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APRESENTACAO \ \

A Secretaria de Controle de Empresas Estatais — SEST, exercitando sua funcdo de
desenvolver modelos de administracdo e geréncia que permitam avaliar o desem-
penho das empresas sob controle direto da Uni&o, divulga o Relatério de Avaliagdao do
Desempenho das Empresas Estatais — 86.

O presente Relatério procurou avaliar, com base nos dados publicados até 1985, os
grandes grupos (CVRD, PETROBRAS, SIDERBRAS, ACESITA, TELEBRAS, PORTOBRAS,
RFFSA e ELETROBRAS) dada sua representatividade no universo das empresas do Setor
Produtivo Estatal.

De inicio, € apresentada a metodologia utilizada na avaliagdo do desempenho desenvol-
vida pela Coordenadoria de Avaliagdo do Desempenho — CAD, desta SEST.

No relatorio de 1985, a énfase foi concentrada no Avaliador do Desempenho Econdémico
— ADE, moédulo integrante do Sistema de Avaliagdo das Empresas Estatais — SAVE.

Este ano, procedeu-se a um detalhamento do ADE, que gerou a analise de “Rentabilidade
e Endividamento”, com base no grau de endividamento das empresas e na situagdo das
taxas de remuneragao dos capitais aplicados. Ademais, o aspecto da produtividade foi

examinado com maior abrangéncia, com desdobramento da produtividade do capital
e do trabalho.

Ao final, sdo encontrados, nos “Anexos’, os dados obtidos a partir das demonstragdes
financeira e patrimonial publicadas pelas empresas, bem assim de informag¢des adicionais
por elas fornecidas, que permitiram efetuar as analises constantes deste relatério.

Para 1987, a intengdo é evoluir a metodologia do SAVE, quandc se pretende incluir o
moédulo Avaliador do Cumprimento do Objetivo Social — GSO.

A metodologia adotada ndo é rigida. O objetivo maior é difundir a funcdo educacional
inerente ao processo de avaliagdo e suscitar o questionamento levando em conta as par-
ticularidades de cada empresa, visando a aprimorar o seu desempenho.

Agradecemos a,_contribuicdo das empresas estatais,
trabalho. A
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CAPITULO | —
ASPECTOS METODOLOGICOS

a) Modelo de Avaliagcdao do Desempe-
nho Econdmico

Na avaliagdo do desempenho econémico, a pri-
meira providéncia é o estabelecimento de um
conjunto de indicadores logicamente estrutura-

dos, obtidos a partir das demonstragdes finan-
ceiras das empresas.

A figura seguinte representa, esquematicamen-
te, um modelo de crescimento microecondmico
em funcdo dos dados da contabilidade das
empresas.
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Este modelo foi apresentado e aplicado no
Relatério de Avaliagao do Desempenho das Em-
presas Estatais — RADE-85. Para fins de auto-
sustentagdo, porém, acreditamos conveniente
repetir, aqui, a definicdo das variaveis relevan-
tes, nele consideradas. Assim, temos:

AOPm — Ativo operacional médio — ativos imo-
bilizados em servico mais o ativo diferido, in-
cluindo-se, ainda, o capital de giro necessario
a manutengao e reposigdo daqueles ativos (es-
toques, contas a receber de servigos etc). Todo
esse conjunto forma o investimento passivel de
remuneragdo da empresa. Devem ser excluidos
desses investimentos os recursos internados no
Banco Central por imposigdo legal, os emprés-
timos repassados a coligadas e/ou controladas
e o diferido em formagéo. O investimento remu-
neravel é tratado em termos médios (média
aritmética do valor registrado nos anos anterior
e atual).

RT — Capitais de terceiros — o passivo exigi-
vel, exceto capitais de terceiros captados a dis-
posigdo do BACEN e os empréstimos devidos
repassados a coligadas e/ou controladas.

RP — Capital préprio — patriménio- liquido
mais os adiantamentos para aumento de capital.

REC — Receita operacional liquida — consi-
deradas unicamente as receitas obtidas atraves
da exploragdo da atividade-fim.

DESP — Despesa operacional — englobados
os custos (com pessoal, materiais de consumo
e servicos de terceiros prestados) diretamente
ligados & operagdo da empresa. Essas despe-
sas nao incluem a Depreciagdo (DEP) cujos
valores aparecem num médulo em separado.

DEP — Depreciacdo e amortizagdo — repre-
senta a parcela de reposi¢cao das imobilizagées
técnicas em servigo.

LLO* — Lucro liquido operacional ajustado —
representa a margem de lucro obtida pelas em-
presas, exclusivamente decorrente da explora-
¢do da atividade-fim. E o resultado entre REC —
(DESP 4 DEP).

DFlI — Despesas financeiras — considerados
unicamente juros e comissdes incidentes sobre
cs empréstimos tomados.

LLE* — Lucro liquido do exercicio ajustado —
representa o lucro (ou prejuizo) alcangado pe-
las empresas ap6s a dedugdo das despesas
financeiras. Considera-se ajustado, por néo re-
presentar o lucro liquido do exercicio preconi-

8

zado pela Lei n.° 6.404, O LLE* desconsidera,
além das receitas e despesas ndo operacionais,
todos os efeitos inflacionarios ocorridos no
exercicio.

rbs — Rotacdo de bens e instalagdes em ser-
vico — receita opracional liquida (REC) sobre
o investimento remuneravel (AOPm). O inverso
mede o giro do AOPm.

tri — Taxa de remuneracédo do investimento —
relagdo entre LLO* e o investimento remunera-
vel liquido (AOPm).

dfi —~ Taxas de despesas financeiras — relagéo
entre o total de juros e comissdes dos emprés-
timos tomados e o lucro operacional (LLO*)
cbtido. Representa o volume percentual do
LLO * que é consumido com encargos, exceto
variagdes monetarias, provenientes da utiliza-
¢do de capitais exigiveis.

trp/trcpn — Taxa de remuneracdo do patrimé-
nio — LLE* sobre RP. Visa mostrar a rentabili-
dade nominal do capital do acionista da em-
presa, representando o seu lucro antes da repo-
sicdo do poder de compra da moeda, visto ser
um indicador obtido sem a inclusdo dos efeitos
inflacionarios do periodo.

gre — Grau de endividamento — passivo exigi-
vel total (exceto retengées no BACEN e em-
préstimos e financiamentos repassados a con-
troladas e/ou coligadas) mais resultados de
exercicios futuros, se houver, sobre o patrimé-
nio liguido mais adiantamentos para futuros
aumentos de capital. Este indicador evidencia
& utilizagdo de capitais de terceiros em relagéo
ao volume de recursos proprios, no exercicio
(RT/RP).

j/tin — Taxa média de remuneracdo de capital
de terceiros — relagdo DFI (juros e comissdes)
sobre RT (capitais de terceiros) que financiam o
ativo operacional médio (AOPm). Em termos
médios, o indicador representa a taxa de remu-
neragao obtida pelos capitais de terceiros.

dex — Taxa de despesa de exploragcdo opera-
cional — relagao percentual entre as despesas
(DESP) e receita operacional liquida (REC).

dep — Taxa de depreciagdo e amortizagcdo —
relagao percentual entre a depreciagao e amor-
tizacdo (DEP) e a receita operacional liquida
(REC).

llo — Taxa de lucro liquido cperacional ajus-
tado — relagdao percentual entre lucro liquido
operacional (LLO*) e receita operacional liqui-
da (REC).



b) Modelo de analise de rentabilidade
e endividamento

O aspecto endividamento e rentabilidade é exa-
minado & luz das taxas de remuneragdo dos
investimentos (tri), do capital préprio (trp) e do
capital de terceiros (tin). Sdo definidos 8 esta-
dos em que as empresas podem ser classifica-
das e sao discutidas medidas saneadoras em
cada um destes estados, analisando-se a equa-
cao

TRP — TRI

e, ainda, a equagéao
tri = rbs X llo, onde

rbs = Rotacdo de bens em servico (Receita
operacional/Ativo operacional médio).
O inverso mede o giro do ativo opera-
cional.

llo = Taxa de lucro operacional, ou margem
(Lucro operacional liquido ajustado/
Receita operacional).

A situagdo em que o gre < 0 esta ligada a um
patriménio liquido negativo. Neste caso, seu
desempenho é definido como CRITICO e a po-
sicionamos no Estado 0. Analisada a conve-
niéncia de manutencdo da instituicdo por ra-
z0es sociais ou de seguranga nacional, deve-se
tratar de sua desativagdo ou encaminhamento
para o universo das Entidades Tipicas de Go-
verno, passando seu orgamento a ser aprovado
pelo Congresso Nacional.

Assim, a relagéo relevante a considerar é

gre > 0

trp > tri > tin

Surgem 2 situagdes basicas:

a) a taxa de remuneragdo do patrimbnio é
maior que a taxa de remuneragdo dos investi-
mentos que € maior que a taxa média de juros
(trp > tri > tin), refletindo alavancagem finan-
ceira positiva, situagcdao em que o capital de em-
préstimos trabalha em beneficio dos acionistas
da empresa;

b) a taxa de remuneragao do patriménio é me-
nor que a taxa de remuneracd@o dos investimen-
tos que & menor que a taxa média de juros
(trp < tri < tin), revelando alavancagem finan-
ceira negativa, situagdo em que a empresa tra-
balha em beneficio dos detentores de capital
de empréstimos.

Na hip6tese de ocorréncia da situagado b, 3 ca-
SOs sd0 possiveis:

b.1) apesar da alavancagem financeira nega-
tiva, a empresa ainda consegue remunerar posi-
tivamente o capital de seu acionista (trp > 0).

b.2) a empresa € operacionalmente rentavel
(tri > 0) mas este resultado € insuficiente para
cobrir as despesas financeiras (juros) e o saldo
final que remunerara o acionista & negativo
(trp < 0).

b.3) a empresa é operacionalmente deficitaria
(tri < 0) e o saldo final € agravado negativa-
mente pelas despesas financeiras (trp < 0).

Por dicotomia de cada uma destas situagdes
sdo definidos os 8 estados de rentabilidade —
endividamento possiveis, em fungdao da predo-
minancia de capital préprio (gre. < 1) ou de ter-
ceiros (gre > 1) na formagéao do ativo operacio-
nal médio conforme figura imediata.

Na figura mediata sdo atribuidas mengdes
aos desempenhos das empresas em cada es-
tado.

ESTADO 1

0<trpetri <t

trp <tri < tin ___l trp<0<tric<t

trp <tric 0 <tin

ESTADO 2
ISTAD.O 3 gre>1
ESTADO 4
ESTADO 5
ESTADO & gre <1
ESTADO 7

ESTADO 8



DESEMPENHO

ESTADO 1/ EXCELENTE

trp > tri> tin

ESTADO 2\ BOM

A seguir, cada um dos estados é descrito e sdo
feitas reecomendagdes que poderdo conduzir a
empresa a estados de desempenho aprimorado.

ESTADO 1 trp > tri > tin, gre > 1

Empresa com alavancagem financeira positiva.
O capital de terceiros trabalha em beneficio do
capital proprio. Quanto maior o endividamento,
maior a taxa de remuneragdo do patriménio.
Excelente desempenho e geréncia financeira
perfeita. A preocupagdo deve concentrar-se na
manutencgado da estrutura operacional atual, bem
como no nivel da taxa de juros. Inexistindo pro-
blemas de seguranga nacional em suas ativida-
des, € uma candidata a privatizagdo. Se existi-
rem problemas desta natureza, a democratiza-
¢ao do capital com a manutengdo do controle
acionério no Governo é uma agédo aconselhavel.
Observar a Politica de Desestatizagao.

ESTADO 2 trp > tri > tin, gre < 1

Empresa com alavancagem financeira positiva
mas, possivelmente mal aproveitada. Bom de-
sempenho. Se existe demanda reprimida para
seus produtos/servigos, a empresa deve expan-
dir-se. Pode estar ocorrendo um controle inade-
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ESTADOS 3,4 gre>1
gre >0 0 <trp <tri<tin RAZOAVEL
trp < tri < tin trp < 0<tri < tin |ESTADOS 5,6 SOFRTVEL
gre< 1
trp<tri<0<tin ESTADOS 7,8 PESSIMO
gre <0 CrRITICO

quado da Unido limitando-se os investimentos
da empresa. Mantidas as atuais taxa média de
juros e a estrutura de produgédo, a empresa deve
tomar empréstimos aumentando seu endivida-
mento e passando 'ao Estado 1. Se inexistir de-
manda reprimida deve-se proceder a privatiza-
¢éo de capital e/ou gestao, observada a Politica
de Desestatizagdo. O cuidado da Unido como
controladora deve ser concentrado em evitar
que, nesta situagdo, a empresa inicie um pro-
cesso de verticalizagao e/ou de diversificagao,
vindo a ocupar espagos da iniciativa privada.
Observar a missdo empresarial que foi confe-
rida & empresa pela sociedade, na sua consti-
tuigao.

ESTADOS 3 e 4 0 < trp < tri < tin,
gre > 1(3) egre < 1 (4)

Empresa com alavancagem financeira negativa.
Trabalha para remunerar o capital de terceiros
a uma taxa mais elevada que a do patriménio.
A tendéncia no Estado 3 é a geréncia requerer
capitalizagdo por parte da Unido para levar o
grau de endividamento a nivel inferior a 1. Man-
tida a atual estrutura de produgédo e fixada a
atual taxa de juros, a capitalizagdao nao resolve



o problema, gerando, apenas, melhorias palia-
tivas encaminhando a empresa ao Estado 4. A
empresa continuara trabalhando para remune-
rar o capital de terceiros a taxa superior a do
patriménio. A solugdo correta é aumentar a
taxa de remuneragao dos investimentos a um
nivel superior ao da taxa média de juros, pas-
sando, assim, ao Estado 1 ou 2. Se possivel tal
negociagdo, a redugdo da taxa de juros sobre
empréstimos ou o aumento da participagdo do
Passivo de Funcionamento (ndo gerador de en-
cargos) no Capital de Terceiros, pode acelerar
esta transigao.

Para aumentar a taxa de remuneragdo dos in-
vestimentos deve-se analisar o giro (rotagdo de
bens em servico) e a margem (taxa de lucro
operacional por unidade de receita). Se o giro
é baixo, verificar se o Ativo estd “inchado”
com incorporagdo de juros e maxidesvaloriza-
¢des cambiais ao Diferido. O Ativo pode ser
reduzido por amortizagdo do Diferido, reavalia-
¢do negativa de ativos, identificagdo e venda de
ativos ndo produtivos, eliminacao de “gargalos”
com redimensionamento adequado da capaci-
dade de produgado, e “‘write-offs”. Verificar o
preco médio que podera ser elevado alterando-
se o0 “‘mix"” de produtos apés analise do “portfé-
lio”. A anélise de elasticidade-preco da deman-
da pode conduzir a um ganho de quantidade e
receita operacional por redugdo de preco. Ob-
servar o congelamento de pregos. Se a margem
€ baixa, verificar a possibilidade de ‘“enxugar”
as despesas através de ganhos de produtividade
eliminando-se “adiposidades’ de pessoal, redu-
zindo-se o prazo médio de estoques e, até, alte-
rando-se a relagdo capital/trabalho incremen-
tando-se o nivel de automagao.

Embora néo prioritariamente, a possibilidade de
submeter a empresa ao processo de consulto-
ria/auditoria operacional nao deve ser descar-
tada.

ESTADOS 5 e 6 trp < 0 < tri < tin,
gre > 1 (5), gre < 1 (6)

Empresa operacionalmente rentavel mas com
resultado final negativo, provocado por uma
estrutura de capitais inconsistente com sua
capacidade de geragdo de receitas (se no Es-
tado 5) e, possivelmente uma taxa média de
juros muito elevada (se no Estado 6). A solugédo
parcial pode ser conseguida por capitalizagdo
trocando-se divida por patriménio (Estado 5).
Uma auditoria competente é capaz de identifi-
car a parcela do passivo de financiamento que
foi gerada por decis@o do governo, utilizando a
empresa como instrumento de politica governa-
mental. Entdo, a empresa transitara para o Es-
tado 6 (gre < 1) ou, dependendo do montante

capitalizado, diretamente ao Estado 4. O proce-
dimento de capitalizagdo pode ser levado a
cabo através do mercado acionario.

Se a empresa esta no Estado 6 (gre < 1), prova-
velmente sua estrutura de capitais ndo sera tao
perversa e seu problema podera estar asso-
ciado a uma taxa de juros elevada que promove
um volume de despesas financeiras incompati-
vel com o lucro operacional. Agdes corretivas
envolvem negociagdes para reducdo da taxa de
juros, aumento da participagcdo do passivo de
funcionamento relativamente ao passivo total e,
uma cuidadosa consultoria/auditoria operacio-
nal que, estudando o mercado, identifique li-
nhas de produto de baixa margem. Aplica-se,
entdo, o descrito a respeito nos Estados 3 e 4.
Saneada, a empresa transitara do Estado 6 para
o Estado 2.

ESTADOS 7e 8 trp < tri < O
< tin,
gre > 1 (7), gre < 1 (8)

Empresa operacionalmente deficitaria, com re-
sultado final agravado negativamente por estru-
tura de capital inadequada (se no Estado 7).
Antes de sequer se pensar em capitalizagdo
deve-se submeter a empresa a imediato pro-
cesso de consultoria/auditoria operacional, de-
finindo sua viabilidade sob qualquer estrutura
realista de capital. Se as conclusdes forem de
inviabilidade econdmica e existirem razdes de
cunho quer social quer de seguranga nacional
que comandem sua existéncia, remové-la do
universo do Setor Produtivo Estatal para o uni-
verso de Entidades Tipicas de Governo, subme-
tendo-se o orgamento a aprovagdao do Con-
gresso Nacional (Orgamento da Unido). Do
contrario, desativa-la, fundi-la ou departamenta-
liza-la. Se a empresa se encontra no Estado 8
(gre < 1) sua estrutura de capital j& esta prati-
camente definida. Cabe a consultora, em qual-
quer das situagoes, observar se a fungao social
da empresa suplanta a fungdo econdmica. Em
tal circunstancia devera ser proposto, ao Go-
verno, a implantagdo de uma sistematica de
normalizagdo contabil que defina o reembolso
da Unido (SOF) a empresa pela prestagao de
servigos de natureza social.

O fluxograma apresentado a seguir, mostra a
sistematica de analise, identificacdo dos esta-
dos de rentabilidade/endividamento e um resu-
mo das medidas recomendadas visando apri-
morar o desempenho econdmico da empresa.

