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1. INTRODUÇÃO

!2.!_�SCRICÃO DO.PROJETO

Este trabalho apr�sent-a os resultados mais relevantes do· 
projeto de_pesquisa ."O Empresário Industrial Frente ao Mercado de 

. Capitais e a Econ·omia Brasileira". 

O projeto de pesquisa foi executado nos anos de 1978 a 

1982 no Instituto Brasileiro de Mercado de Capitais (IBMEC} por u1na

. 

. 
. 

-

equipe inier-disciplinar. A t�cnica .de irives tigaç5o utilizada foi .a 
. . . 

di.lcvanta��nto de opini6e� e .informaç5es por entievista com questio-
nãrí9s padronizados para todos os.empresãrios entrevistados. A pes­
quisa foi reali�aaa·em imbito.nacional, baseando-se numa amostra re­
pr�sentativa dos empresários da indústria �e. transformaçEo do setor 
privado nacional da e conomia. O objet::..vo dei projeto foi estudar o 

., • • • 
O r 

relacionamento do empresário e sua emp_resa industrial com os sistema
�inanceiro, particularmente o mercado de capitais, e de urri modo am­

.
plo, abordando as diversas dimens�es �con5micas, sociais, culturais, 
poli ticas ,· ideqlógica.s e biográficas. 

Em linhas gerais, foram realizadas· ás· seguintes grandes
etapas para a· execuçio do p�ojeto:.:1) i�entif:�aç�o do universo das 

·indüstrias priv�das naciontiis, num c�dastro confiável; 2) determina­
ç�o dos parâmetros para representar o p6rte da embresa; 3) classifi-. . . . 

·caçã� das indústrias por setor e região segundo o porte; 4) escolha
da amostra aleatória; 5) elaboração d� um quest'ionário com l�l JJer�

• guntas e cerca de 1. 000 variáveis; 6) ·pesquisa ju1_1to à 251 empresas,
·em todo o país, com .entrevistas de duração de 4-7 horas com sen iliriqente mSx..i- .
mo; 7) treinamento e direçio da equipd auxiliar, cerca de 60 a 70
pessoas na fase de coleta de campo;8l tratumento e crítica dos dados;
9) criação.de cat�gorias de resp�stas e codifi�aç�o dos 0ucs�ionft-.
rios; 10) transcrição e cálculo de estatístic.as �m computador;
11) elaboração das tabelas; 12) anãlise dos resultados� 13) elaborac5o

. c:btext;:o final. 

Os resultados apresentados neste trabalho Eão .base ados nu-

ma amostrá de empresãrios dirigentes m5ximoa de empresas de 9ran-
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de porte d.:t indGstria de 't.-1:-élnsformaçêio nacion.:11· pt·iva<la. O critério. 
de porte adotado considera crnno grandes empresas aquelas que nl�an­
çur.:im na 0qocu do início Jo projeto um. fatururncnto. u.nual de- 8S .000 

ou mais valoies de ref�r�ncia. 

A populaç5.o de empresários dirigentes máximos des!..:,xs e1-::pre­

sas nao erà superior a 1. 400, de acordo com· d-a<los da Receita Federal 
e de um lev<1ntu1n0nto da equipe de pesquisa. Com base nesse -univcr:.,o 
de empresas, extraiu-se uma amostra probabilística-aleatõria de 251 
empresários._ O Ap8ndice B apresenta a metodologia utilizu.da nesse es­
tudo, incluindo a definiç�o da popula��o, medidas de porte da empre­
sa, cscolhü das regiões abrangidas pe_la p·esquisa, seleção dos- gcr:e­
ros industriais e demais aspectos rnetodol6gicos. 
O PAPEL DO EI,1PRESÃ.RIO 

O empres&rio � um agente fundamental para o pr�cesso- de 

desenvolvimento ccon6mico capitnlistn�'su�s otividn<lcs ·cst5ó rel�cic-
. .  

nLldas com a organização,· -Z1clmi11is tra_çiio, comcrc i.:i. li �:uç_?ío, :i.n troc!uç-;10

• • de .inovações e a combin2çii"o dos fatores de proou
.
ç: 5.o ·guc cl�Q or .tg� -1.1

. . 
·a ben� e serviços consumido::,· por outros. membros da socicdudc. Como

. agente do setor prbdut.iv0 d� socieda{:)2 - ·o qun_l tende, cada ·vez mn�s, 

Ja ser dinfuni6o e gerador de novas necessidades,· expectativas, esti­

los de vida e -�alor�s - o empres5rio p�6v�ca, em decorr�ncin de suas
. 

. . 
atividades corno um dos ato�es -soc_iais. estratégic?s-,d<? .sistema ·sa::i.i� . 

. . . 
novas deinan�as dentro do pt5pr�o sist�m�. De um modo bem simplifica-

do, podemos dividir em tr&s asocctos o fen6�etl6 empr�sãrio.· 

Em primeiro J.ugar,. temos seus antecedentes. Por cp.ic clctcr­

roin�i.dos elementos da sociedade se transformc1m em cr.1prcs-Zu:ios? Est�s

-�ndivlduos t&m caractcristicas natas ou adquiridas? Quais os ante- -

cedentes de classes sociais, regionnis, familiares, religiosos,• ' 

�iicaç5o do surqimento do empresãriu. 

2 

culturais, racini�,. etc., qrie sio import�ntes pa�� a cxplicaç5o? 

Qual a ir,cortância dos fatores p_sicológicos no pr·o_cc�f:-o? Re�u,ni:�Jo 0 

.primeiro �s��cfbs,podcmos·c�rricteriz5-io como telacionado ccim a ex

' 
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-Quanto � estas in�agaç6�s, encontramos tcorins nns ciGnci�s

sociais.que. fazem uso de varjáveis psico16gicas ou sociol6gicas pnra 
. . 

explicar o f cr.õmeno empresário. Resumidamente,_ podemos nprcscntar 

seis teorias e suas r�spectivas varii�eis explic�tivns. 

l - A motivaçao ernpre�arial surge devido a crcnçns rcljgio-.

s�s que Eroduzcm intenso emp�nho nas atividades ocupacionQis, ordc-: .. 
nação sistemática de meios para at.ing'ir fins e a acumulação de

recursos produtivos (Max Weber, 1) 

2 - Os lldere.s econômicos sã�_ ind"i víduos rnoti v.:1.dos· • por um 

desejo de poder que ocorre aleatoriarnen_te em qualquer populaç�o

te.cnicmnente homogênea <.Joseph Schumpeter., 2) 

3 - O comportamento empresari91 é resul tanl.e da incu lc-.,ç�o, 

devido ao p�ocesso de socializaçio, de.valores ideo16gi6os que pr0-

vocam uma necessidade de realização (N-Achievement) • nos indivíduos 

_?d�ltos, a quc1l é àssociàda a um sentimento de superiorid.:idc 

(David �cClelland, 3) 

4 - O emprcsârio e- o·individuo que possui uma p0rsonnlid�dc 

criativa,· caracterizada por uma grana� necessidade de rc�liz�ç�o, 

ordem e autonomia, inter esr;ado em atividades no campo prilt.ict> e 

tecnológico, e impelido pelo dever de realizar-se. (Hagen, 4) 

1) Max Weber, A :E:tica Protestante e o Esoirito Caoitalista
2) Joseph Sctmmr.:e:ter, Cani talism, S:x:ial.ism and oé.mocracy, Third D..li tion, l 9SO, N. Y.
3) David McClelland, A Scx::iedade Ccm?etitiva, Rio de Janeiro, 1�72
4} Everet t Eina.r Hagen , AS . origens do Desenvol vimcn to, Rio do Ll �u,0.i ro, 19 (, 2
PNPE 25/86 . 3 



5 - O comport.a.mcr:ito empresarial é uma. f,mçilo d.:1 estn1tUl"."'\ 

noL Lll, pass.J.cla e presente, que P?de, pelo processo de estímulos re-
. . 

!orç.::idorcs e aversi to:,� (griltif icaçõcs.·, e pÚniçõcs) pr0�cnles no. con-.

\_ex to soei .:i.1, cri ar j_ncenti vos scic i ais que atra: i.,m i nd iv íduos "

desempenhar atividades empresariais. (Kunkel, S)

6 - O conjunto de empresários numa economia depende dos va­

lores culturais, expectativas de papel a desempenhar � sanções sociais 

em uma sociedade. Os empresários não são nem indivíduos desviantes, 

nem supernorrnais, mas sim representativos da personalidade �odal da 

sociedade que � transmitida durante a socializaçã9 do indi�íduo·pela 

f?milia � escola. O deseruperiho empresariál � determinado culturalmente, 

pois deve-se a tr�s !atores: suas próprias atitudes para com sua ocupa­

ç�o; as expectativas de grtipos sancionadores dom respeito ao.papel ·(em­

presarial); e os requisitos operacionais do trabalho. (Cochran, G) 

o segundo as�ecto.diz'respeito ao _rilado real" da ·atuaç�o

empresarial. Existe - evidentemente· um conjunto de questões de ordem 

decisória que merece ,:ser exolicado: 

1 - Dado que existe� elementos na sociedade com orientaç�o 

empresarial, cabe indagar por qµe esses se dirigem parp determinadas 

iieas de atuaç�o. Nessa mesma linha, pode-se questionar comó e porque 

�scolhem determinados setores da indÜstri�.de transformaç�o, e qual 

o processo decis6rio para a localizaç�o e corte da empresa.

5) Hunkel,

6) Cochran, John A., t·'bney Banking and Econanic, New York, 1971.
4 PNPE 25/86 
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2 - Quais os principais fat�rcs que <lei�rminam o processo 

decisóri-0 so,brc a tecnologia a .ser empregada pela ernpresa, assim co­

mo sobre o grau d� integraç5o v�rticil. ou·ae organizaçio horizontal 

da empresa? Como relacionam o s·eu conhecimento so_bre o mercado de 

vendas de seus produtos co� a dimens5o 'õtima de sua empresa e a ne­

cessidade de investimentos cm expansao ou melhoria tccnolõgicn? 

3 - .Como se coloca o problema de com9ra e escolha de má­

quinas� e�uip�rnent6s, mat�rias primas, fornecedores e demais ques­

tões relacionadas com o processo d� transformação industrial? 

4 - Coi:idições ·çc mercado e preç.o dós pr(?dutos industriais' 

fabricados oélo· emr,resário são sem dúvida almuna elementos fundamentais no
-· • . - . 

. . 

planejamento da sua· empre�a.Assim, a avaliação elo merc_ado consumidor 

. de seus produto�, existência de coi:np�tidores. próximos, estratégia 

de marketing· e publicii.dade, mudanças d
.
e. habites dos consumidores e 

da tecnologia do produto, grau·de competitividade do mercado, prote­

çio com respeit6 ãs importações e controle goverriamental de preços 

• exemr,üif icam a_lgÚm�s. a.as questões com. gue se defrontam os empresários.

5 Finalm�nte, cabe destacar as diversas quest5es relaciona-
� . . . . 

das �om a parte organizacional, gerencial e administrativa da vida 

da empresa. Ein particular, como consideram melhorias na sua org.:rniza­

ção administrativa e o conseqüente aumento de produtividade "versus". 

a necessidade de npvos investimentos? 

Finalménte, o terceiro ascecto pode ser-denominado de ãngu-

16 f ina!1ceiro d� atuação· empresarial. !3mboi-:a o·s três ·as�cctos scj um 

·inter-:-rélacionados �pod�-se admitir ·que dado a 11 existência 11 der cmpresá-

PNPE 25/86 
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ri.o, e tendo este já dcci<lido ó.s questões rclacion.:i.c.las _com o 1
' lado 

real� de sua·atuaç5o, surgctn as gucst69s �clacionadus ab�ixo., que 

em seu conjunto caracterizam o "lado-f.in-ancciro u da atuação empr0s2.rial 

1 - A decisão quanto v. maneira de financiar o invc.:slimcnto 

é uma das questões • mai·s j_mporté!:ntes na vidu. da ernpresn. Como, por ·sue

e. cm que proporçao ·O; ernprcs5.rio escolhe recursos próprios, empréi,-ti­

mos ou capital de risco? Quais as nuances setoriais ou regionais 

desse processo de escolha? Como se caracteriza e se .diferencia o pro­

cesso de financiamento de pequenas, m6dias e grandes empresas? Como· 

os empresários enfrentam o prÓblema do capital d� giro face aos me­

canismos·crescentes de financiamento e co�o isso se reflete na �stru­

tura de custos? Quais as diferenças segundo o genero, região e porte 

das empresas? 

2 O mercado de capitais & sempre u�a opçap Presente para 

o empresãrio. N�sse sentido, cabe 'indagar quais os principais as�éc­

tos determinantes do processo dccis6rio de capitaliiação .do emprcs�rio 
O .  

L 
■ 

O 

nacional. Em particula,r, .como ·os empresários julgam a po�sp)iliàadG 
. . 

de obtenção de ca�ital por·m�io do mercado pri�ãrio de �ç6es? Q�al a 

. sua percepçâo do papel do pequeno acionista da empresa?· Que política 

seguem quanto.à distribuição de dividendo� e à divulgaç�o de informa­

ç5es. da empresa? Comosávaliam a.re�uiaç�o governamentnl'do.mercnao 

de capitais? 

3 -·As empresas privadas coexistem com as empresas estatais 

e multinacionais no cenãrio econômico d� pais. N�ssc sentido,.os 

.empr-esários nacion·ais pri vades fo·rr.1aE1 opiniões e expectati va·s quanto . 

i diferenças e similaridades no ccnãrio financeiro·relativilmente �os 
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outros tipos de empresas� Assim send6, cabe ind�gar_eipccific�mentc 

como se comporta o emprcs5rio nacional-na sua_ca?taçiio de recursós 

"vis-a-vi� tt is empresas multina6ionais e estatai s? 

4 - Os aspectos financeiros da atuação empresarial sao bas­

·tante afetados pelo comportamento da política governamental. Nesse

sc11'ti-do, com� os empresários. avaliam o papel do estado e das políticas .

. �ovcrnamcntais no_ processo de crescimento ecónôm��o, pr.incipahiif!nte

na q�e diz respeito ao seu impacio ria.política de investimentos da

empresa ?_Qual o· nível d� informação dos empresários com· respeito

às �edidas governamentais de apoio .financeiro e fortalecimento das

empresas nacionais? Em termos financeiros; como se ajustam no curto

prazo ãs mudanças conjunturais da economia e como o processo de ajus­

tamento se diferencia em rel�ção ao g�nero,_ r�giiio e porte das jn­

dústrias?

5 - Os empres�rios industriais privados no Brasil frequente­

mente utilizam fontes oficiais de cr�dito. Cabe assim indagar como 

se· relacionam as empresas industriais com as entidaden governamentais? 

Como avaliam e qual· o s_eu grau de conh�cimento sobre o sistema 

de banco� de desenvolvimento? De que maneira reagem & orientaç�o, 

.quanto à administração !inanceira de suas empresas, sugerida por 

. instituições oficiai-s de- crédj. to ? Como encaram a import5.ncia c'l.�1 ela­

boração .de projetos, não só. para a obtenção de f inanciamsn1:of;, rna.s 

também para o sucesso de seu empreendimento .? 

6 - Finalmente, cabe avaliar·o complexo tópico do rclac:lona­

mento do empresârio industri�l com o- •sistema fil:).ancciro. Como rc�agci"'.'L 

à"idêia de recorrerem ao financiamento junto às fontes banc5.rias? 

Como avaliam o papel dos bancos comerciais p�ivados no desen�olvimen-
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to do setor rca l. da cconóm5.a? E do�-:; B.:i.nco�.; de Inve�;t.i.mcn to ? . Con:o 

identificam .e avalia.m o ti[)O de contribtli(;5o que o sistem<.1 f inzincci­

ro presta ao desenvolvimento do nafs? 

A lista fte quest�cs apresentadas para caracterizar os tr�s 

aspectos de ituaç�o empresarial n5o teve um car&ter exaustivo, _excrn-

plificando apenas parte dos assuntos coLcrtos no estudo, 

tando ainda diversas· outras indagaçÕ(!S de grande relevnncia.-

rcs-

Com 

efeito, . Como· se pode deprecnde_r desU1 �� considerações pre liminarcs,

o tema Ernpres�rio & _m�ito va�to e possui dimensões politicas, cco­

nõmicas, sociais, sociol6gicas,·.hist5ricas, psicol6gicas, insti�u­

cionais, etc., na maior �arte das gncstões P_assiveis de SC\'em abor-

·c1adas. t:ntret.?nt?, <:st.e projet� de ·_pc,;,qu�sa '-.t?rocurou fü)2J:tuar � seus obj-e-·.
• . '. • � 

tivos os as1,2ctos de atuação erf9i:"esarial ligad�s ao fuigulo �ii1ar:.ceir�. Em outras pa-

• lavras, ;:i ênfase àa )?esqu isa recaiu. sobre o terce iro aspecto, rmh:1-
. ' 

.r� o seu ?scopo amplo· conduza ·a abordagens detémas e t6picos

relad:onu.dos coin 3: - essência à.o f enô_mcmo. Empresãr io, sugc2: idos pe ló

quadro referencial te6rico fo�necido peloi·estudos cl�ssicos, t�&ri­

�os e emplri6os das ciªncias so6Íais e humanas . 

• O . CONCEITO DE EMPRESÁIUÓ ADOTADO Nl\ · PESQUISA

O Apêndice k apresenta uma resenha sobre os concci tos de 

empresário existentes na li ter aturá e que tiverem, relcvânc.i.a par.a, 
nos possibilitar efetuar uma delimitaç5o mais precisa da unidade de 

anâlise da pesquisa. . . 
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O referencial tcód.co • apresentado sohre os· c6ncej tos de 

��precndcdor·e empre�ã�io n�s possibilitou d�f�nir·c especificar o 
. . 

conceito de emr>resáiio ad_o�ado na pe�c{uisa. • Ou seja, considcrou:-sc 

como unidade de an51-ise o homem de empresa que,· por represent.:i.r­

papel (is} vitàl ·(is). para a criação, cxistênêia ou sobrevivência 
. . da empresa, desempenha atividade (s) diferenciada (s) ou acumula

. . . 

atiyidades diferentes· necess5rias_ 5 continuidade e expans�o da mesma. . . 
' . 

Esta- definiçãÓ ·permi·te a operaciÓnaliz�ção do .concei·to de empresário. . 
. 

. 

. � . . . . . 
a pa��ir- dás ati vidil.des fundamentais para a empr�sa e ao mesmo tempo 

enfatiza os tip.os a·é etnpr.esários. existentes em determinados contex­

tos. Ela não exclui, port_anto, .o tipo e.inpr�endedor (o empresário 
.. . 

clássico)·, ·tampouco outros tipos sui::g:!-,dos a partir de novas real5.d.a-

des e n�ces�idad�s·criadas.pela pr6pri��e�olução do sistema capita-. . � . . . . . 

Íista de produção. 

Para f_ins desta pesquisa, a unidade· d.e análise• conceituada 

dessa ma�eira
. 
refere--se exclusivamente' a empre�ários da indústria 

• ' ,· . 

• 
' .  • • ¾ • • 

se;câ • definido como empr.esflrio o. diretor-presidente da emrn:asa, quer 

dizei;, o elemento que detém, forinalmen.te, maior po<l�r legal na em- • 

_presa. 

. . 
-O .fato de :torn<1.r1I)os· o· diretor-presidente ·c:omo uni<l:1tlc eh� 

aniüise "��p:i.:csúri� 11 não signif_iC:a que e:=:.tur�mos • c,ü>:.:i ndo ele • coi1�;� -

der ai:- outros possí. vcü:; empresários· dentro da erapr·csa . .r-�ao d.id.-i t, il � 

__ cnr.acterístic<1�- do processo.de indústrial_izaçiio, ·ils fonw1s de con-:...

t1·ole e· a· gestão ,cmprest.1rial no �ra_si.J ·, • u. fu.�ção de presidente Ô 

vital -e .seu poder -decir.ório,· bem coniÓ' sua rc�spon-�.:-ibilidudc-, tcnc10 
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n ser mui to gr.:1ndc cm to:Jn�-; o::; Upo:.. de in(1cpont"i<�n l c:,:c;; ! <.· 
• . t, • 

de. f;lla n.:1t.·1rc:-:i1. -J·ur1c1icu. 1 10 Ol'<•<-t1· 01"':-1- • • ] 
• 

� .i .' • •  J •" • •  to cmprcqa<. o nas entrevi. s t.:s, 
procuramos cuptar ai funç6cs exercidas. �elos presidentes de acordo
com o que excusemos acima. 

l\P RESEN'I'l\CÃO DO 'l'Rl\BALI!O 

/1.>aru. cf ei -L"b da apresen tc1ção • desse estudo, dividiu-se. o t1�0.bzill:o 

�m 5 pa�tes. Na I prirtc buscou-se sistcmatiznr os objetivos guc 

-nortearam o projeto, }�e1n cOJílO a dcscriçµo dos métodos ut.iJ.L:,:-i(:os no

cstüdo.

A II .parte� trata da· an5.lise dm., dados obtiL"los. sobré a 

empresa da qual o c�pres�rio entrevis(rido � D dirigéntc rnfixirao. 
. . 

dudos perini t1ram a elabor<1ção da história ·aa ê1nprcsa • crnbor .:1 ndo 

º,. -· 

-fosse intenção do estudo uma ariálise detalhada de, per f i 1 d.:i. c:r,::,r,'::...:�.

A· III parte· focaliza nao a empresa, mas o empres5rio. Ao 

tr2ç..-1rmos seu pcr�il sócio...:dc1úógr2f·ico Jncluír:-ios vur .i.ftv_éi�.:; c;:u<! pc�---. . 
• t- • • • . _  • - ' - - • • ' . ' nn t.1.r�1m caractcri za--lo nao so corno agente economicc- 1 mos t<;-Moc �.1 c,�,.1.:J . . 

membro da sociedãd'c brasileira localizando-o na cstrut.lff.:l. sc::i:.l 0

descrcvcndp sua traj�tória ao ·J.ongo do_ processo de a!:".ccns5:o soei,,] 

e profi�sional. �e��a parte, procuramos estudar, tomb6m, a oricril�­

ç5o político-ideológica do emprcsári? 1
c1iante de qucst.Õc� �-rC'l.:1li_·.,�i; ._

ao poder. po.li tico, forma de pàrticipv.ção poli tica, valores e atitudes 

orientadoras na r�lação entre.· poli tica e economia. 

Na IV parte foram anal�saaas as finanças da empresa e o 

Mercado de Capitais�.Em relação ao ângulo financeiro da atuação_c:n.�

presarial procuram.os aferir opiniões, atitudes e moti vaçô2s referentes 
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a al9un�, ,1spe:c t.o:; tai:, como: f.inanc i.::irncnto/ci1<l i v i.darncn to, na·•rc:nclo
. . . 

acionfario, c,1pL·1ç:i10 de recursos via• p.1.rticip,1çi10 ,üclon5r.i..a ,,,1,_)ll 

\recurs
�

s <lc tci•ceiros: Procuramos
_
, t;.imbém, inve!:

�
tigar o nl vc:1 d".:!

ttinhccimcnto e inforrnaç�o dos êmprcsijrios in<lustrinis com respeito 

is instituiç6es govcrnomentais que possurnn programas ac apoio fis 

crnp�esns indusfJ�inis' bem com�-sua hvâli�ç5o ao·ntendimcnto prestado 

.por c�;tas .in�;t:i(uiçÕss ao sct�r industrial. Outra dimC"'nS�O abo:nJ,HJu 

nesta P<'.D�t-2 ccm:;;istiu ria é:áaliação. e opini�o do ·cmprcsri.rio )J)�;�ls'..:rial 
. • 

• . . 1 ' . 

d� seri parceiro o �mpres5�io-_do sist0�a finan�?iro. �i11almenlc, en­

fociimos também o :pr:_oblema da abertura de cani tal das cmpx-c·sas, n Lei 

das Sociedades An6nimas e o 9rofeto da_R&gulamcntaç�o Governamental 

. ,no merc.ado. de cí.mi tais. 

-�. Finalmen'Lc I a V par"te. ressalta alguns a spect.os. das opi:r.i Õcs . 

e ati tuacs dos einpresãrios com reltição às perspectivc1s do desci�:per,ho 
.. 

da eponomia brv..si leira, de sua empresa. e do rat,to i:i;cJ_u st.r ial era qµe 

. ela atua,· b2i11 corrr.J �r,-2ctos referentes�� que?t2:o da distribuiGão.dc renda. E_n·-

fo"car.,os tambêílJ as pos·içÕes assrn�idus pelo e1�1prcsár io nacional q\l;:n-
. . 

to à atuação da.s empresas ·rnultinacioríais na economia brasilei.x'a, o 

problema da transf-2r€:":ncia. de te.cnolo�ia e 0.:ucstoes _ligada.s à ló.caliza--
. . 

ç5o e desconcentrat5o industrial, poluição, co�t.role de oreços e tri-

butação. l\.J.ém. dest.cs aspectos, o rne�c.ado externo também foi obj ct.o 

d� estudo. Neste senfido, procuramou estudar o cmpresfirio tendo.em 

vista o relacionnmento da econom�i.a com o seq1nento· exter.no, expcc:Lfi-.-

. camente procurando conLeéer as po?ições • nor ele assPmiclas corn rc �-<1(]3:o 

ã co�quista do mercado externo, i oolltica goverpamental de incc�ti-
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1-HISTÔIUCO Dl\ EMPRESA, PAR'rIClPJ\ÇÃO ES'rfü\NGEIRZ\ E ASSOCIAÇÍ\.0 COM

OUTRAS EMPRESAS

O maior nGmero de e�trcvistns foi realizado no Estado �e 

são Paulo, o qual, nesta pesquisa, foi considerado como uma região 

•• ·g·co9r2.fica d:l.stinta dada ã gr�m1e\JconcentrrJ.çZÍ.o industrial nes;e_c� cs.:...

tado. TÓmflndo-�é a. i)opulaç5o ae ernffreszis nas· quatro rcgiÕe;s considc­

rac3.as no estudo como sendo ·a.e 1. 611 ç-mprcsaic;, cónst�t.rrn,os que 53, 9�

�elas se localiznrn em S�o �aufo; Na amostra de cmprc�5rios, 11,Bt

foram entrevistadoi. neste estado. Na Rcgi�o II, ondc�sc localizilm

16,5% das emprcsQs, 21,5% dos entrevistados eraM empresãrios destn

Rcg:i.ão. os percentuais aé einp;i:-csas de grande po_rte· localiz.:\das nas

Regi6es III e IV s�o, respectivamente, de 19.,2 e· 10,3% .. Na pesquisa,

13 ,. 1% e/ 13, G% dos entrevistàdos· ·ernrn ·empresários das Regiões III C:'! 

