
Agora, 
conjuntura pior 

que balanços 
Apesar da queda brutal da 

atividade econômica nos pri-
meiros meses, o economista 
Aluísio Campeio Jr. não acre-
dita que os resultados finan- 

ceiros das empresas 
brasileiras em 2003 se-

214 jam piores que os do 
2002 ano que passou. Com  

base nos 200 balanços 
do primeiro semestre 

divulgados até agora, o 
responsável pela lista das 

500 maiores afirma que es- 
te ano será melhor: 

-Em 2003, curiosamente, 
as empresas estão comemo-

rando resultados melhores. 
Nos dados divulgados até ago-
ra, o faturamento aumentou e o 
endividamento caiu. Apenas 
dois setores não se recupera-
ram: energia e material eletrô-
nico de comunicações. 

A melhora dos resultados 
tem a ver com a queda do dólar 
e com a elevação das margens 
de lucro, na onda inflacionária. 
A apreciação do real, ao mes-
mo tempo, reduziu o valor das 
dívidas cambiais e permitiu a 
antecipação de pagamentos. 

Se os balanços estão melho-
res que a conjuntura, por que 
tanto pessimismo no empresa-
riado? Para Campelo Jr., o de-
sãnimo é resultado da expec-
tativa de retomada do cresci-
mento já nos primeiros meses 
do governo, que foi integral-
mente frustrada pela priorida-
de dada ao combate à inflação. 
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2002, um ano para ser esquecido 
Receita e rentabilidade das 500 maiores empresas desabaram. Endividamento disparou 

Editoria de Arte 

O desempenho das companhias 
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GRAU DE ENDIVIDAMENTO 
Endividamento com bancos 
e fornecedores dividido 
pelo patrimônio líquido 

Flávia Oliveira 
RIO e SÃO PAULO 

penas 1999, o ano da des- 
valorização cambial, foi pior. 
De três décadas em que a 
Fundação Getúlio Vargas 

(FGV) elabora o ranking das "500 
maiores empresas do Brasil", 2002 
foi o segundo pior da série. Houve 
queda real de 3,6% na receita ope-
racional das companhias e nada 
menos que 214 delas fecharam o ano 
no vermelho. O lucro líquido de R$ 
23,6 bilhões em 2001 transformou-se 
num prejuízo de R$ 12,5 bilhões no 
ano passado. A margem líquida de 
lucro caiu (de 2,49% para 1,41%), a 
rentabilidade despencou (2,76%, 
contra 5,77% em 2001) e o grau de 
endividamento bateu recorde. As 
empresas estão devendo quase uma 
vez e meia (1,46) seu património, o 
nível mais alto desde 1970, primeiro 
ano cio levantamento. 

- Não chega a ser uma desgraça, 
mas para uma economia emergente é 
um nível perigoso de endividamento. 
Gera uma certa asfixia em termos 
financeiros, especialmente tendo em 
vista a situação económica do país, 
com a demanda em queda e os juros 
muito altos - diz o economista Aloí-
sio Campelo Jr., responsável pela 
pesquisa divulgada ontem. 

Petrobras lidera 
ranking desde 94 

Um nível alto de endividamen-
to seria até saudável, se as 
companhias estivessem ope-
rando num ambiente de ex-
pansão econômica. Em paí- 	1,4 1  
ses desenvolvidos, como os 
EUA, lembra Campelo Jr., 111 empresas de boa reputação 1990 
devem o dobro, até o triplo 
de seu patrimônio. No caso bra-
sileiro, a situação é perigosa porque 
o passivo das companhias está atre-
lado ao dólar. Em 2002, o peso das 
dívidas disparou em razão da forte 
desvalorização do real. Não por aca-
so, os setores de pior desempenho 
foram os mais endividados em moe-
da estrangeira: transportes aéreos, 
eletricidade e telecomunicações. 