Vale frisar que tais medidas sdo de carater
geral, desconsiderando especificidades e par-
ticularidades. Portanto, serve, apenas, como
auxiliares ao processo de tomada de decisao de
nivel ‘mais estratégico.
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c) Modelo de avaliagdo da produtivi-
dade do capital e do trabalho.

A produtividade, como indicador do desempe-
nho da produgdo, pode ser vista como uma
medida da eficiéncia com que a forga de tra-
balho, influenciada pela motivacdo e pela habi-
lidade individual, utiliza o capital e a tecnologia
para converter recursos disponiveis em bens e
servigos necessarios a sociedade.

Parcela cada vez maior da renda nacional é pro-
duzida mais pela melhoria na eficiéncia e na
qualidade da forga de trabalho existente (e no
grau de sofisticagdo da tecnologia empregada)
do que pela formagdo adicional de capital e
emprego.

Nenhuma melhora no padrédo de vida de um pais
como 0 nosso pode ser obtida sem correspon-
dente e constante acréscimo na produtividade.
Dai a relevancia do conhecimento da produtivi-
dade como instrumento na formulagéo de poli-
ticas e decisdes governamentais.

Assim, a produtividade do setor estatal merece
a atengdo que tem recebido ultimamente.

Na concepgéo original de Abramovitz (1956), o
indice de produtividade total dos fatores (IPTF)
¢ medido pela relagdo entre o indice do valor
adicionado a produgdo e o indice do uso dos
fatores Trabalho (T) e Capital (K), isto é:

IPTF = IVA / (ALFAT.IT 4 ALFAK.IK);
ALFAT + ALFAK = 1

Kendrich (1961) usou uma variante da férmula
de Abramovitz expressa por

IPTF = (Q1/Q0) / {(ALFAT.T1 4+ ALFAK.K1) /
/ (ALFAT.TO 4 ALFAK.KO0)}

onde Q é o valor da p}oduqéo, T é o trabalho e
K o capital, e ALFAT + ALFAK = 1

As criticas ao trabalho de Kendrich séo:

— a agregacdo no denominador, de unidades

de homem-hora dispendidas com unidades dis-
poniveis de capital;

— néo considera, adequadamente, as variagdes
na qualidade do produto o que provoca uma
subavaliacdo da medida; e

— nao considera, explicitamente, o investimen-
tc em educagéo, cnéncna, tecnologla e organi-
zagao.

Entretanto, esta medida vem adquirindo impor-
téancia pela menor dificuldade em sua aplicacdo
e pela relativa consisténcia conceitual. Além do
mais, sob o ponto de vista do Governo, o uso
do capital pela empresa se da tdo logo seja
autorizado o limite de investimentos pela SEST.

De qualquer forma, estatisticamente sempre
definida como a variagdo entre o indice de
“quantum” de produtos (IQ) e o indice de
“quantum’” de fatores (IG), a taxa de produti-
vidade total de fatores (Pl) pode ser expressa
através do indice 1 + Pl = 1Q / IG.

Tendo em vista as reivindicagdes salariais de
sindicatos trabalhistas sobre a transferéncia do
ganho ao trabalhador, é de alta conveniéncia
que se busque isolar os efeitos trabalho e ca-
pital na taxa de produtividade. Para esta finali-
dade, o modelo multiplicativo, onde os indices
T e K se referem a trabalho e capital, respecti-
vamente, parece o0 mais adequado. Assim,

14 Pl=(14PIT) (1 + PIK)

Conhecida a forga de trabalho de cada ano, a
estimativa do indice de ‘“‘quantum” do fator tra-
balho (IT) é diretamente obtida dividindo-se o
nimero de empregados do ano 1 pelo do ano
base. O mais correto é ponderar a participagéo
da forgca de trabalho pelo valor dos salarios de
cada categoria. Assim, estariam consideradas
indiretamente questdes ndo explicitamente leva-
das em conta como as variagdes nas condigdes
de trabalho, na sua intensidade, na sua especia-
lizagdo, no seu grau de periculosidade, na me-
lhoria da qualidade, bem como, para dirigentes,
sua reflexao, imaginagao, intuicdo e capacidade
de deciséo.

Considerando dados disponiveis no Governo
Federal e facilidades computacionais, propomos
estimar os indices de “‘quantum” e de pregos do
fator capital utilizado, através da relagéo

IK.IFK = K1 / KO, onde

K1 = D1 — T1 e KO = DO — TO, isto é, o capital
utilizado é a diferenga entre a despesa opera-

cional total (D) e o valor pago ao fator traba-
lho (T).

As taxas de utilizagdo do capital podem ser
estimadas através de

0 = KO/ A0 e r1 = K1/ A1, onde

AOD e A1, sdo os valores dos ativos operacionais
meédios, portanto, estoques de capital nos dois
anos considerados.
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Por outro lado, o capital utilizado no ano 1, a
precos do ano 0, pode ser estimado por

K10 = r.A10, com r definido no conceito de
Fisher como

r={(1 +10) (1 4+ r1)}2 — 1

e A10 = A1/DEFL, sendo DEFL o deflator pon-
derado pela variagdo da ORTN (imobilizado) e
a variagao do IGP (ativo circulante - realizavel
a longo prazo).

Entdao, os indices de quantum e de preg¢o do
fator capital sé@o

IK = K10/KO
K1/KO0
IFK = i |

Embora ganhem cada vez mais importancia os
acréscimos no estoque liquido de capital atra-
vés de contratos de ‘“leasing”, seu tratamento
contabil ndo favorece a obtencdo de informa-
¢Oes precisas.

O indice de ‘‘quantum” de produtos (1Q) pode
ser estimado ponderando-se os indices de
“quantum” dos produtos mais importantes, por
sua participagdo na receita operacional.

~ Se ALFA ¢ a participagdo do trabalho no valor
da produgdo, a parcela do indice de “quantum”
de produtos devido a produtividade da méo-de-
obra pode ser estimada por 1Q**ALFA. Assim,

1 + PIT = (1Q/IT)** ALFA

14+ PIK = (IQ /7 IK)** (1 — ALFA)
Obs.: A ** B significa A elevado a B.

Da aplicagdo do modelo de avaliagéo da produ-
tividade do capital e do trabalho.

Os conceitos e definicbes propostos nos tépi-
cos anteriores foram aplicados aos grupos TE-
LEBRAS, SIDERBRAS, ACESITA, PORTOBRAS,
RFFSA, CVRD, ELETROBRAS e PETROBRAS,
para o periodo 1980/85. Os indices de ‘‘quan-
tum” de produtos foram obtidos de forma diver-
sa para cada empresa ou grupo, em fungao da
disponibilidade de dados e das caracteristicas
especificas do bem ou servigo produzido.

A par disso, foram obtidos segundo o critério
de indices de base movel, isto é, o indice de
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“quantum” de produtos para o ano “n” é o re-
sultado da divisao do “‘quantum’’ de produtos do
ano ‘“n” pelo “quantum” de produtos do ano
“n—1" ou seja:

1Q(n) = Q (n)/Q(n —1)

Esses indices sdao apresentados de forma
acumulativa, adotando-se o ano de 1980 como
base (1980 = 100). A escolha desse ano para
base ndo se reveste de nenhum caréter técnico
especifico, mas sim, como conseqliéncia da dis-
ponibilidade de informagdes. Portanto, os indi-
ces acumulados para o ano de 1980 serao iguais
a 100. Para o ano de 1981, 100 X |1Q(81). Para
o0 ano de 1982, 100 x 1Q(81) x 1Q(82), e assim
sucessivamente, até 1985.

No caso do indice de ‘‘quantum”, a palavra
“real” informa que o mesmo foi dividido pelo
indice de crescimento da economia (Produto
Interno Bruto — PIB), sendo que para o indice
de pregos deflacionou-se pela taxa de cresci-
mento da inflagdo, medida pelo IGP-DI.

O indice de “quantum” do fator trabalho (IFT),
na intengcdo de compatibiliza-lo para efeito com-
parativo, foi dividido pelo indice de crescimento
da populagédo (POP), constante e igual a 1,0249
em todos os anos do periodo considerado
(1980/85), significando taxa de crescimento po-
pulacional de 2,4% ao ano.

Os valores basicos relativos ao nimero de em-
pregados, total de salarios pagos (despesa de
pessoal), valor da produgdo (receita liquida) e
capital (total do ativo menos participagdes),
foram coletados das publicagdes anuais do
“Cadastro de Empresas Estatais”, observando-
se apenas que os dados referentes a SIDER-
BRAS sdo provenientes do somatério dos
valores das empresas CSN, COSIPA, CST,
USIMINAS e ACOMINAS, excluida a empresa
holding, e os dados da ELETROBRAS e TELE-
BRAS néo incluem os valores relativos as res-
pectivas holdings.

E bem verdade que os indices ora apresentados
poderdo sofrer melhoras de qualidade e conse-
gientemente de representatividade, principal-
mente no que tange a coleta dos dados.

Assim, na ACESITA, para o periodo 1980/81
tomou-se o total das quantidades vendidas para
os mercados internos e externo de agos inoxi-
daveis, siliciosos de grdao ndo orientado, agos-
carbono e agos nao-planos. Essas quantidades
foram transformadas em indices por produtos,
ponderados pela participagao de cada um na
receita do ano de 1981, que gerou o indice de
“quantum’” final. J& para o periodo 1982/85,



foram adotados os mesmos critérios, modifican-
do-se apenas a data base dos ponderadores
para 1985, devido a inclusdao, em 1982, dos agos
planos siliciosos de grdo orientado.

Na CVRD, utilizou-se o total vendido de minério
de ferro a granel e em pelotas nos mercados
interno e externo, ponderando-se pela partici-
pagao na receita de cada produto, para todo o
periodo.

Para a ELETROBRAS tomou-se apenas a gera-
¢ao bruta em Mwh das usinas de todas as em-
presas do grupo.

Dado o grande numero de produtos colocados
no mercado pela PETROBRAS, tomou-se como
base a produgdo dos seguintes derivados de
petréleo: gas liquefeito de petréleo, gasolina,
querosene de aviagdo, nafta petrolifera, diesel
e 6leo combustivel com alto teor de enxofre.
Obtidos os indices relativos de quantidade por
produto, fez-se a ponderagao pela participagao
de cada um na receita total dos mesmos, uma
vez que a receita desses derivados de petréleo
representa 90% da receita total da empresa.

Na PORTOBRAS o indice de “‘quantum’ foi ela-
borado de forma simples com base no total do
movimento portuario de embarque de mercado-
rias sob forma liquida, a granel sélida e carga
geral, em uma unica unidade de medida (t mil)
em todos os portos do pais no periodo.

Ja na RFFSA, o mesmo indice foi calculado de
forma ponderada pela participagdo na receita
total, observando-se que esta € composta pela
receita efetiva (arrecadada) e pela receita de
normalizacdo (subsidio estatal aos transportes),
sendo o transporte de carga medido em TKU,
transporte de passageiros do interior medido
em passageiros/quildmetro e transporte de pas-
sageiros de suburbio medido em milhares de
passageiros.

A SIDERBRAS teve seus indices de ‘“‘quanta’”
determinados com base na quantidade vendida
de produtos siderurgicos laminados para os
mercados interno e externo das seguintes em-
presas: CSN, COSIPA, CST, USIMINAS e ACO-
MINAS.

Por fim, a TELEBRAS teve seus indices de
“quanta” finais obtidos através da combinagéao
linear dos indices de quantidade de assinaturas
béasicas (telefones em servi¢co), de chamadas
locais, interestaduais e internacionais, propor-
cionalmente a participacdo de cada um desses
itens na receita total do grupo, os quais, consi-
dera-se ser de 5%, 15%, 67% e 13%, respecti-
vamente, para qualquer dos exercicios finan-
ceiros.

Nos anexos, sdo encontradcs 0s numeros que
geraram os indices comentados que permitiram
a confecgdo dos graficos das empresas anali-
sadas.
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CAPITULO II —
RENTABILIDADE E ENDIVIDAMENTO

Introducéo

Os resultados econdmico-financeiros das em-
presas produtivas decorrem da conjugagéo sa-
tisfatéria dos custos dos fatores de produgéo e
dos pregos alcangados pelos produtos e servi-
cos ofertados. Neste contexto, cabe focalizar
os principais elementos que orientam os custos
operacionais das empresas bem como a gera-
¢do de receitas.

No ano de 1985 os gastos operacionais foram
fortemente pressionados pela alta generalizada
dos principais indicadores econdmicos que
atuam como balizadores na determinagdo dos
valores praticados na economia.

Assim, os pregcos das matérias-primas e dos
insumos utilizados no processo produtivo acom-
panharam a disparada da inflagdo, que atingiu
variagdo anual de 235%, medida pelo IGP-DI.
O recrudescimento inflacionario repercutiu dire-
tamente sobre os indices da ORTN (219%) e
INPC (234%), parametros bésicos para a fixa-
¢do das taxas de juros e do fator de reajuste
da mao-de-obra. Com relagdo a este UGltimo, a
pressao foi ainda maior devido aos acréscimos
reais dos salarios.

Do lado da receita as empresas estatais expe-
rimentaram situagdo adversa, na medida em
que foram utilizadas como instrumento auxiliar
de politica governamental na contengdo do
crescimento inflacionério.

No segundo trimestre de 1985, os pregos e as
tarifas dos produtos e servigos ofertados pelas
estatais foram submetidos a um breve congela-
mento. Mesmo que ao final do exercicio alguns
reajustes acumulados tivessem se situado pro-
ximo da inflagao, a defasagem com que foram
concedidos representou perda de receitas para
as empresas.

Em decorréncia desses fatos, a compensagao
do desbalanceamento entre custos e receitas
s6 poderia ser obtida através da aplicagédo efi-
ciente de técnicas de produgdo, baseada na
maximizagdo da utilizagdo dos fatores, condigao
essencial para o desempenho favoravel das em-
presas estatais.

Os' aspectos especlficos referentes aos princi-
pais grupos de empresas do Setor Produtivo

Estatal estdo registrados nos comentérios que
se seguem,
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CVRD

O Grupo CVRD tem como principal atividade
a exploragdo e comercializagdo de minério de
ferro. Através de suas controladas e coligadas
consegue integrar um processo de atuagdo que
abrange transporte, exportagdo, execugédo de
grandes projetos de mineragao, voltados, inclu-
sive, para outros minerais, como manganés e
bauxita e pesquisa geoldégica em geral, além de
atuar, também, nos setores de madeira e celu-
lose.

No cémputo geral, o desempenho econdmico-
financeiro do Grupo, no exercicio de 1985, apre-
sentou-se muito bom, embora indicadores relati-
vos a algumas empresas revelem desequilibrios,
a nivel de resultado final.

ENPRESA ¢ CVRD-Holding
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Dentre as empresas consideradas na anélise,
destaca-se a holding, com elevado nivel de
rotacdo dos bens em servigo(rbs) e satisfatéria
relagdo entre despesas e receitas(dex), o que
contribuiu para o alcance de 28% de taxa de
remuneragdo de investimento(tri). Com relagao
a4 taxa de remuneragdo do patrimdnio(trp), a
situagao foi ainda mais favoravel, pois a remu-

neragdo média de 47% ¢é comparavel as melho-
res alternativas de aplicagdo de capital existen-
tes no mercgdo.

O posicionamento da Empresa no Estado 1 con-
firma excelente gerenciamento financeiro, utili-
zando recursos de terceiros em beneficio do
capital préprio.

i == > A
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SEPLAN / SEST - CODRDENADORIA DE AVALIACAD DO DESEMPENHO

A DOCEGEO foi outra empresa que participou
positivamente dos resultados do Grupo, apesar
de haver revelado baixo indice de rotagdo de
bens em servigo(rbs) e falta de maior raciona-
lizagdo das despesas, o que comprometeu as
receitas em 74%. Com posicionamento no Es-
tado 2, o que caracteriza bom desempenho,
a empresa desfruta de perspectivas de expan-
sdo, caso a situagdao de mercado recomende e
os parametros de financiamento sejam manti-
dos, a fim de assegurar a utilizagdo de emprés-
timos a taxas inferiores a remuneragdo do capi-
tal préprio. '

Em vista, porém, do baixo patamar com que
vem remunerando os recursos aplicados, ao
redor de 1%, é necessério adotar providéncias
que elevem a margem operacional com o obje-
tivo de resguardar a atual situagdo de eventuais
desequilibrios.

A VALESUL, operando na exploragdo de bauxi-
ta, situou-se no Estado 5. Embora operacional-
mente rentavel, vem sendo fortemente penali-
zada pelos encargos financeiros a que esté
submetida. Com taxa de remuneragdo do patri-

monio(trp) negativa, duas providéncias podem
ser adotadas para reverter a atual situagdo: a
capitalizagdo da empresa visando substituir dI-
vida por patrimbnio e/ou renegociagdo dos
compromissos assumidos de forma a redu-
zir os encargos através da dilatagdo dos prazos
de amortizagéo.

Atuando na é4rea de transporte maritimo, a
DOCENAVE foi a que apresentou maior grau de
desequilibrio operacional. A elevada capacidade
de geragdo de receita, 108% do ativo operacio-
nal médio(AOPm), pode ser justificada pelo fato
de a empresa utilizar navios afretados nas suas
atividades. Por outro lado, a posigdo de 102%
das despesas em relagdo as receitas (dex) re-
vela estrutura operacional desequilibrada, resul-
tando em saldo negativo, apesar da baixa taxa
de juros dos recursos de terceiros.

Parece conveniente que a DOCENAVE procure
redefinir seus custos operacionais, uma vez que
ndo se configura inadequabilidade da estrutura
de capital ao ponto de comprometer seu desem-
penho.
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PETROBRAS

ENPRESA ¢ PETROBRAS-Consol idado
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O Grupo PETROBRAS manteve, em 1985, o bom
desempenho obtido no exercicio anterior, com
ligeiras alteragbes nos niveis dos indicadores,
0 que ndo chegou a prejudicar o resultado final.

Assim, o crescimento do Ativo Operacional meé-
dio(caopm) ndo acompanhou a inflagdo do pe-
riodo, acusando queda de 6,5% em termos
reais.

Significa dizer que os investimentos se deram
em bases mais modestas, estando superada a
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fase critica de imobilizagdes programadas para
aumento da produgdo interna de petréleo. Os
resultados ja se fazem notar visto que a produ-
¢do atual atende a 60% das necessidades do
consumo enquanto no inicio da década nao al-
cangava 30%.

A geragdo de receita por unidade de AOPm
apresentou ligeira elevagdo comparativamente
ao exercicio anterior.