IV, re�pectivamentc. Ain1a na Tabela 1, observa-se que mais dé 2/3.• 
dos cmpre-?5.rios entrevistados e.ão dirigen.teri máximos ·de Companhi.:ii�

Fechadas. Esta·cbnstatáç�o foi féita.a partir ae informaç�es do pr&-• •· . 

prio �npr�sfirio cntreiistado ao �espondcr a urna pergun�a do q�estio-

n5rio sobre a forma juriai�a da cmpr�sa qual ele 6ra u·diriqente

·l!láximo.

O mo·aelo amostral da pesquisa foi estratificado, propor-.·

cion�i1nente, segunao:tis_va;i�veis Begi�es de Lo6�li�nç�o 1as E�prc-
... . ' 

. � . 

sas e Setorct da IndGstria da Transformaç�o. A �ari5vcl re�i�o óc. . ' 

localizaçiio das emp�esas foi. constítu1da pela agrcgnçao de estados 

da Federação segundo critérios do grau de importância no p;i.=occ5!".0-

de {ndustriali2aç�o e contigüidade gcqgififica. 

A est1.4atif ic•ação por. Setor foi_ determinado. pela p�rtici-
-

paçao relativa-de caaa·um no conjunto total de empresas� Dentro de 

14 • PNPE' 25/86



c�1da gênero ele ii.COrdo com a ptlrt icipaçã:o relativa- c1npír.tc.::i. ob!,�erv_.:.i­

da na popt11Ltç5o uc· 1.611 cmprc�as reL1cj onad.:-:i !1 pc.lü �ccl:r�tar i.:t cln 

n .. ccci to. Fcc1cral. Embora il m·,,.:,strv. t1e �-mi">l:cs;irib"s scj � c1o 251 elc:n<..�n­

to�, podc:1:1os obscrv,1r., na T.:i.bel� 2, que ct,ta arnostr.-=1 foi obti.tizi de • 

ma,ncira. propcrcional como indlcava o modelo ürnostrnl teó:i: ico. l\s!; im, 
.. . 

em cada setor e 'em cu<la gênero ·o entro ·ao ·Setor, • foram cnti:-cv 5.st.::idos 

percentagens·ae· elcment�s aproximadumcnte igu�is·�s pcicc11tagcns 
. ' . 

existentes,. enipirlcnmcntc, nn populnção de 1.611 crnprcs�s. Em pri-. . . 

meiro lugar�- nota-se na T�be�a 2_gu� a· diotribuiç�o de creprcs5rios 

ent;evistados segue� distribuiç�6 ·relativa de �mprcsas por S2tor, 

na populaç5o-da indGstrin �e t�an3foriaç5o do Ano��ase 197�, segun-

do a rel�Ç�? de empresas da. Sccret�rin da �iecei ta Federal. l::m SCS"_m­

·ao lugar�· óbi�rva-se que foi mantida a- proporcionalidade quase que
. . . 

uniforme.mente. _com referência a Setoi::-es, houve uma supcr-rc1n·cscn-

taçio de 1�2%.� 2,0% nai subamostras dos·s�tor�s Bens de cionsu�o

·rm�d�ato e Bens lnt�r�edi5rios e Insumos, respectiv�ment�, se compa­

radas a suas proi,orções -na população ·de 1. Gll empresas. Já o SE".t:o:c

Bens de Consumo ·ourável ·_apri •. enta-sc sub-rcpr�scntaào cm 2 r 9%. Co:n

�elação a· g�neros, deve ser destacudo que nenhum deles c1c.d.):ou de. . 
estar representado na a�ostra de· empresfirios en�rcivistados, Jacsmo 

aqueles que apresentam os. maiores percentuais ·ae part.:i.cip.:i.(,�ro c.le cm-· 
... 

presas multinacionais, como Fl1mo e Produtos_ Farrnücêut:icos. \tQtJ,J�.i.nâ-

rios. Excetuundo·-se os gêneros l?:i�oá.utos Parmacêut.icos e Vete)� i r101� :Lu::;, 

e Produto-�> ele Mat.é:1-,·ia Pl�stica 1 ngs qnu._is a õif01:c·nçt.1 pcrcc-�n:cu:il cu-­

tr,-e ü proporção na a.mostra d8 en-iprcsus e· a proporçv'.o n� a1nof�-�·ra de 

entrcv�stados foi superior a o,si, n5o ocorreu, no� dc�nis, super ou 

sub-representação de cntrcv:i.st6.dos por gênero. 
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TAIJ[L/1 1 •• fOr.t.lA .!Uf?ID!CA. C O!ST!';ff;U/ÇÃO _G-EOGRÁFICA DAS EMPRESAS CUJOS U/1,'J(;·::t✓TES 
FOf,;"d,1 tNTl�l:"VIST/,OOS 

Compan/_;i:J Frchadl1 
Comp:111/ii:1 /\k:ífa 
Un,it,:;d:i 

TOTAf. 

_ Estados: 
A/,130,,s 
-B:,hia
Ceará
Esp/rito f.:mto
Min,f Garuis
Airn1'l1a
remriá
i-'cmiJmlmco
Rio de: Janeiro
Ri(! Gr,111&:: do Norte
Rio Gamd� do Sul
&mta Critvrina
Sfo Paulo

CS,5 
,16,7 
11,7 

100,0'1

1,2 
2,4· 
3,6 
0,•1 
6,8 
1,2 
6,4 
3,6 

14,7 

1;6 

13,5 
2,8 

11,"8 

100._o" 
_ro_-r._A_L_ ----____,,----j_· �-- -----'--�---1 
flc9iõcs: 

Rcgiiio I (S."o P<1ufo) 
/?c9i.iío li (RJ, MG a ES} 
l?cgii,7o Ili (Pfl, SC, IÍGS) 
f,t•f.!ião /\! (IJA, SE, AL, PE, 

PB, flGN e CF.) 

TOTAL 

. 
. 41,8 
,21,5 
�3, 1. 

13,5 

100,09 
.-

. . -1

i 172 

42 

37 
----·~·--·--

251 

3 

6 

9 

1 
f7 

_3 
1G 
!} 

37· 
4 

34 

· 7

1(}5 . 
251 

\ 

í05 

ti-4 

G3 

3r'i. 

25f 

fl N«?;lll o n�s t1J:)o:Vi �ub�cqüc,nt�s. o �-om:11ó:io das r,orc,rnw:>it rolnli\'�$ foi r.rrrx!ond;;:Jo pota \00,Ô¼, 
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TA_DELA2- DISTRlfJUIÇÃO DA AMOSTnA DE ENTl�EVISTAS SEGUNDO SETOncs t: GtNEROS IN­
DUSTRIAIS 

Setores� Gr:ncros 

&•rort.'S lodustri.,is: 
Scto.r / - IJc:ns cfc Consumo 
Setor li·- llens de C,,pita/ 
Setor Ili - Bens ele Consumo DurJ1·el. e. Insumos
Setor/V- Outros Produtos 

TOTAL· 

Sé,or I 
Fumo 

• G§ncros dos Setores

Perfum<1ri,1, &bõcs e Vc/,1s 
., Bebiclüs 

Vestuário; Ca/r:_,,.-lns e Ar(cf;;ws clC' Tecidos 
Téxtil 
Produtos Alímcntntt:s 

Sc-tor lf.
Materiaf Elétrico e de Comunic{!r:{;es 
Mareria/.de Transporte 
McclnicJ 

Setor Ili 
l'rodutos F;;rnincéu:icos e \let<1rin:Jrias 
fJorr.,cha 
Produtos de MattJri:J F'l:fstica 
E!rJtrodorvésticos 
Pap!:l e P.,pcfiro 
Outmica 
l,fr:t,?!tu9i:, 

&tor/V 
·.' Couros, p,,fes e Simil,1n�s

· Edirorr:11 e GrMicn
• �- /ifadciro
. M<.rhili.irio

_Prcduçm de ktinc�is f,!So•Mct,1:icos 
·Dfrét�os

Em% 

42,6 
15,9 
25,5 
15,9 

100,ó 

%no Setor 

2,8 

4,7 
. 7,5 
12,1 
26,2 
46,7 

Tor,1/ 100,0 

20�0. 
3G,O. 
45,0 

Torai 100,0 

3,1 

6,3 
7,8 
7,8 

17,2 
20,3 
37,5 

] 
�� n;i A'mostrn 

. de Emprcdriôs 

1,2 
2,0 

3,2 
!3,2

11,2
19,9 

.. S:1btoral 42,7 

3,2 
5,G 

7,2 

Subrot:J! 16,0 

0,8 

. . ·1,6
2,0 

2,0 

4,4 
5,2 
9,G 

,or.�/ .100.0 .. • SvfJtotrif 25,f> 

. 12,5 2,0 
17,5 2,8 

20,0 3,2 
20,0 3,2 

22,G 3,G 
7,G 1,2 

·-]·---· • � Torv.! 100,0 Subtntd 16,0

. ·TOTAL toa.o 

107 

40 

G4 
✓.O

25i 

% na Amas era 
eh> Emprcs:.,s 

1,4 
1,7. 
3,1 
4,7 

10,9 

19,7 

Sub(OCiJI 41,5 

3,3 

5,7 
7,1 

Subrowl 16,1 

1,7 
1,9. 
3,G 
2,3 

4,S 
!i,7 

.9,0 

Subror:1! 28,5 

1,7 
7.,G 
2,4 
1,9 
4,0 

1,4 
------ �---

S11/irnt.,I 1-1,0 

100.n
• -------------------------------------------
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rar.:i se fazer wn.:t unfili�e do hi�tórico e C.J.:t.-.:icler:ístic..:is 

elas empresas, é import.:i.ptc conlwccr a. épuc.:i da funduç:i'ío c1c1.s: �inprc­

sas industr.iüi!:;, cujos di:d.gcntes mã.xfmos são os cmp:,:cs51.•ios • en­

trevistados. A Tãbcla 3 informa a épocç1 ele funditç:5.o da•-. cmp)�cs;i._'.i Do 

total da amostra, observa-se· que rnetüde foi fundu�l.:t '-·após 19 51·. 1\

&poca de fundação das 251 � .. rnpresus cst5. compativcl com os surtos dei 

industr.ializaçilo a�sina1ados pela periodizaçZío h.istõric.:-i c1C:-.,sc pr:o-
. . 

cesso no Brasil� Dezesseis empresas, G,d% formo fundadas 110 s6culo 

x·1x� Até o começo da Segunda Guerra Mundial - até 19'1 O·, porl:.ant:o, 

dcvi�o 5s faixas �e �peca da Tabela 3 -, j� haviam sido fundadas 

31, 2 % empresas. Considerando-se que. o processo de indust1.�ial.i.z�ção 

no Brasil foi acelerado a par.tir do 9ove1�no l�u]?itschck, n�ío é· sur­

presa que 35, 7% das empresas forinn fUndadas -ü partir de 195G. 

• ■: ..
.. 

Como será vist0 no capítulo 3, pode-s_e constatar um forte 

predornini9 da estrutura familiar de propri�dad� e confróle:nai·empre­

sas nacionais privad.él.s- de Grande Porte-, e que esta situação tende a' 

ser mantida no futuro.· A Tctb�la 4 iugere que uma das explicaç�es pa­

ra_ este predomínio famili_àr pode decorrGr do próprio proc'esso da fun- • 

dação das empresas. Um número expressivo de empresas foi ·fundado 

pelo próprio dirigente máximo entr�vistado,sozinho ou associado a ou­

tros parentes,'· ref_letindo o fato de ter sido relativamente recente o. . 

no�so processo de in��strializaç�o. Com .efeito, constata-�e que quase 

3/4 do total ·aas empresas foram fundadas por _grupos familiares. 

Uma indagação importante diz respeito à participação es-

. trangeira no c�pital <las empresas nacionais privt ·s da indG�tria de . , , 

transformação à épo,ca que inic'iaram s\].as atividades .. Pode se:r obser­

·vadci na Tabela 5 que e�ta participação foi baixa. Apenas em 7,2%

18 PNPE 25/86 



TAIJELA 3 - {POCII DA FUNDAÇ1to D/1.S F.t.fPRES/1.S INDUS1TUAl5� CUJOS Dln/GENTCS MÁXMros s.�o OS· 
. EMI'r.ESÃR/0S ENTREVISTADOS 

• • 
------------

t
-
-p
-
(?
-

CO
-------------.---

E
-
.m
-

%
-' 

---,-
1
-

. 
---

F
-
,
-

cq
-

1
-
i[
--11

-
c1
-·
e
--

18Zi6 8 1900 
1901 e 1910 

.1911 a 1920 
1921 o 1930 
1:!31 a 19.:0 
1S41 a 19!i0 
195111 1955 

"1956 11 1960 
1961 a 19G5 
1!JGGo 19]0 
1971 a 1975 
1976 

TOTAL 

•• MMia: 19-15
.Medi;m;,: 1951

PNPE 25i86 

.- G,4 
4,0 
4,0 
6,4 

10,4 
• 17,5·
14,7
_10,8
12,4

9,1 
3,6 
0,8 

100,0 .1 

16 
10 
10 
1G 
2,'; 
44 \. 
,3,"1 
27 
31 

23 
9 
2 

251 

19 



TIWCf.A li -FUND/d)Oncs DAS EMf'HESI\S 0/\S GUA.'S [NTl1't:·\11sT/\DOS SÃO DtntGENTCS Ml,XIMOS 

Fund.1dorcs 

En1n·11/st;;do 
Pai da üirrc11frt;;do 
Eotrcl'isrado c f',1i e/ou lrmPo(s} 
AYó chu Gi:.Jvó 
PiJi cA1·ô 
Enrrcvis1ado e Ou,ros f'iln'nfts 
Pai e Outro:; P2.-cnt,:s 
F{;11111i.1 (P,!r�·Mcsca N.':!o-ldcrido) do En!rcm·stildO 
Enrrcvi:;t:.;r!o e Sócios N5o-f'arantcs. 
Pai e: Sócios t!.íil·P.?rr:ntr:!s 
Parcnrrs E11rrc Si, Deis ou !.f,,is G:-upos dp P,rn:mtos 

Entro Si r./ou Um ov /,lar"s Sócio:; NZ:o-f'arcntcs 
Parentes (i.-:csmo Disumtr:s} v Niio-Farcntcs 
Grupo da PcS50,1'> que se Assocbmm 
Grupo e/ou P2ssoas Es trnr.r1oir,1s 
Grupo EsirJngr:iro e Grupo/PcS:;OéY; Brasileiras 
G.-upo i1hu Empr;;sas Nêti::ionais FrivJda:; NJC!•Fin1111r,'l:ii'rw; 
Brasifrim f.1;7o-P,m:ntrJ do Encrevisr:Jdo 
/.fombro(sJ d<? Familia que Aind3 Dau!m PDrte do Controh 

e/ou Possui Parenta na Dircroria 
aúrros 

• -N5o Sübc

TOTAL

r 

r 

Em% 1-"rC'qi'h(nci.i. 

11,2 28 
8,4 21 
9,2 23 
3,2 8 

1,2 3 

4,4 11 
4,8 12 

� 42� 1 
10,8 21/ 

..:_§_,Q J_G,8 15 

4,8 12 
8,0 20 
1,6 19 
3,G 9 

-0,8 2 
2,8 ·1
6,8 17

2,8 ., 

3,2 8' 

0,-4 1 

·100,0 ·l' 251 

• TABELA 5 - PART/Clf'AÇÃO ESTR/'.NGEIRA rm CAPJT/1L INICIAL E CAPITAL ATUAL DAS EMPRESAS

Perticipc:çlio 110 Capital 

CripitM lnid2!: 
Houve Pnrcicip,3ç;ío ütrarigeira 
Não !louve P.-micipação Estr.mgeiro.-

TOTAL 

Qipital À.(u:if: 
Empresas ou Sócios Estranr,íJirM A1rtiCi{).Jfn 
Nfo /{J Pa:ici'p.,ç,fo Estrunr,r:ira 

TOTAL 

20 

Em% 

7,2 
92,8 

100,0 

8,0 
92,0 

109,0 

1 • FrcqiJénda

18 
233 

251 

20 
·231

251 
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das empresas houve particitn1ção estrangeira no capital inicial .. Em-
- .

born n5o seja possível, com base nesses rcsu_ltaclos, m.:iio-

·res j_nfcrênci�s quanto ao prohlcma·de ·nacionali�açno ou _dcsnncio­

nalizaç5o �a indGstria brasileira de transfo�mnç5o (pois n5o s�bo-

t O atual -r)aFJ.oranla 1.· ndt..r.t•·i· ·.:il b1.·.:ir.:ilc.tro co-. mos guan as emprcsns, n - � -

. mcç.'.lr.1.m como n;-:icionais e ·sµo atualmente estrangcira.s e vicc-\•c.·.rs:1) ,_ 

.n5o dei>:a de ser interessante constatar que esse ·processo de r,1rtJ� .. 
� . . . 

• 

0

cipa\�fio_ estrungeiril, além de ser baixo no capital inicinl 1 1�nnt6:n-

. •• se baixo no capit�l atual. - Apenas 8", 0%. dos empresários dccl.:11:ar,1m 

have; pnrtici-pação de empres<;-s ou· sócios estran�eiros no cap.ltal 

das·empresas das guaís-são dirigentes m5ximos. 

O processo de acut}mlação de cap.:i"tal numa economia 

importante. tema â.e discussão. ·para

• cias socia,?-s, entre as quais· 

.. . varias

a economia, 

e um 

ciên­

história 

econômi,ca, sociologia e ciênci·a política. O tópico 11 origem do c::a­

pital das il:idÚstrias brasileiras 11 é d·os máis controvertidos entre 

os esp_ccialistas de�sas áreas. Evidentemente, a complexidade do

as·surito e suas diverssas dimensõ2s teóricas impl"icam a necessidade 

de vfirias �bordagens metodol6gicas para· seu estudo. Nesta pesquisa 

se·procura examinar a inf6nnaçi� e percepçã6 do emprcs5rio sobre 

a orfgem_ do ·capital· de_ empresas que dirige quando da func.ação da 

mesma, por meio de pcrg�nt�s sobre o his�óric6_ da fcir�açSo do ca�

pital em geral e, especific�nentc de que setores àa economia pro­

veio o capital ; 

• PNPE 2
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Como -.�ctorcs; foram consi<lcrados vgrj_cul �urt1, co-. 

mGi·cio; �crviçoG, finança�.:; e a prÓpi:f.-1 indú�tri.:i.." l\ 91:andu di.f:i.L:..l�­

dade para"interprct�r as respostas.reside na pr6prin naLurc�a do 

capital, na man6ira de defini�lo e d� estabelecer origc11s e dcsti-

nos num processo de c:i.curnulação. Pnra os objet.ivos da pesquisa, 

de ·sel.· visualizada à.e maneira 11 micro 1

; • a formuçZío de capital, 

identificação ele situações .em que lw.via ·uma acumulaçtio prévL:i. 

DO-
• 

com 

de 

recursos por parte dos fundidores da e�prcsa e distin9ili11do-as d�­

quelns em que n�o havia essa accimulaç5o pr&via, o que acarrctnria 

� necessidude de capitais ex�e�nos 5 empresa, por meio de intctm0-

diaç5o financeira instituci6nál (finanCiillnentos) ou d ire t .:1mc-11 le 

através àe outros grupos .. Nesse_ último· caso, os <:upit.:1is cxtcn�o::, 

proviam do processo d� acumulaç�o �e�al da economia, o tjue torna 

difícil identifica� a proveni�ncia setorial desses recursos. Confor­

me se obs.erva na Tabela G, entre os 251 empresErios entrevistados, 

guase. 60% resoónderam que as empresas f01;maram seu capital inicial 

unicamente atrav�s de uma acumulaç�o pr�via de recursos do fundador 

e/ou de sua família, e· 2f), 0% resDondcram· aue formara1� seu capital • 
' 

.� -

com recursos pr6prios do fundador e/ou de sua familia e .de sõcios. 

O� seja, mais uma vez ressalta-se a importincia do grupo familiar 

no panorama. empresarial brasileiro .. 

Alguns estudos sobre a erigem do capi_tal. do en�)resário industrial nac.i.onul 

privado levantam a hirótese de �e foi relativamente qrunde a imDortâ.Í1cia 

do setor primário da economia para a -formação do c.:ipital industri-
. . 

nl, principnlmente o capital oriundo·das fort=:unas constitu!.d0s nn

· agricultura e pecuária. Dentre 78; 9% ·dos· dirigentes m5xi�05 guc

?OmpÕer.t .os grupos idc_ntificados acima, menos de um décimo {ou 7 , Gi

do total- gera 1-) • ápon"t;ou a agi·icul tui a e pecuária como ó setor de

22 PNPE 25/86 



TllfJEl.A 6 - OntGEM no CAPITAL JIVICIAL DAS rMPRESAS, i'OR GRUPOS E SETORES DA [CONOt.:t� 

Grupos e Setores 

C.·1pir�'Rrç11r;;n� rróI]Ljp! de Fu11r;a,1ortr;.lcL01LSJw_F,111J.ilb;

Oriundo do Setor lndustri.1/ 
OritJndo c!,1 Agricaltur.i c:/ou Pecuária 
Orium!o <lo Comârcio o/ou Se cor de Serviços 
Oli1mdo de !Jois-DifN1�ntes Setores Incluindo Indústria 
OrJundo de Propriedades n:!o Rurais 
Oriundo <fr. Poup,mçii Enquim to Assal<iriado 

f;fll.)Ít,?!/_Rec,,rrns Próprios de Fvnd.1dn.df11-2.ls!Y S1.:a Familia 
ç dt! 0...<�r;,igJ.u: 
Oriundo do Setor Industrial 
O.iundo de Agrir.ufwra e/ou Pccuán:i
Oriundo dos Outros Sarares Econômicos

,C-ipitaf/Rccurso:� Próririn� de Fundador(esJ e/ou S1ti1 h-:mília 
e dc: Stki:1{�-J m:1is Fi'm..-núamcnto: 

De Org<'!c,s Govcrmmr:mtais� Sendo Capit.7/ Oriundo do Setor
Industrial 

De Órg.'fos Goverm:mentais, Sendo Capital Oriundo da 
Outros Setores 

Do Sistema FiMnceirp, Sendo.Cepit�I Oriundo do Setor 
Industrial 

De Outros Setores Económicos 
ütran9:Jifo (Também sob Forma de P.1rticipaçSo) 

Copit;,//Recursos do Grupo de Nacionais quase Associaram, 
&ndo Capit;il Oriundo de Diversos Setores 

·butros.
Não Aferidos
Niio S.-;bcm
N5o Respondeu

TOTAL

P.NPE 25/86

1- -

Em% 

13,9 
4,8 

17, 1 
7,2 
0,'8 

15,1 

11,6 

2,8. 
5,6 

. .

··1,6 ·

0,4 

0,4 

1,6 

_!,2 

5,6 

5,2 
1,6 

�,2 
·0,4

100,0 

58,9 

20,0 

2,0 

3,2 

Frcql'iJncia 

35 

·12
43

18
;! 

38 

29 

7 

14 

4 

1 

- 1
4 
3 

.14 
13 
4 
8 
1 

251 

23 



própt-ii:1 .indúi::Lri.:l o sr!t01: m,üs ;1prn.U1do, 3:�, 7í .. D,�!-,l<!f;, 7 ,2'i, infoE_ 

lnUX-üm ter sic1o ·o capital oriunc1o ela. indústria C m.:tis OUtl:O s��t-Cll�, 

enqu<lnto os :rcst.:mt.es 25, si indicZtr,nn np.cnas. o seto-r ln<lustl:üd.. 

Excetuundo-sc este setor, a �nior parte do capital incinl dns cm-. 

presas proveio do comércio e/ou s0.J�viços 1 conforme info:i:mnrvm 17,H. 
,. . 

dos entrevistados. Dada a elevada proporçâo de empresas . lfun<la<las

pelos próprios cn"trcvista.dos, a .pOUpé.mça realizada,. Cl'i-t]UtHlLO _assa­

lariados, foi de grande imporfãn6ia para. dar origem ao capital �as
... . . . 

. empresas �endo, inclusive, a úni-::::a fonte para _15il% dos cntl.'"ev:i.sl:,1 

dos� De acordo com as informaç'ôE:s dos empresários, no.5 ):esultados 

da pesquisa não se encontram casos 12111 que o setor f.,inanceiro tenha 

sido im.;:,.ortante fonte de capital para os fundadores da· empresa. ·A·­

penn.s um empresário indi.cou 0 setor _.financeiro, porém como fin,:m·· 

çia�or. Para 2,0% d6 total <l9 emprisãrios industriais, parte· do 

capii.:al.originou-�e de órgãos .governament?1is, na fo:çma cle fin2ncif: 

. menta. A participação <:!Str_a1:geira t.<:lmbém • foj: reduzida aparnccndo

em apenas_ 1,2% das �espostas. 

An5.lise :cecen tes • sobre o "f enôrneno ernpre<ir io" tê:il enf ti.t:i­

zado ba·stante o rpoblema do "grupo 11
• Seja porque o ernpret-ário • em 

alguns casos pode ser o diri�cnte mâximo de v5rtas �npresas, seja 

por<Jue ele controla, at·ravés de sua empresa, outr«s cri1prcsas à.-:ls 

quais niio é formalmente.· o dirigente máximo, ou ainda po:r.que� e>�is­

tern �ut.ros tipos de associnção entre empresário e eÍnpl..·cs.:i. No pro­

cesso de seleção da amostra� partiu�se da empresa-para se chc{J.J.r 

aos empresários, associando_ cada empresa a u1n emprcsfü.-io.
. . 

'niio·sc po5sa, por e�sa raz���. identificar �laramento os grup�s tl� 

crnpresus fonnud.:i.s ao n'ivel do cmpr.es 5r io, a pesquisei obteve it"i foi·-

mação, ao nível da.· cmprósa, sobre o tipo de· associé1ção co111 out 1:.:1s 
•'1 

crnoresas. Na Tàl:ela 7, ohserva-se que rouco mais de .-ini das ��resas não fa�ern 

24 
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' .. 

parte do grupo, isto 6, sao firmas isol�das, enquanto pouco mais de 

?5% das. empresas .estavam -associadas a out.ras 

empresas. 1). form.:i. de associaç5o. predominante _foi a control�do�n 

(23, si) , isto é,_ sociedade que diret.:unentc ou·· a través de · outras 

cont!:oladé1s, particpam de uma sociedade controlada: como titul.:!r de 
. . . 

. . 

direi tos de ·sócios, que lhe assegura,. nó_ mínimo, parti e l.pação n.:is 

d�liber�ç5cs sciciais e direito de eleger a mnioria dos ndministra�­

doresi A· seguir, são encontradas as ·empresas coligadas (15,lt) ,is-
. . 

to é, sociedade que participavam·com 10,0% ou mais do Cüpital de

- outras empr�sas, sem contudo contrblá-las. Por oútro lado, 12,:;i

das· empresas eram co;-;-t°roladis'.� ou seja, • estavam associ�'a as a 1.:.:,i\

( ..

empresa cc;,d::roladora.

