas

de in
Spesas financeirag liquidas

Mas & fruto de dois ocutros fa

te (43 ¢

A 3
Cro ‘entre ag empre $ diferencas de margens de 1lu
= Sas maig
res g

Wehores, que se acentuam nos

a T P lodo (=} qe! jncj 1
'3 m orji jem Pr
nos fj Nais do er sl t pa no

Operacional_

ferenciadeg gq lucrg 3 desempenho di
do

pela Tentabiligage men Foi ele o responsavel
or

das )
: mpre
r s
ta ser, Caso COontasge e AR L que pode
ap

€nas 5
i B, o B rentahi ;
Pargem ligujiga destag tabilidade produtiva. Assim,
e

- X mpresa ¢
Produtiy, Subia a3 1g. St de em 1982, guando a

e Para
trario, 8 empresag da classe IT

O luerp n3 n
r nao ¢y Qo con
®Peracigny) acr
escentoy
o

A
margen Produtjyg foi ge 2
2

bal, 31s,

lucro produtivo.

% em 19
Hile a margem ligquida glo

TABELA II.6

IMPOSTO DE RENDA DE PESSOA JURIDICA

INDICADORES DE RENTABILIDADE, ENDIVIDAN

LIQUIDEZ E OQUTROS,

NTO,

e

POR ATIVIDADE E CLASSE DE TAMANHDO SEGUKNDO O ANO

PLASTICO CLASSE=TOTAL === === o oo e e o e e e e e e e

T ATIVIDADE=PROD. MAT.

1983

v

1880

1978

INDICADORES
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(continuagado)

IMPOSTO DE RENDA DF PESSOA JURIDICA 3
INDICADORES CE RENTARILIDADE, CNDIVIDAMENTO, LIQUIDEZ E QUTROS.
POR ATIVIDADE E CLASSE DE TAMANIIO SEGUNDO O ANOD

____________ e et mm—mmamm e ————meaea= ATIVIDADEPROD. MAT. PLASTICO CLASSE®™] =—=====—m—m e e e e e e m e e mm e e e
INOICADORES 1978 1980 1982 1983
LUCRO: LO/PL 0.33 0.40 0.29 0.29
TAsE0ECED * LNO/PL -0.06 -0.05 -0.07 -0.03
LONO/PL 0.27 0.35 0.21 0.26
LonNoCc/PL 0.22 0.26 0.04 0.06
LL/PL 0.17 0.18 0.00 0.00
MARGEM DE LUCRO: MARK-UP 0.55 0.56 0.56 0.57
LO/ROL 0.16 0.19 0.18 Q.19
LNO/ROL -0.03 -0.02 -0.05 -0.02
LONO/ROL 0.13 0.17 0.13 0.17
(LONDYDFL ) /ROL 0.18 0.22 0.19 0.20
(LONO+DF ) /ROL 0.19 0.23 0.22 0.25
ENDIV. E LIQUIDEZ: EB/PL 0.40 0.39 0.34 0.24
; EE/PL 0.67 0.67 0.57 0.53
ET/PL 1.00 1.00 0.81 0.78
LC 1.63 1.34 1.42 1.42
AF I/AT 0.08 0.07 0.07 0.07
AF 1I/AT 0.13 0.16 .0.16 0.16
MERCADO DE VENDAS: REI/TV 0.01 0.02 0.03 0.04
RENI/TV 0.00 0.00 0.00 0.01
RE/TV 0.01 0.02 0.03 0.05
’ RVM1/TV 0.99 0.98 0.97 0.95
DESPESA FINANCEIRA: DF/RF 4.53 5.10 2.94 1.50
. DF/(FCP+FPL) 0.31 0.32 0.45 0.47
ALAVANC. FINANC.:  LONO/PL-(LONO+DFL)/A 0.10 0.13 0.04 0.09
(continuagao)
'
1
. IMPOSTO DE RENDA DE PESSOA JURIDICA -
INDICADORES DE RENTABILIDADE, ENDTVIDANMENTO, LIQUIDEZ E OUTROS,
POR ATIVIDADE E CLASSE DE TAMANHO SEGUNDO O ANO
————————————————————————————————————————— ATIVIDADE =PROD.” MAT. PLASTICO CLASSE=2 === s o o e e e e e e e e oo m
INDICADORES 1978 1980 1982 1983
TAXA DE LUCRO: LO/PL 0.33 0.64 0.36 0.22
LNO/PL -0.02 -0.06 0.05 0.09
LCNO/PL 0.31 0.58 0.42 0.30
LONOC/PL 0.22 0.42 0.23 0.07
LL/PL 0.16 0.27 0.18 0.05
MARGEM DE LUCRO: MARK-UP 0.65 0.63 0.76 0.64
LO/ROL 0.15 0.22 0.24 0.22
LN/ ROL -0.01 -0.02 0.03 0.09
LOKO/ROL 0.15 0.20 0.27 0.31
(LUNO+DFL ) /ROL 0.18 0.24 0.30 0.32
(LONO+DF ) /ROL 0.20 0.27 0.33 0.37
ENDIV, E LIQUIDEZ: EB/PL 0.410 0.47 0.18 0.19
EE/PL 0.68 0.83 0.33 0.38
' ET/PL 0.95 1.21 0.53 0.47
LC 1.69, 1.35 2.06 2.07
AF 1/AT 0.10 0.08 0.09 0.12
AF 11/AT 0.19 0.15 0.26 g-gg
MERCADD DE VENDAS: REI/TV 0.01 0.02 0.02 G
REMI/TV 0.00 0.00 0.29 Heog
RE/TV 0.01 0.02 0.31 pidics
RVMI/ TV 0.99 0.98 0.69 -2
DESPESA FINANCELNA: UF /RF 2.52 2.59 2.21 0.33
OF / (FCP4FPL) 0.27 0.38 0.53 o306
ALAVANGC. FINANC.:  LOND/PL-(LOND+DFL)/A 0.12 0.27 0.11 .