As negociagdes com entidades sindicais, que
resultaram em recuperagdao do nivel salarial,
bem como a readmissdo de funcionéarios afas-
tados por motivos de greves e a reintegragao
de empregados anistiados, concorreram para
elevar os gastos com pessoal, o que influen-
ciou a participagao das despesas de exploragdo
e operacional geral nas receitas (67,8% em 85
contra 65,4% em 84).

O desempenho operacional, portanto, medido
pelo indicador lucro liquido operacional ajus-
tado (llo*), apresentou ligeira queda, afetado
ainda pela alteragcdo ocorrida no prazo médio
da depreciagao(dep).

Os investimentos vém sendo remunerados a ta-
xas elevadas (tri), cabendo notar que a apura-
¢do dos encargos financeiros de forma mais
consistente permitiu chegar a uma taxa de juros
compativel com as praticadas pelo mercado e,
em conseqléncia, uma substancial remuneragéao
para o capital proprio nominal(trcpn).

No global, o grau de endividamento foi reduzido
em 50 pontos percentuais.

A analise da rentabilidade e endividamento das
principais empresas do Grupo PETROBRAS é
mostrada a seguir:

SEPLAN / SEST - COORDENADORIA DE AVALIACAD DD DESEMPENHO
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A PETROBRAS holding, cujo peso é decisivo
para o resultado do consolidado do Grupo,
apresenta, juntamente com a INTERBRAS, ex-
celente desempenho (Estado 1). E importante
manter a atual estrutura operacional, sem se
descuidar do nivel da taxa de juros.

Com bom desempenho, podendo ampliar suas
atividades, encontram-se as empresas que
atuam nas &areas de prestacdo de servigos
(PETROBRAS BR e BRASPETRO), de fertilizan-

tes (FOSFERTIL, NITROFERTIL, ULTRAFERTIL)

e de petroquimica (PETROQUIMICA UNIAO,
PETROFLEX, COPESUL), (Estado 2).

Caso haja demanda reprimida para os produ-
tos/servigos dessas empresas, principalmente
no atual estagio de reaquecimento da economia,
devem expandir suas atividades, conferindo
melhor aproveitamento a alavancagem financei-
ra positiva de que desfrutam.
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Mantida a atual estrutura de produgdo, basta
recorrer & tomada de recursos de terceiros, com
a cautela de ndo ter a taxa média de juros
elevada. Sdo candidatas potenciais a privatiza-
cdo de capital e/ou gestdo, resguardados os
interesses de seguranga nacional, a exemplo
da PETROBRAS BR, que estd promovendo a
democratizagdo de parte do seu capital social.

Ainda na area de fertilizantes, encontram-se as
empresas GOIASFERTIL e ICC, s6 que com
alavancagem financeira negativa, conduzindo a
esta situagdo o consolidado (PETROFERTIL) —
Desempenho Razoavel.

Neste caso, devem ser examinados o giro (rota-
¢do de bens e servigos) e a margem (taxa de

SISTEMA SIDERBRAS

O Plano Siderurgico Nacional teve inicio em
1971, com o propésito de elevar a produgéo
anual de ago de cerca de 5 milhdes de tonela-
das para 20 milhdes em 1980. Este marco sé
foi atingido em 1985 e as usinas estatais parti-
ciparam com 66% da produgéo, ou 13,2 milhdes
de toneladas.

Para implementagdo do Plano, o setor sidertr-
gico estatal foi submetido a um pesado endivi-
damento junto a fontes internas e externas,
encontrando-se em dificil situagdo econdmico-
financeira. Apesar do substancial volume de
recursos aplicados, resta ainda a conclusédo dos
projetos de expansdo da CSN e COSIPA e de
implantagdo da ACOMINAS, com absorgédo de
recursos da ordem de US$ 630 milhdes até 1987,
que possibilitara acréscimo na produgdo anual
de 4,9 milhdes de toneladas.

O crescente desequillbrio da estrutura de capi-
tal das empresas do Grupo, decorrente da rola-
gem integral das dividas nos ultimos anos e o
acumulo de prejuizos sucessivos, culminou com
a necessidade de adogdo de medidas que in-
vertam esta tendéncia — Plano de Recuperagéo
do Setor Siderurgico, em fase final de avaliag&o.
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lucro operacional por unidade de receita) nao
descartando a possibilidade de renegociar a
taxa de juros sobre empréstimos visando sua
redugado, através da dilatagdo do prazo de amor-
tizagao.

Finalmente, a Cia. Nacional de Alcalis CNA,
cuja participagdo da Unido no capital social foi
transferida em DEZ/85 ao patriménio da PE-
TROBRAS, em conformidade com os dispositi-
vos da Lei n.° 7.382/85, padece de problemas
estruturas, devendo ser submetida a processo
de consultoria/auditoria operacional, visando
sua reabilitagdo, visto que a Empresa desem-
penha atividades de reconhecido interesse
nacional.

ENPRESA : SIDERBRAS-Consol idade
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Mesmo com o acréscimo de 10% no consumo
efetivo de ago no pais, a geragdo de receitas
por unidade de ativo operacional médio do con-
solidado do Grupo apresentou queda de 4,1
pontos percentuais, em relagdo ao nivel obser-
vado para 1984, A maior participagdo das des-
pesas (desp--dep) nas receitas provocou retra-
¢do da margem operacional, com reflexos na
remuneragédo dos capitais aplicados, cujas taxas

(tri e trp) se situaram em patamares menos
favoraveis que no exercicio anterior.

A remuneragdo dos capitais de terceiros apre-
sentou redugdo da taxa mais por forga do ex-
pressivo crescimento do passivo, basicamente
pela rolagem dos compromissos assumidos, que
de uma queda efetiva dos juros. Na estrutura
de capitais, os recursos de terceiros superam
em muito os recursos proprios.

g SIDERBRAS-1983 ;E rbs dex dep  llo¥ trp tri tin gre ;i:ESTADO 2
s USTKINAS EE 50.68 5602 12,16 3M.B2 3.2 1643 7.5 165.30 ?E i %
: COSIPA H RM R 473 1295 L3% 426 5.8 2ALN H 3 :
b ACOKINAS {243 2.8 734 2887 37 48 5 23415 #
g LSk H .60 6.3 2429 .39 8.8 2.4 13.9 10480 I{i 3 s
¥ CST i 17,76 60.68 14,69 24.63 -9.4 437 8. BN 5 ¢
E SIDERBRAS-Consol idado Ei .48 4148 1990 1862 -3.44 LM T.60 1000.60 EE 3 g
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A andlise dos principais indicadores econdmi-
cos revela que a excegdo se da na USIMINAS,
que mantém a tradigdo de empresa bem estru-
turada. Desfruta de excelente situagdo (Esta-
do 1) e utiliza os recursos de terceiros em bene-
ficio da remuneragdo do capital préprio, cuja
taxa de retorno (trp) situou-se em 31%.

Outra empresa que conseguiu remunerar o ca-
pital préprio foi a COSIPA. O nivel insignificante
da taxa, porém, indica que ao menor desequi-
librio (redugdo do giro ou da margem operacio-

ACESITA

Das trés empresas (ACESITA, ENERGETICA e
FORJAS) que compdem o Grupo, a FORJAS
teve agravada a sua situagdo, em 1985, carac-
terizando-se como cronicamente deficitaria.

Com relagdo a Companhia Agos Especiais Ita-
bira-ACESITA, observou-se que a empresa,
apesar de aumentar sua capacidade de geragéo
de receita(rbs), revelou baixa racionalizagdo dos
custos operacionais. As despesas passaram a
representar 63% das receitas, afetando o resul-
tado operacional(LLO*). Em decorréncia, a taxa

nal) poderé ocorrer o deslocamento da situagéo
razoavel em que se encontra (Estado 3) para
uma posi¢ao menos propicia (Estado 5 ou 7).

As demais empresas do Grupo, CSN, CST e
ACOMINAS, definem a posigdo do consolidado
(Estado 5), que se caracteriza por geragédo de
receitas em volume insuficiente para cobrir as
despesas financeiras, ndo deixando saldo que
permita a remuneragdo do capital proprio posi-
tivamente.

de remuneragdo do ativo (tri) sofreu redugédo
de 1 ponto percentual comparativamente & ob-
servada no ano anterior. A taxa de remuneragao
do capital de terceiros (tin), situada em 12%,
foi praticamente o dobro da taxa registrada
para remunerar o capital proprio (trp), signifi-
cando que a Empresa vem trabalhando para
remunerar o capital alheio. Nessas condigdes,
torna-se dificil a capitalizagdgo da ACESITA
através dos mecanismos tradicionais de mer-
cado.
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Por outro lado, a melhoria do desempenho po-
deria ser alcangada pela racionalizagdo dos

custos operacionais e renegociagcdo dos niveis
atuais dos encargos financeiros. De maneira ge-
ral seu desempenho foi razoavel (Estado 3).
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A falta de maior controle dos custos revelou-se
mais acentuada na ACESITA Energética, uma
vez que cerca de 79% das receitas foram absor-
vidas pelas despesas operacionais. Contudo, a
empresa situou-se no Estado 3, também com
desempenho razoavel, apesar de as remunera-
¢oes dos recursos aplicados terem ficado bem
abaixo daquelas atingidas pela Controladora,

Problemas operacionais e endividamento eleva-
do sdo as caracteristicas dos desequilibrios da
FORJAS ACESITA. A baixa rotagdo de bens em
servigo (rbs) aliada a forte participagdo das des-

TELEBRAS

O desempenho do Sistema Telebras em 1985
foi ligeiramente inferior ao observado em 1984,
Apesar de o giro (rotagdo dos bens em servigo)
ter se situado pouco abaixo do nivel obtido
no ano anterior, a maior participagdo das des-
pesas de exploragdo e operacional geral e de
depreciagdo (dep), nas receitas, provocou sig-
nificativa redugdo da margem operacional.

O reflexo imediato se deu na remuneragédo do
investimento (tri) cuja taxa (5,1%) ficou muito
aquém da remuneragdo legal permitida pela
Resolugdo n.° 43/66 do CONTEL/MC, de até
12% ao ano.

A forte queda na taxa de juros (j) constituiu-se
em fato relevante quanto ao retorno do capital
préprio (trp), visto que o 6nus dos empréstimos
tomados tem prejudicado sobremaneira esse
indicador.

Quanto aos aspectos de rentabilidade e de en-
dividamento, em todo o Sistema o capital pré-
prio suplanta o capital de terceiros.

pesas nas receitas (84%) contribuiu para que
a empresa incorresse em elevado déficit opera-
cional, cerca de 19% do ativo operacional
médio.

Essa situagdo agravada pelo valor dos encargos
financeiros ensejou que a taxa de remuneragao
do patriménio (trp) ficasse em — 244%, colo-
cando a empresa no Estado 7, o que indica
absoluta impossibilidade de recuperagdo sem
passar por apropriada reavaliagdo para definir
sua viabilidade como empresa do sistema pro-
dutivo.
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Apenas a EMBRATEL, por for¢ca das atividades
especificas que explora, consegue remunerar O
capital proprio a taxas mais elevadas que as
obtidas para o investimento e o capital de ter-
ceiros (Estado 2).

Vinte e uma empresas, ou 75% do Sistema,
apresentam alavancagem financeira negativa,
enquadrando-se no Estado 4. Na média, a rota-
¢a@o de bens em servigo é de 30%. As despesas
de exploragdo absorvem 50% dos recursos ge-
rados e a depreciagdo outros 35%, comprimindo
a margem operacional.
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As empresas TELERGIPE, TELERN e TELEMIG,
por estarem sujeitas a encargos financeiros in-
compativeis com o lucro operacional, ndo con-
seguem remunerar o capital préprio (Estado 6).

A situagdo torna-se mais grave para TELEACRE,
CETEL e TELERJ, empresas que se defrontam
com problemas estruturais de custos. Sdao ope-
racionalmente deficitdrias e ndo conseguem
sequer remunerar os investimentos. Passiveis
de descapitalizagdo crescente devem ser sub-
metidas a processos de consultoria/auditoria
operacional (Estado 8).



PORTOBRAS

O Sistema PORTOBRAS tem suas atividades
voltadas para administragdo portuaria e explo-
ragdo das vias navegaveis interiores. Dentre as
entidades que integram o Grupo, destacam-se

as Companhias Docas, controladas e subsidia-
rias.

Os servigos prestados pelo Sistema consistem,
dentre outros aspectos, no oferecimento de con-
dicbes de acessibilidade e seguranga para as
embarcagbes e na disponibilidade de armaze-

EWPRESA ¢ PORTOBRAS-Holding

v- VALORES NORMALIZADOS (AOPN=104)

nagem para os produtos destinados a embarque,
pontos considerados da maior importancia e

essencialidade para o setor de transportes ma-
ritimo e fluvial.

O desempenho econdmico-financeiro do Grupo
PORTOBRAS, em 1985, foi péssimo, dado que
todas as empresas apresentaram situagcao ope-
racional deficitaria, exceto a Companhia Docas
do Rio de Janeiro — CDRJ (excelente).
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Pelos dados analisados, observa-se que o de-
sequilibrio evidenciado esta relacionado basica-
mente com a falta de racionalizagdo das des-
pesas operacionais. Até mesmo as companhias
com elevada capacidade de geragdo de receita
(rbs) tiveram seus resultados prejudicados pelo
forte peso dos custos operacionais.

Cabe destaque a situagdo da holding, que, além
de apresentar baixa rotagdo de bens em servigo
(rbs) em relagdo as demais companhias do
Grupo, incorreu em maior grau de despesas
frente as receitas (dex).
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Em situagdo oposta, posicionou-se a CDRJ, que
apesar de apresentar moderada rbs (31%), con-
teve a representatividade das despesas (dex)
em 55% das receitas, o que assegurou saldo
operacional positivo, e conseqlientemente, re-
muneragado positiva dos capitais aplicados, no-
tadamente dos recursos proprios, que atingiram
taxa de retorno de 31% ao ano, bem acima da
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taxa de remuneragdo dos investimentos e do

capital de terceiros.

A maioria das empresas portuarias acha-se no
Estado 8, configurando necessidade de reorde-
namento operacional, uma vez que a estrutura
de capital se encontra definida com (gre) em
nivel consideravelmente baixo.



Rede Ferroviaria Federal S/A — RFFSA

Transporte urbano de cargas e de passageiros
e armazenagem constituem as atividades funda-
mentais do sistema composto por trés empresas
(AGEF, CBTU e TRENSURB), sob controle acio-
nario da RFFSA.

Devido a importéncia social dos servigos pres-
tados por aquelas empresas, o Governo vem

EMPRESA : RFFSA

v- VALORES NORMALIZADOS (AOPH=100)

conferindo apoio financeiro, através do meca-
nismo de normalizagcdo contébil, a fim de evitar
situagdo deficitaria do Grupo RFFSA, além de
cobrir as obrigagdes financeiras, na forma do
Decreto-lei 2.178/84, decorrentes de financia-
mentos contratados até 31-12-84.
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Com isso, em 1985, a remuneracdo do investi-
mento (tri), apesar de reduzida frente a outras
alternativas de aplicagbes no mercado financei-
ro, foi positiva, exceto para a TRENSURB, que
iniciou suas operagdes no mesmo exercicio.

Dentre as empresas do Grupo destaca-se a
AGEF, com 114% de rotagdo de bens em ser-
vigos (rbs). Esta excelente performance decorre
possivelmente do fato de a Estatal operar com
reduzido nivel de ativo, representado pratica-
mente por armazéns de baixo valor contabil.
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Por outro lado, as despesas da AGEF absorve-
ram cerca de 94% das receitas geradas, o que
denota incompatibilidade operacional quanto
aos objetivos de melhorar a remuneragdo do
capital aplicado. :

Quanto & RFFSA e CBTU, além da baixa rota-
¢do de bens em servigo, prevaleceu a elevada

ELETROBRAS

A Centrais Elétricas Brasileiras — ELETRO-
BRAS, a quem compete planejar e financiar o
programa de energia elétrica do pais e coorde-
nar a sua execug¢ao, atua em setor intensivo de
capital cujo retorno se da basicamente no longo
prazo.

O programa de expansdo concebido para aten-
der as solicitagbes de energia elétrica, previsto
para elevar a capacidade instalada de 5,8 mi-
Ihdes de KW em 1962, quando a ELETROBRAS
iniciou suas atividades, para 46 milhes de KW
em 1990 (em 1985 alcangou 39,5 milhdes de
KW), encontra-se em fase de execugéo.

As restrigdes orgamentdrias nos ultimos anos
afetaram o cronograma das obras, conferindo
prioridade as usinas geradoras em detrimento
das instalagdes de suprimento em especial nas
areas de transmissdo e distribuigdo. Devido &
escassez de recursos o ritmo de execugédo pas-
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representatividade das despesas em relagédo as
receitas.

O posicionamento dessas duas empresas nos
Estados 4 e 6 requer reavaliagdo de procedi-
mentos operacionais para elevar a remuneragao
do capital préprio.

sou a ser lento com a conseqiiente elevagao
dos custos financeiros indiretos.

De outra parte, a deterioragéo tarifaria resultou
em baixo nivel de remuneragdo dos investimen-
tos e persistentes dificuldades de caixa, com
consideravel aumento da inadimpléncia nas
transferéncias de recursos intersetoriais, condu-
zindo o setor a uma grave situagéo fisica, eco-
ndémica e financeira.

Para atacar esse problema o Governo Federal
aprovou, ao final de 1985, o Plano de Recupe-
racdo do Setor de Energia Elétrica — PRS, que
tem como diretriz adequar o setor elétrico aos
objetivos e metas expressos no | PND-NR, bem
como promover, de imediato, a recuperagéo
econdmico-financeira do Sistema Eletrobras. O
PRS prevé aumentos reais de tarifas que, pro-
gressivamente, visa recuperar, a partir de 1989,
a rentabilidade legal de 10% a.a. para o setor.
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Para efeito de avaliagdo do desempenho econé-
mico da ELETROBRAS, merece destaque a
ocorréncia de mudanga de critérios dos regis-
tros contabeis de todas as empresas do Grupo,
em 1985, causando impacto no resultado do
consolidado. Conforme Portaria 250/85 do De-
partamento Nacional de Aguas e Energia Elé-
trica — DNAEE, os encargos financeiros e os
efeitos inflacionarios liquidos vinculados as
imobilizagbes em curso, que até o exercicio

precedente eram apropriados ao resultado, fo-
ram incorporados ao Ativo Diferido para amor-
tizagcdo em 10 anos, a contar da data da en-
trada efetiva em operagdo. Para permitir a
comparagao, as demonstragdes financeiras de
84 fora adequadas aquele expediente.