O relacionrnuento en°tre ·capital· t"inance.iro e setor inch:s-

• trial. é um tl?..ma fundamental não só pa�a a histôria econômica, que

produziu inúmeros estudos sobre experiências históricas de vfirios

paises, cómo Alemanha, Jap�o, Mãxic6, ��rtugal,-�stados Unidos,

etc;; ·como tambéin para a moderna análise econômica em seu processo

de compreêns�o çla evolução do capitalismo, e para as invcstig2ç0::-s

dus relações ?e poder entre segmentos da classe capit.:-ilista rc.1.li­

zadas pela politica contepor�n�a. O_qucstion5rio utili��ao para ns

cntrevis\as continha várias p�rgunt<:1-s· sobre a -perccpçüo do e::1prc;_

r.}irio qu.:mto ao pui-,el do sistema f iún.�ceiro na s�cicdadc, o rcl ,1-

_. cionamento entre empresários indust.r iais e o sist:emn f: j n.:1ncL�iro. . . 

Nn Tabela 8, nota-se a insignificante part.icipaç5o de in!•;tit:uic.'i:T:; 
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TAOJ.:'l.A 7 - T!l'O DEA'5SOCI/\Ç/;O CO!A OUTR/1.S U.1N?ES/I.S-

Conrrofadora 
Co n t ro!,:;d;, 
Cvli;;.,rh 

7ipos 

Coorro!a::JoriJ e/ou Contro/.Jda e/ou Cnli9.1da 
• Ou uo:; T1/ms
NSu f,vcm farte de Gmpo
NJo /iforidos • 
NSa ncspondcram

TOTAL 

Em X 

23,5 
12,4 
15,1 
3,ô 
1,2 

42,6 
0,8 

' -0,B 

100,0 

Frcq t'ir:11 eh, 

59 
31 
38 
9 

.3 
101 

2 
?. 

2!;1 

TABELI) 8 -PARTICIPAÇÃO DE INSTITU!ÇÔ_ES FINANCEl/jAs· NO CAPITAL ATUAL DAS EMPRESAS E
PARTIC!P/:.ÇÃO DAS EMPRESAS NO CAPITÀL DE INSTITUIÇÕES FINANCEIRAS 

PiJr ticipnç5o;" 

. lnsliillições Finanwirm P,nlicipam 
lnsrituiçfü:-s Finantx:ir;;, nfio f;Jrticipam 

TOTAL 

Pcrcentu.Jldc Participaç:;o no Capital 

"1;0 
2,0a 5,0 
G,Oa 10,0 

11 ,Da 20,0 
21,0 .r30,0 

: 31,0n 40,0 
41,0a50,0 
Mctis da 51,0 

TDrAL 

Ntío S;;:be 
Meio sa Aplica 

Emp:--es....s T15m P.Jnicipaç5o no Capital dD lnsticuíçõcs 
. . FinJrtr:cirns •

• 

� Emprcs:,s N5o T,5m Pa.rticip:iç5o 
NJo A_fcrido 

26 

Em%. 

8,4. 
91,6 

,100,0 

30,0 
15,0 
15,0 
10,0 
5,0 

15,0 
5,0 
5,0 

100,0 

1.2 
95..2 

3.6 

•i 100,f] 

Frcqiiêrlci{! 

21 
• 230

1 2!iJ 

6 
.3 

3· 

2 
1 
�'1 
1 
1 

-20

1
230

3 
239 

9 

251. 
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financ6itas que tenham cano atividade princi�al ou accs�6rin a co� 

- lcta t intcrmediaç5o e/ou nplicaç5o·de recursos financeiros �r6pri-. , 

os ou de terceiros no capital das empresas. Os entrevistados for�c 

informndos qu� dessas instituições fin.1ncefras estavurn excluído!.,; os 

Fundos Fi�cais 157 e-Fundos
.
Miituos de Investimento. Mecmo em rcl□-

çio d6 pequeno nGmero de �mprcsas na� quais hâ participaç�o -de

·.in�titriiç5es fina�c6iras, o perce�tual des�a·participaç�o 6 peque-�

no em .r:clação ao capital da. empresa industrial. Assim, das 21 .em­

presas de cujo capita1 �s i�stituiç6es finance�ras participam, G

empresa.rios inf armaram ser esta par,ticipaç5o de 1, 0% ou menos, 9 de· 

5 1 0% ou mcnosi e 12 de 10,0% ou mertos, ou seja mais da metade par-

• t.icipa com 10% ou menos .. Com relação ã. participação dns 251 emprc­

. sas em 1,0% ou ma_is do capital de algum b·anco ou in�tituiç�o f:i.­

• nanceira, apenas .3 -empresários responderam �f irmativmncn:tc.

Um modo indireto.de se exami11ar.essa questão.é através do 

conhecimento d.a co)Tlposição dos cons(;'.lhos diretores das; empresas in­

dustriais e das instituiç5es financeiras. ·segund� o artigo.138 da 

Lei das Sociedades Anônimas . (Lei n9 G. 404.), o Conselho de Admin·.:i.s- •. . 

traçio � o 6rg5o de deliberaçiio colegial, ob�igat6rio nas 

nhias abertas e nas de capital autorizado. Segundo o artigo 1�2 <l� 

mesma lei, compete ao Conselho de Administraç5�, entre outras, as­

atribuiç5cs d� fixar a ori�ntaç�o ger�l dos n�g6cios da compnnl1ia,. 

- eleger e destituir os diretor�!=. ( observado o que dispõe a rcspci to

o eitatuto), fiscalizar� gest�6 dos diretorei 1 e convoc�r nsscm-

bléia geral guando julg.:i.y conve:.:ientc. Dessa ·11:aneira, mesmo CJ U C

haja uma fraca assocülção ent�e e...mpr�sas ,,industriais e isnti tni'i,_-.:X":S

f inzmcciras ao nl vcl de participação no cii•pi tal, podei: ia h.ivct" urna
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forte associuç3o ao nível de· participi.,\�âo rec.íproc.i: nos Conscllior; 

.. de /1.dmini .s tr.3.ção. :i:sso, entreta�to, tarnbém nno ocorre, corno pode 

ser visto nn Tabela 9. Foi perguntado no entrevistador se nlgum 

membro da direção da crnpresa,.inclusivc ele mesmo, pertcncin i\O

Conselho de·Administrnçio de algum banco ou de uma outr� institui­

ção financch:-a, · Mais de 9 em cada grupo de 10 entrcvistut1os rcspcn­

deram negativar.1ente. Foi também p_ergunt0do __ ao cntrevistc1do se, co;n 

relaç::io à direção de cmpre-sa, havér.j..a partícipução de algum repre­

sentante de banco ou instituição finar:iceira, scjél como conselheiro 

ou comó diretor. Nesse càso, 242 dof' 251 _· empresários responderam 

negativamente t 

Assim, de;ve-se concluir, com base· nas inf orniações dos em-

- pres5.rios, ser mÍhima. a partic.ipaç�o de ·diretores d0.s ernprcsns cm

_Conselho ·aG Aclm-in�st.ração· de :rnsti:tuições financeiras e m_énor ain­

da a participaç5o de representante� d� instituiç5es financeirus nas· 

diretoria E; das empresas. indns�riais privadas. Estes resultados su-_ 
. 

-

gerem que tanto na origem do capital, como na f .ase atual de pro-

priedade e controle das empresas industriais, há uma ce)�tu -inde­

pendência entre esses dois segmentos -setoriais da economia. Isso 

poda ser co,1statado com outros • éxci1�plos históricos e_ desenvolvi-· 

rn.entbs atuais elo cap±'talismo :industrial, ·como- por exemplo ·no caso 

da Alemanha Ocidentn)' país onde ocorre uma. grande. asccndênc;i..:1 • d.'.\s 

Instituições financeiras so?re as emp_resas- indu?tri.:1is. Cc.rt,amcnlc 

essa relativa indcpend�ncia observada nas grandes empresas <lcve�5. . . ,.. . . 

. ser melhor qua,li.ficada, po,steri�rmente � ao àn�lisarmos outros as­
pectos do relacionamento dos empres5rios �ndustriais com o.sistema
finzmcciro • In<::lusive, • comparando esses resultados com aqueles das
28 
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das Tabelas 24 e 45i pode-se leva�tar a-hip�tcse de que os interesses, 

relações e cargos ocuJ,ados �)elo cmrresário industrial brasileiro se 

dão com outras empre!sas do próprio setór industrial e muito pouco 

com ilquelcs·ao setor. financeiro. 

Uma empresa inr1ust1:ial privada opcran<lo num sistema cani t.n . .. 
-

lista, na aus&ncin de import�ntes organ�znç5cs monopolistas ou ol�­

·gopol_i$ticas, _esturii sujeita a um constante processo de concorrên­

cia. - �ara continuar perseguindo seu principal objetivo, gcralme11te

o de maxira:i.zar lucros· (E;1rabora existam o�trc1s funções .-m<1ximizantes
. ' 

com uma ou mais variá.,7ei"s) 1 estará fazendo com:;tantcs alteraçÕQs e 

ajustamentos no seu processo.produtivo.e de comercializaç:50
1

. em . 

. sua orgunização 
-
i�stit�c.ional e .em outros fatoic·s de de:cisão. Assim,

. 

perguntou-se ao empresário qual ou quais· -àlteraçõc/s profundas ha-

- �iwn o6orrido na vi<la da empiesa. desde sua f�n�aç5o. Em outras F3-

lavras f guu:i. s· 
1 na p�rcepção dos empr�sário�, foram as coisas inl;_".>0l.._

.tantes • _que.. ocorreram na empresa a ponto de alt.c:rar a sua. prôpria

hist5ria. As.mais diversas respostas forwn dadad pelos cmprcs&rios, 

como pode ser- visto na Tabela 10. Os empl:esãrios poderiam. indicai.'.' 

a o"c·orrência de até ·três alterações_ profundas, mas a c1istl:ibuiç5.?

das respostas.mostra que p�ra G,8% doi cnt�ev:i.sta�os n5o ocorrcr�m 

alterações J:->_rofundas, para 25, 9 % oc.orrcu apcn<-1s umn t p;::i.ra 28, 3 Z. O·· .

corre:c,J.m duas e para 3 9, 0%, ocorrer.clm no raín:i mo. três al tcraçc,c.s pi�. . 

fundas r Quant.o ao t:j_1�o de alter ações -apontada�; num total <lc 10 ,-;_-�.:-r­

dcmos -classj_fici�las em 5 grupos: a) Capital Fixo e Proc0sso ,lc 

tiva e Gcstfo Financeira; e) urn grupo residual apont�ndo • ou tl." ,1 :; 

PNPE 25/86. 
29 



T/\O[LA 9 - PARTICIP11ÇÍ'.O DE DIRETOl?ES 0/1S f:Ml'!U:-SI\S ["1 CO/JS[IJ,O nE ADt.UNISíHAÇ1ro DE l,';'S, 
T/TUJÇOrs. FJNANC(IIUlS E PAnT/Cli'AÇJ:O [)[: RE/'í,'[SLNT/1.NTES fJE 1/.'STITU/Çôts rt \'A!J. 
CEIRAS th, DIRETOf,'fA DAS f:,t-:PI/CSAS 

f?el.7çfío 

Diretores cf;,s Fmprcsas l'ertc(JOJma Conselho de 
AdmiriiHr,,ç.'io de lnstitui1,5cs Fin;,mccir.,s 

Din:rnrcs o5o Pertencem 

TOTAL 

fl(?prcsc:ntanl'es de lnsriruiç:i;es Financeiras PartícípJm .da 
Diratoria das Emp.'l::i3S 

lkprcsenrantes nfo P,irticíp:un 

TOTAL 

7,2. 

92,8 

100,0 

·3,6'
. 96,4· 

. 100,0 

1 - Freqii,�J)cia

·1s
233

251 

9 
2-12

251 

• TADELA 10-ALTERAÇÔES PROFUNDAS OCORRIDAS NÀS EMPRESAS DESOE_SUA·FUNDAÇAO, SEGUNDO
OS ENTREVISTADOS 

Tipos de Alrcraçõcs 

Divt.Jr.sdic.;::çiio da Linha de Produção 
ConHruç:,fo e/ou Ampliação de Jnstalações 
Aumcnro ela Produç:io e/ou Expansã_o de Vendas 
/nc:orpor;;ção de Nov; Tecn�fogia 
Mudança de Gr:stão e/ou Reformulação na Administraçio 
lncorporaç/io/Compra de Outra(s) Empreso{sÍ •• 
Mudanp dt:! L tela. parv Cia. Fech2da 
Mudan,--:a de Ltda. eh(! Cia. Fechada para Cia. Aberta

OutriJs Mudanças <le Forma Jurfdica 
Ingresso de No vos Sé cios 
f,fodanp dC! loCJI da F,ihrica e/ou da Empresa 

'incorpor,1ção/Aumen10 de Capital .-

Particip,�ç.,"ío cm Outros Setores Econôm;cos 
Mudança dC! R.1mo e/ou Gánero 
Exportaç.':o p.1ra Mercado Extémo· 
lncorpor,1ç5o de C:;pital Estrangeiro 
l,1ud,wça df! Raâo Soda/_ 
Outras Alterações 

TOTAL 

lnform,,ram Trés Alterações Profundas 
lnform,,r,m1 Du<1s Alterações 
l11for,1ar.1m A.pen.is Uma Aftcraç,fü 
N.'io Ccom1ram Alterações Profundas 

TOTAL 

30 

Em% 

.12,0 
. . 11,8 

f0,4 
9,8 
6,0 
5,2 
5,?-
3,2 
2,4 

4,8 
4,8 
3,8 

3,2 
2,8 
2,2 
2,0 
1,8 
8,8 

100,0 

39,0 
29,3 
25,9 

6,8 

100,0 

1. Fwq1�6ncia

GO 
59 
52 

49 
30 
26 
2G 
16 
12 

-2•1
2-1
19

• 1G

14 
1. 1 

10 
9 

-11 

501 

93 
71 
65 

17 

251 
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.�lteraç5cs diversas {8,8% do total). Todas ás_frc�u5nc�as rclittivaG 

Jgue ser3o_menciionadas a _seg�ir se referem ·ao totai das nltcrnçEcs.
. . .. . 

_profundas (501), segundo os entrevistados, oc6rridc1s nas ·251 em­

presas desde sua fun�ação. 

·Em primeiro lugar, aparecem.as ultcraçõcs no cap.:i.tal fixo

• e pr�cr::ssÓ de ·produção, cor,l 29, 2%. · Nesse grupo_ incluem-se as -alte·-
. . . 

. 

rações no capital fixo, visando construção e/ou ampliação de ins-

talações {l�, 8%) e ·mudanças de local da fábrica e/ou empresa (4, 8t),

e,.no processo produtivo, com.vistas à incorporação de n0va tecno­

logia (9., s·i) e mudança de gênero e/cm produção ( 2, 8 % ) .. Em segundo

.lugar, as alterações na organiz�ç5o �d�inistrativa e gestüo fin�n­

ceira, com 25,0%. Dentre essas inclú.�m-se as mudanças de gestão e/

ou refo�ul�ç-ão na adm.iriistração ( 6, 0%) , i�1carporaçS:o/compra e ou·­

tr"c:i (s} e.i-npresa{s) (5,2%), ingresso à.e novos _sócios (4,13%) e parti-
. . 

• cipação em outros setores· ecqné:m1i.cos· • (3 r 2 i) . Quanto às al tcraçõcs 
. . . 

na gestão financei1:a,· ·encontram-s(ç • a_ incorporação/aumento d_c capi- • 

tal (3,8%). e a incorporação de capital e5:trangeiro (2,0%) � B, ter­

ceiro lugar, e com um percentual (24,6%) quase idêntico no nnt.crior, 

estão as alterações feitas E:m função dos estímulos e sinais indica-· 
. 

. 
. 

dores da procura e do mercado, ai incluidos a <liversificaç5o da li-
- • • • 

• 

nha de produção { 12 1 0%) , aumento de p:rodução e/ou cxp2.n s�o 
. . 

e cxpor"t;aç5.o para o mercado ext:erno (2 � 2%). ·Finalmente, cm qu.::irt"o 

• .lugar, estão as alte�açê5es "{fé forma .jurídica (12,6%), tais co:-no nm-

1 d,anças 1de compnnhia limita da para compc1nhia fechada (5, 2 i) , de co:·n­

p,.mhia limit?.da e/ou companhia _f cchada para comp.::inhi a abcrt-1 { 3, � ��) , 

outras mudanças de forma jutididca (2,4%) e mud�nç� na rnz5o socinl 

.• 
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., 
O critério· utilizado nesta p�squisa para a dcfiniç�io c1c _ po::, 

te elas empresas a serem selecionadas na wno!;tra foi o c]e fatnr rn;H?nto .. 

Existem, entretanto, diversos critErios de porte. Ao ser inici�da u 

pesquisa, foram avaliadas as vantrigens e desvantagens d� utiliz�ç�o 

•de outros crit�rios, ta{s�?mQ p�ssoa� ocup�do e ·capitnl da c6p�cs�.

Optou-se pelo faturàmento por

atender aos objctiv�s <la pegqui�a e porque· os out�os crit�rios de

po:r.te apresentar-se-iam alta e_ positivamente correlacionados. Isto é

co;1firmudo nos resultados -encontrudos, na d·istribuiç:3.o das varifwcis

Número •rotai. de Empregados e Númcxo de Operários na Empres_a, va1-i5.­

·veis-critério • cornumente utilizadas 1:ara a definição operacional de

porte. (Tabela 11).

O conceito·de pesioal ocúpa�o utili�ado no Censo pelo IDGE 
. - -

e mais abrangente que. o desta pesqu,isa, pois inclui_ sócios e pl:·c);;i1.·i<:.� _- -

tários. Em termos guanti tativos., todavia, a diferença é dc·sprcz.í vcl·
- . 

dada a participação percentual ine�pressiva dessas co(cgorias po to­

tal de pessoal das _ gra_!l?es empresas. _ Deve-se as sinal(l.r, udcrn.::1i·s, o.-

fato de ter sido utilizado o conceito de empresa que, cm algnns ca­

so_�, 'poõe ser mais ç1brangente a·o que .? conceito de est.:ibelcçir,1cnt.o -

industrial, definid; pelo IBGE como - 11 u_nidi1de ae·p:rodução nu quc1.l são 

obtidos um só pro�uto ou prs,g,_utos conexos, com o emprego das ·mc!;m�s 
-,--rt�

matérias-primas ou a ·ut.iliú!ção dos mesmos prOcessos industl:'ia.i.s 11
• 

Corisidcrando todos os 164.793 estabelecimentos industriais l:'cccnsca­

dos cm 1970_, com um pessoal_ ocupildo· total dC! 2.699.969, havia .ipi:o­

-�:i,madtuncnte: Umil média de_ lG pessons octipaàas por est.:ibc:lccimcntt,. 

32 
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TA CELA 11-NÚMEí
{
O TOTAL DE Cf.1PREGADOS E DC OPEHARIOS NA EMPRESA 

Emprcy3dos: 
Alé 100 

101 D 250. 
251 e 500 
501 a 750 
751 a 1000 

1001 ll 1250 
1251 B 1500 
1501 a 20:JO 

·2001 a3o:JO
rnai5 de :JOO 1

Faixas Em% 

6,0 
12,3 
17,G 
20,3 
13,1 
8,0 
6,4 
6,3 
.5,6 
4,4 

FrC'qii{ntiJ 

15 
31 
41 
r.1
33
2:J.
16 
16 
14 
11 

_r_o_rA_L _____________ --'------'----�'----1º_º_·
º 
___ -_._· ,._f ___ 2_5_1 __ 

M(-di,i: 1051 
Mediana: 700 

• Operários:
Até 50

• 51 B·. 100
101 n 200 •

.20111 30-:J 
301a �(X)_ 
401 B 5W 
501 a 750 
751 o 10CJO 

1001 a 150:J 
mJfr_dc 1 !,Of 

TOTAL• 

/,Mdiél: 758 
Meditim:480 
Não Rc:;pondcu 
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4,0. 10 
·4,8 12 

13;2 .. ,, 
.,,> 

-10,8 27 

12,8 32 
·10,11 26. 
13,6 34 

10,0 25 
10,4 26 

10,0 25 

100,0 250 

1 

33 

mais.de


cons i�cranào D penas ·os 71. 9 84 cs t.:1be J ecirncntos <lc 5 ou m::-ii s • pcsso;,s 

ocupadas c/6u valor de produç�o s�pcrior a G40 vezes o maior
.
lial6-

.,rio mínimo vigente 6m 1970, com um total de 2.509.GlS, ao Desso:11 ccu::iaclo, 

esta m6dia era de aproximudamcnte 35 pessoas ocupadas por cst31lele� 

cimento. Portanto, á m&dia de empregados por empresa cncontrilda nes 

ta pesquisa, 1 .. 051 emprega.dos, foi de 65 ou 30 vezes maior c1uc ü. mê 
·, 

dia nacional dos estabelecimentos indus�riais, cm sua mais nmpla ou

hl,:üs rest1.-ita. definição. Outro aspcct� importante que se podc_ccns�

tar .ao fazer uma comparação com_ os re·sultatlos do Censo Industrial é

que, observando a classificaç�o dos estabelecimentos industfiáis se

gundo as faixas de pessoal ocupaao·e comparando com a distribuiç5o

encàn.trada ne.stc es�udo,. nota-:se c_p.1e ·qtia.nto m::d_s "alt.c;i. a fa.ixa ·, • rn·aior a

representatividade.da amostra �a pesq�isa� Com �feito,· o Censo rn� 

dustrial encontrou em todo o Brasil 42 em�resas com 2.001 ou mais 

pessoas ·ocupadas. Na M1ostra utilizada� foram'encontr�das 25 emprc� 

sas privac1a_s _nac.io1�<1is com_ 2. 00_1 ou mais· -empi�egados, CJn seja, GO, 0% 
- . 

·aessc total repprtado pelo Censo. Levando-se em consü:leJ:·.i:çâo, que

dentre as 4 2 ·empresa_s do Cen.�':o Indu.strial estân • ii1clu.S:das _E:rnpresas

es"!=atai:::; e nmltinacionais, a percentagem deve 00r maior. Assim, os

.da.dos tendem a indicar que,· considerando-se o 11 topo 11 da pirâmetje 
. . 

das maiores e�presas industriais. do_ pais, a pesquisa _conseguiu en-

_trevistar a maior parte de· seus diiigentes mâximos. Enc6ntramos,tam 
- .. ' 

� 
. 

bGm, no Censo Industrial 188 emprcshi co� mais fte 1.000 pessoas ocu 
. . . 

pndas. Na amo�tra desta pesquisa 77 emprcs,1s ta.mb§m tinham mai$ de 

1.000 pesso�t o�upadas. No total, 94,0% das_emprcsas, cujos d��igo� 

tcs m5.ximos foram entrevis.tados, tinham m·ais de 100 empregados, on 

_seja, wna frcq�ência de 236 empres�s. O. .IBGE, por sua vez, cn�x.1:1Lr_ou, 

·no.total de 71.984 est.ab.:üecin,cntos industriais, ap::m-:ls 3.GS2 ca.n 100 ou m.:lis
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pessoas ocupadas. A média de 7 58 • opcri�r.ios por cmprc!.a, iiprcscntnd� 

Tabela 11, também é alta, sc_ndo que i:. mctudc das 251 cmprcsns t0 .. m . 

·---��:ds de 400 �pcr5.rios. O conceito de .operário utilizado não corrc3-

ponde inteiramente aos critérios adotados pelo ··xnGE pnra a concc.i.tu.:-i.­

ção q.e operário. Embora mais aJ.?rangente, aproxima-se do concci to uti­

lizado nest� pesquisi o de··"p�ssoal ligado & produç�ott {PLP). Este·

cÓncei to· cngl<Dba técnlcos e mestres, contrarnestres e opm:[irios, cn..,.. 

·quanto .nesta pesquisa operários são definidos como sendo ''os traba-

. lhâdores ligados diretamente ao proc
.
esso de produção º . A rc1.:1ção rné­

�ia entre PLP ·e pessoil ocup�do total (POT}, por estabelecimento in-
. 

. 

dustrial, no Censo Inc1ustrial de 1970, é de. aproximadé1mcnte 82, 4'<> 

par� o ·total dos estabelecimentos industriais recenseados e de 85,8%

• para ps estabelecimentos d_e 5 ou mais p'essoas ocupadas e /ou valoJ:.

de produçio riuperior a_640 �ezes o ��ioi s�l5rio �inimo vigente e�
. 

. 

1970 .. A relação méd:t,a encontrada entre· or,erários e empregados nesta

pe�quisa foi de 72,1%, resulta�o este pr6vav�lmcntc devido� utiliza-

çao ao conce�to mais restrito.de operário. \ 

A.Tabela 12 apresenta, em milhões d� cruzeiros, o fatur.:1mcn·

• to t'o.1:al das S?JJipresas, no ·ano de 197 7, resultante das vend::::s àc .pro­

dut,os. e da prestação de serviços. O f aturarn�nto médio foi de 3Gl. 571
. . 

milhões de c_ruzeiros. Convertendo esses resultados i-:�1ra a unia�1d0 c:c

Valor de Ref�r�ncia (Decreto nQ 79.611, de 28�04.1977) cm vi�or cm

dezembro de 1977, na região abrangendo Mfnu.s Górn.is, Rio de J'1nc.ti:-o,

São Puulo e Distrito F.ederal,constatélJllos que o faturü.mcnto néd.io foi

• equivu.lcnte a 411.95.3 Valores de Referência, ou seja, bem 2.ci::1,1 dos

85. 000 Valores· de· Referência cst.:i.bcl0.cidos corrio -lim:i.t.e mínir;-:o p�l,·a

. dcf in�.ç5o das emp1·esa·s. à; • Giari'ae. Po�te. 
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Tll/JELA 12-- FATUUM.1UiTO TOTAL 01\S U,ff'fl[SAS NO ANO DE 1911 

• (cm Mit!iarcs de Cr$}
Até 75.001
• l!i.001 n 10IJ.OXJ
1o:J.0(11 a 1DO.WO
150.001 ,1 2D:J.G:J0
20:J.001 a :sa.rxx;

250.001 ;i 300:c:JJ
:}:J[).001 ll 400.0íXJ
400.001 a !iúd.WO
50J.(tl1 a COD.0DO

• 60,_'J.GJT a 1.Ot7:J.ÔCO
• Acima de 1.o:JO.OOf

• TOTAL

Médii<: 3G1.5h 
Mcdiánà: 20:J.OCXJ 

• NSoSàbe
· N:Jo Re:;pond:mim

36 

F.Jturanwnto Em�; 

4,5 

8,7 

19,4 
18,G 
10,S 
9,1 

!J,9 
'3,3 

. 3,7 

i,;.-' -
:G,2 

5,8 

1 100,0 

r 

F" • • 

rrpq(i,tncfo 

11 

21 

47 

15 

26 

·22

24

8 

;J 
15 

14 

: 1 212 

1 
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A produç5o de uma empresa �ode se dar de duas moncirns, iso­

lada· ou co:nbinad.:i.ment.e·. Na _prcduç5:o por encomcndu·, os prm1ut.os ::-,:i.o 

. f abricm1os· cm :funç5o de pedidos dos oompradorer., podendo ocorre::: .J. té 
. . 

me�mo altcraç5es nn$ caracteriiticas � cspccificaç6cs do produto, co-. �. � 

mo por exemplo a· cnc<?menda de grandes gcr_ador_ps ou t'l)_r.binas. l�a pro­

duçã·o para cst�quc, os produt.qs siÍ.o í�bricados ·continu.::uuc�1tc, se.; nl­

tera.çõc9 de suas características básicas, como por c>:cmplo ü prc{:-;J-. . 

