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o0 ano passado, a maioria

.das empresas de capital

aberto saiu do ‘‘verme-

1ho’’, voltou a ter lucro e

provavelmente vai distri-
buir mais dividendos que antes. A
divida, mesmo, é 1994: o processo
de recuperacfo iniciado em 1993 se-
ré interrompido?

.As opinides nem sempre sdo con-
vergentes. O diretor financeiro da
Staroup, Alberto Tamer Filho, por
exemplo, acha que 1994 vai ter a
mesma cara de 1993. Para esse exe-
cutivo, o plano de estabilizacdo do
ministro Fernando Henrique Cardo-
so poderé representar a prepara¢ao
do cenéx:io para 1995, quando entfo a
economia deslancharia e as empre-
sas jd reestruturadas voltariam a

ter lucro. O ramo de confecgdes, que

é o da Staroup, é muito pulverizado e
concorrido e seu comportamento de-
pendera da evolu¢iio do PIB. No en-
tender de Tamer, a economia conti-
nuard, em 1994, a andar de lado.
Mesmo porque nio se concebe que
possa crescer num ambiente de in-
flagio e taxas de juro elevadas.
“Nossa empresa olha com certa
preocupac¢do o horizonte, mas acre-
ditamos que o ‘agribusiness’ vai.dar
boa resposta em 1994”, diz o diretor-
geral da Cia. Paulista de Fertilizan-
tes — Copas, Eduardo Daher. O se-
tor estd muito liquido. O governo
abriu crédito mas o agricultor n3o
foi buscé-lo, vai plantar com dinhei-
ro dele mesmo. O mercado de grios
é extremamente sensivel aos proble-
mas climéticos nos Estados Unidos.
‘“Azar deles, sorte nossa’, diz Da-
her. A soja vai bem, o suco de laran-
ja melhorou de preco. Olhando mais

4 frente, Daher lembra que se est4

em fim de governo. ‘A safra de Ita-
mar vai ser.colhida por Lula ou por
quem for eleito”, querendo dizer
com isso 0 empresario que o ‘‘agri-
business’’ vé com preocupac¢do a
mudang¢a de comando no governo fe-
deral.

A Copas, particularmente, tem-se
beneficiado de maior demanda de
fertilizantes, mas, por enquanto,
seus investimentos estdo circunscri-
tos a area ambiental, de controle de
efluentes, na qual estd imobilizando
US$ 2,5 milhdes. O projeto deveré es-
tar concluido neste ano.

Harold Thau, sécio da Técnica,
uma firma de assessoria s empre-
sas e ao mercado de capitais, acha
que o desempenho das empresas em
1994 estara amarrado ao plano de es-
tabiliza¢@io do ministro da Fazenda,
Fernando Henrique Cardoso.

Esse ‘especialista prevé que a sa-
fra de lucros serd menor em 1994
porque as empresas terfo dificulda-
des em repassar custos. Numa eco-
nomia estivel, os precos sio mais
visfveis e qualquer aumento ¢é logo
detectado pelo consumidor e pelo
concorrente. Muitas empresas terao
dificuldades em aumentar seus pre-
¢os e algumas niio conseguirdo re-
passar integralmente os custos.

_Analisando o desempenho das em-
presas em 1994 pelo lado macroeco-
némico, o especialista prevé, a par-
tir do plano de estabilizagdo, um
crescimento mehor para a economia
e, conseqlentemente, resultados
piores para as ek, pragas,
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crescido 4,5% em 1993, segundo esti-
mativas; para 1994, a expeéctativa é
de uma expansio moderada, em tor-
no de 2,5%.

“Se as empresas lamentam hoje
ter de pagar juros muito altos pelo
dinheiro tomado dos bancos, vio la-
mentar muito mais durante a execu-
¢30 do plano de estabilizac¢do”, ga-
rante o diretor da Técnica. A expec-
tativa ¢ de que as taxas de aplica-
¢30, nos dois primeiros meses da no-
va moeda, deverfo oscilar em torno
de 2,8% ao més, ou 40% ao ano, € as
taxas de empréstimos ndo ficardo
gor menos de 4,5%, ou 70% anualiza-

0S.