A adog@o deste procedimento originou acrésci-

mo de cerca de Cr$ 6.440 bilhdes no resultado
consolidado do exercicio.
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Os indicadores gerados pela aplicagdo do mo-
delo ADE aos dados contabeis modificados
mostram que o grupo ELETROBRAS desfruta de
situagdo razodavel, enquadrado no estado 3/4.
Tal posicdo nao guarda coeréncia com a rea-
lidade do Setor, que mereceu das Autoridades
amplo programa de recuperagdo econdémico-
financeira.

Dentre as empresas do Grupo, destaca-se a
ESCELSA, situada no Estado 2, com alavanca-
gem financeira positiva podendo ainda melho-
rar o nivel de seu desempenho através da utili-
zagao de recursos de terceiros, desde que man-
tida a estrutura de produgdo e a taxa média
dos encargos financeiros.

A boa situagdo alcangada pela ESCELSA, no
exercicio de 1985, foi influenciada ndo sé pela
melhoria nas atividades operacionais, mas tam-
bém pelas adequagdes contabeis instituidas
pela Portaria 250/85 do DNAEE e pelo alto grau
de capital proprio na formagdo de seus investi-
mentos.

Em situacdo oposta, colocou-se a ELETRO-
NORTE, enquadrada no Estado 7, com péssimo
desempenho. Pelos indicadores, o baixo indice
de geragdo de receita em relagcdo ao AOPm
(8,7%) decorreu do forte impacto registrado no
ativo operacional da empresa, que cresceu
202% em termos reais, por forca de imobiliza-
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¢éo das 5 primeiras unidades geradoras da UHE
de Tucurui. Isso representou crescimento de
1650 MW na poténcia instalada e elevou bas-
tante as despesas de depreciagio.

A relagdo despesa/receita (dex) decresceu
para 62%, indicando que os custos dos fatores
de producgdo cresceram proporcionalmente me-
nos que as receitas. Contribuiu para esse fato
a queda, em termos reais, das despesas de
material e de energia comprada para revenda,
apesar dos gastos com pessoal e servigos de
terceiros haverem apresentado crescimento
positivo.

O grau de endividamento (gre) aumentou de
forma acentuada em 1985, indicando que a em-
presa continua a depender de capitais de ter-
ceiros para realizar seus investimentos.

As outras empresas do Grupo (CHESF, ELETRO-
SUL, FURNAS e LIGHT) obtiveram resultados
razodveis operacionalmente, mas trabalham
para remunerar o capital de terceiros, pois a
taxa média de juros dos financiamentos situou-
se acima da taxa de remuneragéo do patriménio.
A situagdo de desequilibrio dessas empresas
podera ser superada mediante aumento de ge-
ragdo de receita em relagdo ao AOPm, a fim
de que a taxa de remuneragdo do investimento
alcance nivel superior ao da taxa de juros.
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Relacdo de empresas por ordem decrescente de “irp” (taxa de remuneragéo
do patrimdnio)

SPE - INDICADORES BASICDS DE DESENPENHO ECONOMICO - 1965
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rbs = Receita operacional / Ativo operacinal medio (1) ;
dex = Despesas de exploracao e operacinal geral / Receita operacional (1)
dep = Despesas de depreciacao e amortizacao / feceita operacional (1)
1o¥ = Lucro operacional antes das despesas financeiras / Receita operacional (1)
tep = Lucro operacional apos deduzidas despesas {inanceiras / Retursos proprios (1)
- tri = Lucro operacional antes das despesas financeiras / ADPm (1). &
(Segundo a E.H, Ng 637,de 27/11/85 da SEPLAN, a empresa estatal que apresentar “tri" negativo,
. tevera ser auditada no exercicio de 1984)..
tin = Despesas financeiras / Recursos de terceiros (1)
%re = Recursos de terceiros / Recursos proprios (%) :
STADO = Conforme definido no capitulo I-Aspectos metodologicos
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CAPITULO Il —

INDICES DE QUANTIDADE E DE PRECOS DE PRODUTOS

Neste capitulo procura-se avaliar a produgéo
das empresas estatais, no periodo 81/85, e os
pre¢os dos seus produtos, considerado o “‘mix”’
de produtos fornecidos ao mercado.

Os indices de “‘quantum” e de pregos dos pro-
dutos sdo analisados em termos de evolugdo
acumulada, comparativamente ao comporta-
mento da economia, no que tange a taxa de
crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) e a
inflagdo, medida pelo IGP-DI, respectivamente.

Se observarmos o crescimento do PIB no pe-
riodo de 75 a 85, constata-se que a taxa evoluiu
de 5,4% em 75, de 9,7% em 76 para 8%, esti-
mada em 85, apesar da recessdo econdmica
registrada nos anos de 81, 82 e 83, quando as
taxas de evolugdo do PIB foram extremamente
baixas.

CRESCIMENTO ANUAL DO PIB

ANOS VARIACAO %
1975 54
1976 9,7
1977 " 55
1978 5,0
1979 6,4
1980 132
1981 — 1,6
1982 0,9
1983 —3,2
1984 4,5
1985 8,0

FONTE: FGV

A luz do comportamento mostrado pelo indice
de quantidades (GRAFICOS IIl.1 e 2), observa-
se claramente o impacto mais que proporcional
da recessdo econdmica do periodo 81/83, nos
indices da SIDERBRAS e da CVRD. Em 1984,
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ano forte das exportagdes, registraram-se im-
pactos consideraveis no Sistema SIDERBRAS,
na CVRD e nas DOCAS (PORTOBRAS). Tanto a
SIDERBRAS quanto a CVRD sairam de um in-
dice acumulado negativo, em relagdo ao PIB,
e melhoraram consideravelmente, a partir da-
guele ano, suas posigoes frente ao crescimento
alcangado por aquele referencial.

De outra parte, o Sistema TELEBRAS evoluiu de
maneira ascendente, mostrando independéncia
em relagdo ao comportamento do Produto In-
terno Bruto. Isto ocorreu também com o Sistema
ELETROBRAS e com a ACESITA, com taxas
menores, na ordem.

A forte correlagdo entre os indices de ‘“‘quan-
tum” da ACESITA e da ELETROBRAS parece
espuria. Mas a correlagdo existente entre a
ACESITA e a SIDERBRAS é explicavel pelas
exportagdes e por se tratar de produtos do mes-
mo setor.

Os “‘quanta” de servigos publicos, medidos pelo
comportamento dos indices da TELEBRAS e
ELETROBRAS, parecem também fortemente
correlacionados. As elevadas taxas de cresci-
mento do indice de ‘‘quantum” da ELETRO-
BRAS nos exercicios de 83 e 84 parecem revelar
a politica do Governo de substituigdo do dleo
combustivel por energia elétrica. Isso pode ser
explicado pelo comportamento do indice de
“quantum” da PETROBRAS, o qual se refere a
quantidade produzida de derivados de petréleo
destinada ao consumidor. Vale frisar que ne-
nhum impacto da produgdo de petréleo é aqui
medido, inclusive porque se trata de um insumo
e ndo de um produto vendido pela PETROBRAS
ao consumidor.

Ao longo do periodo, houve correlagdo acen-
tuada dos indices de ““quantum’ da RFFSA e do
Sistema PETROBRAS com o Produto Interno
Bruto.



GRAFICO I11.1 -indice de Quantum Real de Produto (1Q/PIB)
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GRAFICO 111.2 - indice de Quantum Real de Produto (1Q/PIB)

180

85

170

160

150

140

130

120

110

|00" .—--:—.—o

90

--—-—.—--4'

80

70

80 8l
ELETROBRAS
RFFSA —_—

82 83

PORTOBRAS
TELEBRAS =====




130
120

110

90
80
70
60

50

130
120
110
100
90
80
70
60
50

40

GRAFICO 111.3 - indice de Preco Real de Produto (IP/IGP)
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GRAFICO 111.4 -indice de Preco Real de Produto (1P/1GP)
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No que diz respeito ao indice de pregos, a pri-
meira observagédo a fazer é a diferenciagé@o con-
ceitual entre o indice de pregos setorial, publi-
cado no Perfil das Empresas Estatais, recente-
mente divulgado, e o indice de pregos (IP) aqui
considerado. Enquanto o indice setorial é cal-
culado em fungdo dos reajustes de pregos con-
cedidos pelo CIP/SEAP, o IP baseia-se no
“mix"” de produtos ofertados. Vale ressaltar que
se alguma quantidade dos produtos do “mix”
for alterada, o indice de pregos (IP) evidencia
essa variagdo, ao passo que o indice de pregos
setorial ndo mostra tal ocorréncia.

Segundo os indices de pregos (GRAFICOS I11.3
e 4), a contencdo das tarifas dos servigos publi-
cos, tanto de telecomunicagdes quanto de ener-
gia elétrica, mostra realmente a forte contribui-
¢do desses dois sistemas empresariais para
conter a inflagéo, ao se colocarem bem abaixo
do IGP

Se compararmos agora o [ndice de pregos com
o Indice de quantidades, referentes a TELE-
BRAS, observa-se claramente o efeito da elasti-
cidade prego da demanda associado ao progra-
ma de popularizagdo das telecomunicagdes.
Por iniciativa de politica governamental, a
TELEBRAS procurou direcionar, através dos
langamentos dos servigos verticais, servigos de
trés digitos e de uma filosofia de. “marketing”,
sua produgdo para atendimento das necessida-
des do consumidor de telecomunicagdes.

Constata-se, também no indice de pregos, a
queda dos pregos do London Metal Exchange
tanto para minerais quanto para os metais. Isto
é observado notadamente com relagdo & CVRD
que teve um comportamento (em 81) de pregos
negativos, quando comparados com o indice
Geral de Pregos, que volta a cair em 84 néo
conseguindo se recuperar no periodo da anéa-
lise.

A comparagédo dos indices de quantidades e de
pregos, no tocante & SIDERBRAS e CVRD, mos-

tra que quando houve crescimento de producéo,
nos exercicios de 83 e 84, registrou-se queda
nos pregos, isto porque as empresas se volta-
ram para o mercado externo e exportaram pro-
dutos com baixa margem de pregos no mercado
internacional.

O efeito da parcial normalizagdo contébil, que
corresponde ao subsidio dos servigos sociais
prestados pela RFFSA, pode ser observado no
grafico de indice de pregos. Se ndo houvesse a
integralizacdo por parte do Tesouro, a queda do
comportamento das tarifas de transporte de
carga e de passageiros efetuados pela RFFSA
seria ainda mais acentuada.

O impacto é notdavel na TELEBRAS, no que
diz respeito ao periodo de 83 a 85, quando seu
indice de pregos cai verticalmente. Ocorre al
também uma demonstracdo do efeito da reti-
rada do Fundo Nacional de Telecomunicagdes
— FNT, e mostra uma contribuigdo para a redu-
¢do da divida interna e desenvolvimento econd-
mico, dado que esses recursos foram direciona-
dos para o entdo chamado Fundo de Desenvol-
vimento Econémico e geraram empregos em
economias distintas das telecomunicagdes.

E ainda observado o financiamento da prospec-
¢éo de petréleo quando se coloca uma visdo do
indice de precos da PETROBRAS crescendo
acima da inflagéo.

De qualquer forma, é de se notar que, exceto
para a PETROBRAS, todos os indices de pregcos
das empresas estatais ou dos sistemas estatais
aqui estudados caem verticalmente, em termos
acumulados, principalmente no periodo de 83
a 85, quando a inflagdo anual passou a situar-se
em patamares superiores a 200%.

Vale frisar que houve uma perda de receita pro-
vocada provavelmente ndo por queda de quan-
tidades e sim por contengdo de pregos, obser-
vado nos graficos. O sistema’ estatal, portanto,
perdeu muito em termos de receita.
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CAPITULO IV —

INDICE DE FATORES — "“QUANTUM” E PRECOS

A anélise do comportamento do “quantum’ do
fator trabalho, em termos acumulados compa-
rativamente ao crescimento da populagdo, no
periodo 80 a 85, evidencia a contribuicdo das
estatais & politica governamental de contengéo
do emprego no setor publico (GRAFICOS IV.1
e 2).

Passada a fase dos grandes projetos, observa-
se que apenas e PETROBRAS mantém estreita
correlagdo com o crescimento populacional, por
forga do programa de prospecgdo de petréleo,
tanto nas bacias maritimas como na plataforma
continental, o que provocou aumento gradual
do seu quadro de funcionérios.

A tendéncia declinante apresentada pela CVRD
€ interrompida em 84 e em 85 junta-se a
PETROBRAS. Esse comportamento decorreu da
necessidade de incorporagdo de novos empre-

gados para operacionalizar o Projeto Ferro Ca-
rajas, o Projeto Ouro e o Terminal Portuario de
Praia Mole.

E notavel a queda ocorrida na ELETROBRAS
em 81, devido a transferéncia por venda do sis-
tema paulista da LIGHT para a ELETROPAULO.
Comportamento idéntico é observado na RFFSA
em 85, causado pelo desmembramento dos ser-
vigos de transporte de passageiros de suburbio
do Rio de Janeiro, Sdo Paulo, Recife e Belo
Horizonte, que passaram a ser conduzidos pela
Companhia Brasileira de Trens Urbanos —
CBTU.

As demais empresas (TELEBRAS, SIDERBRAS,
ACESITA e PORTOBRAS) apresentam queda
paulatina do indice de “‘quantum’ do fator traba-
lho relativamente ao indice de crescimento da
populagdo (POP), no periodo da analise.

GRAFICO IV. 1 - indice de Quantum Real do Fator Trabalho (IT/POP)
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GRAFICO IV.2 -indice de Quantum Real do Fator Trabalho (IT/POP)
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GRAFICO V.3 - indice de Preco Real do Fator Trabalho (IFT/IGP)
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GRAFICO IV.4 -indice de Preco Real do Fator Trabalho (IFT/IGP)
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Quanto ao indice de pregos do fator trabalho
(GRAFICOS IV.3 e 4), é importante observar a
forte correlagdo apresentada pelos indices dos
salarios médios das empresas ao longo do pe-
riodo, o que denota a estrita observancia pelas
estatais a politica salarial do governo.

O comportamento ascendente nos anos de 81
e 82 reflete a filosofia da politica de transferén-
cia de renda com ganhos reais para quem rece-
bia até 3 salarios minimos. Os maiores indices
caracterizam as empresas que detém maior
numero de funcionarios com baixos salérios, no
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caso CVRD e PORTOBRAS. E interessante notar
o comportamento do indice da RFFSA naqueles
exercicios provavelmente provocado pela absor-
¢do do “turnover” de aposentadoria com fun-
cionarios mais jovens.

A partir de 83, as modificagdes introduzidas na
politica salarial denotam o arrocho imposto a
classe trabalhadora, atenuado em 85 pela recu-
peragdo parcial da curva salarial.

Em 1985 fica evidente esta reéuperaqéo dos
niveis salariais para todas as empresas, com
excegdo da ACESITA.
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GRAFICO 1V.5 -indice de Quantum do Fator Capital (1K)
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Relativamente ao indice de ‘“‘quantum’ do fator
capital (IK) (GRAFICO IV.5 e 6) cabe ressaltar
que este indicador reflete a relagdo entre o pro-
duto da taxa média de utilizagdo do capital pelo
Ativo Operacional meédio deflacionado pelo
IGP-DI, e o capital utilizado no ano anterior.

A TELEBRAS apresenta crescimento uniforme
ao longo do periodo, mostrando haver atingido
o Sistema um estado estaciondrio com taxa
constante de utilizagdo do capital.

A PORTOBRAS apresenta comportamento as-
cendente de 80 a 82, praticamente se mantém
neste patamar até 84, invertendo a tendéncia
em 85. Esta evolugdo esta intimamente relacio-
nada com as exportagdes.

Devido ao elevado volume de investimentos, a
ELETROBRAS se mantém abaixo do nivel atin-

gido em 80. Apresenta queda em 81 e 82 e a
partir desse exercicio inverte a tendéncia, por
forca da entrada em operagédo de unidades ge-
radoras de energia elétrica constante de seu
plano de expansdo, quase atingindo o nivel de
“quantum” de capital de 1980.

E notavel a recuperagdo da CVRD, que atinge
o mais elevado indice ao final do periodo depois
de registrar queda nos dois primeiros anos da
analise, quando a empresa investiu maciga-
mente no Projeto Ferro Carajés.

Observa-se acentuada correlagdo nos indices
de ““quantum” do fator capital da SIDERBRAS e
ACESITA, embora esta Ultima apresente evolu-
¢do mais modesta em relagédo a primeira, a par-
tir de 82, invertendo posigdo alcangada em 81.

GRAFICO V.7 -indice de Preco Real do Fator Capital (IFK /IGP)
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GRAFICO 1V.8 -indice de Preco Real do Fator Capital (IFK/IGP)

110

100

90

80

70

60

50

40

30

20

10

80 81 82

ELETROBRAS

RFFSA = TELEBRAS

O indice de prego real do fator capital (IFK)
(GRAFICOS IV.7 e 8) exprime a variagdo do
prego do capital utilizado pela empresa com
materiais, servicos e depreciagdo, em cada
exercicio, corrigidos pelo IGP. Neste caso néo
é considerada a parcela relativa ao fator traba-
Iho (méo-de-obra).

Dada sua definicdo (ver CAP. 1), o indice de
prego do fator capital serd inferior a inflagao

83 84 85

PORTOBRAS =

sempre que a taxa de incremento da despesa
de capital for inferior a taxa de crescimento do
Ativo Operacional médio.

E 0 que ocorre com maior ou menor intensidade
com as empresas, dependendo da peculiaridade
de cada uma, exceto para a PETROBRAS nos
exercicios de 81 e 82 e com a PORTOBRAS
em 82, que se situaram acima do IGP.
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GRAFICO IV.10- indice de Quantum de Fatores (1G)
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GRAFICO IV.11 - indice de Preco Real de Fatores (IF/IGP)

120

110

. —— — 4
- — — —, —

100 4 -

90

\\ \'

Y\\
~
80

70 e

60 -

50

40

30

20

80 8] 82
ACESITA

83 84 85

CVRD P T

PETROBRAS ===+==—  SIDERBRAS ===—== :

GRAFICO IV.12 -indice de Preco Real de Fatores ( IF/IGP)
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Os Indices de “‘quantum” de fatores (GRAFICOS
IV.9 e 10) e de pregos reais dos fatores (GRA-
FICOS IV.11 e 12), mostram o comportamento
conjugado do fator capital e do fator trabalho
para cada empresa.

