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RESULTADOS DAS SOCIEDADES ANONIMAS
Exercicio de 1952

de se ntarem, antes de meados do ano em
curso, os resultados das sociedad anonimas, cujos balangos para 1953,
com excegiio dos bancos, somente em fevereiro comegam A ser publicados,
nos obriga a limitar a presente andlise ao exercicio de 1952,

A comparagio entre os anos de 1951 e 1952, no que se refere ao volu-
me do capital dos investidores por agdes, deixa de ter expressio face a rea-
valiagdo dos ativos praticada pelas soc ncia da nova
Tei de unp«)\tu de renda e, até certo ponto, da viabilidade de se regula-
mentar a participagao dos empregados nos lucros das emprésas, calculadas
sobre o capital.

Entretanto, os dados
formagdes concernentes ao movimento dos neg(»cim das citadas sociedades,
salientando-se os indices da tendéncia a investir désses organ Nos
referidos QUADROS vé-se, através da percentagem dos dividendos distribuidos,
modestos relativamente ao volume do capital realizado ou ao patrimonio
liguido, que o setor privado na presente conjuntura é o principal respons
vel pela aceleragio do desenvolvimento economico.

De um total de 10,1 bilhdes de lucros auferidos, 6 bilhdes foramr
retidos, ou seja, cérca de 60% da renda liquida. m é expressiva a
reinversio de lucros, feita pelos empreendedores, mesmo considerando que
dos beneficios auferidos parte fique na expectativa de investimentos efeti-
vos, atendendo as dificuldades existentes de compra no exterior de eqmp.f
mentos ou de outras mercadorias. £ de notar-se também a taxa ja bem
elevada de remuneracio aos unprLendulofes retirada dos lucros, pois
de 4,1 bilhdes distribuidos, tocaram a éstes 714,6 milhdes, e aos acionistas,
3.4 bilhdes

Os investimentos comerciais ofereceram maior rentabilidade, se con-
siderarmos que os 10,1 bilhGes a quanto se elevou o capital empregado au-
feriram 2,9 bilhdes de cruzeiros, ou perto de 30%, ao passo que o capital de
26,4 bilhdes utilizado pela industria rendeu 52 bilhdes de cruzeiros, ou
20% sobre o investimento. A atividade de distribuicao de veiculos, com
a taxa de lucros de 64,49% sobre o capital realizado, representou o setor
comercial mais lucrativo, o que se explica pelo privilégio decorrente do cri-
tério da tradigdo reinante no comércio importador.

O reinvestimento de lucros ocorrido nas atividades comerciais acom-
panhou as taxas de remuneragio do capital: isto € o que se verifica no
QuADRO 11, onde a atividade de distribuigao de veiculos reteve 85,7% de
uma remuneragio de 64,4% sdbre o capital, seguindo-se o comércio ata-
cadista com 76% de 28,1%, o varejista com 74,2% de 24,7% e atividades
diversas com 59,1% de 234%.

Como ji fo dito, a indastria reteve 61,2% dos lucros de 1952,
percentagem que, embora inferior a re!enc;ao reahzada nas atividades co-
merciais, ¢ mais expressiv: a que o reiny industrial
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€ geralmente feito a longo prazo e se dirige para imobilizagdes, ao con-
trario do que ocorre no coméreio, em que a descapitalizagao é mais dina

Dos setores industriais, o da borracha foi o que aleancou maior in-
dice de rentabilidade para o capital: 58,1% sobre o realizado e 29.2%
sobre o patrimonio liquido das emprésas. Dai, também ser o responsavel,
percentualmente, pela maior reinversio de lucros, ficando retidos nos or-
ganismos industriais 87.8% da renda liquida, e distribuidos somente 12,2%
dos lucros.