çâo _ de as:ú-car -refinado, sabonetes ou geladeil:a·s ., Obscrvu.-sc n� ': c.:)c·­

la -·13 que ,- em média, o percentual do "faturamcnto ·via pi:-odnçi1o pc-:::­

S;!ncomcnda foi de 51, 2%. _ Das -23 8 empresas que deram essa inf m:m.J.ç :::o, 

34, 9%. produziam ex·c1usivéín1ente P?r encomenda e 30, 7 e cxclusi v.:unc;-:. t.e 

-para estoqt:c .. O resL:mte. das empresa·�· obtinha seu f .:i.tm.·ü.mcnto pc-::­

uma con�bina.ção de produção para estoq�e e produção po1.· e11comcn<l�� e:-,1 •

proporçocs variadas .

. 3-TENDf:NC IAS E ODJE'l'IVOS DAS E.MPRESAS 
. •

O ponto de partida para um e�ame das tend5ncias e·objetivos 

das emprcsi::s é saber se no mom�nto existe capacidade oc.tosa ou n7io. 

Capacidé_'lde ocfosa 
.
é a diterença entr� a capacidade· potencial ótima

da errpresa em terrros econômicos e a efetiva.mente utilizada nurn dado mdne.r1to, n:x1en 

do ser dclil"'12rada ou não. Quando não .d0lil:er.:1.da e sim irrn:::osta à empresc1 nor 

fatores bx6genos.�o seu poder dg .decis5o, significa que. os.recursos 

.nió est�o sendo totillmente utilizados ou que esti6 sendo utilizndos·

de maneira ineficiente. Indag6u-se aos entrcvi$�adorris sobre esta 

última possibilidade, isto é, se,. in��p·endentcrnente da vontüd.e da ·di­

reçao da. empresa, ocorreria 119 momento capacid_ade ocios.:i..

Como informa a Tabela ·14, 51, 8.% respondcrum af irmativ.irn0.nt.c. 
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Tli/Jl:LA 13-f'(f:Cí:NTUAL po FATUnA!V:filTO_ TOTAL. D/1.., T:MPnESAS NO ANO DE 1!l77, 1iPUAIWO Vf/\ 
P!IODUÇÃO p·or, fNG_0,',11:NQi\, COMPAh'ADO COM PERCCNTUAI. DE FI\ TU[U\ldfNTO VJIL 
PfíODUÇÃO PATUi ES7DOU/; 

Pctccntual 

0,0 (l'rod(lç/io para Es CiJqur. e/ou por Encomenda 
Exd1!siv.imentc} 

1 tJ 10 
11 n 20 
21 D 30 
31114J 
11 tt 50 
51 a GO .•

61 :i 10 
71 <! l:.'0 
81 ,t !JO 
91 � 99 
100 

• �01AL

Mc'.dia do Percentual do Faturamcnlo Via 
Prod:..u;/io por Encomrnda': 51,2 

Mediam: 60,5 

Não so Apli':3 
Nio Saba 
NSo Enrendcram a PergOnta 
Não Responderam 

p R 

--}'.ri e o ii'ictula 

31,9· 

1,7' 
5,0 

2,9 
1,3 
3,4 
0,8 

3.,4 

7,9 
4,7 
3,3 

30,7 

.1 100,.0 

li 
Os oümNo. entre p2réntc= se referem às pcrccrn�gens de r·rodução p:mi Estoriue. 

3.8 

o 1)

l 

ll S Í\-�--
Ll;t° ()tjU(! 

/.?0,7/
1
·

. (7, 1) 
.(8,0) 
(2,9) 
(2,1_1 
(3,4) 
(0;1) 
(3,4} 
(4,2} 
(1,7) 
(1,2) 
(3.J,9J 

100,0 

2 

t 

5 

5 
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TADEL/1 H-ÉXISTtNCl/1 DE CAPACWAlJí: OCIOSA NAS GAPRESAS QUANDO DA n[Al/ZAÇÀO DA N:S· 
QUISA SEGUNDO_OS ENTllfVISTADOS • -

Situ.Jção Em% 

• No Monwnro Ji.i Capacid,1de Ociosa
N.To IM Cap;;cidada OcioSJ no /,:o manto

51,4 
'18,6 

Frcqü6nr.ia 

129 
122 

_r_o_r._A_L ___________________ __.'--___ 1_0_0_,
o 

____ ·_._l _____ 2_5_1 ____ _

•TfJ:GELA 15_ TEND!!NCIA À DIVERSIFICAÇÃO ou ESPECIALÍZA ÇÃO oi{ PRODUÇÃO DA EMPnt:sA

·Dh-í!rsificando a Produção
Mantendo EspP.cfafi2.;ção 1ndustriaf
Nifo Respofldcu •.

TOTAL 

Principais Motivos: 

f?;izõcs de Mercado 
Superar/Vcm.w a Concorrência 
Ou,1/id,-,cf P. do Prodoto 
Produrii-idade e r:cduç,fo de Custos 
Limiwç:io de Capacidade de Investimento 
Atingir Mercr:do Ex remo 

Motivos 

Urilizr,ç5â da Tccno.'09ia m:ús Avançada 
Plancj,,mcnto do Grupo no qual a Fjmpresa Pertence 
E11itar Risq;s 

Em% 

48,G· 

51
.,
0 

1. 100,0_

Díversificpndo 

39,G 

1,3 

lnteg1açJo l-lorilontal/Est;:;l:,ilidao'c da Vend,1s 28,9
'/otc.Jrnç:âo \lerúcaf _ 6,9 
Evitar Dcp::ndün:::ia de Mcrddo Concc:,trado cm Poucos 

ComprJdcrcs . 5,0 
Evitsr Riscos dr: F,1/ta de Fornecimentos de llaterias-

Prim:1s e Insumos 
Clií)<,cidade de lnvc:-timcnto 
Dcpcndéod:1 de Mvdidas e Polítiws Governament;;is 
Outros Moth'Os 
N,fo Rcápondl'ram 

6,3 
3,8 
2,5 
5,7 

- 1
'Em% 

· '

Freqiié11ci's 

122 
12$ 

7 

251 

30,7 
14,5 
14,5 
16,9 
G,O 
✓.,8
3,G
1,2
1,8 

1,8 

1,2 
1,S 
1,2 

•. 

-------.---------------------..----------.-----------------·------

TOTAL 

N,ió se Aplic.,: 
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100,0 
. (IJ., 122) 

100,0 
(N .. 12S) 
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t§urprccn�cnlc�cnte alto o pcrccntu�l de cmprc�5rios 

• clararn h.:ivci- cap.:icid2de oci ::;os� nas crnp�CSil� que• �irigcin • r;'. po:: �·.,í vc :_
. . 

que este �esultado �e d�va a uma situ�ç5o conjuntural (n� e11tr0vis� 

1 

tus foruru ·re.::i.lizo.das no per.iodo agosto 78 - jünho 79) e 1wo a c,nis,�s 

cst.ruturais rnais profundas. Como a cconomip b�·as_ileil."�, princip.1l­

?nC"J1te o setor inJustrial, aJ?r�sentou na décad.1. dos 70 uma. tendência histórica de

ta>:as de creséim:ê!nto relativain�:nte altas, essa ca.pacidade ociosa ooc'!0 ser

apenas um fenômeno de curto prazo. Evidentemente, para urna· inclho1: i:�­

terprclaç�o desses resultados relativos ao problc�a da cap�cidu<lc o­

ciosa, será necessário uma análise de relações entre var:i.5veis, L.::d·s 

como capacidade ociosa e gênero, capacidade ociosZt e set.or indu:; tr i.:;J 

c;;i,pncidode ociosa e. região geográfica 1 etc., e a ·utilização de C'Ut.rcs 

indicadores sobre·a economia do Óaís na época: Etm,quc forwn .reuli��.1.-

das as entrevistas. 

Uma empresa industrial ·pode produ_F:Lr �.111 t�0)i produto OJ. divL'rs-:;::

produtos. Deve ....:se entender linha· de ·r>ros].uçã.,o como todos os produtos 
. . . . • , . , . . l • . . 

. 

fubricados pela empresa induEtr�a�� f_�mpresa pode.,est�� v�}taia pa� 
. - • .•• .J ' ,r .::,- ....• J ... � 

•• - .... - .... � 
• 

. • 

ru a produção di ve�sificad� de produtos, pn p_ar_a. um.é\. produção mais 
. . · ·:..'.!<'•• _.,e:, ,,,:,...:..,'-::,_;.ll( •-•· . 

especializada, ou seja, cons�rvando ou diminu���o sua. linha d� pro-
• !." •- - - • ' 

dutos. Para identificar a te�dÊricia da in�6�tria de transformação,

diante des�as duas âlternativ�s, foi perguntado • aos cntrcvist.:iclos

se, em relação à linha de prç,dução nos Últimos ç;inco anos,-� empresa

estava procurando diversificar sua produção ou estava procurando 

manter wna especializaç5o industrial. Observa-se na Tabela 15 que 

pouco menos da metade dos entrevistados, �8,6� r�spondcu que �stava 

diversificando a produç5o. � outra alternativa, a de mafiter �m� es-. . 
pecializaçio industrial; resp�ndida por 51,0% dos entrevistadoR, &

de mais �if!cil �ntcrpreta�ãd. Tantp pod�_incluir aguelns �ue n�o
. 

. 

procuravam alterar .sua linha ele produção,' quanto outrns que e.st,1vam 

diminuindo ou .especializ.ando mais ainda a sua linha de produç3o. 
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SD.O 

varfadOs, porém não . são idênticq::. R�zõcs de mercado, nwn sentido 

1a�o, explicam a �aior parte de runb�� as opções riegundo os cntrcvis-
. . 

.tados. Entretanto, l1á difcrc.nç..as, tnnto _nn _ composiç5o cJc motivos in-

cluI�?s cm raz�es de mercado e� sdnti�o.�ato,· quanto cm sua partici-

- pação no t:>tal das respo_stas. Examina�do os motivos das que tendem·

a diversifica�, verifica-se que 77,3� do_�. - · - - cmprc�arios nprescntrun ra-

_t5�s de mercad� em �entido lato. Ent;� 6s que procuram m3nter a e�-
. . . 

pecialiiaç5o industr_ ial, todavi_·a, um pe;ceritual mais b� i�xo, - 51,2't,

alcgn·cssas razõ_es. No grupo de emr)resas q
-
�e est5o divc-rsifico.ndo

alem. de razões de merC"ado genéricas • {39, 6%·), há ':ma gn:inde prcoc:n1�a-

çao. com_ a e�_tabilidade de ven_das .e ti int�gração hor'zont"'l d _.__ ... i1 crp1:"12sa 

{28 ,9%.). 11ã também uma preocupação com ·o·.poder ·monopsonista cu oli��
'. 

.; gosonista . ,do me.reado, C:,u seja, a_ qependênC:ia de u� mercü.do concen­

trado �� Ürn ou em poucos compradores (-5, 0%), ou com a depçmdência 

de medidas e políticas governamentais {2 ,5%), ·e wna p.rcocupaçao rc­

lativc1mente pequena em atingir o 3:1ercado externo (1,3%). No grupo de 

· empresas man.tcndo • a especialização, são quatro. os_ motivos de rnercaclo
' . 

explic.i. tados. - Além d� razces genéricas de mer_cado (30, 7 i) , tu11:bér1, se 

enc6ntrmn respostas de empies�rios alegan�o prcocup�ç5cs quanto-� ne­

cessidade de superar ou ve.ncer a concorrência (14, 5%) - em contraste 

co_m aquelas que estão -.cliversificando, que não explici t;;.:r:arn esse mo­

tivo. Neste grupo, uma percentagem mais- alta de -empresários ('1,[Vi;) 

explicitam o desejo de atingir o mercado ·externo, mas urna.menor pcr­

ccntag·em (1,2%) preocupa-se .com a dependência de mcdid<1s e políticas_ 

governamentais. Examin.ando outros motivos apontádos que não os de me:: 

ça'do, poç1e ser constatado que· os motivos; em sua maioX"iü, cst5.o li-

. 9ados ·?o processo produtivo �a cmp�esa, r�pr�sentnnto 17,0 para a­

qucl�s_diversifiCandi e 4i,oi p��� as que cst5o mantendo espcciali;a-. . 

ç.io. Examinando outros motivos apqntad·o� que nuo os de mc::rcüdo 1 1�ode 
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ser conntatc.1tlo que os rnot.ivos, cm sua maioria,. c::;t.ão ligal10!, .::io pro­

cesso proGutivo <la empresa, r0prcsentando 17,0i para nquclnu·aivcr-
, . 

sific.rndo e '11, o·i para· as que �stüo manten<lo cspccializv.ç5o. o grupo 

de empresas com tc�d6ncias � divcrsificaç5o jQJ.ga irnporlnnt� a intc� 

graç5o vertical {6,9%) - o gue indica� preocupaç5o cm fubricar pro­

dutos intcrmcdi5rios ou subprb<lutos de seu porduto principnl. Dusca 

trunbérn evitar riscos de falta· .de fornecimento de m.:itérius-primas· e 

outros insumos (6, 3%), e aorovcitar sua atut.1.l cnpaci.:ir1.o de: in
.
vcst.i-

.. 
menta {3,8%). J5 as empresas que tendem a manter a_c�p0cializaç5o a-: 

pi:·escntam uma série mais.·· variada , . : e relativamente bem rn.:iior de
; 

., 

motivos Ligados ao processo produtivo da· empresa. Dentre QSSC?!., moti­

vos destaca-se a preocupação com qua1ida,de do produto (1'1,Si) r produ-

·tividade e reduç�o de custos {16,9%}, utilizaçiio de tctnolo9ia �a�s

avanç.J.da {3,6%), limitação Je capacidade.de investiemnto (6,0�), e

risco de faita de f6rneci�entci de m�t�rias�primas e insumos.

As grc:mdes emprcE"as industriais costumam ter objQtivos e es­

tratég.ias def iniàas para urri. período de• médio pr.azo. Em .a·lguns p,1Íses, 
.. 

. 

como a França, o próprio sistema de planejamento indicativo atr5.bui 

grande _importância a �ss; aspecto, tanto no que conceFn(' ao conheci­

mento dos objetivos quanto a_ um proc12sso de interação e par.tici1:iação

democrf rtica, curacterizado por wtta retroalimentação ascendente e d�s-
. . . 

. cendcnte de governo e ernptes5�ios na ·elaboração e exccuç�o_dos pla-�

·.nos. Pergunt6u-só aos �irigentes·rn�ximos. quais os objetivos de sua

empresa para· os próximof, anos� A. Tabc la 16 apresenta as respostas

dos empresirios. Observa-se que cm geral a conotaçâo das respostas

& ba���nte otimista, ·apesar da-co�stataçio de �apacidade ociosa a-

.
. póntadil ª1!t.er iormente. 1'.penas • l, 6 i responderam .que.pretendi üm redu­

zir, encerrar suas atividades ou rny.dar de ramo. Outr.os 5, 8 � respon­

deram que pretendi� ape
.
nas manter o atual ·nível de produção. Os •

92,6% restantes aprc:3entam diversos objetivos, todos de conotaç�o 
42 _PNPE_25/86 
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otimista. Afora os 2, 1% que pr?tcn<lcm· reduzir a .utili:rnçüo de l�CCUl>

sos finp.nce.i.ros de terceiros (di"rninuir o ·enqivid�uncnto) e o�.; 2, li. . . 

que declarwn objetivos residuais, os.demais estão rclácion..:i.dos à ex-
• 

• . 
! • . 

pansao· do mercado ('12·,·5%) ou à melhoria do prOG:CSSO de produç5.o ('1G,O:.) 

Inclu.i<los. como expansão do mercado,. encontram-se_ w., obj ct:i. vos de 

manter ou aumentar o mercado ô<; seus produtos (17,8t.), produzir no­

vos produto's via ·horiz.ontalizaçao ou - verticé!l�7.üçfio <l.1. produç{io (15, O�.)

iniciar ·p/ou ampliar as exportações (7, �%) e· definir ou e>;ecutnr ob- • 
. . . 

.-jetivos de ac:01.:do com futuras decisões -e· politicas governamentais

(2,°!!c). Como objetivos de melhoria do processo de produção encontra.."11-

se. aqueles de introduzir modificações �.:ris-�n�lo a cxpnns5.o da produç5.o 

(l�,7%), melhorar a qualidade d�s produtos e da. linh� de produç5o

(3, 4 %) , torn&r a empresa ma.is .ef_iciente e produt_iva ( G, 1%) , dirn.i.r1uir

·a capacidade ociosa (3, 7%), incorporar e/ou absorver novas tecnolo­

-gias (5,3%), implementar ou_i.'niciar projetos já elaborados (3,7%), e

expandir e/ou reloc�lizar ins�alações (11,1%). 

. . . . . 
A definição de objetivos implica,·geralmente, o estabelcci-

m�nto de uma pol-ít_ica ou estratégia en1presarial de méclio ou longo 
. . . 

prazo .pa:ra alcançá--los, via instrunw_ntos ou meios. Indngou-sc aos

.. empresa.rio� como eles preteridiam alcançar os· objetivos por eles men-,

cionados, ·const.ant.es· da· Tabela 16 .. • Aproximadamente 60, 0% dos empre­

sários indicaram apenas um meio•. i e 35% dois ou mais ·meios. A T<1.bula 

17 ·indica os meios citados pelos entrevistados para a émpr.esa nl�nn­

çar seus objetivos nos pré.'>ximos anos. Coerentes c'om os objetivos àt1s 

.empresas e com uma �titude pessimist0, 7,2% dos empresários declara­

ram estar tomnnd� medidas para diminuir �u enc�rrar as itivid�<lcs.­

·co,9i) ou para manter o nível atual de atividades d� produç5o (·G,31).
. . 

Eicluindo os ''outros meios" (3,6%), podemos classificar os testante� 

13 mcíos citados, representando 89, 2 % das r.espostas, em três c.1 l0�10-
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TMJCLA 16- OBJETl\10S DAS EMPnESAS PARA OS l'fiÔXIMOS ANOS; SfGUNDO ENTREVISTADOS 

Of>iativos 

M,,nccr ou Aumcn rar Mcrc,1do de. Seus Produtos 
l'rodiuir Novas Produtos Vi,, I forizontalizaçJo ou 

\lcrtir..Jlil',:ç.io d:, f'roduç,'to 
lnirorlruir Modificaçücs Vis,;ndo Exp::ms:io de Produção 
Mc!Jior,;r n Dualidade dos Produtos e ÍJ.J Linha de ProrJw;ãÓ 
Tomar Emprcs:i l.fais Eficicnro e Produ_tiva
Dim[nuir C:Jp:!cicJ;,dc Geio:;:, 
lncorporar/1'..l;sarv()r Nova Tecnologia 
Exr,Jndir e/ou HcfocJ/izar lnst,1!açõcs 
Iniciar c/or, Ampliar as Export:;ções 
lmr,!emcnrar_ou lnici:Jr Profetas Já [laborados
Definir 011 E,•:ccutar Objetivos de Acordo com Futuras 

Dccúõcs e /'oliticas-Gotcernamcntais 
M.Jtller l'W.H:I Nlvel ele Pmduç!ío Tf:o-Somente
Reduzir U1iliz.Jç5o dv Recursos Financeiros de Terceiros •
Reduzir, Ena!rrÚ Atividades ou Mudar de Ramo
Outros Objetivos

TOTAL 

NJo Tem O.!J/divos 
• Não Rcspondau

44 

Em% Frc,7i'it11cia 
-

17,7 61 

13,0 57 
12,7 48 

3,4 13 
6,1 23 

3,7 M 

5,3 20 
11,1 42 

7,7 29 

3,7 14. 

2,1 8 

. 5,8· 22 

2,1 8 

1,6. 6 

2,1 8 

100,0 319 

1 
1 
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rias: Merc.:i.do (23,1�,), Produção _(39i3�) e Financf,::i.mcnto (2G,7'i,). -Os 

meios que podem s�r incluidos na categoria do Mercado s�o os de »hm-
. 

plicar o ncrcado de Venda e/ou Melhor.ar a Quü.li<ladc dó Produto" (l.:, 7; _;, 

11 lriici.:i.'r on Arnplic;:ir a Export.:iç-5o. de
_.
-;·Produtosº (:3, GtJ e 11 ,\gu:trd.:-1. .. •• ."1

Def Úlição e/ou Mudança de Diret:i:-iz0.s e Po.líticas na ,,rcJ G::w0rn.:1.:1r.::�al" 

(4, 8%). Os meios ligados à Pr_adução s·ão os de 11 ·Henovur/Ad9uir1r ?:ovos 

Equipmnentos e Tccnologia 11 (14, 7%), • 11 Racionaliznr/J\dministru\··'io, Gc­

.rência e _Estrutura Produtiva" (? ,5%_) _, . .,A.tun�ntar/Ape:cfciçoa:c a_ M3o-de-
. . . 

' 

. . . 
roe.ritos e/ou Instalações'' (7, 5%) , "Implementar/Executar PJ.anos e Pro-

jetos· de Expansão" (4 ,8%)". Fin_almcntc, os rne_ios incluídos na catcgo­

ri�. de Financiamento são os de ll Investir Recursos l?róp:i;J�s/C:2.nf talü;ar �u c�o s " • 

(14, 4%}·, "Fazer Chamada/librir Capi tal/Utj Jizar Mercado Açionár io 11 

(2, l�) , º_Obter Empréstimos em Bancos de De.senvolvimento e/ou Créài to

Subsidiado -do ·Governo 11
• ,  (3 ,3%), 1

1 Obte·r Financiamento nos Si-stemas Ean-
. 

. 

cário' e Financeiro" {3, 9%) e nutilizD.r Incenti_vos Fizcais para a. Lo-

calizaç�o Industrial" {3,0%). Observa-s� pelas respostas gue de f�to 

existe Uina grande depeúdência do ernpres5.r.:i..o industrial privado cl.J.s 

p�liticas # incentiv�s,. defi�ições· e·c�édito_governamentais. Mençcc� 

expllci té.ls a q·ue�tões • ligadas ;_ f inanciaménto e meJ�cado de capi t2.i!::. . 

representam mais dc·l/1.1 do total de meios citados pelos empresários, 

evidenciandd � import5ncia do setor financeiro para a atunç�o ind�s-

trial. 
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TA.BEL/\ 1 7.: /,fEIOS CIT/\DOS PELOS ENTREVJST/IDOS PARA EMPRESA 'ALCANÇAR SEUS Q[!)ETI VOS 
--NOSf'fiúX!MOS li.NOS 

Meios. .J 
Ampliando Mcrcada de _Vundil e/ou Melhorando Oualidad(_]. 

dos Produtos 
Rcno,,.1ndo/Adquitindo Noms Equip:uncntos e Tecnologia 
(lc1cionJ/il..1ndo/Admh1isrrnçfio, Gerência e Estrutura 

Produtiva 
Aunwntando/Ap?tfr.iço�mdo i.f M5o-dc-Obra 
lnvutindo F-.'ecurscis Próprios/Cvpitalizando Lucros 
F,nwdo Ch;;111Jdi1/Abrindo Capital/Utiliza_ndo Mercado 

AcionJrio 
•Obf:;nda En;préstimos em fl�ncos de Desenvolvimento e/ou
• Ctl:ditos Subsidiado do Governo
Ob(cfJdo Ffnanciamentó nos Sistemas BuncSrio e Fio:mcciro
Uti!iz,mdo /nçcntfros Fisq,is para Loo,Jizaç5o Industrial

• l:::clocalizando/Ampfiwdo/Aumcntando Número de
• Estabdccimcnro ou Instalações
lniciando/Ampfi,mdo Ex11ort:içJo.de Produtos
lmpfomcnumdo/Execucando Planos e Projetos de Expa11f;[ío
AguJrd,,ndo Ddiniçiio/Mod<.Joças de Diretrizes e Po/itic;Js

na Are,1 G[!�'emamcnta/ 
Torn.111da /,fodid:,s par◄1 Ciminuição/Encerramunro de 

Arivid,1des 
Outros Meios 
_Manrcndo N(vd Atual de Ativfdades e Produçi'o 

TOTAL 

Aprf1<1s Um Meio Citado 
N5o :;e Ap!k:i 
Não Sabem 
N,'io Responderam 

46 

Em% Frcqijéncia 

14.7 49 

14,7 49 

7,5 25 

1,8 1G' 
14,4 48 

-2, 1- . . 7' 

.3,3 11 

3,9. 13 
3,0 10 

7,5 25 

36· 12 418 1 

16 , . 

4,8 lG 

0,9 3 
3,G 12 
6,3 21 ' 

_100,0 333 

153 
2 
2 
4 .�· 
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CAPÍTULO II O EMPRESÁRIO 1NDUSTRIAL 
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Neste. copit�lo·6 �prescn�ad� um� an&lisa dcscritivn dos 

rcsultado.s que coTuctcrizu.10 o. crnprcs5rj o nncional p_1iivado da· L1dC:s 
. . 

-!:ria (lC t.rans form,7ç;=io. Por ser descritiva, a unáli!;C aprcscnt.u::1a 

objet.ivon ressaltar corno e.stZÍo• distribuícfos us variávcds que c:::-i!1-

poem o perfil- s6cio�dcmogi5fico do cmprcsfirio industrj_al. 

).-Cl\RAC'J'ETTtZAÇ!J.O, EXPERI�NCIA E CJ>.RREIRA PROFISSIONAL DO Et•1P:;.E-

shnIO INDUSTRIAL 

Cs 2Ge· ernpres5rios c"ontatados nesta afoostra dever,ia1i-\ ser· cnti-cvis-

tados caso_satisfizessem o_scguinte ctit&rio: serem, de direito. e 

àe .fato, os dirigentes m,:íxim,.J"s· das empresé.is sorteadas� Em 
• • - • • 

• > 1 
-

alguns 

• cus(_)S foi ünposs.f.vel atei:der _ao cri t.ério, devido a part:i.�ular-ic�K:2s
. 

na administra.çno ou 6rgani7-açã_o .das en�presas; participaç?o ap2nas

.sir.ib_ólicu. do._aí;igcnte máximo ac· d�reito,· m·as n�o de fato; üf2..sta-
, .