A andlise por grupo empresarial, feita no
CAP. V, discutira amplamente os impactos des-
tes indices em cada Sistema.
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CAPITULO V —
PRODUTIVIDADE

A contribuicdo das empresas estatais ao desen-
volvimento econdémico, nos ultimos cinco anos,
pode ser avaliada através do nivel de produtivi-
dade alcangado pelos principais fatores (traba-
lho e capital) e pelos ganhos obtidos na pro-
dugédo de bens finais, por terem representativi-
dadg| na formagdo do Produto Interno Bruto
— PIB.

Pelos indicadores de produtividade global
(GRAFICOS V-1.a e 1.b), dois grupos da area
de prestagdo de servicos — ELETROBRAS e
TELEBRAS — destacaram-se ao manterem ni-
vel de desempenho positivo no periodo 81/85.
A ACESITA também revelou contribuigdo posi-

tiva, com picos e vales refletindo o estado
transiente de sua economia.

De modo geral, o capital é o elemento de maior
influéncia na produtividade global das estatais
(GRAFICOS V-3.a e 3.b).

Contudo, para algumas empresas, como a
ACESITA e SIDERBRAS pode observar-se pela
configuragédo das curvas que houve combinagédo
ndo definitiva dos fatores trabalho e capital.
Para a TELEBRAS, a situagdo é bastante dife-
rente, uma vez que a correlagdo da produtivida-
de global se d4 com o fator trabalho (GRAFI-
COS V-2.a e 2.b), que apresentou produtividade
positiva durante todo o periodo.

GRAFICO V.la - indicé de Produtividade Global (1+1i)
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GRAFICO V.1b- indice de Produtividade
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GRAFICO V.2 a- indice de Produtividade do Fator Trabalho (1+1i,)
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GRAFICO V.3b -indice de Produtividade do Fator Capital ( 1+ i)
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A seguir, analisa-se a situagdo de cada grupo.

ACESITA

Empresa com produtividade fortemente ascen-
dente em 1982, quando atingiu um pico bastante
elevado, mas, no exercicio seguinte, experimen-
tou desaceleragdo acentuada, por forga de cir-
cunsténcia advindas com a recessdo econdmi-
ca, apesar dos esforgos da empresa na busca
de melhorar suas vendas no mercado externo,
que cresceram, em termos fisicos mais de 160%
no ano de 1983. A partir de 1984, a produtivi-
dade global da ACESITA apresentou evolugdo
consistente, chegando em 1985 a um nivel pra-
ticamente igual ao de 1982,

O indice de produtividade global apresentou
correlagdo com o de produtividade do fator ca-
pital, conforme se observa do Grafico V-4.a.
Cabe destacar também que tanto a produtivi-
dade global como a do capital e do trabalho
se mantiveram em niveis positivos, nos ultimos
cinco anos, embora, no periodo 1983/84, se
tenha registrado uma queda acentuada no nivel
de produtividade do capital, enquanto o fator
trabalho apresentou indice, sem grandes osci-
lagdes durante todo o periodo.

O ganho de produtividade da ACESITA torna-se
mais claro, quando comparamos no Gréfico
V-4.b, as curvas referentes aos indices de pre-
¢os (IP) do produto e dos fatores (IF). Até 1982,
os pregos dos fatores cresceram mais que os
dos produtos, o que poderia comprometer os

resultados da empresa, embora mantendo ga-
nho positivo de produtividade. Nos exercicios
subsequentes, o indice de pregos dos produtos
da ACESITA sempre esteve acima do indice
de pregos pagos aos fatores de produgéo, pro-
porcionando resultado favoravel para a empresa.
Mesmo que os pregos dos produtos tenham
variado abaixo do indice geral de pregos (IGP),
a margem de lucro se verificou porque os pregos
dos insumos variaram abaixo dos pregos dos
produtos.

Infere-se que ndo prevalece a tese de que a
contengdo de tarifa prejudica necessariamente
os resultados da empresa. Pelo contrario, cum-
pre os objetivos de aliviar a pressao inflaciona-
ria, a nivel de custos da matéria-prima, sem
ocasionar situagédo deficitaria. A ACESITA me-
lhorou a utilizagdo dos recursos na aquisigdo
dos fatores de capital (materiais, servigos e des-
pesas de reposigao).

Quanto a outra parte dos fatores de produgéo,
representada pela fungdo trabalho, a partir de
1982, registrou-se queda expressiva no indice
‘de preco desse fator (IFT) até inicio de 1985,
quando os salédrios passaram a obter ligeira
recuperagdo. Esse fator de produgdo sempre
obteve pregos reais acima dos demais custos
de produgdo da-empresa.

GRAFICO V.4a-ACESITA - indices de Produtividade
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GRAFICO V.4b - ACESITA -indices de Precos
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CVRD

Até o final do exercicio de 1982, o Grupo CVRD
apresentou indice de produtividade global posi-
tivo. Essa situagao se inverteu a partir daquele
exercicio revelando queda acentuada da curva
em 1983. No ano seguinte acenou com leve
recuperagdo, mantendo tendéncia de estabili-
dade do nivel até 1985.

A produtividade global foi sempre influenciada
pelo fator capital, segundo se observa da confi-
guragdo das curvas (Grafico V-5.a).

O fator trabalho, indicando certa independéncia
de desempenho, manteve-se sempre abaixo do
nivel de 1980. Contudo, no exercicio de 1983,
quando as produtividades global e do capital
cairam verticalmente, o fator trabalho iniciou
recuperagdo, mantendo-se em ascengdo até
1985.

Sob o aspecto econdmico, a posi¢cdo da CVRD
ndo é satisfatéria, dada a falta de ganho de
produtividade que a empresa vem revelando

desde 1983, A combinagdo dos fatores de pro-
ducéo esta a desejar frente ao nivel do produto
obtido.

Os resultados financeiros do grupo nao foram
prejudicados, em virtude dos pregos dos pro-
dutos (IP) haverem superado as perdas em pro-
dutividade. Mesmo assim, os pregos praticados
pela CVRD ficaram ligeiramente abaixo da in-
flagdo. Assim, os resultados finais positivos que
a empresa alcangou decorrem da diferenca
entre os pregos de compra dos fatores (IF) e os
precos de venda dos produtos (Grafico V-5.b).

Dentre os fatores de produgédo considerados, o
trabalho foi sempre mais favorecido em prego
do que os demais, embora evoluindo em nivel
abaixo do indice geral de prego (IGP-DI), a par-
tir de 19883.

Com indice de pregos dos produtos evoluindo
abaixo da inflagdo, a empresa contribuiu com
os esforgos de contengédo dos pregos gerais da
economia,

GRAFICO V.5a-CVRD - indices de Produtividade
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TELEBRAS

O Grupo TELEBRAS apresentou nos ultimos
cinco anos produtividade global positiva e cres-
cente. E a unica empresa com indice de produ-
tividade influenciado pelo fator trabalho, como
pode se observar do Gréafico V-6.a.

Os indices de ‘““quanta” evidenciaram a estabili-
dade de utilizagao dos fatores de produgéo (ca-
pital e trabalho) que a empresa imprimiu no
periodo (GRAFICO V-6.c).

Apesar do equilibrio na combinagdo dos fatores
de produgdo e o expansivo nivel de produtivi-
dade alcangado, a maioria das empresas do
Grupo TELEBRAS desfruta apenas de situagé@o
razodvel em termos de desempenho econdmico
medido por indicadores financeiros.

Isso pode justificar-se pelo fato de que os pre-
¢os dos servigos (IP) do Grupo, a partir de

1984, vém se posicionando abaixo dos pregos
dos fatores de produgéo (IF) neutralizando, pos-
sivelmente, os efeitos do ganho de produtivi-
dade, com reflexo sobre os resultados financei-
ros do Grupo (GRAFICO V-6.b).

Na realidade, necessita de melhores pregos para
seus servigos, que sofreram forte defasagem em
relagdo ao IGP-DI, notadamente no ultimo exer-
cicio.

Em todo o periodo da anélise, o trabalho expe-
rimentou prego mais favorecido do que os de-
mais fatores, mas, em 1985, o indice ficou
abaixo da evolugdo inflacionéaria.

Por outro lado, cabe destaque a grande contri-
buicdo que a TELEBRAS vem concedendo a
contengéo inflacionaria, ao ter o prego de seus
servigos reajustado bem abaixo do indice Geral
de Pregos (IGP-DI).

GRAFICO V.6a- TELEBRAS -indices de Produtividade
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GRAFICO V.6b- TELEBRAS- indices de Precos
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SIDERBRAS

No periodo 1981/83, a produtividade global do

~Grupo SIDERBRAS foi bastante desfavoravel.
Nos dois ultimos exercicios, entretanto, houve
recuperagdo (Grafico V-7.a). O fator capital
também ndo apresentou bom desempenho.
Quanto ao trabalho, a produtividade atingiu in-
dice positivo a partir de 1984. O indice de
“quantum” desse fator (IT) manteve-se pratica-
mente estavel durante todo periodo, ao passo
que o de capital (IK) evoluiu fortemente no pe-
riodo 82/84, ‘para declinar no exercicio seguinte
(Gréafico V-7.c).

O resultado econémico, medido pelos indicado-
res financeiros do Grupo, em 85, foi sofrivel. O
indice de pregos alcangados pelos seus produ-
tos (IP) evoluiram pouco abaixo do indice infla-
cionario do periodo, mas acima do indice de
precos dos fatores de produgado (IF) utilizados,

aumentando a margem operacional bruta rela-
tivamente aos patamares realizados em 1980
(Grafico V-7.b). Como se observa neste Grafico,
o indice de pregos dos fatores de produgéo
(IF) foi bastante influenciado pelo indice do
fator capital (IFK), que no ultimo exercicio caiu
por forga do crescimento da despesa de capital
inferior ao incremento da taxa do ativo ope-
racional,

A contribuicdo do Sistema SIDERBRAS a con-
tengéo inflacionaria foi relevante na medida em
que ofertou matéria-prima as industrias, a partir
de 1982, a pregos abaixo do indice Geral de
Pregos (IGP-DI).

Dentre as empresas do Sistema SIDERBRAS,
destacam-se as comentadas a seguir, pela im-
portancia de representatividade no Grupo.

GRAFICO V.7a-SIDERBRAS- indices de Produtividade
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USIMINAS

O indice de produtividade global da empresa
foi negativo no periodo 1981/85, apesar da re-
cuperagdo verificada nos dois ultimos exerci-
cios. Pela configuragdo das curvas (Gréfico
V-7.d-1) houve razoavel associagdo dos fatores
capital e trabalho na obtengdo do nivel de pro-
dutividade. 7

Segundo o indice de “quantum”, o fator capital
(material, servicos e depreciacdo) foi o maior
responsavel pela queda de produtividade da
empresa, uma vez que o impacto do crescimen-
to desse fator ndo foi arrefecido pela desacele-
ragdo verificada no indice do fator trabalho.

A partir de 1983, o indice de pregos dos fatores
de produgédo é inferior ao do produto, assegu-
rando, portanto, margem de lucratividade, ape-
sar da inexisténcia de ganhos de produtividade.
No ultimo exercicio, o desempenho econdémico
da empresa, medido pelos indicadores finan-
ceiros, foi excelente.

Cabe destacar que a superioridade dos pregos
dos produtos em relagdo aos dos fatores néo
se constituiram em elemento de presséo infla-
ciondria, porque aqueles pregos sempre estive-
ram abaixo do Indice Geral de Pregos (IGP-DI).
Isso indica que a empresa vem maximizando a
utilizagdo de seus recursos na aquisicdo dos
fatores de produgdo a pregos modicos.

GRAFICO V.7d1-USIMINAS - indices de Produtividade
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COSIPA

No periodo 1981/85, a empresa apresentou pro-
dutividade global negativa. O fator capital mos-
trou melhor correlagdo com o resultado alcan-
¢ado pela Companhia. O indice de produtividade
do fator trabalho foi negativo até 1983, passando
a ligeiramente positivo no exercicio seguinte,
mas voltando a nivel desfavordvel em 1985.
Essa situagdo pode estar influenciada pela
quantidade do fator trabalho, que se elevou a
partir de 1984. O indice real desse fator man-
teve-se, sem muita alteragdo e em posigdo ne-
gativa, no mesmo periodo.

Os produtos da COSIPA sempre alcangaram
niveis de pregos reais, enquanto os fatores de

produgdo permaneceram em posi¢do negativa
em relagdo ao IGP-DI, apesar da recuperagéo
havida no ultimo exercicio.

Os ganhos via prego vém compensando as per-
das verificadas na produtividade, permitindo
que a empresa alcangasse, em 1985, desempe-
nho econdmico razoavel, medido pelos indica-
dores financeiros.

Dado que o indice de pregos dos produtos esti-
veram acima do nivel do Indice Geral de Pregos,
ndo houve contribuigdo relevante quanto a con-
tengdo da inflagédo.

GRAFICO V. Tel-COSIPA - indices de Produtividade
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CSN

Demonstrando boa correlagdo com o fator capi-
tal, o indice de produtividade global da Com-
panhia Siderurgica Nacional apresentou-se em
situacdo negativa desde 1981. A produtividade
do fator trabalho, porém,; vem se recuperando
da posicdo negativa em 1981, para atingir, a
partir do exercicio seguinte, situagédo favoravel
e ascendente.

A disparidade entre os fatores de produgédo
pode ser confirmada através do indice de
“quantum’. O indice relativo ao trabalho caiu
progressivamente desde 1981, enquanto o indi-
ce referente ao capital cresceu continuadamente
no mesmo periodo,

Ao longo do periodo da anélise, houve certa
intermiténcia da posi¢do dos indices de pregos
dos produtos e dos fatores de produgdo. Mas,
a partir de 1983, o indice de prego dos produtos,
apesar de situar-se abaixo da inflagdo, sempre
esteve acima do indice de prego dos fatores,
assegurando, portanto, ganho de margem para
a empresa, ainda que com produtividade nega-
tiva.

A maior distorgdo evidenciada parece decorrer
da falta de racionalizagdo na utilizagdo do fator
capital, uma vez que o aproveitamento do fator
trabalho se afigura satisfatério.

GRAFICO V.7f 1- CSN - indices de Produtividade
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GRAFICO V.7 f2-CSN - indices de Precos
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PORTOBRAS

Empresa com produtividade global decrescente
até 1982. A partir do exercicio seguinte verifi-
cou-se uma recuperagdo atingindo, em 1985,
indice de produtividade positivo. O fator Capital
influenciou bastante a produtividade global da
empresa, enquanto a produtividade do trabalho
manteve evolugdo crescente durante todo o
exercicio (GRAFICO V-8.a).

Em 1983, o indice de prego dos servigos (IP)
variou acima do indice de prego dos fatores
(IF), mas, no decorrer de 1984, a situagdo se
inverteu e o indice de prego dos fatores atingiu
nivel superior ao dos produtos (GRAFICO
V-8.b). A diferengca entre os indices de pregos
de fatores e de produtos se acentuou no ultimo
exercicio, provavelmente influenciado pelo fator

trabalho, que apresentou sensivel crescimento,
mostrando uma recuperagdo dos salérios ante
os niveis observados em 1980. O indice de prego
do fator capital (IFK) caiu revelando uma taxa
de crescimento da despesa de capital inferior
a taxa“de incremento do ativo operacional.

O ganho de produtividade global néo foi sufici-
ente para compensar a diferenga entre os pregos
dos servigos (IP) e dos fatores de produgao (IF)
da empresa, resultando em péssimo desempe-
nho econémico, medido pelos indicadores finan-
ceiros.

Para melhorar a situagdo, a PORTOBRAS deve
conseguir maior remuneragao por seus servigos.

GRAFICO V.8a-PORTOBRAS - indices de Produtividade
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RFFSA

A produtividade global da Rede Ferroviaria Fe-
deral S/A apresentou-se negativa no periodo
1981/84. Segundo a configuragdo das curvas
(Gréafico V-9.a) houve boa associagdo dos fato-
res capital e trabalho, sendo que até 1984, o
fator capital influenciou bastante o indice de
produtividade da empresa.

O indice de “quantum” dos fatores (Gréafico
V-9.c) revelou que, no ultimo exercicio, ocorreu
forte redugdo dos indices dos fatores de pro-
ducdo, notadamente do trabalho. Isso permitiu
a reversd@o da tendéncia negativa do indice de
produtividade global da RFFSA.

A partir de 1983, a empresa vem trabalhando
com pregos reais e negativos, tanto para os ser-
vicos que presta como para os fatores que uti-

liza. Através da diferenga positiva entre os
precos dos servigos e dos fatores, vem obtendo
ganho positivo. No ultimo exercicio, entretanto,
a situagdo se agravou, isto é, o indice de pregos
dos fatores superou o dos servigos, o que pode-
ré provocar desequilibrio dos resultados econd-
micos, medidos pelos indicadores financeiros,
mesmo obtendo crescimento da produtividade.

Pela defasagem dos pregos dos servigos da
RFFSA frente a inflagdo, confirma-se o caréter
social da atuagdo da empresa.

A remuneragdo do trabalho experimentou, no
ultimo exercicio, boa recuperagdo mas perma-
neceu ainda muito abaixo da evolugédo do Indi-
ce Geral de Pregos (IGP-DI).

GRAFICO V.9a-RFFSA - indices de Produtividade
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PETROBRAS

O indice de produtividade global da PETRO-
BRAS, calculado com base na produgdo ven-
dida, apresentou-se negativo nos ultimos cinco
anos, sendo que, em 1983, registrou-se o maior
declinio do indice, em fungdo da queda da
guantidade vendida e da formagdo de estoques
estratégicos. A produtividade do fator capital
influenciou fortemente o indice de produtivi-
dade global, acompanhando-o em todas as osci-
lagdes registradas (GRAFICO V-10.a), enquanto
o Indice relativo ao trabalho se manteve prati-
camente estavel ao longo do periodo analisado.

Através dos indices de ‘“quanta” dos fatores e
dos produtos vendidos (GRAFICO V-10.c),
observa-se que, a partir de 1982, quando houve
forte queda, os fatores de produgdo cresceram
sensivelmente até o ultimo ano da analise, ao

tempo em que o produto permaneceu em desa-
celeragcdo até 1983, recuperando-se para ficar
em nivel ligeiramente positivo em 1985.

Provavelmente, o elevado estoque de fatores
vem afetando negativamente o indice de desem-
penho da PETROBRAS, medido pela produtivi-
dade de derivados vendidos.

No que tange aos pregos, desde 1982 os fatores
de produgédo vém com indice negativo, ao passo
que os produtos, no periodo da analise, sempre
alcangaram nivel de pregos reais, principal-
mente a partir de 1983 (GRAFICO V-10.b). Essa
situagdo de pregcos dos produtos bem acima
dos pregos dos fatores assegurou bom resultado
econdmico & empresa, apesar do aspecto des-
favoravel do indice de produtividade.