Z8

€8
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2.7 Teéxtil

3 tama
O setor téxtil constitui mais um caso em que o =

~ OS.
nho das empresas definiy Padrdes de desempenho diferenciad

E'mais uma vez & o desempenho financeiro o fundamental.

S = levado
O nimero de empresas de téxtil na amostra & e

(cérca de 500) e podemos entdo operar com mais de duas classes
de tamanho, Tomamos individualmente as classes 1, 2 e 3, =
8dregamos as classes 4, 5 e 6 para a confecgio do quadro a se
guir, ) S30 virias as conclusges de

nite extraiy,

s—
Primeiramente, fica evidente que para todas as cla

lucro (LONO/ROL) ' elsvoii-se’ * B segun=

s
Observe-se due ampliocu-ge o diferencial de margen

Pararmos

ida
r-€%plica em alguma medid
ambos og Tesultadog,

a
Mas se °bservarmos pen WSovelaeE pues
Veremog due ao finaj d

lativag

margen operacional,

em
© periodo superava
todos pg Casos ag re ;

inT s : - a
20 injcig do periodo, mas mantinh
un

Situava-se ep 22% para a classe

s : 3 o
Isto significa que o aumento d
luerg OPeracionay das empresas 9¢ral para todas as classes
de tamanhg __ teve influenc1a_

interesse que o quadro per:

85

iguida era mais
i a margem hqu_l
explica porque ao fim do periodo,

diferenciada.

mo e - v lucro
lucao do
m casos de outros setores, a evolug
Como

lgbal
ir o lucro glcbal
nao Operacional atuou de forys 8 sEatringir 0.

s
lucro da
centar o

das classes de.empr¢$a%ﬂmEDQEEEJEELEE£E§_

esas maio
- e as enpr ST
Z8lores. En parte, isto foi prsslyel Hosue an BEpLes:
- r ————
~—""%5. En Ay s

tando des
o endividamento, cort =
res Contrairam mais fortemente —

_\\__;, = T T e

= ispuseram
Besas financeiras. Be RS R S :lazlicaqaes
s = a

:;r;;;;;;és condigaes de liquidez para élevareficagaes o
550 OPeracionais, 0Os dados do quadro SObre-ap (DF/RF) ilus
Ceirag (AF II/AT) e sobre o balango financeiro TSt
tram bem toges Os processos que degembocaram, nTG% r, T
de empresa, en lucrp nio opgracional positivo.

: : n 1978) .
ta OPeracionsl liquida, contra - 43 en
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(continuagao)

IMPOSTO DE RENDA DE PESSOA JURIDICA
INDICADORES DE RCNTABIL IDADE, ENDIVIDAMENTO, LIQUIDEZ E QUTROS,
L o]

POR ATIVIDADE E CLASSE DE TAMANIO SEGUNDO O AN <
e e ATAVIDADESTEXTIL (TLASSERT| ~oeocoscnoni . o oo 0 MR
INDICADORES ; 1978 1980 » 1982 1983
TAXA DE LUCRO: Lo/PL 0.29 0.45 0.35 0.31 ,
LNO/PL -0.09 -0.08 -0.14 -0.08
LONO/PL 0.20 0.38 0.22 0.23
s LONOC/PL 0.14 ‘0.25 0.06 0.03
L/PL 0.11 0.17 0.02 -0.01
MARGEM DE LUCRO: MARK ~UP 0.45 _ 0.55 ° 0.58 0.62
“LO/ROL 0.17 0.23° 0.23 0.24
LNO/ROL -0.05 -0.04 -0.09 -0.06
LONO/ROL 0.11 0.19 0.14 0.18
(LOND1DFL ) /ROL 0.19 0.25 0.23 0.25
(LOND+OF ) /ROL 0.20 0.27 0.26 0.30
ENDIV. E LIQUIDEZ: EB/PL 0.52 0.42 0.40 0.41
i EE/PL 0.80 0.75 0.62 0.67
ET/PL 1.01 1.01 0.83 0.91
LC 1.57 1.43 1.43 1.36
AF I/AT 0.07 0.07 0.07 0.06
AR TI1/AT 0.14 0.12 0.13 0.15
MERCADOD DE VENDAS: REI/TV 0.09 0.07 0.08 0.13
RENI/TV 0.00 0.00 0.01 0.01
RE/TV * 0.09 0.08 0.09 0.14
RVMI/TV 0.91 0.92 0.91 0.86
DESPESA FINANCEIRA: DF/RF 5.74 5.12 3.97 2.47
DF /(FCP+FPL) 0.29 0.35 C.46 0.40"
ALAVANC. FINANC.: LONO/PL~-(LONO+DFL)/A . 0.05 0.13 0.02 0.06
\
(continuacdo)
IMPOSTO DE RENDA DE PESSOA JURIDICA
INDICADORES DE RENTABIL IDADE , ENDIVIDAMENTO, LIQUIDEZ E DUTROS,
) POR ATIVIDADE E CLASSE DE TAMANHO SEGUNDO 0 ANO
————————————————————————————————————————————————— ATIVIDADE=TEXTIL CLASSE=2 B L e e S R e