Para uma economia de moeda es-
tavel, é um custo muito alto, mas o
governo nfo ter4 outra saida, pois sé
assim impedira a formagéo de esto-
ques especulativos e a fuga da pou-
panca para o consumo, o que levaria
o plano ao fracasso.

O que ocorrera com a inflagao du-
rante a execucio do plano? Thau
imagina que a queda sera pouco ex-
pressiva no periodo entre a adogio
do indexador Unidade Referencial
de Valor (URV) e sua posterior
transforma¢lio em moeda. A infla-
¢fo s6 cair4 realmente a partir de
maio ou junho, quando a URV, entdo
ja transformada em moeda, elimi-
nara o componente invisivel da in-
flag3o. :

Para o especialista, alguns setores

. que ainda nio conseguiram reverter

os prejuizos sofridos nos iltimos trés
anos estio endividados e o plano de
estabilizac3o podera agravar sua si-
tuacfo.

A indistria de bens de capital é
um dos poucos setores que, em 1993,
n3o conseguiram melhorar seus re-
sultados. Numa amostra de nove

-empresas, cinco fecharam com pre-
juizo o periodo de janeiro a setem- .

bro. O mau desempenho reflete fra-
cas encomendas de méquinas e equi-
pamentos. Em 1993, segundo os ulti-
mos célculos, a ociosidade do par-
que industrial brasileiro estava em
torno da média de 30%.

Outro setor que ainda nio mostrou

" sinais de recuperacio é o do papel e

celulose. De uma amostra de seis
empresas, quatro declararam pre-
juizo no perfodo de janeiro a setem-
bro de 1993. A recessiio econémica
coincidiu, no Brasil e no-mundo, com
projetos de expansdo da capacidade.
A queda de pregos provocada pelo
desequilibrio entre a oferta e a de-
manda derrubou as vendas e o fatu-
ramento. Algumas empresas, como
Bahia-Sul e Klabin, Ripasa e Ara-
cruz, estio iniciando a maturagfo de
projetos de expansio iniciados em
1991 e 1992. O prejuizo consolidado.
das seis empresas da amostra cres-
ceu de US$ 31,5 milhdes em 1992 para
US$ 87,4 milhdes em 1993, conside-
rando o perfodo de nove meses.

Siderurgia avanca

O setor siderirgico melhorou em
muito seu desempenho. O prévio sa-
neamento financeire promovido pelo
governo antes da privatizagcio con-
tribuiu, junto com o reaquecimento
da economia, para que as grandes
usinas de aco saissem do ‘‘verme-
1ho". No entanto, as usinas que pro-
duzem para a construcio civil (ferro
para construgio e arames farpados
para a agricultura) ndo foram muito
bem e seus lucros cairam em 1993.

No setor de alimentos, os grandes
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rfrigoriﬁcos enfrentaram diﬁculda-

des, principalmente em razio da
_concprréncia de abatedouros clan-
destinos, mas também pela lenta ca-

pacidade de adaptacdo as novas con- -

di¢cdes da economia. O setor de fran-
gos pode ser mais versatil, mesmo
num perfodo de precos em baixa.

O comércio lojista ainda mostra
empresas com prejuizo, mas o setor

-como um todo j se recuperou. Em

1992, das seis empresas da amostra
quatro ainda tiveram prejufzo. Mas,

em termos consolidados, safram de .

um prejuizo, em 1992, de US$ 121,6
milhdes para um lucro em 1993 de
US$ 17,3 milhdes.

Os lucros das empresas em 1993 .
decorreram, em parte, nfio s6 das
operacdes mas também de créditos -
tributérios, provenientes de mudan-
cas de legislacio e de valores con-

testados judiciailmente. Uma por¢do -
desses créditos fiscais decorreu da -

Lei n? 8.200, que compensou os lu-,
cros inflacionarios provocados pela”
defasagem do BTN fiscal em 1990.
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