�ente e/ou longa a�s�ncia do presi�cnte p6i raz5es de idade, e�fc=

-·· midade, v.:i.agem ao exterior; -etc.. Também no caso de empresas Lir:1i ta

• das, s6cios-dirctores derilaram ter igual participaç�o no capital e

nas ativ�dadcs de a{reç�o das em�rcsas,· o que no� obrigoJ·a :entrc­

yistar ape,nas um· dos sócios-diretores. Em todos '. os contatos e.os

vistos, tai� empresas foram informadas de que apenDs 6 diri�cnt� 

x.:imo deveria conceder a entrevista. Grari'dc núrncro de entrevistas 

não-rcaliz
.
ndas deveu-se justamente ao nosso rigor quanto ao nt:cnà.i-. . . 

inento desse cri.tério. Nui tos qirigcntes máximos, qu,:nido contz1t.:i.ccs, 

: delcgav.:i.rn a outro rn12mbro da âj.retori.:i _a rc$ponsubilidudc de·_ �cncc _­

der a entre,.:rista, a ·qual, entretanto, não era reaJ..izada • devido a- esse êri-.:éri< 
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metodológico. Na Tabela 18, apr9scntam:,s os cargos forro.:i.is ucs cm . --

prcs5rios entrevistados. A grande- maioria dos emprcs5rios- G�,1%

ocupa a presidência das emprc.stJ.s. Os 32,0% gué inforrnarnm ocnp;i.r o 

cargo de diretor exercem funções di ve"1:sas, desde· diretor supor·in 

tendente até dirc.tor comercial. P.ossivelménte, dentre os 75 entre­

vistados, que s5o diretores, se encon_tra a maio.ria dos 37 crnp�:csâ-

• rios dirigentes máximos de companhias limit.ldas. Embora sócio nao

seja cargo de ·a1rcção, :três - empres.5:cios informaram que 

cargo por __ eies c::cupado_ . 

este é o

.. 
• .. -· ·---o. c.nvolv.ünento • -elos ent:r:evistados com as empres':1s das quais sao

.dirigen�es _ ll)ãximos não é recente. Como se : observa na Tabelü 19,

36 ,·1i· dOs. empresários já faziam parte dessas empresas antes da :fa­

se desenvolvimentista iniciada no Governo J{ubi tschek. Menos de 15,0% 

dos ·ernpr�sár.ios se associaram a essas empr�sas durante a. décac.�a àe. 

70. B cl4ro que uma das razões para estarem a'ssociados a. elas ape­

nas recentemente deve-se ao·fato de que algu:más_ dessv.s emp:rcs<1s só
. . 

foram fundadas· na déca.da de 70 e �ão por ._serem admini!.,tr·aaores pro-

fiss_;ionais. Como uma gru'.1dc proporç9o .dessas empresas são fc.:.�1il5.a-

rcs, podemos ·atribuir· a esta variável, tal vez, a principal ra zac p� 

• ra- a longa associé+ção dos atuais· dirigentes máximos com ns 0.:7?1.,2sas.

Segun�o a� suas pr6prias informaç6es, 82,3% dps cmprcs5rios co­

meçaram .éJ. tr,ibalhar ainda muito jovens, isto é, antes dos 20 anos· 

d� idade� Dado que a maÍ�ria del�s te� escolaridade fo�mai.ac 11��el_ 

técnico ou universitário, é p:i;ov-ávei que uma réizo5.vel proporç3o õe:� 

ses dirigentes· tndustriais exerccrali1 uma ocupaçiio l.·ern\mcr.:iua cn�ui:ln 

to estudantes. Eritretanto, os resultados da Tabela 20 apcn.:is se re­

ferem� idade c�m que começaram a tr�balhgr, n5o ã id�dc com q�� e� 

meçaram n trnbalh.ür recebendo. umn. remuncrnçno. l\ss:i.m; .:i.pcn.:is s.:i:..,e� 
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TABHA 18 · - CAnGO ronMIIL OCUPADO NAS U.tPnl:SAS PELOS ENTREVISTADOS 

Presidente 
Vicc-P, csidcnte 
Supcrín t r.ndr11 k' 
Diretor 
Fimmcciro 
ln,dus t rfol 
Administrativo 
Comercio/ 
Geral, Ex.r,:;utivo, Gcrcore 
Sócio 
Gef['ntc, .Gerente Geral, Gerente Financeiro 

:I 

Em% 

61,f .. 

. 2,0 
10,8. 
G,O. 

5,2 ·. 
1,6 

2,{!.
1,2 

2,/J 

·1,2

2,8

100�0 

FreqcWocin 

1G1 
,.u 

27 

15 

13 

4 

j 

3 
32,0 G 

3 
7 

.251 

TABELA 19 .- ÉPOCA EM QUE os EMPRESAmos COMEÇAF?AM A TRABALHAR NAS EMPEJES/,S DAS 
QUAIS SÃO ATUALMENTE SEUS DIRIGENTES MÁXIMOS 

{pom em Perlodos 

Antes de 1930 
1931 a 1935 
193ô a 1940 
1941 o 1945 
1946 n ·1950 
1951 o 1955 
1956 a 1960 
1961 o 1965 
196Gn 1970 
1971 e 19]5 
Depois de 1975 
NiioS:1bem 
Não Respondeu 

· TOTAL

• P11rcon1119cm inferior 11 0,5, 

.., 

."Em% 

2,8 
2,0 
4,4

• ,. 1�-
é,8

13,6, 36,7 
1�,1
20,3 .•
14,0
11,5
3,2. 
0,8 

100,0 I 

Frcqiitncia 

7 

:t' 5 
11 
13 

22 

34 

33 
51 

35 

2.9 
8 
2 
1 

251 
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. . . . . 

: Tl\Bi-:lA _?0-· IDADE COM QUE EMf'�ESÁIUOS COMEÇARAM A TRIWAU-IAR 

Até 10anos 
de 11 a 15 nnos 
de 16 ;i 20 Dnos 
de 21 a 25 anos· 

• dc26emai's 

TOTAL 

Média: 16/l ;mos 

Idade 

• Mediana: 1G,Ç anos 
Não Rcsponclt:u 

PNPE 25/86 

1 Em% 

8,8. 
32,2 
IJ 1,3 82,3 

--

16,9 
0,8 

100,0 

Frcqiiéncia 

22 

80 

10.1 

42 

2 

249 

51 



mo<:; que o.•_; cn'prr.o•�.=·1J.-.•:o,...,· 1· 1·, c-1· -,�•,..,n 
- 1 "'-- - • - • ·- - - • ,_, J... f 

mw1do do tr;::ibulJ10, aos 1 G ,_::10s d9 1 c1í1c1c. 

Dado quc� .:is pr:u-;1e:iras ocupêiçocs rcmunerad.J.s 

o 

� 
dos cmprc��i:-

rios, conforme informaç5cs contidas na Tabela 21, s5o, cm nua maio 

ria, . ocupélÇ?es que exigem ;-:i lgu:na quülificação, é provável qüe em­

bora aleguem ter começado o. trabalhar ainda bustante jovens,_ o ini 

cio da c>:p�:riência. de tr.:ibaJho dos empresários. nÕ.o tenh;:1. ocorric:o 

em ·<?ondiçõcs de· t.rc1balho corn vínculo empregatício ou rcrnu_nerat.i vo. 

As màis d.i versas oc�pações foram ·e:-tercidas pelos empres5.rios quan-­

do iniciaram sua �arreira p�ofis�ional recebendo remuneraç5o pelo 

trabalho executado. Dentre elas, sobr�ssae·m-se as· ocupações no co­

mércio, as funções burocráticas, de �es.::ri'tório, técni�as, cj_entí-:--

• ficas e afins, sendo qu� apenas· ·12 z_8% iniciaram-se profissionalmcn

te como ernprcga c1os na in<l-ústria de • tra1) s formação, enquan "l:-o 2, O% co 

mo ocupantes de posiç�o d� direç�o, posto q�e-eram propriet5rios, • 

ila indústria.· Dentre os 9, 2% 9-ue co.r.cçaram • exercendo cargos qe ad-:-

. minis traaores, é possível que-_- algun� os ex·erccram cm empresas do 

s��or_industrial, �as est�suposiç�o n�o pode ser·confir>nnd� por­

.que esses entrevistados nao indicaram o ramo· das empresas. 

2-MO:SILIDl-;.DE· E CARHBlRJ\ PROFISSIONAL

Cofuo se observa na Tabela 22,dentr� os 251 empres5rios eh­

trevistados, 144 ocuparam, na� empresas das quais s�o dirigente mã­

ximos, outros cargos q:ue · não os atua·lmente ocupados, e 106 empresa-

rios nao exerceram outros cargos anteriormente. Pode-se observar 
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Tld3EL!\. 21-PR/MEIRA OCUPAÇ/í.O REMUNER1,..DA DO EM:>r;r:s/i.mo INDUSTRIAL 

1>norn1ETÁRtos. 
F11zcndeiros, Aviculto1cs 
Industriais 
ComcrciJnCcs 

ADt,1/N!STRADORES 

Catcgork1 Ocup;;donilf 

_ Diretores, Assistcntcs de lnsrituiçõ�s Privilo'as 
Gcrcnt�s-
Outros 

fUNÇÔÉS BUROCRliTICAS E DE ESCRITÓRIO 
Auxiliares de Escricórío e de Administraçiio cm Geral 
Bsnc;Írios 
D,--iti!6gr,,fos, EscriwrJrios, Secretários 
Outras 

FUNÇÔES TÉCNICAS, CIENT(FICAS, AR_TIST/CAS E AFINS 
Eng,?nheiros 

- ArquUetos, Pesen/Jistus e Cartógrafos
Outras Funções de Engenharia a Auxiforcs
Ou.�-n.:;cs Úboratorist;JS
Contadores

• Professoras
Advogados, ProcurJdores e Defensores Públicos
Escritoras, Jornalist,?s, Fotógrafos
.

OCUPAÇÕES NA INDÚSTRIA DE TRANSFORMAÇÃO
Me ta !i1 rg;ca
Mecânica

. • Tbxiil e Vestuário 
Alimrmtaç§o e Bebidas 
Outras 

OCUPAÇÕES NO COMÉRCIO 
\fendcrlorr.s Ambu!tmws 

• Representantes Comerciais
B;,lconist:,s e Vendedores
Outras n.'ío Especificod.:is

Corretores de Títulos e Valores e Afins
Ocupàçffes no SNor de Tr,,nsportcs
OcupJções no Setor de Comunic,,çÕt!S
Ocupações d;, Defesa Nacional e Segurança Pública·
Ocup,,çõcs no Sarar.de Serviços
Traballwdorcs nfío OuD!ificados na Awopccuári�
"Bolsisras, Estagi;íríos _ou Assenw[hados
Ocupações t',faf.Definidas
Nc1o Respondeu

TOTAL 

• Pcréent;igcin inferior a 0.5. 

_P_NPE' 25/86 

·'

• 1 Em% 

0,8. 
2,0. 

2,0 4,8 

4.8 

3,6. 
, (!,(J 9,2 

-�-

11.r
5,8 
1,2 
5,6 '23,7 

3,6 
1,2 
1,6 
1,2 
1,2 
1,2 
_1,2 
0,8 12,0 

-0,8
2,4.

.3,2
2,4

4,0 12,& 
. 

1,2
�-1
8,8
9,2 21,G 

0,8
1,2
0,8
tG

3,2
0,8
4,4
2.e·
.. 

100,0 

Frcqlié11ci.1 

2 

5 
s 

12 

.9 

28 
15 
3 

14 

9 

.. ? 

4 

3 

3 

3 

3 
2 

2 

6 
8 
ü 

. 

10' 

3 
6 

22 
23 

2 
3 
2 
4 

li 
2 

11 
7 

1 

2[,1 

Setor.de


TAOELA 22 - FUNÇÓES ou c;,,ncos OCUPADOS ANTERIORMCNTE NA EMPnCSA 

P,csidenra 
Vicc•í'residl'nte 

C,rgos 

Pft'sidentú do Conselho de Administrvç:io 
Dirctor-Supcrintc11dcnte 
DiríJtor 
Di,ctor Financeiro 
Diu:tor lndustri;;/ 
Dirr.cor Administratit'O 
Dircror Comercial 
Diretor Executivo 
Ourros Diretores 
Vários Cargos na Diretoria 
Sócio 
Gcrcntc•Gc:ral, Gcrcntl' de Produção e Outros Gerentes 
Ass(}SSD, .. , Ass;S:en,to de Dirc�orfa o o�•tj:.os. As:;c;sotc:; e Ps:;istc.;tcs 
Auxiliar da Escritório, Se:::retár:io e Afif1s 
Contador 
Chcfo de DefX)rtamenta e Outros Afins 
En9enheiro 
E:;tilpiério 
P✓ocur..1dor 
Caíxciro• Viafan te e Da/cortfsta 
Supervisor 
Tfcnico 

Opcrorio 
Outros 

( 

Em% 

1,6 
2,8 
• 

4,8 

7,3 
10,G 
2,4 

- 5,7
3,3
6,9

2,8
33

-=:.-<-
. 42,3 

2,0

1,2
18,3
6,1
3,3
2,D
6,,5
0,8
0,8

1,6 
2,0 

1,6. 
0,8 
.. 

5,3 

TOTAL • • JL---.--100,0 

NSo Respondeu 
Não se Aplica 

• Pl!rttntn:;-cm inferior a 0,5 •.

1. 

Fn•qüêncin 

4 
7 

1 
18 
26 

6 
i'4 
8 

17 
7 

8 
5 
3 

45 
15 
fJ 
,. 
3 

16 

-2
2

4

5
4

2

t

13

246 

1 

106. 
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que tun grupo de cmprcsií1.�ios • ascc11àcu profis•sionültncntc-� no longo 

de suas carreiras nessas cmprcs.J.s. Entretanto·, como l0G emprcs.:.irios 

ocuparam sernpre· o atual cargo, a ·taxêl. -de mobilidade nüo é alta se 

. for considerada apcn�s a mobilic1ade deht::co das crnpres·as dus quais 

·.sao dirigentes �&�imos .

. Antes de exercerem suas attrn.is funções, cerca de. 3/4 dos 

empresários· também trabalharam em ou:tras empresas, indust:r:i.ais. e· 

não-·industr"iais. Ao ex�minar-se a Tabela 23, não se deve inferir 

que· os 188 empresários que· já _ocuparam· cargos. ou funções c�m outras 

empresa-s só· ·pussararn a ocupar uma posiç�o nas empresas das quais.. 
.r . 

•. são atualmente _dirigentes máximos após _ terem se desviU1cul�H.l.o ac� ou 

trâs ·empres·as. � pergunta que possibilitou a elaboração du Téll:>3la 23

apenas indagava se io ·ernpresár$.o j� havia oGupado· cargos erü out�as 
. . . 

�10pres"as. Mesl'no que o cargo tivesse siô'.o ocupac:r:i concomi tantementG 
·. . . 

com Ol.itros .cargos, a .informação prestada ·pelo .empresário e�·a anota-

da. 1\ cxper_i�ncia da ma�ori� dos
_ 

emp:!::"es�rios ·e� outras empres2s foi
. . 

bastante diversificada. • Os 188 empre'sários com essa e>:periêl1cia ocu. . . . . 

param· 42i cargos, sendo que 38, 5 % eles t�s eram cargos de cJ.irc'l:oria. 
. 

Em sua maioria, os ca!gos ocupados ex;giam qu�lificaç�o t&cnica e/ou 
. . 

experiência profissional. 

A maioria dos empres�rios ocupa cargq de dircçiio em outras 

empresas industriais. Em cada grupo de 10 empi-cs&rios, G dct.ém e.ir.- • 

9'?,S em outras empresas conforme ·se_ obser·va na Tabela 2�. Este .rcsul­

t.ado i.ndica que os dirigentes m5xirnos entrevistaç.}os est5.o assocj_�dos 

a grupo_s :i.nclus �riais ou, pelo menos I pa�·ticipam ati v,mcn te da di r-.:- • 

ção de empresas não associaç"las • .âs emp;·esas das· guaü., s êio di ri gcntt!s 
• . . . • -· :1· 

_- ·n,5.ximos � ·Mesmo nas outras empresns os· empresários cntrevis t.:1dos oc,J 
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TABELA 23 - CARGOS OU FUN_ÇÜES OCUF'ADAS ANTEn!OR!-.·!ENlf EM OUTRAS Eti1N;ESAS />!:LOS EN-
, -· Tf?EV!STADOS •

Q,;�s Ocupvdos 1 : Em % Freqüência 

Presidente 
• Vice.Presidenta
PrcsidunwNi,·c-frcsidcnta do Conselho de Administração

DIRETOR: --·
Supc:rintcndcntc
Diretor
ComDrcial, Compras e. Vcndéls
_Executi,,o

• •· Administr.1tívo
Financeiro 

r 

-lildusrriaf
- • Outros Dírecores

Gerente, Gt•mnre-Gera/ etc. 
Assessor e Assistente dü Dirâtoria, Advogado d.J Empresa, Consultor 
Sócio 
Engenheiro 
Vendedor e \linjanta Comércfal • 
Chefes de Scç!io, Setor/Encvrregâdo de Turmas 

• Contador
Funções do Comércio
Técnico, Técnico Industria/e de Comunicações e Outros Técnicos
Auxiliar de Escritório, [;scrit�rdrio, Caixa e Secretário·
Operário
Ba·ncários, E:;t;igiárias, Con tlnuos a Outros

TOTAL 

Trabalharam em Outras Empresas Anteriormente 
Não Tr.1ódhararn em Outras Empresas 

• Não Respond,,.ram

·TOTAL

56 

1 

,. 

8,6 36 
0,7 3 

1,0 10,3 4 

2,1 9 
17,1 72 
2,6 1f 
1,7 7 

1,4 ô 

0,9 4 
0,7 3 

1,7 28,2 7 
15J- 66 
2,4 10 
3,8. 16 

"4,3 18 
b·,o 21 

li,0 17 

2A 1Q 
3,6 15 
2,8" . 12 
5,7 2,J 
1,4 6 

10,5 44 

100,0. 421 

74,.9 188 
24,3 61 
0,8 .. · 2

100,0 251 
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TAOELA ·24 - CAllCO.J OCUf>ADOS EM OUTRAS EMPRESA� P.El.OS ENTREVISTADOS QUANDO DA REA-
' LIZAÇ/10 DA EN1RE\IISTA • 

• • 

Cargos 1 · Em% 1 Ff(•qiifnc!D 

Prcsidcnro 35,4 105 
Vicc-Prcsiden te • 4,7 14 
l'msidcnte do Conselho de Administração 2;1 8 

Vice-Presidente o'o Consc:Ího de Adm!niscraç5o 9,1 519 
--!.-

27 

DIRE70R: 
SupNin tcndcn te· 5,4 16 
Diretor 20,2 60 
Excc(.ltivo 

.. . 4,4 13 

Comon::.iBI 2P 6 
Firi:mcairo 1,7 5 

• Outros 1,3 3!i,O 4 

Gerente, Gerente-Geral, etc. a:r 24 

Assc-ssor c Assistente da Diretoria 1,7. 5 
Sóâo 2,4 7 

Outros C,argos 1,0 3 

TOTAL 100,0 297· 

• Ocupa Corgos em Outras Empresas • 60,G 152 
Nfio O,:up3 Cargos. 38,G 97 

: Ni'ío Rc:;pondeu 1- 0,8. 2 

'TOTAL l 100,ü ·I 25T 
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_parn ca�gos àe ·ç1.,1 to �)rct:�tígio ou <;ujn.'s· f\1r'.çõcs caractcriz.:'\r.1 rncr..mros 
., ' 

do grupo fü:icü, ô.rio de "tuna . crriprcsà.. • .Do total • • ac 29 7 c.::i l._.CJOS. oc�

pados em outras empres�s por 1S2 • c1riprcsfirios entrcvis�ndos, 

sao cargos de pre::iidcrit.e ·ac ·clnpresa. 
_, 

li. nivel de presi--

dência, e vice-presiuêri.cia da d.i.rc'toria ou do c·onsclho •. ele adrni-

se encontram 51,9% dos.car0os oc�pa4os em outras ·cm. . . 

presas pLlos 152 e�pr�s5ri�s. • Outros ·3s,O% s5o cargos de dire 

tores;_ o que confirma as :r:elas:ões· de ·interes!:;c econômico des­

ses empres6rios co� outros setorei da edonom�a e/ou empresas in 

··austriais.

Ao da entrevista· l ab6s '· � terem conhecimGnto :_ 

dos diversos problemas abordados pela pcsq_uisa, os dirigentes má 

ximos indicaram ·outros dirigen·tes aa •eúipresa que,· em sua opi­

nião, teriam· po.der e grau • ce • conhec"imcnto . pa) . .-a responder o 

questionário, caso .nao tivesse· sido possível a real,i zaç5.ó

da entrevista com ele_s· .• ••• Se-g\mdo 60, 7% dos ent.rcvis t "3.dos, . os

• diretores • seriam os dirigen·tes mais i.ndicados par", • substituí.�

log. enquanto entrevistaaos.
' .  

Cbmo se _nota na Tab�la _25, 6s.diretores,· com ·fun-

çoes. espe�ificas .da ·ain&mica de • condução '.� das ativiaaàes. vr-
,, 

tais das en.pre_sas, são aqueles que os • dirigcn tcs máximos.· •

.escolhem como elernci1tos caDazes ae • fc1lar sobre os. temas diver-

sos abordar1os na ·entrevista. 
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TABELA 25- CARGOS DE ELEMENTOS NA EMf'RESI', COM PODfR E NJ\tEL. DE CONIIFCl.',íFNTO 
PARA RESPONDEfiEM AO OUEST/ONAIUO DE PESQUISA EM SUIJSTITUJÇ/i.O l'IO f:N• 

• TREVISTADO

Presidente 
Vicc-I'rcsidcnre 

Elementos lndic,1dos pelo Entrcvisfildo 

• Vicc.f'tcs!dC'ntC o"_o CC>nselho de Administração
DIRETOR:
Superintendente
Diretor
Comercial·

• Admh1ísrrati;ro
Industrial

• Financeiro
Exccuti�-o
Diretores, Outros
Gercnie-Geral, Gerente, etc.
Ootros Drgos

Ningutm

Não Sabe
Nfia Rcrpcndeu

. �OTAL 

• l'crttnU:§icm inl�rlor 11 0,5. 

PN,PE 2,5 / 8 6 

Em% 

• 3,6
11,6. 
0,8 

13, 1 
10;4 
.9,.2 

7,6 
7,.2 
G,4 
3,2 
3,6 

. 7,2 
6,0 
6,4 

• f 100,0 

G0,7 

FraqtJ,Ynci:i de 

Rcspost11s 

9 
29 

2 

33 
26 
23. 
19 
18 
16 
8 
9 

1ll 
·11
16

f 
t 

251 
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Entre os cntJ�evistados ,· 9 • • indicaram o prcsi_dcntc 

da c.rnprcsu. • Embora nesta análise •. ê.cscl·it:l.va dos rcs\.llta.tkis 

ni:lo seja possível qu.:.lific..::ir . porqu� esf_;cs· d�rigcntcs - t.:l.cJcs 

como dirigentes m5ximos indicílrn .alguém . hieranruicélmcnto s � 

perior {o que poderia des<JUu.li-ficâ-los como dirigentes m,:ixi­

mos), . deve. ser, res·sal tado, ,cnt_f"e outras coi�as, que vã.rios 

ernpres5.rios entrevistados eram dirigentes ... . ma.ximos de fato n:2s 
-

nao de. direi. to. 

,3 DADOS· �ESSOAlS . E ORIGEM SOCIAL 

Casados em sua grande ' maiox-ia 1 os empresários .in­

dus :triais. r:,ri vados, di rigerites· máximos i de empresas -de gran-

• de porte, • sao homen·s de .rneia-•idade. • f: de 49: 8 anos a

diana de. ida�c de 250 eritre�istados ( a midia, 50,5 anos).

Nota_-se r na '1,-abela. 26, . que apenas 20, 2% tem idade super.ioY

a 61 anos e 20,8% idade: infeiior a 40 ·anos. ,Praticamente
. . . 

' 
. .  

·60,0% dos entrevistados encontram-se. na faixa de.4i a 60'

• anos de j_dadc. : ·Embora nao. sejam ?pre�entados dados

tivos com outros _paises, pode-se· antecipar que os 

comoara 
.. -

emore-
.. 

sfirio& industri�is dirigentei mâximos de empresas na6ionars 

privadas ·são mais jóvens qo que -empresários de outros pa!se_s

mais industrializados; Uma expli�ação • ·para isso está no .fato 

de . gu� o desenyol vimento da indústria de transf,oi:-mação no 

Brasil� mais recenté e que mriitas das empresas for�m fundadas · 

pelos próprios e_mpresários entre.vis ta.dos. 

PNPE 25/86



TAEELA 26- DISTR/DUIÇÃO ron ESTADO CIVIL E (DAOE 

: 
Cor,,crcrlstiCJJs 

,-
Em% 

ütodo Ciidt: 
Cimido 
Dcsquiwdo 
So1t11iro . .

' \thhu 
Di,vrciàdq 
Oucros 
N5o ncspondr:u 

Idade:· 
Até 30anos 
da3Ta35· 
dc.36 a 40

. ife 41 a 45 
de lf6a 50 

• o'e 51 a 55
·de56.160
de 61 a 65

.de 66 a 70
dc

0

71.a75
df! 76c mais

TOTAL

Mécii.9:50,5 Bnos
Mcdian3:49,8 aryos
Nfio Rcspondm

• PcrCt!ntagem Inferior a 0,5,

PNPE 25/86. 

l 

90,4:
4,8 .. 
2,0. 
1,6 
• 

• 

• 

100,0 

2,8 
.8,0 
10,0 
12,8 
19,6 

. ·16,0.

10,8 
s;s 
5,6 
3,6 
2,0 

100,0 

Fmqii,5m:in 

221 
12. 
6 
4 

1 

1 

1 

25t 

1 

20 
25 
32 
.-:9 

40 
27 
22 
14 
9 
5 

1 250 

f 

6,1 



t3.-1· ORIGEM tTNICA 

Ã frente das empres·as. nacionais pri vadns de grande 

porte da indústria • de tr,:msformação, cnc.ontra�-se 20, 4 t; de. e!!! 

prcs5rios nascidos no exterior. • -Observa-se · na Tabela . 2 7 gue., 

dentre os .79 ,6% q·ue·_ são brasilc.irq_s, mais de ·6 e_m cada grupo

de 10 elnpres5rios nasceram na regi5o Centro-Sul do pais. ·com­

parando os resultados • desta .. tab<".la com dados das •rabelas 29 <?. 

30 • pode-se infc·rir: • que • os·· empres·âri'os industriais sao, en 

sua maioria,_ brasileiros de segunda ou terceira geraçao. 