INDICADORES 1978 1980 1982 1983
TAXA DE LUCRO: LO/PL 0.33 0.42 0.39 0.32
LNO/PL -0.08 -0.05 -0.04 0.07
LONO/PL 0.26 0.37 ! 0.35 0.39
. LONDC/PL . 0.16 0.25 0.18 0.17
LL/PL 0.12 0.17 0.13 0.12
MARGEM DE LUCRO: MARK ~UP 0.51 0.58 0.61 0.67
LO/ROL 0.19 0.23 0.24 0.24
LNO/ROL -0.04 -0.03 -0.03 0.06
LONO/ROL 0.15 0.20 0.21 " 0.30
(LOND4DFL ) /ROL 0.20 0.25 0.28 0.32
(LONG+DF ) /ROL 0.22 0.26 0.31 0.37
ENDIV. E LIQUILEZ: EB/PL 0.53 0.44 0.36 0.32
EE/PL 0.74 0.66 ©.58 0.51
ET/PL ) 0.97 0.95 0.84 0.74
Lc 1.46 1.48 1.52 1.55
AF 1/AT 0.05 0.07 0.06 0.07
AF 11/AT 0.12 0. 15 0.19 0.23
MERCADD DE VENDAS: REI/TV 0.11 0.10 0.08 0.14
RENI/TV 0.00 0.00 0.02 0.00
RE/TV 0.12 0.10 0.10 0.15
RVIMI/ TV 0.Be8 0.90 0.90 0.85
DESPESA FINANCEIRA: DF/KE 4.65 4.06 3.43 1.44
OF /(FCP4FPL) 0.23 0.24 0.43 0.29
0.08 0.14 0.10 0.15

ALAVANC. FINANC.: LGND/PL-(LUND‘DFL)/A

88

68



90

2,8 - Alimentos

) -
: e conte
Como em téxtil, vamos examinar um gquadro gu

iginais
pla unm nimero maior de classes de tamanho (as seis or g

- - uloso —
~ Vide Ap@ndjice II-a), Alimentos & o setor mais pop

530 mais de 1.000 enpresa

op-
S na amostra —, e, sendo assim,

tamos por incluir todas ag seis classes,

- au-
Repete-se , trajetoria diferenciada do mark-up

MIENta a0 longg gg Periodo, porém em menor escala para as C1é£
S€S de empresag Benores. o mesis comportamento vale para ©
luero CPeracional’ Na verdade, o lucrg operacional eleva-s€
N todas ag classeg

- das
- o
aolm@odopﬂmﬁo,eaocmmnﬁi

978
A margem operacional em 1

¢+ abrindo-ge de 10 a 15% em 1983.

e
to pE
g fompor tamentq do lucro nze operacional foi mui
L‘Uliar . o-se
Dara a¢ ®Mpresas gq setor ge alimentos, Excetuand

8 duag o,

LA 1 vir
limiteg (leg, 5 margem n3o operaciona
teroy 4 Situagie
Ou j = . aréad
S€3a, n3e Concorren nep para agravar, nem P

as ~ .
condiqoes de Ientabilidade_

Nag Classes 1

6 el ativo
Bl Ve s s € 6, por SeU turno, exerceu pap
1a¢dg g ta
© lucrg : r ta
glOb‘il. meno
Manhg « onde ¥ No caso ga classe de

e ¢ mOE"_
oncontra Mais ga metade das enpresas da a

91

asse 6
o lasse 5] classe
lasse 1| classe 2| classe 3| classe 4 |c
C 1
mark-up (g) = - ,
1978 24 25 25 b =
1983 28 28 30 39
LO/ROL (1) 7 . :
1978 6 2 15 14 15 18
1283 10 13 vegh
LNO/ROL (3) _ i g
19738 b =5 _ v l :
1983 11 ok
v/ 6
LONO/ROL(%) . ;
197g 4 " g : k :
ey - 10 12
ET/PL (%) L = "
i 153 146 175 . B =
= 93 105 121 BN M 16
|
23
AP I1/a7(q) § o) :
1979 11 14 17 a i o
2 23 17 20 B et
e |
27
by " -19 33
197g & . » 5 s =
— 10 12 16 2 e
5
DI-‘/R;:1 2,7 2,_,
1978 , ,6 i 210 14 2
1933 p ' ’ 5
\ 4 ’ #_J—'—’—’_J_-_’—
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1 o resultado nao Opera
4 r
g luCrO.

implica-
nceiro)

a vez mais, o balango fina

el um,

clui, obseryemos

nal
va e de t e aclo

i oper

2 t na margem

d PcntOS Percen uais

e

i €sconto 7

- de 4%.Em 1983l
'C"lle alc 6§ 11t a em IJ(]Uida =

esu ndo em marg

%) resul a

lCanQOu '

a
- 1% (com

i de

rgem liquida -
i resultando marg -
Subtraia 13 pontos, ; e

i af Situando-se ep 10%). par

margen Operacion

do
elevan

m 1983,

resentoy acréscimo ge 4 pontos e

cep

1) para
eraciona

lobal gg”154 (valor para a margem op e ae
B ; i, classe

19% Em‘1978 © lucro Operacional para esta

= 1% @a receita liquida,

du
u redu
‘ orre

ses oc

Pog observay que em todas ag clas

Odemosg

_ re 2

N3o temos e SO:acio_
da :

mento, fais como sua origem (moje torna

. o

Nal oy €Strangeira) condigdes (taxas, prazes), K

2 analjge maig difici)

ir
& suger
0 que os dados permitem &

- q -

Que daga a v

no
de maior porte e
volum
malor
Canpg “inance; pq (menoy grau de endiVldamento' ' de venda
rcados
ablicacieg financeiras) € PO campo dos me 6) otas
4,5 e '
(relaciy RE/TV hajor €M 1978 para as classes 4,
tiveram desgq

quadro‘ els

85 No pontg de partjqg, (197
nanceiro
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no
var

ser

Como se pode ob

” p -

um
vam
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ste foi melhora
;e e
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desequilibrio (classe al e ou Puderam tio
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TABELA II,S8