7 II - PERCENTAGENS DOS RESULTADOS DAS SOCIEDADES ANDNIMAS BRASILEIRAS - 1952

. APLICAGAO  [DIVIDEN
e CHE L Dlti,rni{ 'S OLVEN - |SOLVEN -~
RAMOS DE ATIVIDADE = CIA CIA
5/capt-|s/patrl s REALL
tal rea onio |Retido M ;- | BROTA | LIQUIDA
e selio| 200
12,5 | 38,6 | 61,4 | 6,0 1059 | 11,9
9.7% 45,8 | sk,24 5,5% 3059 | 11,5
28| 275 | T i 2.5 < =
kol% | -72)% | 202) 10,7 % =
8,6 | 75,3 | 24,7 6,3 22,5
17,9 76,0 | 24,0 5,9 18,8
Eil LR H b
23, 5. 13 8, B
22| L 3| 88 W2
12,9 | 61,2 38,8 6,9 | 16,6
o 9,0 | 16,3 | ‘53,7 6,3 10,1
Metalurgica ...... s | 611 Zﬁ,q 6.3 20,2
Quinica e Farmagutica 2 | 5ik 5,6 | 70 2218
Generos Alimenticio: 12,0 EM,S 15,2 7,0 16,6
Vestuario 19,8 0,4 59,6 lg,l 2“,{
Borracha - 29,2 | g8 | 102 19 28,
Diversas 138 | 6hje | 354 6.8 55
TRANPORTES E SERV.PUBLICOS. 5 2,6 | - 2,4 | 102,4 5,8 | 71,9 9,4
to8 s = i = = 32| gL | 1.8
Energla B16tr: 8,1 | 9,6 | 663 | 33,7 ,0 | 833 | 12
- - - 83,0 | 0,5
QUTRES .. 16,6 | 12,9 | 47,6 [ 52,4 .7 | 752 9,1
Fazendag Agricola: 22,6 16,5 70,8 29,2 6,0 | 165,1 17,0
Imobiliarias L ,E 11,2 ES,E 64,8 7,4 61,2 95
Diversos 5 131 1,5 | 5855 | 20,4 | 88)6 | 11,5
ORI coceeisrasas s 19,5 | 1,7 | 59,4 [ 40,6 6,5 | 119,1 | 13,6

(%) Texas semestrals

A atividade industrial menos remunerativa foi a textil, que alcancou
apenas 13,1% sobre o capital e 9% sobre o vpzuriménio liquido, sendo tam-
bém a que, junto com a inddstria do vestudrio, menos reteve lucros propor-
cionalmente, embora as reinversoes atingissem 46,3% dos lucros na primeira
€ 40,4% nesta tGltima. De qualquer forma, a renuneracio do capital indus-
trial foi apreciavel, quer considerando os resultados sobre o capital, quer
sobre o patrimonio liquido. ] s

Fato notavel resultante da andlise dos balangos das sociedades.anéni-
mas é o revelado pelos dados das emprésas de servigos piiblicos, principal-
mente as produtoras de energia e}e’mch A' primeira vista, pode parecer
que uma remuneragio de 18,1% sbre o capital realizado seria taxa 6tima
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para investimento em qualquer setor; entretanto, ¢ preciso considerar a
influéneia do custo historico nos resultados desta atividade economi

A remuneragao sobre o \])l[d] é inexpressiva, se levarmos em conta
a desvalorizagio da moeda em investimentos a longo prazo, restando para
a analise as consideracdes da rentabilidade sobre o p.urunumn liquido. O
QuADRO 11 indica que a renda foi de 9,6% sobre o patrimonio liquido —
somente superior a taxa de 9% obtida pela inddstria téxtil. Isto seria rela-
tivamente normal se ambas as atividades tivessem tratamento semelhante,
pois enquanto a indis téxtil pode reavaliar o ativo imobilizado, repre-
sentando 9% da taxa — realmente elevada sobre os seus custos his oricos,
a indfstria’ de energia elétrica, com 9.6% de rentabilidade sobre o ativo
nio reavaliado nos niveis das demais, ficou muito aquém daqueles resulta-

dos da industria téxtil.
Apesar da pequena rentabilidade do capital investido no setor ener-

gético, a taxa de reinversdo de lucros das L’ll\]|r€~1\ exploradoras de ener-
gia elétrica ¢ de 66,3% — inferior apenas a da indéstria da borracha, o
que poderia ser explicado pelo espirito de responsabilidade dos empreen-
dedores, face as necessidades do desenvolvimento economico.
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