GRAFICO V.10a-PETROBRAS - indices de Produtividade
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ELETROBRAS

A produtividade do Grupo ELETROBRAS cres-
ceu ininterruptamente no periodo 1981/82. Nos
exercicios seguintes, apresentou oscilagdes
consideraveis mas o indice permaneceu em
nivel positivo. A produtividade da empresa foi
bastante influenciada pelo fator capital, enquan-
to o indice de produtividade do trabalho man-
teve evolugcdo moderada e constante durante o
periodo (GRAFICO V-11.a).

Os pregos dos produtos que estiveram sempre
acima dos pregos dos fatores, mas abaixo do
IGP-DI, juntamente com os ganhos positivos de
produtividade permitiram que a ELETROBRAS

fosse operacionalmente rentavel, em termos
consolidados, desde 1981 (GRAFICO V-11.b).

O indice de pregos do fator trabalho foi positivo
até 1983, enquanto o indice do capital apresen-
tou forte tendéncia declinante durante todo o
periodo.

Ao vender seus produtos a pregos abaixo do
IGP-DI, a empresa vem contribuindo para a
contengdo inflacionaria, sem comprometer seu
desempenho, uma vez que adquiriu os fatores
de produgdo a pregos inferiores aos praticados
na venda dos produtos.

GRAFICO V.l1a-ELETROBRAS -indices de Produtividade
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PROGRAKA PARA AVALIACAC DOS GAWHOS DE PRODUTIVIDADE - GAP

EXPRESA: ACESITA
1-DADOS TNICIALS
’ b i 2 3 4 .
ANO 1979 1989 1984 1982 1983 1984
INDICE CRESCIMENTO ECONONICD  PIB m Mo 0.8 L 0.9680 1.0
INDICE VARTACAD ORTH WK A W 1309 198 2311 2.9M
INDICE VARTACAD INFLACAD 6P 4 M 2.9 950 25455 3.082
TMOICE QU 0 PROOG  1d N e i B i
. . 1!
NUNERD ENPRE b M 8146 7995 7675 573 7884
TOTAL 00 ATIVO TaT g3 795 1S3 M50 TTM8  3TM
INVESTINENTDS INY 943 123 788 75 18643 18059
DEPOSITOS NO BACEN DEB 8 i 0 v 0
ENPRESTINDS REPAGSADOS ERE i% b § M2 M M7k
DIFERID0 EX ANDANENTD OiA 1600 30T SeSt MMI3 26T T4
THOBILIZADD EN ANDAMENTD TAN {619 1% 197 83 27 T
JUTHCS ATIVDS D OPERACIOMIS QT 2 B 1005 49 4754 1358
1 4 244 7493 101680 SBE3N 1749837
Rsczm Lmum REL T MM M R MR 6978
DEGPEGAS FINANCEIRAS 0F1 1339 5459 {9347 471 3038 45546
DESPESAS DE PESSOAL p 1870 78 B8 e 3G g
1 I-PROGRANA
K 8 { 2 3 4 5
ANC {979 1990 198¢ 1987 1983 1934
ATIVD OPERACIONAL 40P 18139 2445 BMETY SM9Y 2455 A
TM0BILIZADD K08 0526 437 &5t W37 Sk 166593
DESPESA OPERACIONAL TOTAL D Mo M AB® S48 14w
CAPITAL UTILIZADD ( Mo 778 I WY IR e
R R B B Smca S pes
{ 4 i f i 7
RESTO 00 ATIVD 06 AEDI0 RATK M %6 175 BT 1518 4795
TAXA UTILIZACAD 00 CAPITAL R Mo 0T 0SS 0320 02 .
INDICE QUANTUN F. TRABALHD i " Mo 0985 09605 6.9 L4
JEFLATOR DEFL ¥ M LB L9 2362 3.4
ATIVO OPER.MEDID DEFLACIONADD AL N A 7 b9 B25  AB4SoB
TAXA UTILIZACAD CAPITAL MEDID  Ri# W M LT 33 0953 0278
CAPITAL UTILIZ, Mmc*rmo ) WA Mo 293% 2641 5443 13554
INDICE GUANTUN FATOR CAPITAL - IK W M L8557 e7BM L 415
INDICE PRECO FATOR CAPITAL i} W M L8 LMY 25 3.1
PARTICIPACAD 00 TRABALHO ALFA M Mo L4 0% 02N 008
Sk T 3 8B EiRiE
NDLEE ppaun O e i3 A B i X T .
INDICE QUANTUN REAL F.TRABALHD IT/POP W M 092 AL 0962 LeSS 0.9
INDICE PRECD FATOR TRABALHD  IFT M M 0% L4 L.9W5 L.k 3.0
INOICE PRECO AL F.TRMRALAD  FT/ 16 " M LM 0.99%4 07855  0.83R L.0tid
NDICE PRECO REAL F.CAPITAL  IFK/16P W4 Mo ORTHS 6% 0B 0969 1.2
*umcs PRECO REAL DE FATORES  IF/I6P WA MO 7B B4 08189 09399 1.6i
% sgownvrws %umm ;IT :2 :2 -:% 2;.% -12.% 5.3 1%.%
“82& ca?a?k. P{x M W 4.6 8 T4 5231 6.5
~u01cs QUANTUN REAL PRODUTO  [O/PIB M M LS00 1678 LM L4 a2
mmgé RECETTA LIQUIDA Ri/R6 Mo Mo L2 2843 71 ASe3 3.
INDICE PRECO PRODUTO ] W M L6 LS 2475 3786 3400
INDICE PRECO REAL D: PRODUTD  IP/IGP M 7S < B X7 R 7 O 0K . S X
INDICE QUANTUN REAL DE FATORES IG/PI8 " " M LTS 08223 LM LM e

ey



PROGRAKA PARA AVALIACAD DOS GANHOS DE PRODUTIVIDADE - GAP

EMPRESA: CVRD
1<DADDS INICIAIS
£ ) { 2 3 4 5 b
AND 1979 i98¢ 1981 1982 1963 1984 1985
INDICE CRESCIMENTO ECONONICO P13 NA NA 9.9644 1.9093 9.9484 1.045 ie
INDICE VARIACAD ORTN ORTH NA HA 1.732% 19306 .14 2.944 3. 039
INDICE VARIACAC INFLACAD 16P NA NA 2.0989 1.9544 2. 943% 3.2062 3.2352
INOICE CRESCIMENTO POPULACAD  POP A N 1.0249 1.0247 1.024% {0249 1.6249
INDICE QUANTUK DE PRODLTOS Ig NA NA 6.9978 0.8634 £.0444 1,3564 1,042
NUMERD ENPREGADOS N A 19624 20287 19872 {9083 19844 22427
TOTAL DO ATIVO AT 84257 124660 UiLe 941423 3884737 14842601 6049274
INVESTIAENTOS W 19389 43430 74317 133597 02463 15736 9339698
DEPOSITOS ND BACEN DEB U i 20471 43267 93876 B9s022 255439
EAPRESTINOS REPASSADOS ERE 7064 8835 13548 19644 178254 367401 1666604
Q«rERTOO N ANDAKENTD DA 439 ? 12488 129624 197148 297637 5133294
CLIZADO E® ANDAMENTC 1AK 6477 8323 92936 327677 1342356 4722824 19408378
JUTR{}S ATIVOS NAD OPERACIONAIS OUT ti14 1379 5832 3344 13752 64318 226114
ATIVO INOBILIZADC ATl 4543 S2L 17086Y 454005 2490146 B4M%67T 31062742
RECEITA LIQUIDA REL 29833 61259 111966 212434 624813 277499 BI6A098
CUSTD DE MERC. E SERVICDS (S 17885 32452 81924 116943 299331 116M97 MY
DESPESAS OPERACTONAIS oge 3343 13439 3633 8327 89998 357049 853668
DESPESAS FINANCEIRAS DF% 2276 10364 24742 33029 £953 110383 92719
DESPESAS DE PESSOAL P 4048 12438 28169 1790 119136 U632 1315M83
[I-PROGRAA
k ¢ 1 g 3 4 3 b
AKD 1579 1956 1981 1982 1983 1964 1985
ATIVO DPERACIONAL Al® ; 49844 69493 125348 264070 1353894 SO7OA69 17644794
HOBILIZADD 108 35048 44568 717953 {26326 1132788 3497633 1197436
DLS?..SA OPERACTONAL TOTAL J N4 927 43837 92443 369796 143063 3443566
CAPITAL UTILIZADO { NA 22489 13668 30543 250642 1899621 4104383
ATIVO DPERACIONAL XEDID ADPK & 667 97486 174694 208962 16662 11362432
[MOBILIZADO LIGUIDD [HOBN A 39628 6f271 162140 639547 2423241 7636087
RESTO DO ATIVO 0P.KEDIO RATK WA 19839 34435 92533 269435 89l47L 3724423
TAXA UTILIZACAD DO CAPITAL f A 4.3747 0.1509 9.1369 8.2757 $.3343 #.3649
INDICE QUANTUN F.TRABALHD i L HA 1.0238 .9795 8.9600 1.0467 1.1099
JEFLATOR QEFL NA NA 1,8687 1,942¢ 2,3804 3.8145 3.2879
ATIVO OPER.NEDID DEFLACIONADD  Alé A A 52125 198257 381832 fied232 43571
TAXA UTILIZACAD CAPITAL MEDIO  Ri€ NA NA 8.2643 9.4389 9.2149 9.2033 9.3461
CAPITAL UTILIZ.DEFLACIONADD Kid N HA {3775 13927 52639 30753 119613
INDICE QUANTUM FATOR CAPITAL 1K NA NA 8.6123 L0185 2.4860 1.3316 1.9678
CNDICE PRECO FATOR CAPITAL IFK A A 1.4374 1,947 J.8052 Ge 2047 J.4200
PARTICIPACAG OC TRABALHO ALFA NA NA #.8426 9.66% 9.3222 0 224 9.2429
PARTICIPACAD DO CAPITAL BETA N NA 8.3574 0.3304 8.8778 0.7764 8.7571
INDICE QUANTUM DE FATORES 16 A e 9.8374 9.9916 1.9283 1.2603 i.0929
INDICE PRECC DF FATORES iF A A 1.4638 2,1266 2.8745 3.8082 3.4997
INDICE QUANTUM REAL F.TRABALHO  IT/POP NA NA 1.0087 9.9557 8.937% {9136 1.0819
INDICE PRECD FATOR TRABALHO IFT & A 2,197 2.2433 2. 0046 2.9965 3.74%2
INDICE PRECO REAL F.TRABALHO  IFT/IGP ¥A NA 1.0438 1.1478 8.787% 8.7953 {.1348
INGICE PRECO REAC F.CAPITAL IFk/I6P L A 0.54(9 0.9812 he2 {.8276 1,083t
INDICE PRECO REAL DE FATCRES  If/IGP A A 9.6974 1.0881 9.6150 8.9476 1,075
TAXA PRODUTIVIDADE GLOBAC Pl L L) 16.4% -2 -45.5% 7.6% -2.8%
TAXA PRODUTIVIDADE TRABALHO Pil NA NA -3 -8.41 201 642 -1.01
TAXA PRODUTIVIDADE CAPITAL ik N& N 1942 ~3.3h -4/ 3 1.4 -1.84
INDICE QUANTUM REAL PRODUTO [4/P1B N& NA L0136 #.8354 1.0785 1.298¢ 9.9833
I R O WMo e shn b odwm i
< ) :- L-l . . .
INCICE PRECO REAC DE PRODUTD  IP/IGP NA A 8.672% .24 {.1063 0.6756 1.0447
INDICE QUANTUM REAL DE FATORES I6/PI8 NA NA 0.871¢ 0.9825 1.9912 1.2060 {.0419

78



PROGRAMA PARA AVALIACAD DOS SANMOS D PRODUTIVIDADE - G4P

EMPRESA: ELETROBRAS
I-DADOS INICIAIS
K ¢ i 2 3 : 3 6

AND 1979 1989 1981 1982 1983 1984 {985
INDICE CRESCIMENTO ECONOMICO  PIB L] NA 0.9844 1.0093 8.9484 {.045 1.08
INDICE VARIACAD ORTN ORTN W& KA 1.7329 1,968 23141 2,94 3. 3007
INDICE VARIACAD INFLACAD 16 N& NA 2.0989 1,954 2 5455 3.2062 3.2552
INDICE CRESCIMENTD POPULACAC  POP ] NA 1.6249 1.0249 1.6249 1.6249 L8240
INDICE w PRODUTOS 1t NA NA 1,094 1.9294 1.10%8 1.1564 10815

K NA 5343 43849 46652 45477 43414 4732
TOTAL 00 ATIVO TAT 539150 72707 2340557  SA023 (9454430 46437495 244194535

6/ 12 <
EMPRESTIMOS REPASSADOS ERE 37688 oM 145489 264573 726796 2096936 9984238
DIFERIDD EM AMDAMENTO DIA 49365 98270 268048 742335 727300 11600434 41468647
IWIL*ZADU EX ANDANENTD AN 183312 335831 BLTOGZ  21eM9T  B2B30Me 28463795 62904324
ATIW§ Zm OPERACIONALS  OUT . Bosi | § 14 ¢ o i
AH IA08 AT 462661 Bivel6 (721295 4888273 1433886k 71233 13498214.~
RECEITA LIQUIDA REL 64026 128474 196043 J3848L 832427 76907 11772048
CUSTO DE NERC, E SERVICOS CKS 34443 116893 N 11736 SoR96 1933308 B9S2
DESPESAS OPERACIONALS 0P 114675 277827 267084 401099 794776 239120 2490442
DESPESAS FINANCEIRAS FI 22629 6303 112339 267481 638623 239353 T4
DESPESAS DE PESSOAL P 15918 33469 33060 143479 237482 683938 2426142
IT-PROGRANA
K ] i d 3 - 3 )

ANO {979 1966 1984 1982 1982 1784 1983
ATIVD DPERACIONAL ADP 203662 ALTTE 1020688 2202895  TI2M9% 22506183 (27891457
ZMOBILIZADD IN0B 279348 463183 M2243 1983778 4273854 19997438 9277433
DESPESA OPERACTONAL TOTAL 0 M 337647 238756 251004 7AY (94967 7859633
CAPITAL UTILIZADO = NA 304448 185670 137824 484457 1289869 5432944
ATIVD OPERACIONAL MEDIC ADPA NA 407767 T66230 1621792 4671693 1483337 747989
INOBILIZADO LIQUIDO [MOBH M 371267 7 1443011 AL28BL7 13090647 56842536
RESTO DO ATIVO OP.MEDIO RATH L] 36520 83516 {78781 42676 {72267 18756385
TAXA UTILIZACAD D0 CAPITAL R NA 0.7466 6.2423 8.0850 8.1837 €.007¢ 8.972
INDICE QUANTUS F.TRABALHO IT L] NA €.7223 {0046 €.9875 .9986 1.067¢
DEFLATOR DEFL NA NA 1.7728 1.9334 2. 3363 2.9743 3.2947
ATIVO OPER.MEDID DEFLACIONADD  Afé & L 432246 8 1997668 49BMZ3 22723504
TAXA UTILIZACAD CAPITAL MEDID  R{d M NA 8.473¢ 8.1610 8.0943 0.9953 0.9798
CAPITAL UTILIZ.DEFLACIONADO Kie L A 204454 135046 158406 4748 1813374
INDICE QUANTUM FATOR CAPITAL ~ IK L] NA 0.8745 $.7273 {3678 0.979¢ 1,408
INDICE PRECO FATOR CAPITAL IFX L A 6. 9661 1,028 2.3714 2452 2.9950
PARTICIPACAD DO TRABALHD ALFA N4 NA $.2223 8.4569 $.3289 9.3473 9.2087
PARTICIPACAD DO CAPITAL BETA & L] $7777 .45 .6714 0.6527 869
INDICE QUANTUM DE FATCRES 6 & NA 9.4825 0.8411 1,2283 8. 7864 1.2688
INDICE PRECO DE FATORES IF A L {.036% 1.2499 2. 345 27735 3.1382
INDICE QUANTUM REAL F.TRABALHD IT/POP WA NA 8.7847 8.979 0.9635 8.974 #.9625
INDICE PRECO FATOR TRABALHC [FT NA WA 2.245 . 2.1238 2.4246 2.8927 3.3423
IﬂD%CE PRECO REAL F.TRABALHO  IFT/IGP A ] 1.4336 1.0867 - 0.8347 4.9622 £.679¢
INDICE PRECD REAL F.CAPITAL IFK/16P N& A 8.4327 6.5222 1.6182 0.046% 89204
INDICE PRECO REAL DE FATORES  IF/IGP L] NA 9.4934 0.6395 8.0% 0.8650 0.9634
TAXA PRODUTIVIDADE GLOBAL PI N A 60.3% 23.81 -9.6% 7.3 ~14.81
TAXA PRODUTIVIDADE TRABALHD PIT NA NA .71 .60 3.91 5.2 2.4
TAXA PRODUTIVIDADE CAPITAL PIK wh N4 4.2 .72 -13.42 .41 -18.51
INDICE QUANTUM REAL PRODUTD 10/P18 NA NA .4417 1.0300 1.1460 1.1068 1.0014
INDICE RECEITA LIQUIDA Ri/Re A NA 1.3259 17250 24655 3.3264 4,2544
INDICE PRECO PRODUTD i A NA 1.3943 1.6593 2.218¢ 2.8760 3.9340
INDICE PRECO REAL DE PRODUTD  IP/]GP KA WA .6643 #.64%¢ 0.8743 #.897¢ 1.2678
INDICE QUANTUM REAL DE FATORES I6/PIS ¥ N4 9.6933 $.8334 1.2684 0.9439 {749

-~
(o]



ENPRESA: PETROBRAS

[-DADOS INICIAIS

INDICE CRESCIMENTD ECUNUHICB
INDICE VARIACAD DRTN

INDICE VARIACAD INFLACAD
INDICE CRESCINENTD POPULACAD
[NDICE QUANTUM DE PRODUTOS
NUSERQ EXPREGADOS

TOTAL DB ATIVD
INVESTIRENTDS

DEPOSITOS NO BACEN
ENPRESTINOS. REPASSADOS
DIFERIDD X AMDANENTD
INOBILIZADD EM ANDANENT]
QUTROS ATIVOS NAD OPERACIONALS
ATIVD INDRILIZADO
RECEITA LIGUIDA