!FH'US TO DE RENDA DE PESSOA JURIDICA
INDICADORES DE RCNTADILIDADE, CNDIVIDAMENTO, LIQUIDEZ E OUTROS
POR ATIVIDARE E CLASSE DE TAMANIO SCGUNDD O ANO :

e ATTVIDADESALIMENTACAD CUASEESTOTAL ———weesotiion. it o B S o0 T8

¥6

INDICADORES 1978 1980 1982 1983
TAXA DE LUCRO: LO/PL T 0.21 0.23 3 : 5
LNO/PL -0.05 _ -0.06 B Saat
LONO/PL 0.16 0.16 ; 0.14 0.24
LONOC/PL 0.15 0.13 0.13 0.16
LL/PL 0.12 0.09 0.09 0.11
MARGEM DE LUCRO: MARK-UP 0.25 0.24 0.29 0.33
LO/ROL 0.07 0.08 0.09 ¥ 0.13
LNO/ROL -0.02 -0.02 -0.02 * -0.01
LOND/ROL 0.06 0.06 . 0.07 0.12
(LOND+DFL ) /ROL : 0.09 0.10 0.12 0.16
(LUNOFDF ) /ROL 0.11 0.12 0.15 0.19
ENDIV. E LIQUIDEZ: EB/PL 0.81" 0.64 0.53 .0.45
EE/PL 1.11 0.93 0.78 0.71
ET/PL 1.45 1.31 1.08 1.05
LC 1201 1.1 1.12 1.21
AF 1/AT 0.p7 ., 0.05 0.06 0.07
AF I1/AT 0.17 0.20 0.21 0.21
MERCADD DE VENDAS: REI/TV 0.11 0.09 0.13 0.14
: RENI/TV 0.07 0.08 0.06 0.07
RE/ TV 0.18 0.18 0.19 0.21
RVMI/TV 0.82 0.82 0.81 0.79
DESPESA FINANCEIRA: DF/RF 3.28 3.77 2.58 2.11
DF/(FCP+FPL) 0.17 0.26 0.31 0.1
ALAVAMC. FINANC.:  LONO/PL-(LONO+OFL)/A 0.06 0.04 0.03 0.C9
‘=
(continuagdo)
IMPOSTO DE RENDA DE PESSCA JURIDICA
INDICADORES DE RENTABILIDADE, ENDIVIDAMENTO, LIQUIDEZ E OUTROS,
- POR ATIVIDADE E CLASSE DE TAMANHO SEGUNDO O ANO
g b e e e e e “ATIVIDADE =AL IMENTACAD CLASSE =1 === m oo o e e e e e e e e e
INDICADORES ©1978 . 1980 1982 1983
TAXA DE LUCRO: LO/PL 0.18 . 0.20 0.16 0.19
: LNO/PL -0.06 -0.06 -0.08 -0.07
LONO/PL 0.12 0.13 0.08 0.12
LONOC/PL 0.12 0.13 0.08 0.06
LL/PL 0.09 0.08 0.05 0.03
MARGEM DE LUCRO: MARK -UP 0.25 0.2% 0.28 0.29
LO/ROL . 0.07 0.09 0.09 0.11
LND/ROL -0.02 -0.03 -0.04 -0.04
LOND/ROL 0.05 0.06 0.04 0.07
(LOND4DFL) /ROL 0.09 0.10 0.10 0.12
(LOND#DF ) /ROL . 0.10 0.12 0.13 0.16
ENDIV. E LIQUIDEZ: EB/PL : 0.88 0.54 0.57 0.46
' EE/PL 1.16 0.80 0.80 0.68
ET/PL 1.58 1.19 1.14 1.06
LC 1.23 1.16 1.10 1.13
AF I/AT 0.07 0.05 0.05 0.06
AF T1/AT 0.14 .18 0.19 o.2g
MERCADD DE VENDAS: REI/TV 0.06 0’07 0.09 0.03
’ RENT/TV 0.04 0.04 0.03 o
RE/TV 0,09 0.11 0.12 8-;7
RVMI/ TV 0.91 0.89 0.88 0.97
DESPESA FINANCEIRA: DF/RF 3.57 4.12 3.02 6 30
i DF / (FCP4FPL) 0.15 0.24 0.29 e
ALAVANC. FINANC.:  LOND/PL-(LONO4DFL)/A ; 0.03 0.03 ~0.01 e

S6



(continuagio)

IMPOSTO DE RF}

INDICADUNES DE RENTABIL IDAD

JOA DE PESSOA JURIDICA

QUIDEZ E OUTROS,

i

L
10 SEGUNDD O AND

JAMENTO,

ENDIVIL
CLASSE DE TAM

e

E

POR ATIVIDADE

I

B s T s e oot ATIVIDADE=AL IMENTAGAD CLASSE

) 1982 1983

1980

1978

INDICADORES
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APENDICE II. A - Aspectos da Metoﬂologia