Entre os 51 e_mpresár"ios nascidos no exterior,. praticar::e:!! 

te a metade: ,chegou no Brasil. bastante jovem. Em outras
. . \ 

palavras esse·s empresários tiriham 20 anos ou menos de idade. Po::::-ta� 

to, esses empres5rios aind� s� encoJ1travam em faixas et5rias q�e 

,permitem um proces$o de ªC:ulturação· ._qu_a�é _que; _completo. Esse 

grupo deve _ter se inteqrado ;om- maior facilidade na""sociedade • .11�asilei:- _. 

ra, .ide_ntificarido:-se com a cul tur'a e se comportando I em va-

rios aspectos, como os· nacionriis. Os resultados da T�bela 

28 ·mostram ainda que ·35, 3% desses cmprcsãri'os_. chegaram ao 

Brasil quando tinh�m entre �l e �O anos, ou seja, ninda 

eram jovens-adultos, o,que também deve ter facilitado seu pro-

cesso de acul tura.ção .. Apenas 15, 7% dos empresários na.se.tuas no ex-, 
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TAEELA 27- ESTADOS E P/1.(SES DE NASCIMENTO DOS l;l,1f>llESAnms 

Alll!}O:JS 
Bahia 
Cear.1 
fapfriro Sanco 
Goi;Js 
Míll3.� Gcrars 
Pamt1J3 
Paran,f 

• Pcrn:uub_uco
Rio de J;mciro
Rio Grande do Norte
fiio Gr.mdc do Sul
S;,nt,; Catarina

- São Pilulo

Subtotal

• /tálio
Ponugal
lfbano.
Jap5o
Alemanha
Canadi1 - Estados Unidos

1 · .. 

..
--

- ----.. ---" ..____ 

Outl.-os países da
Europa - Ocidental
Europa - Orienta!
ÁfriCiJ
AmériGJ �,tím:,
Oriente Médio 

OTAL 

Nã_õ Rcspono'cu 

(c>.02.to Líbnno} 

. 

.. .. ·- ... -

{:m �; 

0,8 
2,0. 
4,0. 
• 

0,8 

7,2. 
1,6. 
2,8. 

5,2 
8/) .. . 

1,6 
11,6 
4,8 

28,8 

79,6 

.2,4 
. 3,6 

f,6 . 
-2,0.
_0,8

2,8 
4,0 
e 

t,6 
-0,8

20,4 

100,0 1 

Frcqüfncia 

2 
5 

10 
1 

2 
18 
4 
7 

13 
20 

• 4
29
12
72

199 

. . . . 6 

9 

1 

4 
5 
2 

7 
10 

1 
4 
2 

51 

250 

1 

63 



7"'AIJELA 28- m,.:.oE COl,f,OUF C!íEGARA/if NO lJHASIL os ÊMJ'JlESÁnJÓS NASCIDOS NO 1.:·xú:ti/OR

Até 10 
11 D 20 
21 CJ30 
31 ., 45 

.
�OTAL 

ldadi: .• 
1 

E�1 % • 1. frçqci��oci:i

19,G 10 
29,4. 15 

• 35,3 . 18 
15,7 o ·

100,0 51 

Médi.9:21,2 anos 
Mcdi,1na; 20,7 anos 

TABELA 29- NAC!Or✓ALIDADE DE ORIGEM DA FAM!l!A DO EMPRESÁRIO� ORIGEM DE AVÓS PA· 
TERNO E MATERNO 

N.1cionalic/,?de de Origem . 

Brasileira 
lt,1/i,ma 
Portugucra 
Européi,1 {Oritntn/J 
Alem] (Ocid1Jnta/) 
Européia (Ocid;:ntal) 
/.il;an1Js.1 
Jupon::,a 
Esp:mhola 
Oriente Mtklio e Slria 
Estados Unidos e Cim;dJ • 
Nã0Ssb1Jm 

�oro/ 

• rcrc;cnl�!)Cm Inferior 11 0,5 .. 

64 

A�-ôPatcrno 

'23,5 
25,1 
15,1 
8,4 
8,4 
5,6. 

· • 4,8
3,6 ·.

·2,4
2,0
0,8.
• 

100,0. 
(N=251} 

(cm%) 

Av6 M:1tcmo 

29,1 
25,9 

13,1 

9,6 
. 8,4:-
2,8 
3,6 

• 3,G 

1,G
1,G

0,8 . 

1
700,0 

(/Ju.2G1J 
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tcrior chegaxnm_ ao Drnsil com 1nain de 31 anos de - idade, m.:i.s ncnh u;n 

com mais· dc.·45 anos. Esses rcsultuddo permitem supo�· que a maioria 

�desses empics5rjos, embora nascidos no �xterior cst5o integrados 

na sociedade brasileira, cultural e economicamente, .e di fiei lmcn te 

poderiam ser considerados estrangeiros tul como os dirigentes máxi­

mos de empr�sas multinncionai�. 

-·

Seg·unao os .rcsul�àdos • apr.es'entados na Tabela 29, a mait ,ria 

dos gran.des emp�esários da in.dústria :nacional pri. vada descende de 
- . 

estrangeiros. Este resultado segue aqueles encontrados em outra.s 

pesquisas sob·re empresários; não constituindo, portanto, surpresa 
. 

. 
. -

. . . 

·const?-tar-se que 23 ,5% dos avós pate·rnos são brasl.leiros e que os

restantes têm nacion-alidade estran.gei�a, predominando as nacionali- ·
. -

daaes italiana e portuguesa. Contudo, é interessante-observar os r;

_. sult.àdos ·sohre avós maternos uma vez que, pela primGii:'a ,1ez, a· ori­

gem ét.nica ma�erna é verLfiqada em uma pesquisa sobre grandes empr� 

sfirios industriais nacionais privados. Embora tenha �iao co11 stata­

do uma maior percentagem de ayós maternos· brasileiros, mais de 70,0%_ 

·aos ·empresários dcs�c1:1dem, .também, pélo lado paterno, de avós �stru�
.,

.

_geiros, - o gue reforça os achadÓs empfr?,-coR de outras pcsguisns, os
• • 

• 
r 

�uais apontam no sentido _de OJle gra.n_de parte dos. emoresários industri-

�is, no Brasil, sio descendente� 1i��tos de imigrantes . 

.A Tabela 30 reafirma _a origem· estrangeii:a dos crn_pres5.rios 

-industriais .. Enquanto praticamente 3/(·deles descendem de av5s pa­

tern9s e mater1:os estrangeiros, um considerável. perc�cnt\.1c1l de seus

pais ( 44, 8%, , _e mães ( 37, 2�) , t<,'lmbém s 3.o _ estr�ngqir.os. l\s n c1cionali

dê:tdcs que predominam, entre .pais e mães estrangeiros,· s3o a itu.liu

na, a -européia ori.ental_. (países ntualmentê _pertencente::. ao bloco
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1i'iíJELA 30- NACfONAL!DliDf_ E REGIÕF.S DE DR/GEÁ! DO PAI E l,1ÃE DOS
°

Eli1PRESÁl?/OS 

NACJONALIDIWE E REGiôES. 
DE Oti!GEM 

BRASILEIROS: 
Nordeste 
SudC'SIC 
Sul 
(',{'ntro-Ucste 
N5o /'de-rido 

Subtara/ 

ESTRANGEIROS: 
l!ali:ma 
Europ!lia (Oriental) 
Portuguesa. 
A.fcr.;!í (Ocidental) 

• Européia (Oddcncal)
• UlJ;;ncS<I
Japtmf.!sa
O,ienfCl-Mé-diú"C S fria
Esp,1nho!a
/sraelcmse

Subtotal

1-0TÂL 

• f'crcenlagem 1_r,fe1ior a 0,5 ...

66 

Paf 

13,2 
25,5 
16,a 

55,5 

10,4 

8,0 ( 
7,2 

4,4 • 
. 4,0 

3,6 

· 0,8 . ••
• 2,0, •

.. .

_44,8. 

100,0 
'-(N--=251} 

,• 

• (.zm XJ

M5e 

16,0 
29,1 

16,8 
• 

0,8 

• 63,1

7,G 

8,8 

5,6 
• 3,6
• 3,2

2,0
(!,8

1,6
•

37,2 

100,0 
- {Nz:_251)
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TADCLA 31- NIVEl DE EDUCAÇÃO FOfiMAL DOS ENff?EVIST/l.DOS E D[ rlt/S nos rt.fl'fU:S.l..r.tos 

:- Nlvcl Educ;1cion:il 

Sem Educ&ç/io Formal 
Pdm,frio Incompleto 
Primário Comf}k:to 
Gin,1sial lncomplr:to 
Gin:,siaf Co_m/J/cto 
SactmdJrio lncomplí!to 
Secundário c_ompl�to 
Técnico 

. Upivcrsitário Incompleto 
u;1ivcrsirário Completo 
Pós-Graduação. e Extensão; 
Universitári·a· 

Outros 
Não Responderam· . . . . 
NiioSabem 

TOTAL 

:' Percentagem inferiot a 0,5. 

•. \ . 
L 

(c:m <.O 

Emprci.1rio Pai 

• 

4,0 
2,8 10,4 
·2,4 23,9 
2,8 2,8 
6,0 12,4 
2,4 1,2 

13,5 13,5 
.10,& 70,1 

8,0 4,8 
4�-,4 13,1 

8,0 •, 0,8 
0,8 • 

0,8 

2,0 

100,0. 100,0 
· (N':251) {N,c251) 

TABELA 32- CURSOS E-AREASDE GRADUAÇÃO E PÓS-GRADUAÇÃO DOS EMPRESÁntOS COM EDU-• , • • 
• CAÇÃO FORMAL DE N(VEL SUPERIOR · · . 

• -

-- Cun;oi e A,ài • 1 Em % 1 F w.,,;l!nd, 

• Enscnhpria 30,8. 44 
Economia 18,9 27 

. Administrar-ão de Empresas 13,3 19 
Direito 11,9_ ·. 17 
Cont:ibilid:idv 4,2 6 
'Agronomia -· 2,8. 4 
Área Técnica 4,2. 6 

EngPnharia c·A,ca Humima- 2,8 4 

Área Humana (2 cursos) 7,0 10 
Outros 4,2 .. a 

!OTAL .100;0 143 

N.:ío sei Anlic,, 107 
N§o HCSJX)ndcu l. 

67 



socinliota) e a portuguesa. No entanto, entre pais e inncs bracilci­

ros, como deveria ser c�pcrado, da<l? que a inqustl:ir:üiz.J.çÜo. brasi -

leira ocorre� principnlmcnte·nos,estados.de s5o Paulo� Rio de Janei 
., 

. ro, a rnaiod.2. nasceu nas· r_egiões Su�cste e Sul,. pois pratic.:ir:x�nte 

3/4 da perccntagcm"dc 55,5 e 63,1 de pais e m5cs brasileiros, res­

pectivamente, nasceram nessa�·dua� rcgi6cs . 

. 3. 2 . 1muc�c.Ko 

. . 
Praticamente a metade ·aos emprei�rios industriais· tivera�

formação uni vcrsi t5:ria, e 29, 9·% • não foram além do .nível sccundfiri.o de 

educação. Enquanto 10, 8% completa_ram ru.rsos técnicos, 8, oi chçgáran. . . 
. à uni ve�sidÚde • mas não c9mpletaram scu_s . cur�cs. A Tabela 31 apresen 

ta as informaç�es p.os e)npr�s�.rios sobre seus níveis de educaçRo foE:_ 
-· 1 

mal e ta�J�m os de s�us pais. A mobilidade educacional dos empresá-. �� .. 

. rios em· r�lação ao.s pais é �C:entuada: 6 8_, 2% • dos pais. 11:ão _passaram do­

n.í.vel secundário. Enquanto. apenas ·13,1% dos pais concluíram cursos
. . 

·universitários, 41,4%· dos empresár�os comp�etaram seus _estudos uni-
n 

vers�t5xios. Confirmado o �ív�l mais �lto de_educaçio formai dos em. 

presârios cm relação a· seus- pais, oh�erva-se que é . de' 10 para 1 a -
. 

i 
. • 

proporção· dos que fizeram curso de· oos-graduação e extensão �versitária. Entret.2�'1
- - • • ... • ¾ • • -

• 
- • 

:. �o, :�11 reiação à f?rrnação educa�io�al esr:ecífica ·. dos empresário;; que co_mple_
. . . 

taram cursos universitários, a 'Tabeia 32 mostra que seu_treint1mento 

formc:;l ocoq:·eu em áreas - compatíveis com a ati vidadc cmpres-arial. As­

sim,· esses empresários, em sua maioria, forar�. treinados justamente 

�m áreas que, direta ou indiretament�,- expõem os indivíduos a probl� 

mas ·e informação teórica sobre a.direção e a função crriprc.s.nriul.
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,3.3 ,OCUPJ\ÇÃO 

A Tabela 33 fornece· uma irnporJ:nnt.e inforrnzição u rcspc� to 

da origem-social dos crnpres5rios induitrinis. A ocupnção profis­

sional - u� dos indic;dores de classe socii�l --dê mais de 3/4 dos 

pais dos err,pr'?sârios os situa _em níveis ocupacionais de ·m1:dor prcs 
. . 

tigio e renda. Assim, 69,"8� dos pais 
0

for21m descritos, pelos 

ernpresãr.ios, como proprietários, :i stq �, detendo ocup.::ic;,:Õ':s 11<1 in-
. . 

dústrfa, agricultura, ·comér_cio e E::rri outros setores. Enq-uantc, 9, 2%, 

·aos pais tinham· ocupoçÕes libera�s, · apelias 6 ,2t exerc0.rnm ocupaçoes,

·como empregaqç:>�, na indústria de ·trans.formação .

. 

Ta�J�m hs av5s mateinos e.patein�s dos �rnpr�s5rio� detinha� 
. . . 

ocupações de.prestígio,_)?ois mais da m�t.ade'eram proprietã.rios, admi:_ 
• 

• 
• 

: 

• e 

nistradores.r • ou profissionais liberais conforme se. observa na 'l'.:1.be :..

.. 

. . . . . 
� . • 

la 34. A comparação entre ocupações· dos avós não apresenta dif�ren­

ças signi.fica.tivas, o que -p�rmite ·concluir guc tanto o avô pvtcrno 
. ' 

quanto. o materno tiveram or�g�ns profissionais se1�1clhtmtes. Comp�ra� 

.do-se av6s e. pais, obse�va-se
0

qu� estes ascenderam profissionulmcnte; 

o que sempre-ocorre em estudos de mobilidade intcrger«cional.

.• Dentre 9s empresários entrevistados, 202 i_nfori11êram a ocu-

1�aç�o de. seus·- irmão�, num total de· 4.2.5 irmãos. A Tabcl.:i 35 .rcvel? 

que 35,1% das ocupaç5es dos irm�os ie.c�assificam na categoria �e
. . 

proprietá.rios ,'. • dos quais 21, 2 % sao proprietários inc.lust.r:l,1is corno. a 

maioria .dos dirigentGs máx1mos entrevistados. Oa c.1.'.ldos niio pcrmi-:­

tem concluir se -esses irm5os são proprietários de outras cmp)"esus 

indus�riois� sindo bastante �rovfivcl que sijnm i�cios-proprict�ri�s 

das cmpr_esas das qué:1-is _· seus irinãos • são di1:ic;cntcs in5xi lliOS, pois 

por parentes dos entrevista-
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., 

1 • 

TIWELA 33 - IJ!ST/l!fJUIÇÃO ron C/\ TEGOIU/1 OCUPACIONl1l. DO f'AI DO Ei.1rn[SÁfUO l/-/DUS7'RIAL 

CATEGORIA OCUPACIONAL I Em% 1 Frcqvlncin 

f'ROPRIETAIUOS 
Ar,ricultorcs 
lnd11stri.1is 
Cnmcrci.1nrcs 
F �z cndciros 
[] ,mquciros 
Outros ProprfotJrios 

ADMINISTRADO/i'ES 
Diretorc:�· e Assísrcnrcs, Serviço 

Público; 8;incos e Co:npanhias 
de Seguros 

Diretores e Assistentes de· 
/11stituiçpes Prh1,Jd.1s· 

Gcrcnccs Administrativos 

ADMl�ISTRADOfrES. 
Funções purocráticas e de Escritório .. 

ruNç6Es TÉCNICAS, CIENTIFICAS, 
AR TISTICAS EAFINS 
Engenheiros, Funções Afins 
Dentistas· 
Ou/micos 
Contàt.forcs 

' . 

Profess9res e Funções Auxiliares 
Outras Ocupações 

OCU/>AÇÔES NA INDÚSTRIA DE:
TRANSFORMAÇÃO· 
Mctahír9ica e Mecânica 
Vcstu.1rio 
Madeira e Móveis 
011trns 

OC(!f'AÇ6ES NO COME!RC/0 
ComcrciJrios, Vended;res 

. Corretores de Imóveis, Agentes de· 
Investimentos 

Ocupações no Setor de Transportes 
Ocupações no Setor de 

Comunic.;ções 
O;vpaçÕl·; da D.efes:i Nadonal e 

Segurança Plíblica 
0c11paçõcs na A9ropccuilria 
NSoS:ibe 

TOTAL 

• P('1c;cota9�_m inferior a 0,5.

70 

• 8,0

35,1

21,9

3,2 

O,f! 
-2.,§_ 

1,2 

·2,0

-1,§_ 

3,2 .·

2,4. • 
·2,0.
0;4:
2,0
1,6.

• _QJJ_

. 3,2 
0,8 

.. 1,6 

---12 

.1,2: 

0,8 
1,2 

0,4. 

1,2 

1,2 
• 

100,0 

69,8 
--

· 4,2

6,2 

20 

-88

55
8 
2 

3 

s 

4 

8 

6 
5 
t 
5 
4 
2 

8. 
2 
4 
3 

3 

2 
3 

t 

3 
3 
1 

251 



TABELA 3'1.- DISTRIBUIÇÃO POR CATEG0fllA OCUPACÍONAL DO AVÔ fA71:UN0 E MATER!,'O DO
EMl'J?ES/1.RJO NACIONAL 

• • 

CATEG0nlA 0CUf'ACI0NAL 

PROPRIETÁR /OS 
Agricultores e Pecuaristas 
lndustr/Jis 
Com...rc.1antes 
Faundr:iros 
Bonquciros 
-Outros Proprietários
Administradores
Fun:;õ�s [lurocráticas e de
• • Escritório

/=UNÇÕES TtCNICAS, 
C/ENT(FJCAS, 'ARTJ�TtCAS E 
AFINS 
Médicos, Farmacfoticos, Dentistas 

e Afins-
Enge,?heíros 
Professores e Funções Auxiliares 

,Magistrados, AdvogDdos e Funções
Auxilicres 

Religiosos 
Escultores, Pinto_res e Afins 
Sociólogos 

OCUPAÇôES NA INDÚSTRIA DE 
TRANSFOnt�iAÇÃO 
Metalúrgica e Mec5nica 
Ml1deira e Móveis 
Tê)ftif e Vestuário 
CcrJmica e Vidro 
.Outras 

Ocupaçõos no Comr!rcio 
OcÚpaçõos no Setor de transportes 
Oc11pBçóas no Setor de Serviços 
Ocupações da Ddcsa Nacional e 

Sc!9urança fú'blica 
Ocup3çiics na Agropecuária 

(N."io Oua(ifict.das) 
Oc11p,1çõcs /.foi Ddinidas 
NãoS,,bcm 
Não Rcspondcrllm 

TOTAL 

' .• PNPE. 25/86 

-Avô Piltcrno

. 

19,9. 
10,n. 
18,3 
8,4. 
0,8 

2,[! 
0,4-. 
2,0 

2,4. 
1,2. 
0,4 

_JJA 

1,6. 

2,0. 

0,8. 

1,2 

1,2 

2,0. 

5,6 
0,8 

12,0. 
0,8. 

100,0 
. (N::251) 

9,6 

7,6 

Avd Mntcrno 

19,6. 
9,6. 

11,5 
7,6 
0,4 

� 
2,0 

3,2 

2,0 
1,6 
1,2 

4,0 

1,2 

1,2 
0,8 
1,6 

_;t2_ 
1,2 

' 1;2 

.o.o 

4,8 

0,4 
13, t 
o,s 

100,0 
(N<<51) 

55,8 

10,0 

6.8 

7l 



TAOEL/1 3S ·- DISTntf!U/ÇÃO POn_ CAffGORIA OCUPl\r,'/ON/1.L DOS ,w.:7.os DO U.ff'lirsAmo 

CATEGOnlA OCUPACIONAL 

PROPRIETÁn!OS 
Agricultores, Pixuari.çtas e A-..:icültore$ 
lndustri,1is 
Comflrcian ll'S 
fazendeiros 
Banqueiros 
Outros Proprietários 

ADMINISTRADORES 

.. 

Administradores, Dirctores.-e Assistentes no Sf?rviço Público· •. • 
Administrildores, Diretores e Assistentes de lns tiiuições i"'rivadas 
putros Administr,1dores 
Funções Burocráticas ou de Escritório 

OCUPAÇÓES TCCN/CAS, CIENTl'F!CAS, ARTJST!CAS E AFINS 
Engenheiros e Arquitetos e Funções Afins

Químicos, Geólogos e Agrônom_os 
Médicos, Dentistas e Enfermeiros Diplomados 
Econ·omistas, Contadorns, Snciólogos e Funçõ;s Afins

Professores e Funções Auxiliares 
Advogados e Defensores Públicos 
Escritores e Jor:,,,listas 

OUTRAS OCUPAÇÕES RELIGIOSAS 
Ocupações na Indústria de Transformação 
Owp.:ções rro Comércio e A tívidades Auxiliares 
Ocup;:;ções da Defcsa_Nacional e SfJgurança Pública 
Du;ras Ocupações �'lia/ Definidas 
N/io Tr,,bafham {aposentados, donas de casa, menores)" . 

TOTAL 

N5o se Aplica, (Não tr}m irmfío(s)) 
Não RespondNam 

• Pe�cntu.irinfcrior u. 0,5.

72 

·1 

,. 

!; 

-, 

Em% 

.., .. 

2,8 
: 21 2 . , 

6,0 

3,8 
• 

• 

·-·

0,7 
21,2 

• 

---

3,3 

5,2. 

1,4 
2,6": 
2,1 

4,7 
1,6 

� 

0,9 
1,4 
2,8 

0,9 .. 

1,2 

- 12,0 

100,0 

'35,1 

24,3 

. 

18'1 
_.,!.._ 

t'rcqijénci,9 

12 
90 

29 

16 
1 

3 

90 
10 
14 

22 
,6.

17 

20 

7 

2 

4 
6 

12 
:4 

5 

Si 

f .425 

46 
3 
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dos sao irm5os dos rncsrnos. No_ entanto,assim como se constato entre 

avós, pais e .sogros do� cmprcs5ribs, ns ocupações ,.aos irm5os SüO em 

• sua grande mniorJa ocup�ções ae alto pr.est.Ígio e :rendu: 18, 1% sao

. profissionnis iibcrais • e 21, 2% aQmini�tradorcs, .diretores e assistcn
• -

tes de instituições .Pr�vadas, principalmente no� setores intlust�ial,

come�ciill e f�n?nceiro, e 35,lt proprictirios . 

. Dentre os 245 empresários que informaram a principal ocupa-.

ção.profissional de seus sogros, a maior:i,.a indicou que mais da.meta­

.de tarrhém s·ão d�tentores de ocupações de alto prestígio e rendü- prQ 

prietários, administradores e profissionais liberüis - tal co�o se 
. . . 

.
. 

verifica entre seus pais e avós. Na Tabela 36, observa-se que 19,2!.. 

�os sog�os foram prcifi�sion�l�entc classificados como industriais, 

sendo que a percent"agem de pais· industriaip é de· 35, 1 % • B rela. tiva­

mente baixa a percentp.gem • de pai's, avós, irmãos e sogros classifica.-

. dos como.agricultores, pecuaristas ou-fazenõeiros ae um mcido geral, 

sendo mais biixo ai�da o peicentuar d�sses parentes que fortim inclu! 
. 

. • . . 
- .. \ -.dos pelos eniprcsários na. categoria .referente a ocupaçoes (de nao pro 

_prietári�s). rurais ou agrícolas .. :g i�relevante o p0:•�cer1tua·1 daqueles 

'\{,.. que podem ser incluídos 11a cate'goria banqueiros, j_st.o é, na princi­

·�al 'categori� referente ao setor financeiro.

Como rnemb:cos de uma· classe �oc-ial pri vilcgtada, portanto,.. . 

possuidora de valores e oriG.nt;çõcs· que. ácststün�lmn o pad:5o do ·nú

clco familiur.numeroso típico dos estratos·socinis pobres, tanto .uE_ 

banos como rurais, . os empresários industriais ·têm, em rnédia, 1, 6 .fi 

lhos. ·'Visto que. uma estrutura familiar de propricdnde e controle 

•• predomi�a J'?.ª maioria d9s empresas ct:.jos. dirigc:�t:cs m5::-.:imos for.im ·en. . . 

· trevistados (como será vi9 to pos·teriormente em outro c<1pítulo), os

respltados .apresentados na Tabela 37 indicam �uc existe, cm potcn-

cinl, a pos�ibilida<lc de se dar continuidade a estn cst�utnr�, 
PNPE 25/86 
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TADl:Lli .'JG- D/STRIIJUIÇÃO POR_CATÉGOnJA OCUPACIONAL DO SOGRO DO EMPRESÁRIO 

CATEGD!11A ocurAcWNAL • • :· 1 Em% 1 Frcqü6ncia = 

PROPRIETÁHIOS 
A[Jricu/torcs, f'ccuari�tas 
I nclus criais 
Comuciantas 

• Fazendeiros
llanquciros
Ourros Proprietários

ADMINISTRADORES.
Admfnistradorcs, Dirctores'e As!;istcnrcs no Serviço Público
Adm;nistradorcs; Díretorys e Assistentes de Instituições Pdvadas
Gcr<mtcs
Outros Administradores

FUNÇÕES BUROCRÁTICAS OU DE ESCR/.TÓR/0
Furicionádos Públicos sem E:spccif;caçã,o de Função .
Outras Funções Burocrátices 011 de Escritório

. OCUPAÇÕES "iECNfCAS, CIE_NT(F/CAS, ARTIST/CAS E AFINS
Engenheiros

• Médicos, Dcntisias, Farmacêuticps
Contadores
Magistr,,dos, Advogados e Funções Afü-Js e Auxiliares
Outros Profissionais-Liberais. · • • 

. .
OCUPAÇÕES NA INDÚSTRIA DE TRANSFORMAÇÃO
Mecânica
TêxW e Vestuário
Madeira e Móveis
Alimentação
Outras

Ocupações no Comércio e A t�vidDdcs Auxiliares
Ocupa_:;ões dos Transportes e Comunicações . -
Ocopaçõcs no Setor de Ser:viços
Ocupaçc::it.!:1-:i"' Dé!fcsa Nacional e Segur�nç; Pública·
Ocupações ifa Agropecuária e da.Produção Extrativa Vcgi:tal e Anima{
Outras Owp;:ções /.1al Definidas

• • 

NãoSabem
N5o Rcspondêram

TOTAL 

Nã.o se Aplica 

• . Pcrccntu:il inferior e 0,5.