CUSTC DE NERC. £ SERVICOS
DESPESAS OPERACIONAIS
DESPESAS FINANCEIRAS
OESPESAS DE PESSOAL

II-PROGRANA

ATIVD OPERACIONAL

IMBILIZADD

(SPESA PERACIONAL TOTAL
CAPITAL UTILIZADD

ATIVD OPERACIONAL MZDID
[KOBILIZADD £IQUIDO

RESTD DO ATIVO 0P.MEDID
TAXA UTILIZACAD DO CAPITAL
INDICE GUANTUN F.TRARALHC

DEFLATOR
ATIVD OPERLHEDIO DEFLACTONADL
TAXA UTICIZACAD CAPITAL MEDIO
CAPTAL UTILIZ.DEFLACONADD
TNDICE QUANTUN FATOR CAPIT
TNDICE PRECD FATOR CAPITAL
BARTICIPACAD DO TRABALHD
PARTICIPACAD D0 CAPITAL
TNDICE QUANTLY DE FATORES
TADICE PRECD DE FATORES
TNICE QUANTUM REAL F.TRABALHD
THDICE PRECO FATOR TRABACH]
INDICE PRECO REAL . TRABALHD
INDICE PRECD REAL 7.CAPITAL
INDICE PRECO REAL DE FATORES
TAXA PRODUTIVIOADE GLOBAL
TAKA PRODUTIVIDADE TRABALMO
TAXA PRODTIVIDADE CAPITAL
THDICE GUANTUK REAL PRODUTO
OIEE FECEIT LD
I PR

L6E FAEED REAL TR PRODuTs
INDICE QUANTUM REAL OE FATORES

80

PROGRAMA PARA AVALIACAD DOS GANHOS DE PRODUTIVIDADE - GAP

£ j i 2 3 4 5 b
AN 4979 1980 1984 1982 1983 1954 1985
3] 4 098 LB 0B LS "
ORT 4 M L7329 L9l 23l Lo 2.08
I6P A N 24989 L9544 25455 3.0 3.5
POP A W 0249 L0209 1649 L9 1,049
I A Mo 69993 LM73  09ML L8 09975
! NA 4G22 4863 A9 WG4 Sl 57
TAT AT 78994 IS416L 2098490 (282979  US0D 124984609
IW 5646 02933 229M5  SUeSL  (976MAl  Bodsd98 29392000
0EB 28 864 53 Oy 4 s 8
RE 55 2h4i TeR 637 M9 123602 4012763
0l i 1469 2697 M55 f45M SO 219
AN TS0 M3 23551 9405 IS7OM9  1BESE7TY  5eM43%7
0T 3785 495 7676 67890 M7%6 143068 3(28904
ATl {4603 oATREL 43306 (279857 A3 417136 JB7A2SE
REL DB 678 1514350 288D 7BISSS) 2679495 BASYSESS
04 (64892 62670 1G5 2340480 SOMB6  I7ABMME ST
00 BAUE WX TS WTY lMTu8 MR 1574483
0F1 1709 33006 108b6 G254 161606 696e306 19730242
‘ D104 423 MO 20564 4SeTsk 128594 S3A0TA2

K ¢ i 2 3 4 ; §
aND 979 1984 198 (952 1983 {984 1985
AP 25945 SOU790  ALiBGR7  205AM4  TS2B6TL 259269 BM2NA
IN0B TB407 M58 BTSSR YR NSIAeT T
b M OB 54 2BMel  Ses LB 5788340
K M SO%ed 200934 2ISB07  ASM2  ASTALS  SSA29M
ADPK N 4237 D543 {5S0M6  ATETON 1720440 3174818
THOBM N 120108 M1 M4 LSTLYT oM 2212969
RATH W 0050 G LE1R9S) 3090t 1MeESE7  31MSL
R M L2 LM L85 LIS 0953 0.988
i 4 W LB L0 LMD L 1.9
JEFL A M 0999 L7 246 340 3T%
Al A M A9 TRSe i9hBet 2660 14234289
Rid A M LI LSS LS 452 097
ki m Mo 7209 L300 955 SeMAME 178198
K HA R O X T RN Y X
Ik A N 24307 Lol AT 2% 3.309
ALFA A O /B X Y7 A X /5 A /R X
BETA A W BRI LHD LEB N 6N
16 ¥4 M L6209 L0 13 09
Ir 4 M 246 LW L2 28H 5.7
11/P0P 4 B 0989 L9 99786 LW L6
IFT ¥ N D242 2AM9  2.0084 278 395
FT/16P NA M L8 LT L S L2
7K/ 167 4 SO 7 P X T 1Y S L B 7
IF/15P NA NA L0280 0.9BR AE7% 873 LAON
3 4 M 5.6 Bl -4 5.21 651
PIT A ¥A 4 A -4 T X
i} HA 4 8,41 Bubk  -16.04 4,61 .4
T0/PIB A M LT 0980 096 L0 0.92%
Ri/h8 m WMo 20488 L8695 2758 0 2.5
i A #2055 LSS 295 354 3.05%
IP/16¢ M Mo LE 009 i bS5 98
16/P 18 A Mo LU0 008 LA 0587 .7



?ROGRAKA PARA AVALIACAD D0S GANHOS DE PRODUTIVICADE - GAP
EMPRESA: PORTOBRAS

-DADDS INICIAIS

{ 6 t 2 K 4 3
AND 1979 1960 198t (982 1983 1984
INDICE CRESCIMENTO ECDNOHICU PIg NA NA 0.7844 1.0093 ¢.9664 1,945
;NDICE VARIACAD ORTN ORTN wA NA 1.732% 19305 2.3441 2,944
INDICE VARIACAD INFLACAD 6P A L 2. 94989 1.9544 2. 5438 3.2062
INDICE CRESCINENTD POPULACAC  POP NA A 1.024¢ {9240 1.024% 1.024%
INDICE QUANTUN DE PRODUTOS 16 N ] 1,0086 9.99%4 {0447 L1724
NUNERD EMPREGADOS K NA 26422 23593 e4ere 23266 23333
TOTAL D0 ATIVO TAT 0000 199682 208865 52382 1292303 449338
INVESTINENTLS W Bééd 20143 41138 77254 09775 676297
DEPOSITOS NO BACEN leg
CHPRESTIAOS REPASSADOS tiE
DIFERIDD EX ANDAMENTO Di ¢ 3% 7372 34l 44771 7148
INOB:LIZADC EN ANDAMENTD LAk
QuTROS ATIV0S NAD OPERACIONALS  OUT B
ATZVO IMDBZLIZADD ATl 30572 67466 136448 311443 926821 3023433
RECZITA LIQUIDA REL ¢ 2297¢ 31028 UL 246646 676294
CUSTO DE MERC, E SERVICOS CHS ¢ 2245 3518 131337 a7 766504
DESPESAG OPERACIONAIS 0o?
OESPESAS FINANCEIRAS 0Fl
JESPESAS OE PESSOAL P ) 12235 2624 34698 110609 W97
II-PROGRANA
K ¢ i 2 3 4 5
AND 197% 1966 1981 1982 1983 1964
ATIVD DPERACIONAL AP 41932 71206 §60385 787 103777 41991
IKOBILIZADO 1408 35726 67464 130448 31443 92682 3023153
DESPESA DPERACIONAL TOTAL U N4 22415 3510 134537 1722 76656:
CAPITAL JTILIZADD K NA 19166 26269 76639 160943 457330
ATIVD DPERACIONAL MEDID AOPH e 39566 118792 257385 696272 2228829
INDBILIZADC LIQUIOO 1M0BK NA 315996 104957 223946 619132 1974987
RESTO DO ATZVO OP.MEDID RATE L 79Té 16835 33644 7148 233842
TAXA UTILIZACAD DO CAPITAL R NA 8.:709 .2241 9.2975 8.2341 9.2052
INDICE QUANTUK F.TRABALHD T ¥ NA 9.9685 6.9484 ¢.9380 10820
DEFLATOR 1 OEFL NA A 17848 1,9339 2.3374 2. 9739
ATIVO OPCR.MEDIO DEFLACIONADD  Alé L ¥ 66337 133194 297925 745473
TAXA UTILIZACAO CAPITAL MEDID  R'® A ¥ 9.1938 9.2568 9.2639 9.2181
CAPITAL UTILIZ.DEFLACIONADC ki NA NA 13029 34465 78617 163444
NDICE GUANTUM FATOR CAPITAL I N A 1.2799 1.312¢ 1.9258 1.0457
INDICE PRECC FATOR CAPITAL IFK A NA 2. 0462 2.2237 2. 0468 e.J984
PARTICIPACAD 0D TRABALHD ALFA NA ¥a 0.4997 04174 9.4078 9.4034
PARTICIPACAQ DO CAPITAL BETA NA A 8.5063 #.5826 8.5922 $.5%64
INDICE QUANTUM DE FATORES 16 NA ¥ 1.443% 1.1458 .9978 ¢
INDICE PRECD DE FATORES IF A NA o 2.1862 2.0782 2793
INDICE QUANTUM REAL F.TRABALHD 1T/POP M NA 9.9451 4.9253 9.9353 0.9783
INDICE PRECO FATOR TRABALHD IFT KA M 2.2442 2.205% 2.4857 2,782
INDICE PRECO REAL F.TRABALHO  IFT/IGP & ¥A 10549 1.1287 9.8272 0.8677
INDICE PRECD REAL F.CAPITAL iFK/16P M NA 8.9086 {.1378 0.004% 0.8727
INDICE PRECO REAL DE FATORES  IF/IGP A NA 1.0623 1.1486 9.8133 0.8707
TAXA PRODUTIVIDADE GLOBAL Pi M NA -10.14 -13.42 4.4 16,81
TAXA PRODUTIVIDADE TRABALHO PIT N NA 1,61 2.41 3.31 6,91
TAXA PRODUTIVIDADE CAPITAL PiK A Né 11,61 -14.9% 0.9 8.7
INDICE QUANTUM REAL PRODUTO 16/P18 NA A 1. 0165 9.9862 1.0757 1,129
%NDIEE PRﬂECEITgﬂLIOUéDA gélh “Iz :2 .3..2213 %{% 22,;98% gggg
4 L4y ‘- . .
I%CE PREES l&u BE PRODUTO  IP/1GP A NA 1.0978 11098 6.8239 6.74%
INDICE QUANTUM REAL DE FATORES  IG/PIB NA L L.1342 1.1352 £.0304 8.967¢



PROGRARA PARA AVALTACAD DDS GANHOS DT PRODUTIVIDADE - GAP

ENPRESA: RFFSA
[-0AD0S INICIATS
K } { 2 3 4 5 é

AN {979 {990 1981 1982 (983 1984 985
INDICE CRESCIMENTO ECONGNICO P8 W4 B ORIBM L0 RN LS 1.8
INOICE VARTACAD ORTN o A W 739 9B 22010 Joak 2.3k
THDICE VARTACAD INFLACAD I s W .09 L9 2555 2. 3.5
INDICE CRESCIMENTO POPULACAD  P(P A N L6240 L6209 LS 169 16049
TNDICE QUANTUM OF PRODUTOS 10 o Mo 0945 LN 898 LA L
NUKERD ENPREGADOS ¥ Mo o785 54 G407 ESeSk Borie aevwe
TOTAL 00 ATIVD TAT AR 774 1533610 MY MOBME 03T 10239809
INESTIRENTES W A8 i79% 354 M A9B7 9LDIEY (4520592
DEPGSITOS ND BACEN DEB ) 3 : ¢ i b 253
ENPRESTIHOS REPASSADOS R [ ¢ # § ¢ ; [
DIFERTO0 £ ANDAKENTD 014 ) 33 8 18476 B9 28403 P105%
THORTLIZADD EM ANGANENTD 4 OITT MU WIS M M T MG
OUTRDS ATIVDS NAD OPERACIONALS  OUT 1477 545y oM 975 ek 4157449
ATIV0 IMOBILIZADD ATl W36 SO0 WBE 9B BBLMDT 2K BRI
RECELTA LIQUTDA a U3 MR L% 2WBY  A7M4SS 985 4Saie
CUSTD DE MERC, £ SERVICOS CHS 70 A3 9M% (988 AE313 269954 37e99%
DESPESAS OPERACTONAIS 00 SR 1150 57 ABMe  TSeB8 494iM 6734
DESPESAS FINANCEIRAS OF1 20 26 72 -3 oM 242 -GoRD
DESPESAS DE PESSOAL ; 670 Mt WIS 12929 UM 6BEdB4 2139449
T1-PROGRANA

K ¢ i 2 4 5 b

AND 1979 1930 1964 i8¢ (983 1984 {985
ATIVD OPERACTONAL AlF /T GTY - GZMSE  ASITE  GNTTML  BAESAES G2
TMRILIIADD TH0B T SO LTS 26295 36M0  17MSE  5898:25h
DESPESA OPERACIONAL TOTAL i S TN S/ A i T
CAPITAL UTILIZADO ( M 75 S 18l 260 7BWT6 225383
ATIUD OPERACIONAL #EDI0 ADRH W e 9B SDIE  ASTM 12640 0905
THOBILIZADD L 10UED0 THOBN M A7 Bl 17798 43908 1G5 3815285S
RESTD 00 ATIUD 09 AEDID RATH Mo 2 AR 7% I5th 786 L0
TAXA UTILIZACAD DO CAPITAL R Mo 0056 0.0 0068 0085 0083 08565
INGICE QUANTUK 7. TRABALHD i " B B.90 LB 6B 10080 0.86%
DEFLATOR DEFL 4 N L7 L9 23189 2903 3.8
ATI00 OPER EDID DEFLACIONADD AL h Mo 5768 9 ihae TR  2bTWTSH
TAXA UTILIZACAD CAPITAL MEDID  RED A M 00595 0963 0.4 00558  0.0578
CAPITAL UTILIZ.DEFLACIONADD  Kio b oo WMo e awm
INDICE QUANTUN FATOR CAPTTAL 1K A M LB LOETE 8925 LR 0908
INDICE PRECD FATOR CAPITAL IR " M L4 L9 L9503 30200
PARTICIPACAD 00 TRABALAD ALFA it M RS S90S DA 04928
PARTICIPACAD DO CAPTAL BETA " Mo S G4 LA 3% 056
INDICE QUANTUN DE FATORES i i M LOB S 09D LM 0.8535
INDICE PRECD DE FATORES i 4 W19 L6 205 LES 58
INDICE QUANTUK REAL F.TRABALHO  [1/P0P " M RS 0% 0973 LI 7B
IADICE PRECD FATOR TRABALWD  IFT Hh Mo 2489 LW 033 2499 5.95
INDICE PRECO REAL £.TRABALKD  IFT/IGP A Mo LW LY BT e A9
INDICE PRECD REAL FLCAPITAL  IFK/IGP " WA G.Bele  LE GTSR LM 0950
INDICE PRECO REAL OE FATORES  IF/I6P " M 0939 L6 G813 .89 LT
TAXA PRODUTIVIDADE GLOBAC I M N A4 A3 061 % X
TAXA PRODUTIVIOADE TRABALWO  PIT ¥4 ¥4 % S S S T K
TAXA PRODUTIVIDADE CAPITA,  PIK ¥4 ¥ o A .71 168 71
INDICE QUANTUM REAL PRODUTC  T0/PIB A R X K R " R X 4
IO:E: HETELTh LIGUIDG Ri/RE A M 24555 193 2.0880  3.685 .74
INDICE PRECO PRODUTO iy ¥ N ) L9 4477 .86 L%
IHDICE PRECO REAL Dt PRODOTD  P/IG¢ 4 R B X 7" S N7 A X
INDICE QUANTUK REAL DF FATORES  f6/P2B A Mo D36 Lead 98T Lee 0.

82



PROGRANA PARA AVALTACAD DOS GANHOS DE PRODUTIVIDADE - G4°

ENPRESA: SIDERBRAS
1-DADOS INICIAIS
I (] 1 Py 3 ¢ s ¢
AN 1979 19B¢ 198: 19E7 1982 1984 1985
INDICE CRESCIKENTO ECOMDNICD PIE K4 W 0.9844 1.0093 0.9654 1.845 .68
TKDICE VARTACAD DRTA 0RTh N W L3% 9% 2.3 .94 3343
INDICE VARIACAD INFLACAD 160 N Moo 2.0989 L9 2545 3.0 3.5
INDICE CRESCINENTO POPULACAD PO Ne Moo 1849 1045 L84S LS 1 e
INDICE QUANTUK DE PRODUTOS 10 N N 0JBIS  L02% L9 1,34 1.4447
RUNERD EAPREGADOS b N 56047 59545 §5237 58874 5975 8ET
TOTAL DO ATIVD T4l 3356 75735: 1828374 3987743 15425236 Seed742f 17016..729
TTCTIHENTOS W 1865 337 14445 2072 368 be4187
DEPOSITOS NO BACER DB 39963 85 Ay T AT 1219739 2713998
EMPRESTIAOS REPASSADDS ERE b ¢ ¢ ¢ ¢
DIFERIDO EX ANDAKENTD DI4 69609 84576 225857 B4R 1885857 7657394 27519343
IKOBILIZADD EA ANDARENTD IAN §22242 29787¢ B22987 141939¢ 3915234 16123955 3454955¢
QUTROS ATIVOS NAD OPERACIONAIS  OUT 2343 5662 16442 38137 115708 445816 1419754
ATIVD IKDBILIZADG ATi 238495 471283 11B34%1 2578745 0743494 3441919 189996337
RECEITA LIGUIDA REL 69964 140984 241857 44995¢ 13396B¢ Se4eRs 0420737
CUSTO D= KERC. E SERVICDS (K5 5354 154744 287586 419445 1183304 472445 13542084
DESPESAS DPERACIORAIS DOP 10804 21816 S5 169820 SRASF  19BESZ M43
DESPESAS FINANCEIRAS Wi 9674 31374 £9443 254744 785476 2456437 14427(3¢
DESPESAS DE PESSOX. P 1695 3744 7087 152353 30%B4 92eec TR
11-PROGRANA
K ¢ 1 Z 3 4 5 0
AN 197¢ 1988 1981 1987 198 1934 1982
ATIVD OPERACIONA A 130200 20483 JU10%0  G5M0S  TMESAS 25003840 1043614
INOE ILIZAD0 THOB 8233 140 3254 9SO AQORDGE  IBASSOA.  7BAARSD
DESPESA OPERACIONAL TOTA. ) Ko 16GIH (778 3USH 83850 299ESET 4Lt
CAPITAL UTILIZADG - N T 1A BT SISST 20764 2epABd
ot i S S
]Hm Ve ) <] : 7
RESTD DO ATIVD 0P MEDID RATH N 895 0BAS  SMBA  14SISDT  MIES (726
TAXA UTILIZACAO DO CAPITAL R B 037 0283 050 e4iB 6.0 0040
Y AN oM pe tERobEm MR L
. .- 4 . - A‘- oL 11
ATIVD OPER.XEDIO DEFLACIONADD  Afé M N 2M8% GBS BB  S3B0W 499iosN
TAXA UTILIZACAD CAPITAL MEDIO  Ri¢ M Moo 073 0MBM 0033 002 e.084
CAPITAL UTILIZ.DEFLACIONADD ki M N TI658  109AS, 478D AN 14Bk1G
TNDICE QUANTUN FATOR CAPITAL I N N LY LK 87 12889 0809
INDICE PRECD FATOR CAPITA. Ift N M A3B LA 20 M9 LS9
PARTICIPACAD DO TRABALHD ALFA M N 22 0SS 033 0T 0.Se
CE A48 X p . 9299
%}m PRECD D FATORES I N WA LA B MM 28 2%
TNDICE QUANTUN REAL F.TRABALKO  IT/POP N N WIS 0T 0.96% 0990 10403
DOICE PREC) REH F A0 Th/160 R M 7 v A Y Y
I . . . . i . . 2
IMDICE PRECD REAL F.CAPITA.  IFK/ISF N Nio 08830 MBSI2 MBI 98K o dde
INDICE PRECO REAL DE FATORES  IF/I6P M Moo 0796 030 088 093 0.9
Tikh PRODITIVION Todgaiio o § & 47 1% 48 sum ous
AA -18. ‘ . " Nt
TAYA PRODUTIVIDADE CAPITA.  PIK e b -As  2n I 23 o
INDICE QUANTUN REAL PRODUTO  1O/PIB " N 0793 LM L2 126 1.4
TADICE PREED DRG0V e B & DR 5.k e ooieh
INDICE PRECD REAL DE PRODUTO  IP/16° [ N4 8456 .97u TR A X S T
INDICE QUANTUM REAL DF FATORES 16/PI8 N: N LS 1235 M6 14415 0.8410