1. - A fonte de dados empregagdos

3 de fitas
A fonte de dados inicial foi um conjunto

78,890
nagnSticas com os dados do IR-PJ referentes 20S anos de ' “,
. o' apreser
82 e 83, abrangendo todas as empresas industriais gue ar ; d;
! i an
taram declaragio nagueles anos. Os dados relativos ao "
1978 na Qérdade nio cobrem todas as empresas, mas retra a: ;q
: etor 1i
amostra ampliada, construida para,,um Outro estudo do s i
dustrial, com cerca de 15500 empresas (contra algo em iv;r-
) unive

de 50000 para os demais anos, onde encontra-sé t°f° ? a ames
m Lot

56 dag empresas industriais representado). Esta ultim

j cri
asentes no CADEC (ve?a dgq 25
" .

'Ta incluiu todas as empresas pr Lo
- . ano gastos
a0 g seguir) e as que aprescntaram naguele

P & D superiores a Cr$100 mil.

Se
b\gintCSlda it
O CADEC Cadastro Especial de Contri K
:C - tribuin-
naiores con
ffetaria de Receita Federal -, engloba oS © ara in
dica, e requer: B W
’

ceita liquid
crsl pilhao en

juri
tes do imposto de renda da pessoa JU a acima de

-~ e
clusdo, que a empresa tenha tido uma T

s 1980

Cr$50 milhSes em 1978, Cr$l50 milhoes €F ' 26
ticipag

1987 & o 983, ou tenha par {1l

' r$ 2 bilhdes em 1 ' controladorad -

estrangei

& - esad
T4 ou da Unido o capital social e ser €mPT

. )
~ pode ser enco
) Una escrigio mais detalhada do CAEC B0 INPLS/IPEA: "PTOS
A do Tevte para Discussio Interma I'P 2 rés e pnalise &2 ;;de 19E6.
M0 na Indiistria prasileira: Indicacltt patesco, cutibro
tunninnntos", de llelson Sraga ¢ Viren=:

ntrada no Aptndice
: wprecresso Ted
Tatores
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n . em
As fitas magndticas utilizadas, apesar de conter

informagGes sobre o universo das empresas industriais decla-

-~ = ; ) = e

rantes (3 excecio dos dados de 1978, .como apontamos), SO aPYe

sentan informacdes completas relativas 3s empresas. incluidas
Do CADEC: * dados do Formuldrio 1 e do Anexo A. Em relagdo as
outras empresas sg contém dados do Formuldrio 1 da declaraga®
do.?RhPJ' Em vista disso, e da escolha de varidveis efetuéda
No nossgo estudo, tivemos que nos ater ao conjunto de empre?as

do CADEC (cerca ge 5000 em cada um- dos anos) .

0Ss
Houve Necessidade ainda de uma anilise critica d

a anto 3 ; ;
édos Quanto 3 gya consisténcia, -

uma vez que para muitas
§ - - s
talvez de‘.’-],do a falhas de transcriqﬁo para as fita ’

2queles gg nostraram incongnentes m in

Foram retiradas assi
formagoes de cerca de

; 5 utd
150 empresas, impossiveis de serem.

a
o] resultado final, )

-~ em
3 em relagio aos setores cont
os nESt'e b
estudo, est3 listado na tabela a segquir:

99

ﬁUMERO DE EMPRESAS ENGLOBADAS MA PESQUISA

83
Setores/2"%% 78 80 82
5
Siderurgia 160 153 159 17
Maguinas . 5
0 77
Ferramentas 65 69 8
Material
5 70
Eletrdnico 35 41 65
Material de
215
Transporte * 235 210 230
16 15
Automobilistica 15 13 .
169 162
Papel e Celulose 169 149
e
Prod. ge Matérias 4 196
Plasticag 170 163
. S
481
Texti] 530 402 490
S Ml N
52
975 1052
Alimentog 1048 734
| T
I 2453
Total 2427 1334 2361

Fo assi
Os setores enumerados Sa@

m definidos:
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Siderurgia: atividades nos 11.01 até 11,09 do género 11 dﬁ

classificagio de empresas utilizada pela Secre-

taria da Receita Federal

M3quinas  Ferramentas: atividade ne 12.31 go género 12

Material Eletrénico: atividade ne 13.70

Material de Transporte*: género de atividade n¢ 14, as exce

¢do de Automobilistiea

Automobilistica: atividade no 14.32 do género 14
Papel e Celulose: género de atividade ne 17

Produtos de Matérias Pl3sticas: género de atividade ne 23

Indlstria Textil: género de atividade ne 24

Alimentos: género de atividade ne 26

Cabe ressaltar finalmente, que os dados do IR-PJ §
Nossa disposicdo nio permitem a identificagio das empresas, o

que impede a definicdo de um conjunto finico de em

presas a ser
acompar

hado ang a ano, além da analise individualizada das

mesmas_

101

2. As variiveis escolhidas

: selecio
fins da analise a que nos propusemos,. 2
Para in =
veis (redefinin-
mente do CADEC_ os seguintes varia

- uir) :
do algumas delas, como se V& a seg

A Juridica:
2.1 - Do Formulario 1 da Declaragao Pessoa

Informacdes Gerais

Pericdo Base
Atividade Principal srio e Embalagem
rio ¥

ConsuE de HabEtas Primas, Material Secunda :
. ao
Cusig do .Pessoal Aplicado na Produga
Receity ge Exportagoes Incentivadas

"y - das
Rechta de Exportagoes ndo Incentiva . bl

= Receita .