Apesar de a maioria das empresas 
(286) do ranking ter registrado lucro 
em 2002, o resultado negativo pre-
valeceu em valores: R$ 40 bilhões, 
contra R$ 52,5 bilhões de perdas 
observadas nas outras 214. Em 1999, 
pior ano da série, 219 companhias 
fecharam no vermelho. Nos anos 70, 
auge do chamado milagre econô-
mico brasileiro, houve ocasiões em 

As 214 empresas somaram 
prejuízo de R$ 52,5 bilhões em 
2002, enquanto as demais 286 
lucraram R$ 40 bilhões 
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que todas as 500 empresas tiveram 
lucro. E mesmo em 1991- quando o 
país enfrentava sua maior recessão, 
em decorrência do confisco do go-
verno Coilor - apenas 170 com-
panhias tiveram prejuízo. 

A rentabilidade das sociedades 
anônimas (S/A) brasileiras também 
desmoronou em 2002, atingindo o 
segundo pior índice dos anos pós-
Real. Num flagrante contraste com o 
desempenho dos bancos, o retorno 
financeiro das 500 maiores ficou em 
2,76%, menos de um quinto da ren-
tabilidade das cem maiores insti-
tuiç@es financeiras, de 16,63%. 

Nã lista da FGV, a maior parte das  
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empresas que foi bem em 2002 es-
tava ligada ao setor exportador. Os 
quatro setores de melhor desem-
penho foram mineração, metalurgia, 
açúcar e álcool e a produção de 
fertizantes. Este último, embora não 
exporte, produz essencialmente pa-
ra o agronegócio, umas das forças 
do comércio exterior brasileiro. 

A Petrobras manteve-se na pri-
meira posição no ranking das 500 
maiores pelo nono ano consecutivo. 
A empresa leva vantagem em fa-
turamento em ativos e livrou as 60 
empresas públicas da lista de um 
prejuízo total de R$ 14 bilhões. É que 
a petrolífera lucrou, em 2002, R$  

r Empresa 
menos rentável 

Petróleo lpiranga 
-6.461,5%* 

*Rentabilidade sobre 
o patrimônio líquido 

ts Maior lucro 
Petrobras 

R$ 9,804 bilhões 

4 --, Maior prejuízo 
Cesp 

-R$ 3,418 bilhões 

9,804 bilhões, o que melhorou o de-
sempenho das demais estatais. A 
Telemar subiu uma posição, passan-
do à segunda maior empresa, à frente 
de Telefõnica, Vale do Rio Doce e 
Furnas. Entraram no grupo este ano a 
Gol (única aérea a ter lucro em 2002), 
a operadora de celular 0i, os su-
permercados Zona Sul, a rede Ci-
nemark e as lojas Leader. O ranking 
não inclui bancos nem montadoras. 

Com ociosidade próxima de 35% 
da capacidade instalada, o setor de 
infra-estrutura aposta na recupera-
ção dos negócios neste semestre. É 
o que mostra a pesquisa divulgada 
ontem pela Associação Brasileira da 

Infra-estrutura e Indústrias de Base 
(Abdib). Realizada no início do més, 
a sondagem mostrou que 57% dos 
associados da Abdib acreditam que 
os próximos seis meses serão me-
lhores que os anteriores. Para 14%, o 
cenário será.  idêntico e outros 29% 
consideram que a segunda metade 
de 2003 pode ser pior. ■ 
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► NO GLOBO ON LINE: 
Veja a íntegra da pesquisa da 
Fundação Getúlio Vargas sobre as 
500 maiores empresas 
www.oglobo.com.br/economia  
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AS DEZ MAIORES EMPRESAS DO PAÍS 
RECEITA 	LUCRO 

Em R$ milhões 	 ATIVOS OPERACIONAL LÍQUIDO 
i a  Petrobras 	99.941 	56.320 	9.804 
r Telemar 	20.124 	11.496 	687 
3a Telefônica 	22.345 	10.021 	1.076 
4a Vale do Rio Doce 	26.834 	8.237 	2.043 
5° Fu ,,,,,as 	 18.899 	10.223 	540 
6a Brasil Telecom 	15.220 	7.099 	440 
7a Embraer 	11.939 	7.360 	1.202 
8a  Embratel 	12.544 	6.931 	-635 

98 	9a  Pão de Açúcar 	9.092 	7.981 	245 
10a CSN 	 17.312 	4.609 	-219 
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