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RESULTADOS DAS SOCIEDADES ANONIMAS 

Exercício de 195 2 

.\ ill1po:-.~ibilidade de :-.e aprC'~('ntarel\l. antes de meados do ano em 
curso. o~ Tt':-.ultados tla~ sociedades anõn inm~. cujos halanços para 1953, 
com e:\~'l'çrIO dos hancos. ~Úlllcnte ('111 fevereiro começam a '>l' r publicados, 
no" ohrig-a a limitar a prc~clltc ;111:ílisc ao excrcicio dc 1952 . 

. \ romparação cntr(' ih nl1o,", de 1<)51 c 1952.110 qUI: "C refere ao volu­
mC' do capital dos in\"Cstidores por a,iles, deixa de ter c:\pres:.ào face à rea­
valiação dos ati\'o" praticada pelas sociedades, em (,ol\scql1el1cia da nova 
lei de impõ:.to de renda e, all: CCrlO ponto, da \'i;lbilidad{' dc sc regula­
I1lclltar a participação dos cmprebrados nos lucros das empre:-a", ca1culada~ 
sôbr(' l) capital. 

Entretanto, os dado,> apresentados 110S Ql',\DROS 1 C 11 ~ão ricos em in­
formaçôl':- concernentes ao movimento do« negócios da" citadas sociedades, 
salientttlldo-se os índices da tendência a invC'sti r desses organbmos, Nos 
referidos i,.,lt"ADRQS \'é-se, atr;lxt':<. da percentagem dos di\'Ídendns distribuidos, 
modestos relativamente ao \'OI\1111C do capital realizado 0\1 ao patrimônio 
líquido. qn(' () setor pri\'ado na presente conjuntura c () principal re~pons;i­
\'e1 pela ac('leração do desen\'ol\'imellto econômico, 

De 11111 total de 10.1 bilhõcs de lucros auferidos. Cl bilhõcs foram 
retido~, ou ~('ja, cerca de ClO% da renda liquida, As~ill1 i: l' .... pressi\'a a 
reit1\'ersão <k lucros. feita pelo~ empreendedores. meS1110 con~jderando que 
dos beneficios auferidos parte fique na e:\pectati\'a de ill\'e~timentos efeti­
\'OS, att'n(\elldo às dificuldadc« existentes de compra IlO exterior de equipa­
mentos Oll de outras mercadorias, l? de notar-se tamhém a taxa jã Ucm 
elevada de remuneração aos empreendedores, retirada do!'> lucros, pois 
de 4,1 bilhõcs distribuídos, tocaram a ê!'>tes 71~,6 milhões, c aos acionistas, 
3,4 bilhões. 

Os im'estimentos comerciais ofereceram maíor rent:'lhilidade. se con­
siderarmos que os 10,1 bilhões a quanto se elevou o capital empregado au­
feriram 2.9 bilhões de cruzeiros. ou perto de 300/0. ao passo que o capital de 
26.~ bilhõc:-. utilizado pela indústria rendeu 5,2 hilhõcs de cruzeiros, Oll 

2070 sóbre o im'estimento .. \ ,uividade de distribuição de veiculas. com 
a ta.xa de lucros de 64,470 sôbre o capital realizado, representou o setor 
comercial mais lucrati,'o, o que se explica pelo pril'i légio decorrente do cri­
tério da tradição reinante no comércio importador, 

O reinvestimento de lucros ocorrido nas ati\'idades comerciais acom­
panhou as taxas de remuneração do capital: isto é o que st' vcrifica no 
QUADRO JI, onde a atividade de distribuição de veículos releve 85,70/0 de 
uma remuneração de 64,4% sôbre o capital, seguindo-!->t' o comércio ata­
cadista com 76% de 28,1 %' o \'a rejista com 74.20/0 de 24.7% e atividades 
di\'ersas com 59,1 ~o de 23,4%, 

Como jA foi dito, a indústria rete\"e 61.2% dos lucro~ de 1952, 
percentagem que, embora inferior à retenção real izada nas ativ idades co­
merciais, é mais expressi\'a. atendendo a que o reinvestimento industrial 
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é ,geralmente feito a h.mgo prazo e :0.1.' dirige para imobilizações. ao con­
trilrio do (IHC ocorrc no comércio. em {lHe a dcscapitalização é Illai..; dinâmica. 

Do .... :o.etores indu..;triais. o da borracha foi o que alcançou maior Ul­

(Iicc de rentabilidade para o capital: 58.1 jó ..;Ôhre o realizado e 29.2:~ 
sobre o patrimônio líquido da..; emprêsas. Daí. também scr (1 re .... ponsáyel, 
pcrcentualmente. pda maior reinversão de lucros, iicalldo retidos nos or­
ganismo..; indu,.,triais $7.W7é da renda liquida. e di .... tribuidos :;ômcntc 12,2% 
dos lucrus. 
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A ati,'idadc indnstrial menos rellllUlerati"a foi a têxtil. que alcançou 
<:tpenas 13,170 sôorc o capital e 970 sô!?re? patrimônio líquido. sendo tam­
bém a que, junto com a indústria do ,'csttlario. mellO..; retcve lucros p~op~r­
cionalmcnte emoora as rei11\'crsões atingissem ..J.6,3% dos lucros na prunclra 
e 40,4% ne~ta última. De qualquer forma. a rClllllueraç.ão do capi~al indus­
trial foi aprcciave1, qucr considcrando os resultados sobre o capital, quer 
sôbrc o patrimônio líquido, .• . 

Fato Ilotavel rcsultante da análise dos balanços das sOCledades.anolU­
mas é o revelado pelos dados das emprêsas ,de s~r\'~ços l~úblicos, principal­
mente as produtoras de energia e.tétrica. A, pn1llel~a \'lsta. 'pode. pa,r~cer 
<Iue uma remuneração de 18,1% sobre o capital realizado sena taxa otnna 
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para ;11\"c,,\il1lcnto cm qnalqnc r setor; ent retanto, é preciso considerar a 
iníluência do custo histórico nos resultados desta ati\'idadc econômica, 

A rellllllleraç;Lo sôbrc o capital é inexpn.:ssiva, se lc\'armos em conta 
a dt:s\'alorização da moeda em inn~"timentos a longo prazo, restando para 
a análise as consideraçõe" da rentabilidadc sôhre o patrimônio líquido, a 
QUADRO 11 indica que a renda foi de 9.610 sôbre o patrimônio líquido -
sômente superior à taxa de 970 obtida pela indústria têxtil. bto seria rela­
tivamente normal ~e ambas as atividades ti\'cssem tratamento semelhante, 
pois enquanto a indústria têxlil pôde reavaliar o ati\,o imobil izado, repre­
sentando 9)10 da taxa - realmente elevada sôbre os seus custos históricos, 
a indústria de energia elétrica. COI1l 9,610 de rentabilidade sôbrc o ativo 
não rea\-aliado nos nívei s das demais. ficou muito aquéLll daqueles resulta­
dos da indústria têxtil, 

Apesar da pequena rentabilidade do capital ill\'estido no setor encr­
gético. a taxa de rein\'crsão de lucros das emprê:;a,., cxploradoras de ener­
gia détrica é de 66.3% - inferior apenas à da indústria da bor racha . o 
que poderia s('r explicado pt'l \) espírito de re"ponsabilidade dos empreen­
dedores, face às necessidades <in d{Osell\'olvimento econÓmico. 
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