Receits ge Vendas no Mercado Interno (= R
SOma dasreceitas de exportagao)

i oes
o ratificag
Despesag com Ordenados, saldrios e g

. icos.
Remuneragao por prestagdo de sServigos

De

Réceita Liquidé (1)

Custo dog Bens e Servicos Yeniidos 4)
Lucrg Bruto (3= 1-2)

Despesag Operacionais (4)

Outrag Receitas operacionais (5)

Lucrg Operacional (6= 3 - 4+5)
Participagﬁo Societaria (7)
Resultagg ndo Operacional (8)

Recejty Financeira (9)
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- Despesa Financeira (10) ‘

~ Despesa Financeira Liquida (ll= 9-10) F . A,

- Lucro nao Operacional i;2= 7+8+11) . ; | Passivo

Resultado Antes do Efeito Inflacionirio (13= 6+12)
= Variaqéd Monetaria Ativa (14) ~ SEaRanke

= Variagao Cambial Ativa (15)

Fornecedores de Curto Prazo
- Variagao Ativa Total (16= 14+15) -

Financiamentos'de Cruto Prazo
- Variagao Monetaria Passiva (17) . Outras obrigacGes de Curto Prazo
- Variagdo Cambial Passiva (18) .
=ee i = Exigivel a Longo Prazo
- Variagao Passiva Total (19= 17+18) : - : ¥ '
= = Fornecedores de Longe Prazo
= Resultado da Corregdo Monetaria (20) :

- Financiamentos de Longo Prazo
= Efeitos Inflacionirios (21= 16-19+20)

Emprésti Longo Prazo
= Resultado Antes do I.R. (22= 13+21) HESSELNEE o Hony

3] Outras Obrigacdes de Longo Prazo
= I.R. e Participagles (23) rigag

Resultado Apds o I.R. (24= 22-23)

~ Resultados eq Exercicio Futuros
2.2 <

Do Anexo A da Declaragdo Pessoa Juridica:

Abive Patrimgnio Liquido,
—=vo

= Circulante Capital Nacional

Disponi [
ponivel Capital Estrangeiro
Valores Mobiliirios .
' Capital 3 Realizar
Clientes
Estoques

Reservyag

Outros créditos ge Curto Prazo/Contas Retificadoras tuere Acumulado

Realizavel a Longo Prazo/Contag Retificadoras

= Tot
= Permanente k- Passivo

Imobilizado

Investimentos

intes in
¢ A partir dessas variaveis,
Diferigo

definimos os sedgy

B Total ds aviy,
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Tabela de Indicadores Selecionados

= Indicadores de Rentabilidade:

1) Taxa ce Lucro:

onde:

Lo/pL,
LNo/pL

LoNo/PL

. LoNoc/pr,

LL/PL

L0 = Lucre Operacional (do demonstrat

ivo do luero liqui
do)

PL-= Patrimdnjo Liguido (4o Passivo)

LNO = Luero n3g Operacional (do demonstrativo do lucro
liquido)

LONO = Lucrg Operacional € nao Operacional = Resultado

Antes gq Efeito Inflacionério (do demonstrativo
do Lucro 1iquido) ’

Lonoc = Lucrg Operaciona) o ndo Operacional corrigido =

Resultagg Anteg do I.R, (do demonstrativo do
ero 13quigo)

LL: td : B
Lucrg quu;do = Resultado Apds o I.R. (do de-

UCIO'
b - b

Mark-yp - (ROL~CPg) yopg (5= 1o
LO/Ror,
LND/ROL
LONO /por,
(LOND + p

FL)
(Loy B i

105

onde:

1 Liguida = eita Liguida
ROL = Receita Operacional Liguida = Rec

Iqui
(do demonstrativo do lucro liquido)

CPS = Cu vi = Custo dos Bens
sto dos Produtos e Servigos = C
e v v tivo do lu-
Servigos Vendidos (do demonstrati

cro liguido

3 trativo
iqui cderonstra
DFL = Despesas Financeira Ligquida (do
do lucro liguido)

| 1igquido)
DF = Despesa Financeira (do lucro lig

. juidez:
= Indicadores de Endividamento'e Liqu

EB/PL
EE/PL
ET/PL
LC

AF I/AT

AT II/AT

~ ©Onde:

nanc- rto
inanc amel to e u
=F i amen é Curt

zrio 9
EB = Endividamento Bancari o o

Prazo
ngo =
Prazo + Finangiamento de Leng

to Externo = E'Fld vidame ncarlo «

ivi nento pancario
urto Prazo FOL = {= on
ori ore k2

dores de Cur + F ‘—neced o5 G2 1
= 0 2 2 L = Jassl
Empreéstir 3 Qa Longo Prazo (do
np 5 e

a = ircu B n
1 ot 1 G c lante o L\lQl\el a Lo
idam t " .

- % i —_—

90 Prazo (do Passivo)
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AF I= Aplicagdes Financeiras I = Disponivel + valo-
res Mobiliarios (do Ativo)

AF II= aplicacdes Financeiras 11 = Disponivel + vy

lores Mobilidrics + Investimento (do Ativo)

AT Ativo total

LC = Liquidez Corrente = Ativo Circulante/Passivo

Circulante

. = Outros Indicadores:

1) Mercado de Vendas

REI/TV

RENI/TV ~

RE/TV

RVMI/TV

ondé:

REI = Receita de Exportagdes Incentivadag {Has In
formagdes Gerais) .