,74 

·,

3,7 9 
19,2 41 
16;7 41 
4,1 10 
• 1 

� 45,3 3 

1,2 3 
1,6 4 

• o.e 2. 
• "4,0 1 

2;4 6 
1,6 4 

4,5 • 11

5,3 13
2,0 5
3,3; 8

. _ _:_UJ_. 17,1 5
\ 

1,·2. ;, 
1,6 .. 4 
• 

t 
• 

1 

J.l. G,2, 8 

5,7. 14 

2,0 5 

2,0 · 5..
1,2 .. _3
4,5 11
2,-0 5
"3,3 8
1,6. 4

TOD,O 245 

6 

PNPE 25/86 



TABELA 37-NÚMERb DE FILHOS DO [MPRESAIUO E ATJTUDE OUA!✓TOAO TRADALHO DE FIU-IOS 
.,. NA EMPHESA 

: .Número de Filhos 

N0nhtL11 

1 

2 
3 
4 
·uaisdc4

Média: í,G fíf/Jos 
· Não se Aplica 

"N/io Responde_u 

• Atitude: ·r
Gost;:rí'am que Filhos Trabafhassem na f'mpresa 
Não,Gost.rriam 

• Depende
Filhos já Trabalham

NãowAplica 
Não Respondeu 

PNPE 25/86"

Masculino 

14,7 
3/J,3 
30,6. 
14,3 

. 5,.3 

0,8. 

100,0. 

(N=245) 

� 
1 

,,, 

Sexo 

l 
•• 

Feminina 

20,1 
3G,O 
2G,9. 
8,G 

4,1 
2,0 

·100,0

(N"'245) 

5 
1 

46,4 
18,0. 
10,5 
25,f 

100,0 
(N""'239J 

2,6 
* 

(cá, ':�} 

76 



filho:;• A manutcnçüo de um;:1, C$ trutura f.1mi li nr de protfr.i,d�1adc C COJi'­

trole tem uma al tn probabi lid-.!<lc. de· oc?rrcr:� • pois 
_
25:i,. c1Ó�. � c/np-rc :.5. -

r.i.os já cont;-:.rn com sc'us filhos t:r:ab;::ilhan<l? nàs emprcsa·s que· dii.·iCJcm, 

enquanto 46,4t. gosto:1rium que seus filhos, provavelmcntu 2ein<lit meno-

res, viessem a trabalhar nas empresas das .quais zão· dirigentes m5xi­

mos .. Enquanto apcnns 18,0% não ·se manifcstaá1� fu.voravclrn�ntc a iõSia 
. 

. . 

• d:3 qu2 seus filJ10s vies.se:m a tr&Ja-lhar nas _cnprcséJ.S que dir5..gém, 10,5%. preferi-
.. 

ram mariter-se neutros, pois acham que a decis�o caberia a seus fi

lhos. 

Dentre os ill empresâri•os • que _go�tariam _que seus filhos 

viessem a trabalhar nas· emprcs)1s por eles • dÍrígidas, 66, 7'?:. apontam 

co_mo
_ a principál ruzão para isso o fato de_ que a -presçnça dos fi­

·lhos nas empresas �aria_continuiaaa�.ª seu trabalho e manteria a 

propri.edade e cont'role da. faJnilia sobre elas .. Dos 25 ernpresários
• .. • + • • • 

que julgam caber aos filhos ·a decisão de vir a· trabalharem nas e1ri-. . . . . 

presas por eles··dirigidas, a fuaioria se inblina para bma atitude 
. .. 

de respeito ã decisão. ou vocaç�o do� filh_os, preferindo nã� infl uc� 

ciar pu .interferi".t: na sua ·Ôrien�ação pr.ofissional•.: .M.e�rno en.'t·re os

43 que não gostariam que seu filhos viessem- a_. trabalhar nas_ Cl:flpre-

'. sas, 8 alegam ser esta a razão que justiftca sua atitude,_ enquanto 
. 

. 

5 apresentam uma razão práti.ca r posto ·que seus filho':" já exercem 

outras profiss5es. Os que alegar�m como raz�o principal a falta de 

apti��o ou vocaç5o, escolheram, provavelmente; esta justificati�

va P?r não ter�m. filhos do sG?::o. masculino, l\.pena5. 5 cmprcs5.i·i.os ma· 

�ifestam uma �titude. negativa, ✓isto que em sua cipini5o, seus problc� 

. mas enquanto empresário. levam-nos a achar que não vale a pcnu ser er,1 

·presário in.dustrial, portõ.nto não gostariam que ·seus filhos v3 c�scm·

a trabalhar nest0 setor.

76 PNPE 2.5/86._ . 



. . 

TABELA 38..:. RAZÕES PARA ATITUDE OUNJfO AO TR1�tJALHO DE FJLI/OS NA _[MPflESA 

= Atitudes e R,-uõcs 
1 • 

Em % 
1-

Frc,qü6nci:J 

Gostarfom que Filhos irab:-1/11.-isscm 

Razõ.cs: 

Para D,1rem Cnntinuid,de 
D<"dD o Porenciaf da Empresa 

• Decisão CJ/J(.}ria �os Filhos
• ·0;pacidarlc/\lbcaçtío Jos Fí/hos

Ou(ri'is
Não Respondeu

TOTAL

Atitudes•e.fiazõcs 

Dependeria dos Próprios Filhos 

. . • Razões: . .

Decisão Caberia aos Filhos 
Capacidade/Vocação dos Fiihos 
Outras 

TOTAL 

Não Gostariam 

Razões: 

Dccistío C1beria aos filhos 
Não T�m Apridiio/Vocaç,�o 
Não V,1fe a Pena 
S§o PrófissioniJiS em O�tro Ram� 
Outras 
.Não Respondpram 

TOTAL· 

PNPE 2;i/86 

1-

1 

1 

-

66,7·'. 
. 9,0 . 

4,5 •. 
3,tJ. 

15,3 
·o,9.

100,0. 

Em% 

,40,0 

24,0 

36,0: 

100,0 

18,6 . 

16,3-. 

11,ô 

11,G 
37,2. 

4,1 

100,0 

. 

. 

. � . 

. : 

1 \ 

1 

74 

JO 

5 
4 

17 

1 

111 

FrcqLit5ncia 

10 

6 

9 

• 25
. 

8 
1 

5 

6 

IG 

2 

43 

77 
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., 

. . . . "' 

dos: e;;1prc;,5rios ·,r;(?SSU�;m. p;.u:cn-
� • o •••e 

• L 

tes trabalhando .nas c��rcsas das quais s5o �irigcn�cs �5xirncic. C�­

mo mais de 70, oi das crnpresu.s pQr ele� 'dirigidas
. 
sno CompanlÚ'HS 

Fechadns ou Limita_da·s; a pu..rt.icipação de parentes do dirigente máxi 
, . . 

mo ne.ssas em1)rcsás _ é ·um dado nõnnal. Dentre ·os que possuem parentes· 

·na cmpresa,a rnaiorii (Si,-4%) informou que ·apenas qm·parente ocupa

algum �argo na empresa. A miioriti dos cargos, 54,6%i ocupados por 

parentc·s está confiada a parentes· por linh;::i direta, is.to é', irm:ios,. . . 

filhos, netos e_ p;i� do diri.gen. -te ·máximo_. Pode sei observado ainda

na Tabela 39, 9ue a maioria dos cargos �cupados por parcnte_s _ sao

cargos de diretoria. Os -demais cargos, com· exceção de auxiliar de 

e.scritorio, secretária,· contínos e. cst�giál:'ios ., são cnrgos importil.�

• ·tés na estrutura or-ganizacio1_1al ·das _.empres·as. E.stcs ·:resultados são

• também indicadores de ·que. ·a �st�utura: familiar de proprie"d_a�� e CO!l

trole teride a ser mcintida nas empre�as nacionais privadas da indGt­

tria de transformação.

4 

. . 
Rl::LAÇÕES· SOCIAIS' E' FARTICIPAÇÃoi :SÔCIQ,-POLI'.rrcA 

• Pelos resultados da Tabela 40,-pode ser constatadti que_ a• . � -

maioria dos empresã
1:

ios indU:stri�-is; pelo menos em seu aspGcto f_or­

·ma�, pertence a associaç�es ou �nfid;de reprcsentati�as·dc inter�s-

. ses empresariais, tai·s corno associações comerciai_s, sindicatos patro
.. 

nais, federação qas indústrias, etc. Enquanto 24,7% pertencem a apc 

nas uma entidade, 56;6% _pertencem fl duas ou rnais. Todavia, deve .ser 

registrado que 17·, 9 % • desse� grandes empresários· inf orrna.rn que, • neil\ 

• mesmo formal1.1ente pertencem a qualquer entidade,· inclüindo-sc sindi­

.catos. Como associação a entidades de classe é praticamente. cGmptilsó
- .

··ria, pri�c-ipalmente no caso de. sÚ'\dicatos, o fato' de ser mcn'.bro ou

78



TABELA 39 - PA.c?ENTES o·os ENTRE\IISTADOS OVE TRABl'l°LÍ-IAM NA EMP/?[SA D!'.S OVAIS SÃO D1- · 
• 

fllGENTES MAX/MOS; ({fLAÇiio oó f>AflENTESCO E c�ndos oc_Uf'ADOS 
• 

Rc/,Jçtfos e CiJrgos 

Parentes Tr..-1b,,fham na Empresa 
(l\pcmas Um l'.wmre Tr,1!Jafha) 
Não Poswem.Pilrcntcs na Emprr:s:i 

TOTAL 

Parentesco: .-

lrmão(s} 
Primo, Tio e Sobrinho 
Filho e Neto 
Cunhadc, e ConcunhDdo 
Sogro, Çenro, E:.posa e Nora 
Pai e Mtie 

'TOTAL 

Não Respondeu 

Cargos bcup3dos: 

f'r�sidcnte 
Vicc-Prcsidcn te 
Presidente e \�ice-Presidente do 

. Conselho de Administração 

Diretor: 

Supertntcnden ta 
Diretor· 

Comercial, Comprvs e Vendas 
Jndusuial 

• • 

Fiormceiro 
Administrativo 
·Executivo
Outros

Gcrtntc," Gerente-Gera/, 'etc.
Assessor e Assistente de Diretoria
Sócio
Chefa de Dom<! e Seções
Supervisor, Técnico Industrial, etc.
. Entcnhciro

. Aux.ifür de Escr:rório e> Scc"rct;m'a,
Convíwos í! Es1.-1!Jiá1ios

Outros C:irgos

TOTAL
. . 

N/i.J Rcspondcr:1fn

PNPE. 25/86 

1-

Em% 

72,5. 
(51,4/ 
27,9. 

100,0, 

31,3. 
23,6 
19,7 .. 
15,8 

6,0 
3,6 

.•. 1ó0,0 

.• 

3,4 
.5,ÇJ_ 

_ _w 

·3,9
21,9. 

8,1 
5,7 
3,4 
·2,9
1,6

---12 

9,9 
5,0. 
3,7 
3,7 
2,6 
2,1 

.• 5,7.
5,5 ."

100.0 

1 

10,4 

. 

. 

519 -�-

!. 

Frcqüénd,1 

182 
{129)· 

69 

251 

121 
91 
7G 

61 
23 
14. 

386 

1 

13 
19 

6 

15 
$4 
31 
22 
13 
,, 

ô 

16 

38 

19 
14 
14 
10 
s 

22 
21 

3S3 

2 
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TABELA '10- PAl?TJCIPI\ÇÃO FOnt,JAL 0.1 ASSOCIAÇÔES E ENTIDAD/7S Ti[flflESENTA TIV/.S nt: 11✓-
TFRESSE DOS EMPfl[SÁfl/0S E l'AfiTIC/r/\Ç,?iO EFETIVA 

Número de Ãssociaçõês Ein % Froqüé11ci.1 

Uma . . 24,7. 62 
Duas 26,3. GG 

Três 17,5 44 
Ouarro 10;0. 25 ... 

Cinco e Ma,s 2,8. 7 

Não PcHcnccm a Associ.Jções 17,9. 45 

NJo Respondeu 0,8. 2
.+ 

TOTAL 1 100,0 251 

Tipos de OrgJnizações: PJrticipação Efetiva Frcqü6oc,:1 

• -Sindiciltos de Classe 39,0,-. 98 
Clubes Recreativos, Esponivos 25,5 64 

Fcderé'>ç5o das Industrias 25,1 ' 63 
Associação Com,•rcial .22,3 56 
Assocíações f?eprasentativas de

Interesses 19,1 48 
C!ubfls de Serviços. 16,3 41 

Confedera_çJo Nacional das

Indústrias ·8,0 20 

Partidos Polfticos 7,6 19 
C!ubDs DirDtores Lojista� 0,8 2 
Outras OrganizJçõcs • 

. 9;2 23 

Não_ Respondaram 1,6 4. 

TOTAL 1-
. 

X N-=251 

80 
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associado 
-

nao. permite inferir o envolvimento com ns êntidndcs e 

mui tÇ> menos ·º grau de particip;:i,çâo do::;_ cmprc!::Úrios n_cssas 911 tidil­

dcs. Utiliza�do'mna pcrgw1ta especifica riobic participnç5o cfcti-- . . � 
. . -

-va cm algwnas organizações, fo.i possível obter uma autb-avalL:1câo 
• . 

• i • -

do empres5rio sobre a �ua �artic�paçio.�m entidades de clrissc e 

outros tipos ?e organização. • Na pergunta submcticla aos cmprc!.5. -

ri?s � para avaliar sua pa_rticipação, acfinimos pahtlclpaç;o e6eli. -

ya nwna orgnni zação como . sendo .a dedicação de _tempo, contribuiç?-io
. . 

financeira, presença mais .frequente.a reuni�es, ·e colaboraç5p por 

meio de críticas e ·sugestões sobre objeti v<;:>s e ati viaaacs das org� 

nizaç_Ões. Ainda �a Tabela 40, podemos ver que é relativamente re­

duzid9 o número de empresários que participam ativamente f:'le vários 

tipos de organizações·, i�clufdas as que os representam. Exc2tunnd� 
. 

. 

se os sindicatt�s patronais, n?s quais 39, 0% dos· ernpre·sários infor­

mam ter �a participação. ��êti v·a I PB!:- (?Utras O�ga�iza�Ões pOUCOS 
-

. . . \· sao os que delas participam. Pe).os resultados obtidos, podemos con 

cluir que, de fato, a participação em organi,zaçõcs e entidades é 

mais formal do gue ·ativa. 

. . •. 

Entretµnto, mais· da·metade dos empresários já es�éve envol 

vida no processo poiítico a nI.;_,el à.e• representação de interesses p� 

las cl1amadas assoc�aç5es ou entid�des de class� e, alguns, at� mcs 

mo já partici'param ao·-processo pol�tico como candidntos partid.:i.rios· 

a. cargos eletivos. Na Tabela '11, vcrifica:--se que 53,0% dos empresá­

rios já foram eleitos ou nomeados para.cargos públicos, associnçõ0s

ou entidades de classe, mas 46,6% ainda se mant&m fora do sistema po

lítico-decisório de inipbrta.ntcs estruturas represento.tivas de inte­

resses-� Dos 262 çargos para os quais 133 empres5.rios j5 foram clci te 

ou nomeados, 32, 4 %- para cargos. na diretoria de sindicatos p�1tr0nuis. .. 
. 

no setor.industrial; 22,5% em �sso�iaç5es rciprcsentQtivns de intcrcs 
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TADELA <11- INST1TuIçôt:s PúpucAs, ENTIDADES E-11ssoc1AÇÓEs DE cc11ssE'PArM ·As OVAIS
Ef:!NtESÁN/OS fO!Mi-1 ELEITOS OU NO,',!EADOS 

• 
• ·  

E/âç5o ouNom,oç5o - Em X : 1 Fraqüh>d.• : 

Sim, Efdco ouNomeado 
N5o foi [leito ou Nomf'ado 
N5o Respondeu 

TOTAL 

/nsriwiçôcs: 

Sindicatos 
Feriu.ações de Indústrias 
Associ:1çóes de Chisn 
Clube dos Diretores Lojistas, 

As.soch·çôes Comerciais 
C5marJs Municipnis 
Poder Executivo-Municipal 
Poder ExL'Culivo-Estadua/ 
Congresso NDciona! 
Auterqui;;s, Ourros Órgãos 
Ôrgtos Govcrnamenrais, Esiadu;;is 

e Municipais 
OLJ.tl7Js /nstiWições 

TOTAL 

Nfio se Ap/i(;ã 

� Pcrcentagc,m Inferior o 0.5. . 

82 

53,0.
46,G 

• 

100,0 

32,4. 
• 14,5

22,5

15,2
3,8 
2,7 
1,5 
1, 1 
2,1 

1,9 •.
1,9 

1"00,0 

133 
117 

1 

251 

85·· 
38 
59 

·_· 40
10·.
7

'·3
·3

7

5 

5 

262. 

118 
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ses de classe, tais como J\DIA, ADIMAQ, J\BDID, etc;_ e' 14, si nns vá­

ria� fcd?raç5cs· de indGstrias. ?orf�nto, 69,4% aos cargos foram 

.-ou são. ocupados cm entidades reprcscnt<lti vas ão cmprcsv.riado induE__ 
. . 

trial. Se a este percentual sio �cresc6ritados os 15,2% de cargos 
' • 

ocupados cm entidades representativas do empresariado comercial, 

constata-se que 8,1, 6% do_s . cargos formn ou são ocupados cxcl usi VulTIC!.!_

. te no 5r.i.bi to· restrito de ó:r;-gãos ·representativos de· interesses cmp1.-c 

·sariais .A participaç�o., via elei"ção ou .i:iorneaç5o para cargo:, publi­

_cos, a n!vel p6lítico municipal, e�t�dual QU federal, tem sido-bas-
• • • 

• 
ti, 

tante. restrita, mna. vez que· apcn·ás 9 ;ii dos ca:l="gos foram ocupados • .

em.câmaras municipais r prefeituras� assembléias l"�gislütivas e Con-

gres�o Nacional .

. Na Tabela 42 e�t�o especificados os cargos ocupados em 
. .

instituições e entidades, por.nomeáção. ou eleição, 
• • 

. " .. · . • 
• 

ri�s. Dos 262 cargbs ocupados, 56,9% �5o ea!go� de 

·por 133 empresã­

diretoria _em

associaç5cs e- �ntidades repreieritativas·a� intciesses de classe,· 

sendo que 29, ·4 % . dos c��gos são ·os de ·
1;1

aior re�rcsentatividade 
_
e po­

der decis6rio, posto que este percentual·refere-se a �argos de pre­

sidentes dessas· entida·des. Assim, percebe-se que -pelo rne11os um gru­

po dçsses ernpresirios industriais participam ou ji pnrticipar�m ati 

vame_ntc em organ:j.zações que rep:çescntarn os mais diversos 5.nteressG:s 

e as dem�ndu� _do setor_induitriar �er��te i sociedade e o sistema 

governamental.·_· Poucos cargos poli ticos, . apenas obtidos por meio de 

eleição, foram·exercidos pelos empresários, sen.do·guc a maioria foi 

ocupada a nivel muniqipal. • A participaç5o dos 133 cmprcs5rios au-

. menta ao longo ·do· t:.emp:,, ·atjnginào um nívei llB..i.s alto nos últiin '\S S anos 

anteriores 5 re.il.ização da P8sgui.sa. Isso é co;-rpatívci ccxn o pr{p1:io 1_:n.u02s­

s� ·oo industr.i.alizaç5o brDsi-lcira, _Cl.lja ao:!feração se ·_dzu a partir àc ne·aaos 
. . . . . . � " 

da. dC�aaa <.�- ,50. E é just�1te o::im o .Pl.--OCCsso cb Wust.riali�.:-iç:io qu� cnt:i ê:e>c"J2s 
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TABELA 4 2. CAaG0 PÚBLICO ou EM ASSOCf/1 çfio E ENTID/\DE DE CLASSE EXERCIDA /'ELO El.1-
NiESi1R/O / D/\ TA EM OUE O OCUPOU 

Prcsidenra 
Diretor 
Cori:;re,sist;i 

Curgcs 

Prc!C'ito, \fice-Ptcfoiro e Vcrr.ador 
Outros C2rgos 
N:ío Responderam 

TOTAL 

. DiJla 

/\té 1950 
1951 a 1955 
1956 a 1960 
1961 a 1965 
1966 a 1970' 
1[llf a 1975 
1976 cm diante 
f\'5o S2!Jcm 
Nfio Responderam 

TOTAL 

Nfio se Aplic::i· 

• 84

1. 

.1 

Em% 

29,4 -· 
bG,9. 

1, 1 . • 
3,8. 
7,6. 
1, 1 

100,0. 

2,7.·.-

3,4 

3,8 

12;2 
13,0 
21;4 
38,2 

0,7 
4,6 

100,0 

Frcqüáncia 

77 
119 

3 
-íO
20

3 

2G2 

7 
9. 

10 
. 32 
-34
56

100
2

.12

262 

118 
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rcprescntu:t.1 vas ele intcrcs::;c do. cmpre:-;nrL1do, prJ.ncipal�1cntc. si rnJl:_ 

cato�, sio criados cm todos os·g6noros da indGsttia de tronsíoim�-

·ocupados pelos 133 empresários foram 'exercidos durante a· cJécaq.a de.

70. 

como dirigentes máximos das maiores empresas nac:Lonais prl:_ 

vadas dà indústr_ia de transformação, ç,s empresários cntrt:!Vistados 

forçosament_c, possuem tuna rede de �,e lações com_ os mais irnport-antcs 

grupos sociais e profissionais da sociedade brasileira. AT..,bcla.43 , 

�presenta os-resultados· de ��a ?ergunta visando justamente identifi 

car. Of: grupó.s mais próximos dos empresários indu�triais. )'").s pessoas 

que faz·ein parte desses grupos são· as_ maif;i· chegad;:i.s ao empresário,. . . 

tais como ar.ügos, • parentes· e aquelas· ·com tis quais o empresário mais • 
� . . • . 

1 

. . 

conta social e proiissionalrnent�. • Os gru�os incluidos numa relaç5o • 
. . • • ' . .  • . . � 

submetida aos empresã_rios são representati vo_s. das elites sociàis , . 

polí.'t.icas e �conômicas aa sociedade· b·rasilei·ra. � Com e:'ce_ção �os ·gr�

·pos Representantes do Setor Privado E_strang�iro e. Oficiais das Foi·

. ças l\.rmadas, mais da metade. dos empresários mantém rela_ções sociais 

. e,p�ofissioiais bastante próximu� com todoz os g!upos de alto pres­

ti.gi.o social, poder econômico e pol!tico. Portanto, os emprcs5rios 

industriais constituem um grupo com grande acesso a todas as elites 

da sociedade brasileira: 

,5 CLhSSE SOCIAL 

Um dos·indicadores que pode ser utilizado pnrn mna �n5li­

sc da origem de classe dos. ernp:1.:es·ários industr.io.is é uma ;:,v.:ilL:,ç�o

subjetiva dos entrevistados. sobre a -si t"\JilÇDO de su� f.:i.mili.:i CJUéln<lo 

de suá adolesc�ncia e p�rioao de foi�aç5o educacional ou p�ofi�ni� 
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TAfJELA 4 3 - C/i TCGOHIAS OCUP/1.CIG_N/l!SÚOS IND/t?/[)UOS COM OS OUAIS OS EM/1/i'ESrUOOS MAIS 
scnE(ACION/1./,-/ SOCIAL E rrronsSION11LMl:NTE 

Categorias 

f,'cpres<mr.mtes do Scror Privado 
fstrJngciro 

Oficí:lís d;,s Força:; Armadas 
Afros Fur,cioni.-ios Públicos e 

Diretores de f:"mprcsJs Estatais 
FvncioniÍrios Públicos de N/ve/ 

t.1éd io/f n feriar
8,u;quciro, e Financistas 
Polí1icos 
Grandes indusrri.-iis [1!.,�/onais 

Privados 
Pequenos 11 Médios Comerciantes 

. fcqucnos D liédios Industriais 
Profissionais· Líú:7ra"is 
Não Sabem 
Niío RcspondeJJ 

TOTAL. 

• Perc(!ntns�m inferior a 0,5. 

86 

Em% 

45,0. 
49,0 

53,1 • .

53,0. 
. 57,D 

59,4" 

75,5 
82,1 
88,4 
'94,8 

&,� 
'* 

X 

Frcqii{Ílci,1 

113 

123 

131 

13.7 
143 

149 

192 
206 
222 
238 

2 
. 1 

N=251 
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nal, isto&, entre 15 e 25.anos. Embor� nno se tónha p2r9untn<lo di-
. . . . 

.. retamente sobxe- n situação cconôrni. c:o-fincince.i.ra da familia, a per -. . . 

gunta feita remetia· o cmp1�esãrio 2. c1v·nlinr jus_tuínent_c esta vari.:ivcl.

Apenas 9,6% dos cmpresfirios petccbinm como ri6as aG suas fnmiliao.. 

durante s�u período de transição. p,:1ra- a fase ad-ul ta·. Contudo, pode-

se tom�r com�pertencerites � categoria Rica as respostas �Ltua��o 

��56pena. Assim,.cncontramos na.�ab61a 44, ·que· 30,31 uvalinram a 

sí.t:uaçiio econômica de suas familias·· como R·icas ·e ·Prósperas. Com 

uma situação famili':r Boa, ·37, 8% ·dos empresário's avaliaram suas fa.

rnilias, cnqrianto apen�s 8;4% perc�biam-nas como �obres e 23,1% co­

_mo interrne.�iártas entre pobre ·e remeCl_ada.· Assim, podcn1os classi­

fícar a:s autq-percepções dos empres:á�ios_ com_ rcspei to à situação 

econômica· de s.ua.s ;farnillas· cm três_ 11Ivei"s .e com os s_eguintes per­

_centuais :. Ri_C<';l, 30 ,3%; Média, 3;J_, 8% e Póbre/Rc.nediadn, 31, 5%. fC?E. .

tanto, não há uma desigualdade ec01�ômica· acentuada entre às famí.-
. • 

lias segundo a ·avaliaç�o subje"tiva aos próprios emprcsárfos. 

Tanto os cmpresãrios como seus pais, em·sua maioriá, sao 

agentes econôm:i cos do ·setor industrial. Ou seja, . sun. p,: inqipal r.2, 

lação com a econom:in se �:fa:z por inte_��édià do setoi.� indus-tr.i.al, 
. . 

• ·ao qual. o nB.ior i1úrrero de empresários participa como sócios ou propri�

tário .�OJlforne se depi-eende aa tcl:cla 45 .. Entretanto, os errp1."C::-:úrios ent:.rcv.:i.s. � . -

. \ 

tados, mài.s do que seus pais, são tipicamente ag�n-tés. econômicos indú� 
. . - . 

tiiais, pois o percentual deles que sig propriet�rios e s6cios de
' . 
empresas industria�s supera consideravelmente o perc-cntual de seus 

•· . 

pa�s nestas t·rês categorias: 9 2, 4 % d ")S ('!mprcs5rios contra 5 2, 4 i de_
. . . � 

seus pais. O fato de gue é bastahte alta..:a percentagem de cnpn�s5ri.o.:; pro • 
. • . .1 . . 