PROGRAMA PARA AVALTACAD DOS GANHOS DE PRODUTIVIDADE - 6A°

ENPRESA: TELEBRAS
I-DADOS INICIAIS
K 4 { 2 3 4 b b
AND 1979 1960 1981 1982 1983 1964 1985

INDICE CRESCIMENTO ECONOKICO  PIB N ¥ 0.9844 1.0093 9.9684 1.045 1,08
INDICE VARIACAD ORTN ORTN M NA 17329 1,938 2.3444 2,944 3.3639
INDICE VARIACAD INFLACAD I6P A N 2.0989 1.9344 2.5455 3.2062 3.2332
INDICE CRESCIMENTO POPULACAC  POP WA NA 1.0249 1.0249 1.0249 1.024% 1.024%
INDICE QUANTUM DE PRODUTOS 0 NA NA 1,134 1,1676 1, 1045 1.1218 1,49

[ ENPREGADOS N N 89614 20671 94853 9294: 48 9hM
TOTAL 00 ATIVO TAT 250583 464724 1094599 2260597 6124786 (7ML 63974549
INVESTINENTOS W
DEPOSITOS NO BACEN DEB
ENPRESTINOS REPASSADOS ERE
DIFERIDD EX ANDAMENTO Ia
[HOBILIZADD EM ANDAMENTO IAN 46622 797 246214 412884 945353 254B440 3798837
DUTROS ATIVDS NAD OPERACIONAIS OUT :

ATIVO INOBILIZADO ATl 219945 406833 939373 1920432  G251961 14989602 52603048
RECEITA LIGUIDA REL 827 97441 233363 663688 1176458 3835614 935404
CUSTO DE MERC. E SERVICOS CKS 30648 46956 {13243 243381 396048 1038417 667163
DESPESAS OPERACIONALS Doe 15286 37863 £4337 162333 357824 10BA6SL 3634094
OESPESAS FINANCEIRAS I 1649 9791 29264 157 93459 297689 582406
DESPESAS DE PZSSOA ? 2109% 39892 90982 195835 416142 206591 44534
11-PROGRANA

K ] t 2 3 4 3 b
AND 979 1980 1984 1982 1983 1984 1983
ATIVO OPERACIONAL Alp 203961 381953 838388 1867743 5179433  1735368f 38171712
0B ILIZADD L 173283 327682 693142 1507748 ASG6LRE  1AMIf62  44BRA2L1
DESPESA OPERACIONAL TOTAL D A 75030 - 168286 385757 B3 2643379  WT4M3
CAPITAL UTILIZADO K NA 39138 7304 169922 438271 1438788 5296849
ATIV0 OPERACIONAL MEDIO AOPN NA 292957 610474  135305L 3523573 11286557 37762697
INORILIZADO LIQUIDO IN0RN NA 256183 122 110435  2WL7E  9S7388% 7
RESTO DO ATIVO OP.MEDID RATH ¥ 42775 9 232596 616395 1892672 7140810
TAXA UTILIZACAO D0 CAPITAL R NA 81197 8.1267 6.1256 #1244 8.1277 b.1403
INDICE QUANTUM F,TRABALHO it NA NA 1,985 1.0198 10118 19182 1.0159
DEFLATOR DEFL N4 M 17929 1,935 2,352 2.7850 3,207
ATIVO OPER.MEDIO DEFLACIONADD A0 NA NA 340324 899477 1A9BOSE 3770042 41461677
TAXA UTILIZACAC CAPITAL MEDIO  Rie NA NA 0.1233 0. 124! 8,125 0.1268 6.1340
CAPITAL UTILIZ.DEFLACIONADD K10 NA NA 41966 88193 18723 o757 13330M
INDICE QUANTUX FATOR CAPITAL 1K NA NA 1.1943 1.1469 {107 18644 1.0674
INDICE PRECO FATOR CAPITAL iFK NA A 1.8424 19267 3408 3.0275 3.4502
PARTICIPACAC DO TRARALHO ALFA N4 NA 0.5406 6,533 4.4071 €.4561 0.4562
;MTICIPACM !ﬁﬂ QA:;‘I‘MLES BETA g g 0.45M 0.:?4& 8.512¢ 0243; 9.5438
l . . - - -
HolEe ME RS WM MR N R
INDICE QUANTUM REAL F.TRABALHO IT/POP A N4 09897 0. 9954 0.9873 0.9935 0.9942
INDICE PRECO FATOR TRABALKD IFT NA NA 2,260 24107 2.1001 2.8475 3.6267
INDICE PRECO REAL F.TRABALHG  IFT/IGP NA Ma i 081% {.4799 6.825¢ 9.8881 {414
INDICE PRECD REAL F.CAPITAL IFK/16P A NA 0.877 $.9838 9.91% 0.9442 1.0599
INDICE PRECO REAL DE FATORES  IF/IG° NA NA 0.9822 1.4331 9.8482 0.9165 £.0843
TAXA PRODUTIVIDADE GLOBAL P NA NA 4.0 8.1 4,31 6.3 14.41
TAXA PRODUTIVIDADE TRABALHO PIT A NA 6.62 7.3k 4.4 4.3 7.31
TAXA PRODUTIVIDADE CAPITAL PIK N NA 2,38 1.42 il 1N 6,42
INDICE QUANTUM REAL PRODUTD 1¢/PTR NA MA 1.1489 1.1368 {1445 1,473 1.1028
INDICE RECEITA LIQUIDA Ri/RG NA NA 2.4475 2,367 {,7488 3.2773 2.4264
IEICE PRECC PRODUTO IP NA M 24375 2.1949 644 2.9245 2.8370

INDICE PRECO REAL DE PRODUTO  IP/IGP NA NA {.0484 14234 9.6931 9.911¢ 0.

INDICE QUANTUS REAL DE FATORES  i6/PIR NA NA {.1052 1,064 1,096 10083 0.9663
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QUADROS Dn ENPRESA: ACESITA

AND

GUADRD 10/P18
QADRG 11 IP/16P
ms 1 11/P08

iV F1/160
QUARD V i}
2UADRD VT IFK/16P
QUADRD V11 i
QUADRO VIIT IF/16P
QUADRD X 3
QUADRD X PIT
mg Xi PIk
QUADRO K11 R
QUADRD XT1I ()
QUADRD XIV ALFA

AN
QUADRD | 10T
QUADRD 11 1P/16P
QADRD 117 {1/
GUADRG TV I
QWANRD V ]
SUADRD V1 IFK/160
QUADRD 91
QUADRD V1T {F/160
QADRD X
QUAGRD X PIT
QUADRG X! PIK
QADRD XIT R
QUADRD XI11 e
QUADRD XTV ALFA

QUADROS DA EMPRESA: ELETROBRAS

AN
QUADRD 1 10/P1H
QUADRO 11 PR
QARG 171 11/p0e
QUADRO 1V IF /160
QUADRO ¥ it
GUADRD VI IFK/160
QADRD VI i
WADRO Vil1 /160
QWALRD 1X P
GUADRO X i
QUADRD X PIK
QADRO XI1 H
QUADRD X7 It
QWADRD XIV ALFA

GUADRDS DA ZMPRESA: PETROBRAS

A
QARG | F G
QUADRO 1T P/
il 11 YT
GUADRD 0 /6
GADRD V i
hORO 41 /16

“h

QADRD VZ1I F/160
QUADRD K I
GUADRD X I
QUADRC X PIK
QAR K11 .
QALRD X111 (!
QADRD X1y ALFA
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=
~3
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EEEXETESETTTEEEE

EEEEEZTEZEEEETEE 2

1

EFITEEEEEZTEEEE 3
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ThmEYssE

p-gh‘
TS

2.8

.11

1962

191
107
145
14

aEg fams

pEsEe

R 8
cah3

L

e
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=3 & SEiEnSvsssszn

-
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QUADRDS DA EMPRESA: PORTORRAS

QUADRD I
QUADRC 11
QUADRT %01

QUADR
QUADRRD XW

QUADROS D& EMPRESA:

QUADRD I

QUADRDS DA EXPRESA:

QUADRD 1
WhRO 11

QUADRES DA EMPRESA:

QUADRD
QUADRD 11
GUADRD 111
QUADRD TV
QUADRG V
GUADRD U

QUADRD
QUADRD UIII
QUADRD IX
QUADRD X
QUADRD XI
GUADRD XIT
QUADRD XiiI
GUADRO XTV

AND
6P
I?/16¢
/o
iFT/16P
K
IFK/I6P
If
iF/T6P
P

PIT

PIK

I¢
ALFA

=

RFFSH
D
10/°18
1P/16P
11/°0
IFT/16P
i
;gx/ler
IF/16P

l

Pt

PIK

R

16

ALFA
STDERBRAG
M -

16/P18
IP/I6P

I1/P0p
IFT/I6P
I&

IFI(/'GP
IF/LGP

fo
PIK
g

It
ALFR

TELERRAS

w0

10/P8
[?/16
/e
‘F 1/16P

‘F K/16P

EFETFEETTETTEETETT 2

1979

ETETFETEETTEETTEE

o
=
~c

EEFTTEETTTIETEEESE

198t 1982
442 9
46 17
% &
It 419
128 162
% 149
i1 128
169 i1
% 78
102 04
B 75

240 A%
it i

0.0 AL

198 1982

% ”
44 4
% 9%
01 142
1 i18
8% &
0 147
% %
% 9
14 109
% %
4,41 651
77 i
Q2.5 59

1984 1982
79 Bl
163 182
164 57
104 168
186 i
68 B
1éi 164
3¢ 7
i i
g i)
87 &
29,01 5.4
78

i%e: 1982
143 338
192 ii4

96
108 {7
{17 136
88 87
107 17
98 162
{ {13
i i3
78

2.7 {2,681

“.) 13
94,41 3.3

2.4
48.71



QUADRD 1 = IQ/PIR - INDICE QUANTUM REAL PRODUTO

AND 1966

ACESITA 10
CVRD 100
ELETROBRAS 166
PETROBRAS 100
PngMRAS 166
RFFSA 100
SIDERBRAS 166
RAS 168

1984

1962

{10
87
115
i
160
"
8t
13

QUADRD 2 = IP/PIR - INDICE PRECO REAL PRODUTD

AND 1986
ACESITA 104
LWRD it
ELETROBRAS 106
PETROBRAS 100
PORTOBRAS 168
RFFSA 100
SIDERERAS 106
TELEBRAS 10

1981

1982

QUADRD 3 = IT/POP - INDICE REAL FATOR TRABALHD

AND 1966

ITA %
ELETROBRAS 166
PETROBRAS 100
5?;70“65 10
54 i
SIDERBRAS i
TELEBRAS U

1984

1982

1982

BRG]

9%

QUADRO 4 = IFT/IGP - INDICE PRECO REAL FATOR TRAERALHO

A0 1960
il |
ELETROBRAS i
PETROBRAS 100
e g
i
SIDERBRAS 166
TELEBRAS HJ

1984

166

1982

]

113
45
1§35
102
168
117

1983

1984
%

97

9

i

1985

SRSIEBREE

1985

RABEBRAIES

QUADRD § = Ik
AND

ACESITA
CVRD
ELETROBRAS

PETROBRAS
PORTOBRAS
RFESA

SIDERBRAS
TELEBRAS

QUADRD 6 = TFK/I6P - INDICE PRECD REAL FATOR CAPITAL
AND

ﬁgm

ELETROARAS
PETROBRAS
PORTOBRAS
RFFSA
SIDERBRAS
TELEBRAS

QUADRD 7 = 16
AN

1Th

tLETROBRAS
PETROBRAS

PgTMAS
RFFSA

SIDERBRAS
TELEBRAS

8

1990 1981
i T4
100 5
188 43
i 192
160 9%
i 86
106 68
i) 8%

INDICE QUANTUN FATORES

1980 1981
it S
160 8
"

i
"
168 U
i 09

INDICE QUANTUF FATOR CAPITAL
1960

1982

1982

BURVBE Y

1982

QUADRD 8 = IF/IGP - INDICE PRECO REAL FATORES

ﬁam

ELETROBRAS
PETROBRAS
s# DBRAS

SIDERBRAS
TELEBRAS

19680

198{

78
7
49
163
i
93
g6
%

1982

?i

k4
o
b
74
0

1983

TsrELTE

1983

RV PeEERE

87



QUADRD 9 = IPT - INDICE PRODUTIVIDADE GLOBAL

] {90 198t 1982
ACESITA 16 9 {27
CVRD 160 116 164
ELETROBRAS ] 160 198
PETROBRAS 160 94 9
PORTOBRAS i69 % 78
RFFSA 10 9% i
SIDERBRAS 1% 77 7
TELEBRAS 19 164 113

QUADRD 1€ = PIT - INDICE PRODUTIVIDADE TRABALHO

AND 1960 984 1982
ACESITA i60 i 104
R0 it ] L)
ELETROBRAS 168 1ie {11
PETROBRAS 169 100 100
PORTOBRAS 108 162 104
RFFSA 108 H ibe
SIDERBRAS 168 89 %
TELEBRAS 10 W s

QUADRD {1 = PIK -  INDICE PRODUTIVIDADE CAPITAL

N0 19 191 1982

ACESITA 164 % {22
CVRD 100 i1y {13
ELETROBRAS 160 {46 178
PETROBRAS 104 %2 "
PORTOERAS 160 g ;g

S 160

SIDERBRAS 164 74 B3
RAS 109 9% kil

QUADRD 12 =R - TAXA UTILIZACAD CAPITAL

AND 1980 1984 {982
ACESITA R 7 1
(R0 M 1641 i
ELETROBRAS L 7 G A
PETROBRAS N 14487 138,51
P%NMS M 241 261
R NA 4.41 .
SIDERBRAS M A6 1541
TELEBRAS M {278 .60

1983 {984 1985
17 113 125
39 )

7% 218 i79
82 & 87
Bt 95 17
92 % 126
76 8 10l
118 126 43

1983 99 1985
WM
n w9
e 12 15
AT
Wil
I R
v 15 e
15 N
GABRG 13 = 10 - INDICE GUMWTUK DE PRODUTO
e ek i AN 990 19 (982
woowooy KB # =& ¢
. 5. ELETRORRAS % 100
oo M PETROBRAS W %
8 ¥ B PORTOIRAS e 106 00
B BE RFFS i Y f
S B W
- Rl TELEBRAS w13t
GUARRD 14 = ALFA - PARTICIACAD 00 TRABALID
1983 1984 1985 AND 1989 1984 1982
Im TR ¥ G ¥
an ga pa AR 7R
ai im Ty HEmos W2 4
“5'31 95.61 93.32 PETROBRAS A 7.81 9.1
: ’ ? PORTOBRAS R LT
Cy By ok MR8 siw
WO g &
2.4 280 40 TELEBRAS L S

Brasil. Secretaria de Controle de Empresas
Estatais (SEST)
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SECRETARIA DE CONTROLE DE EMPRESAS ESTATAIS — SEST
TECNICOS:

Alderico Jefferson da Silva Lima
Alkindar Ribeiro Moura

Anélia Francisca Ferreira Martins
Anna Maria Chagas Ferreira Hossain
Antonio Arcuri Filho

Ary Farias de Souza

Cairo Ramos

Carlos Alberto Ribeiro da Silva
César Augusto Bruno

Daniel Alberto da Gléria

Eddi Yamamura

Edson Dias de Oliveira

Fernando José de Negreiros Saydo Lobato
Gerardo Moreira Vale

Giorgio Mazzoli

Heliana Calmon Reis Inécio de Souza
Hélio Costa

Henrique Grande

Jodo Feliciano da Costa F. Janior
Jorge Fernando Moraes Ferreira
José Carlos Libdério de Menezes
José Fernando de Oliveira

José Pessoa Filho

José Pinto Ribeiro Netto

Jilio Cesar B. Vezzali

Luiz Antonio Aradjo Clemente
Luiz Fernando Neves Cravo

Luiz Fernando Terra Tallarico
Mara Daudt Prieto Gongalves
Manoel de Melo Montenegro Neto
Manoel Vieira de Castro

Mércio Antonio M. de Souza
Marco Aurélio Pacheco de Brito
Maria José de Castro

Maria do Socorro Reis e Silva
Nilson Marcello Cavalcanti
Otacilio Caldeira Janior

Paulo Roberto Teixeira

Régia Maria Tedfilo M. Marzagédo
Regina Célia Pazzini Motta
Rinaldo Araujo

Rita Modesto Ferreira da Silva
Rosa Motoki

Sandra Regina Rosa da Silveira
Sonia Marisa Bertin de Carvalho
Sonia Maria Magalhdes Panéazio
Valdir Pereira Santos

Yvan Faria Bayardino

Zélia Goéis de Moraes
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. Assessoria de Programagéo Visual — CCS
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