RENI = Receita de Exportagdes nio Incentivadag (das
Infermagdes Gerais)

RE = Receita ge Expertagdes = Incentivadas + nao
Incentivadag

RVMI = Receita ge Vendas no Mercado Interno (das In
formagdes Gerais) g

A ce Vendas = Receita ge Exportaces +
Receita ge Vendas pg Mercado Interno

2) Despesa Financejr,
Dr/Rp

DF/(PCP & FLp)
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onde:
i do lucro
DF = Despesa Financeira (do demonstrativo
liquido)
. ok do lucro
RF = Receita Financeira (do demonstrativo
liguido) )
sivo
FCP= Financiamentos de Curto Prazo (do Pas

sivo)
FLP= Financiamentos de Longo Praze (do Pas )

3) Alavancagem Financeira

LONC/PL - (LONO + DFL) /AT

3. - Procedimentos Computacionais

3.1 - a Criagao da Base de Dacdos

O primeiro expediénte seguido foi a cdpia das fitas
Originais com as informagSes do IR-PJ, onde se fez uma primei-
T2 .andlise de consisténéia interna dos dados e uma uniformiza-
¢do do formato dos reqistros. Os ‘dados referentes a 1976 sc
apresentaram registrados em formate diverso dos dos a2nos poste

LEd i i cuperacao e tratarmento.
riores, o que dificultaria a posterior rec perac

O Arquive resultante apresentou as seguintes caracs-
ter{sticgs:
NOME: ARQ. IR
DISPOSITIVO: FITA MAGNETICA
ORGANIZAéﬁo: SEQUENCIAL
METODO‘DE ACESSO: SEQUENCIAL
FORMATO: FIXO BLOCADO

TAMANHO DO REGISTRO: 514 BYTES
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FATOR DE BLOCO: 63 REGISTROS

TAMANEO DO BLOCO: 32.382 BYTEg

VOLUME DE REGISTROS: 214,254 REGISTROgS
DENSIDADE: 6250 ppr '

fa‘nUEEricaS,

o

08 dadpg 2
do nNumérjcog OCupam 8 bytes (15 digitos

compactados = Formatg
1l

"PACKED DECIMAL") ,

A seguiy ¢

. ui-
Vo ope = Preparagda uma segunda fita com o ard
Tacionay i
C e
has og ’ ©OM mesmag caracteristicas, mas contendo P2
Setore !
S selegy
Onados,
a

cgun~
-Nessa fase foi feita uma i

o ao
S dados, resultando a elimina¢

- ut_j;
POr se apresentarem nao

; ita
90 das gy, Com a base de dados foi feit

Sangg
c
a“terio» ™ bagq de

Tte
no *
Sroas ¢ dados 5 fita caracterizada
oh abe)
tida =

3s deg foranl

e s 85 5 segzo 2 deste apéndice i

"oy 2 uty) < ect
i “°Imcc/cup #2830 dog Pacotes osIrIse SAS, reP

2 ng Ingp
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68 Valores apresentados nas tabelas de valores reais

s : form

foram obtidos inflacionando-se os valores originais na forrma
apontada na segdo, 2, e dispostos como percentual do totallco
_ e
ativo e do passivo nas tabelas respectivas, e da receita opg

i Ty o (ligui-
racional liquida na tabela do demonstrativo do lucr

do) .

3.3. - Cortes Analiticos

. : sme B
A vantagem de se utilizar os pacotes mencionaces
= : F C"‘:O
que eles permiten a utilizagao de "filtros" para a confecga
: . i i i i ente por va
de tabelas restritas qualitativa ou quantitativamente p 2

lores de varid@veis de controle.

i = % )
Assim ccorreu no nossc estudo na elaboragao das tabe
las descritas anteriormente crganizadas setorialmente, e por

classes de tamanho, conforme descrevererss a seguir.
—=25508 de tamanho

Para o corte segundo o tamanho das empresas, utiliza

MOS como refer@ncia as classes de tamanho relativas 3 nagnitu

de da Receita Cperacional ligquida (ROL) , usadas no trabalho

"Geragic de Poupangas e Estrutura de

Brasil",

-Capital das Empresas =no

de Andrea Sandre Callabi, Gerald Ding Peiss e Paulo

Mmsm:kww

Inflacionando-se os valores originais através

co
1GP (média sobre maédia): 335,89 para 1978, 108,98 pira 1980,
26,56 para.1982 e 10,44 para 1983, a pertinéncia 3g classes

§¢ definiu da seguinte forma:



CLassg ;.
‘e C A ;
Lasse 5 44369000 <
CLA : .
ASSE 3 88738009 <
C 'xu H
Lasse 4 177476000 <
crs
LAsSSE s, 443690000 <
C o
LAssy g, . 887380000 <
OBs.

Basea
adoq a -
=520
€ enpy £40 nupq
ESQS nNa

S celag
m A de i
0s eqregé—las i finigq

em ﬂuas claSSQ

e MOStraram 4Propriagqg

e mostrando—se muitg »
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ROL ¢ 44369000
ROL <« 88738000

ROL « 177476000
ROL & 443690000
ROL & 887380000
ROL

SetOriais, entretanto, nem sem

as para o tipo de and

- i . G a
SellEe de yalores o frequénci

e
28 Por essas classes, resolv

uir:
S+ conforme descrito a sequi

despovoadas" em alguns

SIDERURGIA: .

MAQUINAS
FERRAMENTAS ;

MATERIAL
ELETRONICO:

MATERIAL DE

TRANSPORTE

111

{S/AUTbMOBILISTICA): CLASSE T =

AUTOMOBILISTICA:

PAPEL E CELULOSE

PRODUTOS DE

MAT.PLESTICAS:

TEXTIL;:

ALIMENTQS,

= CLASSE 1 U CLASSE 2 U CLASSE

= CLASSE 4 U CLRSSE 5 U CLASSE

CLASSC I
CLASSE IT
CLASSE I = cLagse 1
CLASSE II = cLassg »
CLASSE T = CLASSE 1
CLASSE II = CLASSE 2

CLASSE
CLASSE II = CLASSE
CLASSE I = CLAsSE
CLASSE IT = CcLpassk
CLASSE I = cLagsk
CLASSE II = crassp
CLASSE I = CLASSE
CLASSE Iz = CLASSE
CLASSE I = CLASSE
CLASSE IT = CLASSE
CLASSE 71 = CLASSE
CLASSE IT = CLASSE

U - U CLASSE 6

U--uy CLASSE 6

=
=

CLASSE 2 U cLassre

(E8)

4 U CLASSE 5 u CLASSE 6

E-S
(o
e
£
k=
%]
n
O]
(5
{
0
—
jod J
1)
W
[
o

1 U cLasse 2 U CLRSZE 3

4 U crasse

wn
I
&,
£
0
7
7y
(%))

1'U crasse 2.0 CLasse

Lt

4 U CLasSE 5 y ¢

ASSE [

1 U crassg 2 U

4 U CLassy 5y
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Apresentanmg . Material Eletronico:
<oyl 9 S abaixo ag tabelas de fréquancia das em- ! '
Veros setoyr : ’
tagcGes en sej =P anos, e de acordo com as segmen-— [ Classes/*"%° e il il
N sSeis e ep duas 51 . ’ ' |
asses de taman ‘ b 17 21| 28|36
ho descritas: .  Classes/®™S | 78 | 80 | 82 | 83
2 7 12| 15|13
I 17| 21|22 36
3 4 4| 10| 7
Vi 18 [ 20 | 37 | 32
4 4 2 71 9 3
5 2 1 3| 4
Classes/ano 78 80 6 1 1 2 L
I llza 123 Total 35 41| 65| 70
II , 37 ‘ 30
% Material de Transporte *
Classes/2N°S 78 80 82 83
1 120 119 114 125
2 32 3 55 38 classes/*™%| 78| a0 s2 B
3 27 23 26 23 T 199 | 181 1__—35 i P
4 24 17 —
18 17 - 16 r\ 2| 251 31
5 10 10 11 11 )
5 '3 6 2 2 6 3
c ano 8
lasses/ 78 | 80 | 82 , Total 235 210 230 215
70
‘5\ 0 "H—.______.—-—‘_‘_‘-—- ———— 7
0 50 | 7

B AR A 65 | 69
bV 1 \T-._ :
; 0

1
“"\0__“__\ 0
Tgmal =t | 0 0 s
] 0
. < 1';(65 &4 i




Auromobiliética-
—————==iStica:

Classes/2n0s

Pan

%.

Classeg y2nos

177

. Classes/3M°S| 49 [ go | 82 !83
I 6| 4 5 r 5
I 9| 91110
Classes[ahOS 78 80’ g2l 83
z 150 128,144 140
11 19 24 25| 22
ClQSSES/aEOS i 78 80 82 83
I 61 | 154/ 168 | 189
I g 9 9 7

115

Textii:

Classes/2"°S | 78| g0 | 82| s3
1 316 | 263 | 276 | 203
2 119 73 | 106 | 89
3 65| 41| 72| s8
4 21 21| z27{ 23
5 6 2 4 5
6 3 2 5 3

Total 530 | 402 | 490 | 481

Classes/2"°S 78 80 | 82 83
1 577 | 420 | s03[ s79
2 235 | 133 | 230/ 243
3 129 | 109 | 132 121
4 77 52 | 71 67
5 19 13| 30/ 30
6 11 7 9 12

Total 048 | 734 | 975 1062

anosj

(%)

Classes/ 78 80 g2
1 500 | 377 | 454 | 450
IT ol es| 2| =
Classes”’2°S| 78| 8o | g2 e
1 941 | 662 | €65 | 95
II 107 | 72 {101

<
Atal
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PURLTCACDES DO IEI EM 19387

- TEXTOS PARA DISCUSSIO

TEI/UFRT, Rio de Jancire, 1987,

TAVAKES, Ricardo A.W., Frit—itica
(Damografia: Fuga em cuairo movi
=3

Rio ge Janeiro, 1987. (Discussao, 108)

TRUTLE, José Ricardo e OLIVEIRA,
de. Difusdo dz autcrmzgao no Erasil e of
bre o enpreco. Usa rosenha da literasure nacionzl
IET/UFR], Ric @2 Janeiro, 1967. (Discusszo, 1C9)

STLVEIRA,Caio Cézar L. Prates de. Plano Cruzado : A
dramdtica reversio de expectativas. IFL/UFRJ, Rio
de Janeiro, 1967. (Dismucszo,110).

'RUILE,José Ricardo. Aut
avaliacdo das te
Janeiro, o%487. |
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