-

prietiirio ou sócio:.:; de o-npr.esas ind�strL;ds indica ·não só que s�o 0.lcs 

os continuadores d.:i propr�cdade industrial familiar, m�s tambétnql..,� 

é•ativu· sua prescnçn no processo dc.c�escimento 0 c:;-.:p.:ln::::5o inuus -

PNPE 25/86 87 



-0 LJA .s,·ru;,ç-::-0- 0·,,. rliM_ (LIA ou/\NDO Â IDADE_ o __ o- EMP!?ESfiRto •
TADEI.A '14 · AUTOPFfiCf:!'ÇA , "1 .-i 

EH/\ _OE 10 A 25 ANOS 

Situ,jç."io ela· Fandliil Em% · F rr:-q ih�n:::i.1

9,6 ;_
24 

Rica 
20,7. 52 

Próspera 
37,8. 95 

Boa b·c, 
Davapara Viver 23,1 u 

8,4. 21 
Pobrn 

o 

fJfio Rc.cpo11dcu 

] 1-00,0 251 
. TOTAL 

• Pcrccnla3cm inferior a 0,5. 

j 

TABELA 4 5.:. RELAÇÃO DO EMPRESÁRIO E SEU PAI COM OS D/FERENTES SETORES DA ECONOMIA 

(em 'X,} 

. ·- Setores da Econon1it1 

Ri?tação Agricultura/ . . 
. 

Sefür Indústria Comércio Pecuária . Financeiro 

• Empresário:
. 

Proprietário 31,9. 21,.9 . 12,4. 2,4 
Sócio 41,4 9,2. 12,4 3,2 

• Proprietário e _Sócio 19,1 8,4. 5,2 
Nem Proprictdrio, Nem Sócio 6,4 59,4. 68,9 93,2 

. N5o Responderam 1,2 1,2 1,2 1,2 

. 
. .

1QO,O 100,0 100,0 100,0 TOTAL' 
• (N==251) (N°,251) (N.:25'1) (N.,.251) 

f>ili do Emprcs;irio: 

Propril:!ririo 21,1 21,.9 2<,7 2,8 

Sócio 20,7 2,0. 8,8 1,6 
Proprietário e Sócio 10,4 2,8 3,2 0,4 
Nem Propriet:írio, Nem Sócio 45,0 10,5 60,6 92,4 

Mio Rcspomfçram 2,8 2,8 . 2,8. 2,8 

-

TOTAL .fOO,O. 100,D ·'ºº·º 100,0 
(N-�251) (N;,251) (Nr.251) (N.,251) 
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TAfJELA 46 - NÚMERO E TIPOS DE ATIVIDADES OU FUNÇÔES OVE EMPRESA/110 MAIS. DESEMPEN/1.\ NA• 
• EMP/1ESA DA QUAL !l O DIRIGENTE 1.,1/i.X!MO

Uma 
OUJS 
Trés 
DuJitro 
·Cincó oc1 Mais

TOTAL 

·Número

ATIVIDADES ou FUNÇórs MAIS DESEMPENHADAS 
SEGUNDO OS ENTREVISTADOS: 
.. 

-

Supervisão e Adminfstroç5o GtYaf 
"Direção Financeira 
-Oricn,aç:5o Geral c!a Política Interna e dos

Conrntos Ei,remos 
:Direç5o Geral 
Dírcç:.=io Comercial 
Direção da Produção 
Direção Técnica 
(Çoordcnaçiio dos Departamentos e/ou Areas 
Direção lodustdal 
Relações Püb!ícas 
Várfos Funções ao Mesmo Tempo 
Ou1ras 

TOTAL 

Desompenh;iin Apenõs Uma Funç.áo 
DcS!!mpcn!wm Duvs A rividadcs ou Funções 
O,�sampcnl::irn Trés ou Mais Atividades ou Funções 

• PNPE 25/8f5'_· •

' 

Em% 

50,6 
29,5 

14,7 
1,2 
4,0 

100,0 

• %de
EniprésJrios 

31, 1 
29,1_ 

27,1 
• 21,9
.20,3

!J,6 
. 6,0 

6,0 
2;s 

. 7,ô 

3,6. 

3,2 

X 
(N�251) 

1- Frcqtifocis

127 
74 
37 

3 
10 

251 

. % da Arividadcs ou 
Funções Descmpenh::idas 

19,2 
17,9 

16,7 
13,5 
12,5 

5,9 
3,7 
3,7 
1/1 
1,0 
2,2 

2,0 

100,0 
(füise"' 407) 

136 

•·115
41

89·



trinl ocor'rido no Br.nsil a p.:.irtir de mc[ldos da década. de 50. ós 

crnprcs5rios det6m, mais do que seus p�is, propric��dcs (connc -

qUcnte1nente 1:iarticipi:tm mais) no setor . .de ugricultura ·e pccu5r�.a: 

Jcnqunnto 70,5% dos pais n�o•ernm propri�t�rios nem s6cioi neste 

setor, entre seus f·ilhos a ;percentagem reduziu-se para 59,1%. 

Excetuando-se o setor fin;:mcei-ro� ·do qual ·ambos pç1rticipam pouco,

é no setor c9mércio · gue ·O crnprcs5rio industrial menos participa,

-�eja como proprietário seja corno sócio,· o que não ocorri u. com

seus pais, os quais mantiveram- com este·setor uma relação ôe pr2_
priet5rio ou sócio_ (36, 7%) .� 

.6 Cl\RACTERIZACÃO Dl\: FUNCÃO EMPRESARIAL 

,6.1 A�IVIDADES OU FUNCÕES DESEMPtNHADAS.PEI,6 EMPRES�RIO E OPINIÕES

SOBRE ESSE TIPÓ DE OCUPJ\ÇÃO PROFISSIONAL 

Ao iesponder uma.pergbnfa aberta sobre quais-as_ntividades 

· ou funções que • nais dese�penha lia empresa 1 0 empr_csário 1. de um modo

gera� r indicou desempenhar preponderantemente atividade� relaciona­

. das com a função de :géstor, ou dirigente· máximo da emprcsõ. Pelos . r�

�ultados apresent�dos na·Tabela -46, constata-se.�ue as fun1�cs. de 
. 

. 
. 

S�pervisiio e Adminisfiaç�o Geral, Ori�n�aç�o Geral dil Politica ·In­

terna e dos_Contatos Externos, e Direçio Ger�l s5o enfaticamente 

• apontados pelo cmpres�rios. Denf�e os 251 empres5ri6s, 31,lt· cita­

ram a funç�o de Supervis�o e Adminis�ração Geral como·a que mais
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desempcnf1nm; 27, 1 % citaram a função Oricntaçiio Gel:"al; e ·21, 9 i n .fun 

·ção Dirc-ção Ge:rnl. Note-se que a .pcrguí1ta que permitiu a clnbornç5o­

�a Tabela 46 era ae·rcsposta� �Gltipla�, o guc.significia guc o� cm-

pres5.r.ios poaem ter mencionado mais de l,Uíla funç5o. As sim, obsc1:·va­

se també1n que dentre as 407 ativiáaàcs ou fi?nçÕes mencionadas pc_los 

empresários, essu.s ·três comentadas acimu representam, respecti ya­

mente, 19,2%, 16,7% e 13,5% do total mchcionado,o·gue representa 

49,4% a� todàs as funções. 

. . . 
Obviamente/. a ati vidàde Pircçãb �il!anceirà apresenta t2m-

.bém uma express�.va freqüência de citações, porqua'i:ito a maior parte 

• •. dos entrevistados é constituída de ernpr�sários de compnnhins lir.li­

taàas e fecha,uas e nestas, o dirigente· tend_é a ter umu part.:i.c;i..pa­

ção ativa na gestão· financeira _·da empré�a. Como a grande maioria 

do$ empresáriós desempenham, s�gundo eles mesmos, no máximo duas

funções nas empresas·- ·50 ,6% de�_émpenham .apenas l.,Jllél função e_

29,5%.duas - e uma vez que os tipos de atividades ou funções roais 

desemp��hadas- se l.�eferem às· que sao características de quem detém 

r>oder de decisão, os resultaàos·da Tabela 46 são mais um indicacor 

de ,que os ernpresár�os entrevistados-nesta pesquisa são, de fato, os 

dirigentes máximos das grandes·-:empresas _nacionai.s. privadas da inàGs 

tria de. tra_ns f orm21.çâ?. 

/ 6 .2 ATIVIDADES OU FUNCÕES CARACTER1STICAS DO PAPEL DO ENPRES�R�O 

· CO;lTÊMPORÂNEO

Desde a -forrn.ulação. clássica de Schumr,eter, o concci:e.o 11c,:.- •

prcsário 11 tem sido ·amplamente di$cut:ldo ·na litcratnr� cconô::d.ca 0 

das ci�ncias ióciais. Autores,. tais c6mo Peter Kilby, taro n�gu�cnt� 

ao, com base cm c'v;i.dência cmp.írica encontrà'c1a em v.fi1.·los p::iiscs 
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capitalistas em .diferentes estfigios de desenvolvimento industrial 

e ccon8mico, que: 

., 

"A função empreendedora (empresarial} é cJefinid.:i. crn ter.mos cc 

atividades mais do que e� termos de atributos, tais como in2 

vaç5o ou a�eituç5o de riico, que po<lem ou n5o caracterizar 

uma ati vida.de partj_cular: Nenhum conj1mto invc:tri5.vel de 2. t.i-

vidadcs, tais como decis�es sobre investimento ou elnboréç�a 

d� estrat6gia Jc·m�rcado, � ideritificada como constitutivo 
(1)da funç5o empresarial u 

Kilby propoc o aba�dono da tradiç�o que enfatiza as fu�ç�es 

.;i..novad:)ras e expansionistas do empreendedor em favor de uma concsi tua 

ç5o que leve em co11ta·a ·realidade empírica.de economias distint2s, 

pois, st2gundo ele,. em países subdesenvolvidos., o empreendedor tern de 

assumir funções_ as mais diversas. 

92 

�Nosso �onto de partida� a seguint� observaçio: todos os cons 

trutores de teoria, a àespc_í to de sensíveis .ln.t J..9 {1:t.6 e di s­

tinções com -rclaç�o a problemas espec_íficos, acabam postulan­

do que o empreende�or criativo (ou orientado para a tealiza -

·çiio,· ou �acional cu•inôva4or) com·sua aptid�o especial.existe

.oti não existe ! e que. o desempénbo nos negócios n5o é unifo:r:�e

• mente indistinto e tracÜ,cional o� é inovador e exp;:msionistu

sob t.odo; os aspectos. A experiência deste autor ria Ji.fric.:i ·oci

dental e da-leitura da literatura· empírica sobre este assunto

' -�) Pete-r !Q.lb'/; T;:ntrer.:reneuship 2na··r.ccnauic DeveJ.Q;;ment, New York: 'I".-:e ::-ree 
Press, 1971. 
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que cs�a conccpç?to b.in.=:írir.1 elo p1�oblema 0.mpresilri,1J. nrio 

é frutífera e nem está de acol:-do • com o que obscrvnmos 

(na· realidade) /ZJ 

A abordagem qa Kilby r seguida p8los pesq_ui::.üdores neste cs 
. . . 

tudo, parmite identificai treze pap�is, ntiviJadcs ou funç5bs espe-

cíficas do e1nprcendedor em cconorni.às Bubdcsenvolvidas. Com0 se cons 
. .  

tatà. que hã treze" fun..ções importantes que ·podem se:i� cxecutadus por 

dirigentes de empresq.s, também·poderã existir vários tipos de em­

preendedores. • No entanto r n'ã9 mais s·e tratará do empreendedor clâs-

·: sfco' ,. m�s �o dirigente de empres·a, o ,::mprcsário, gue ·se caracte:1:-i-
. 

. 

zará pelo desempenho de papéis difercn·ciac'!os. ·Assim, nestn pesquisa,

o. '3mpresãrio é visto nao come ,.o e·mpreendedof. Schurnpteriano, mas sin

como aquele ·a.tr.igente de empresa que, por ócupar papel.(is)_ vital {is)

para a criação, existên·cia ou sobrevivência da 'empresa, desérnpenhn. 
. . 

atividade (s) çiif�xenéiaaa (s) ou acumula o cxercí:cio de atividades 

diferentes necessárias â coüti�uidé:id� e· expnnsão d_a rnesma. Isto nao 

-significa ,. entretanto, que ·o tipo ernprpende{.lor (o .empresário· no sén

-�ido clãssico) ·esteja excluido desta pesquisà� .. tampouco outros ti-

�os surgidos a part�r de �ovas· �eceisld�aes e realidades criadas

pela pr6pria .��oluçiio do sistema capitaiista de ·�roduçiio. Vale fri­

sar que ne�ta_pesquis� e�tuda-sc o empres�rio enquanto element� que

exerce funções vi tais, diferenciadas, e detém poder de c1i)�0.i to e/ou

de fato na empresa, o que o qualifica como dirigente m5.xirno·. A T�lbc

la 45 apresenta as treze funções �aracteristicas do'cmprcs5rio con-

. tempor.:ineo segundo a tipologia de l<ilby. Na ent:icvist.a com os 0i'11pr� 

•. (2) Kilby, op. cit. p.27 
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s5xios, depois de perguntados sobre as furiç5es que eles �c�avnm que 

llli:1:i.s dc�_;cmpcnhaVu!-a nü crnp):c�,a 
I 

forüm· sub1:1et.1
.
du·s. a. el.C!s ·:oc�::ns t:.:t'C?.C 

' - •• '· • : ·  

scmpcnhnva.m na empresa·. 

Quatro subgrupos dc·pZ'lpéis funcionais refe:i:ent.cs à ativida-

de crni)resw.rial podem ser· identif:i.cü.dos: ReL::.çÕcs àe Mel�Cudo ou de 
. . 

Troca (funç�c� l � 4); Administrnç5o Politica (5 a 7); Controle 

Aaruinistrativo(Gerencial (B·e 9); Contrdie Tecnol6gibo. {10 R 13). Do 

_ponto de vista do economista; o �mpre�ãr�o de grDn<les cmpresai <lesem_ 
• 

. -

penhai:ia apenas· as funçÕe$ 1 e 2, sendo as restantes des12rnpcnh0.das 

por eiementos profissionais disponíveis.e/ou oferecidos pelo �crcado 

de trapalho. Em geral 1 . grande parte. dos cs tudo"s sobre· e1npre� &rios. têJ,l 

assumido que apenas as fun�6es la 4_siio caracte�istic�s da ativida­

_de empresarial. O� resuJ_tados consta·nt.es da Tabela 4 7 indicam que o 

.ernP.rcsário nacional pri v;;..<lo da indGst!ia �e tr0nsformàção
. 

c1escrnpcnh.:l 

funções diferenciàdas,·o _que s�geie não ser ele "um empreendedor do 

tipo clássico. �entr� _as funções· exercidas .Pl:"' los ernpre"snrios entre--. 

vistados, destacam�se ·as que ·s�o coniideradas co�o·cnractcristica� 

da. ali vidadc emp.re·saria_l, ou sej"a 1 �s 'funções exercidas com· vistas 

a relacionar a empresa com o mc:ircado em sentic1Ó amplo, ou sej<:3-; as 

funç5es de 1 a 4. f.. Admin:i.stração Pública da empresa, juntfimcntc 

com o Controle.Tecnol6gi�o, s�o-as tu�ç3es mais delegadas a_outros 
• 

• 

• ■ 

• 

adminis.tradores ou mesmo empres§_rios (não dirigentes· rnãxi1nos) a·cntro. 

das grandes· empresas industriais nacionais p;rivadas seg1..mdo inforrn� 

ções de seus _dirigentes máximos. No que • se refere no Controle l\dmi 

trati vo /:.erencial _, o qu�: ressal t_a é· a. atuação do elilprcsfirio no que 

diz respeito ao c6ntrole fina�ccir�, o que n�o � de se estranhar 

uma vez que a maior parte das_ �mpres4s dirigidas pelos 251 cntrcvis-

• tado::; saq familiares e fechadas._·
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TAOEtA 4 7 - AT1vmn0Es E FUNÇÔ.ES cAnAcrEmsncAs oo PAPEL .oo EMPF1Eslir.10 coN_rE/.tr·oRA-• • NEO DESEMl'ENIIADAS PELOS ENTREVISTADOS; 

Atividades e Funçót!s . Em%. 

RELAÇÔES DE MERCADO: 

1} Ter VitSQ do Mercado paro Pr.rceber Oportunidades,
NovJs ou CriadJs em Razão de Fatores Diversos, Surgi,:J.1s
no Mercado pÚa Sua Empresa

2/ Conseguir Ac.:sso a nC'cursos Financeiros 
3/ Adquirir lnwmos T:;fs Como li':.1tJrias-Primas, 

AMquinas e Equipamontos 
. 4} Drienrar a Polftica de Vendos e de Comerciali;,;ição de 

Produtos da Empresa e a Política com Respeito à 
Competiçiio 

ADMINISTRAÇÃO POL(TICA: 

5) Udar Com a Burocracia Pública no Que Diz Respeito a
• • Pr�bfcm5s Tais Conio Concessões, Licenças, Taxas,
. Impostos, E te;

6} Dirigir as Relações e os Recursos Humanos Dentro da
. Empresa

7) Dirigir as Relações_ da Empresa com Seus Clientes e
• Fornecedores

CONTROLE ADMINISTRA TIVO/GERENC!AL: 

8) Dirigir e Administrar Financeiramente a Empresa
9) Dirigir a Produção da Empres3

CONTROLE TECNOLÓGICO: 

10} Controbi e Supervisionar a Fábrica Como Um Todo
11) Controfilr o Nível de Proriurividade da Fábrica
12) Melhorar o Nível dos Prorossos de Produção e da·

-Oualid.Jde do Produto
13) Introduzir No1•as Técniws de Prodt�çSo e Novos Produtos

TOTAL 

Jilà�o Aferido (Funções 1, 2, ?, 8, 10 e 12} 
Não Aferido (Funções 3, 4, 5, 6, 9, 11 e 13} 
Não Responderam (Funções 1, 2, 7, 8, 10 e 12) 
N5o Rt!spon_dcram {Funções 3, 4, 5, 6, 9, 11 e 13) 
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58,6 

44,2 

41,6 

67,7 

37,1 

48,2 

. 36,3

47,0 
36,3 

29,5 
38,2,

X 

. Frt�qi'iénci::, 

147 

111 

107 

170 

68 

104 

93 

121 
91 

118 
91 

74. 
9G 

X 

(N"'251} 

2 

4 

3 

8 
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' G.3

) 
l\Vl\LJTICY.0 DA OCUPT\r:f..O PELO EMPP.E:;A HIO 

Numa pcsquisn tõo arnp.la como cst.u, • corn múltiplos- objetivo::; 

c<1.be t.irnbérn cxarn�nar . até que pont_o o cmpri:::::,5.rio nncion.:il pri vilcJo da 
. . . 

indfistrin de trnnsformaç56:cst5 satisfeito com a ocupnç�o que exer-

ce. Ao longo dils v5rias seç�ei desta pesquisa, constntn-sc que o 

cnvrcs5rio critica é aponta v5rios problemas que o nfetnrn enquunto 

agente econômico. Contu'aô, suas cr�ticas, rcivindicc:ições e preocup� 

çõc.s poJ.:)Jn n5o exercer pressões sobre elé ü ponto de lcv5-1o a ava­

liar negativamente a ocupaç�o �ue estolhcu _para exercer profis�io�
.

' 

nalrnentc. Por isso 
J 

• incluiu-se �a entrevista uma ·pergunta, s ubdi vi-. . 

dida em v5rios itens gue mc::dcm se e·· quanto o. empres5.rio cstT.1
. . 

feito_ ocup;:icio:1<;1-l e profi�sionalrnen"tcé'!. Os itens nprescintados na Ta-

belei '18 s·ão mna adaptaç-ão dos autores ·desta pesquisa ·na·.Escala c·c

. 1 . . d . • • -�- • {J) ' 1 2 ·7 f "Va ores Ocupaciona:1:s, e MorrJ.� RoscnuJerg .- . • Os l. t.cps , e re ·e.

rem-se � valo�cs intririsecos ã ocupaç�o, pois 1 se relacionam com pos 

sí_veis sentimentos de realizaçao, indepC?.ndência, curiosic1ace ousa­

tisfaçiio do ego �o pr�pri6 eu da pà�soa) facilitados pela ocupaçio. 

Os itens 3, 4 e� p6defu �er cons�derado� como vilores cx�r!0secos, 

ou .seja, recon�pens as externas em. decorrência do excr·cício da ocupa­

Çêl_o, tais· como !._alários, segur.:u-iça, • prestígio e coi�cliçÕe5 de tru.bn­

lhó. O item G refere-se a um valor orientado n�9_p�ra o profissional 

_ que detém a ocupação, mas, sim, para o. 11outro 11
, ou .scj a, as pessoas 

que· o roc1eia�1, a:· ·c-omunidadC: ou grupo ao qual pertence, ou até mesmo 
. . 

a socieda& em gerál.. • 

• (3) • M:irris f'-.ose:>1rl::crg. 6::cqx�tions nnd VZllu�s. Gl�col, Illinois: '11,c Pn� Pn::ss, 195 7• 1-,-p .10-24, iI1 J�lm P .Robi!'..scn, J(()}:ért l\tha11as.i.ou e J<cndra ·n. 110.ad. l·l2usU1-:c of 
0....--cu;_)..,:-:itio,al l\ tti tucbs ;:md O:;cup.:-itio:1al Cbar.::i.ctcris t.ics. rim .ru-1.x)r: Ins ti tutc 
for Social l�search 1973, P?� 233-235. 

96 

PNPE 25/86 



TADELA -1 B· - AVAUAÇÃO DOS ENTREVISTADOS SOBRE. VAf_ORES NOIU.1ALMENTE r.ElACJO!J/1.D'JS 
COM OCUP/\ÇÔES PROFJSSION/11S E /N.TENSIDÍIDE CO,H QUE CONSEGUIRAM ATINGI-/ OS 
COMO EUF'/U.:SAHIOS INDUSTIUA!S 

. Frcqliêncilt 

Valores 
Médi.1 Mediana. 

. Em% Em% N/ío Não Niio 

. 
Aferido S,1/Jem Rc.wonderom 

1) Tem Me Permitido Realizar Minha Voe.ação
Profissional 78,6. 82.,0 7 1 t1 

2} Tem Me Permitido Ser Criativo e.Original 66,6 71,2 11- 1 13 

3) Tem Mr!Permitido Auferir Uma Renda Oue
Me Proporciona Uma Vida Sem

• Dificuldades Fin,nceiras 76,9 85,0 8 t 11 
4) Tt:!m AsseguriJdó Para Mim e Minh,1

Família Um Futu10 Estável e SC!guro 70,2 78,3 8 2 12 

·5} Tem Proporcionado StalUs e Prestígio a
Mime a f,tfinlw·Família·- 70,7 79,4 1G 2 14 

G) Tem Me Feito Sentir Ouu Sou Útil à . .

CoJetfrid:Jde 86,0 98,il_ 7 t 12 

. 7} Tem Me Dado Mais Satisiações Pessoais
do Oue PrCJoc_upações e Problemas 61,2 52,2 10 1 14 

TOTAL 
X X 

N�251 
(N-"' 251) (N;: 251) 
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Os rc::alltadou obtidos nesta pesquisa não ,:.;u:i.,-pxccnL1crn. De um 

modo geral, u evidência empír.i."ch de pescJuisas. sobre sat.isf.ir:00 co1;1 o. . ), 

. . . . . 
"trabalho ou ocupaçao é no sentic.lo de gÚc pessoas ocupnndo posi/:ZÍo de 

maior 'prestígio ou .óta.tub tendem a dcmonstrnr uma. maior sc1ti�f:c:tç�Zí.o 

com o trabalho. Portanto, -provavelmente um ernpresEirio in<lusi..:ricü .de-· 

verá }:;e cnvol ver mais,· int.eress0,r-se ·mais e estar mais sntis fcd.to 

.com suu. ocupação de e·mprcsâr�o do q�e os chefes de. dc.pnrtarnontos de 

sua cmp:i;-esa, .funcionários de escritórios e operarios de linha de 

produção. Os itens apresentados aos empresários pa_ra consideração 

exigic1n1 deles que atribuíssem um valor percentual· que melhor rcpi:e­

sentasse o que· cada um sentia (intensidade) ter··atingido dcviào ao 
·- .-

fato de exercer a ocupaçuo de empres�rio.

Em média, os empresá.tios • avàiiaram como sendo relati varncn:... : 

te alto o grau de satisfação corn· �u� ocupação profissional. Obse:rva­

se gue, com exceç�a dos �teµs 2 e ·7, as.m�di�� do pcrbentual atrib�f 

do a �inca val6r�s �io �upeiiores a 70,0% o que pode ser considerado 

um alto· grau de satisfação. Tanto 'isto é verdaaeiro que, co�) eXcQçao 

·• do item 7, • as. medianas de. ·seis itens são superiores aos valores . das

respectivas medias', o que significa que a ·metude 21os. 251' crnpres5.rios

se localiza acima dq valor da rnedi.ana. No que se refe�e ao conjunto 

dos valores intrinse�os - itens-1, 2 e 7 -, os empres5rios, relativa 

mente aos outros valores.·, demonstraram um me_n�r • grau c1G sa'tisfàção 

ou de intensiaadc com que conseguiram atingi-los pelo fato ·ae serem 

empresários. Pesquisas em·outros países.têm demonstrado que, entre 

executivos e dirigentç�,-os propriet5�ios de empresas se avalinm mQis 

�cco�pensados fntriniecamen�e _do gue ?s airigcntes profissio11ai� as­

salariados, os-quais s5o orie�tados para valores ext�iniccos. O r,?sul 

�tado aqui encontrado p6de te� sido influenciado pela presença na 
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amostra de 2� 1 entrcvistti.dó!J de alguns· cmpreciirios .profü;sionain 

{ ac1rni.nis tradorcs) que nno são. sócios oll propr_ictfü�ios das e·rnprcs .:1s 

.. que dirigem. Contuc]o o percentucil por_- �res atribu�do a CSS?S três 

itens �59 & baixo, pois se situa, <le ·o,oi a 100,0�i·acirna de 50,0%� 

Os valores extrínsecos � itens 3, 4 e 5 - receberam uma avalio�5o, 

bastante favor5vel, �em�nstrando que ·a ocupaç5o de em�rcs5rio tem r� 

compensado ma!:erial e socialmente os dirigentes m5ximos aa indústrin 

_nacional pr\ vada da indústria de transfo1�rnaç·ão; •Fi�;ü.rocnte, o item 6 

• revela que o emprcsãr{o s� autopercebe ·como uin agente promotor do
■ 

• • • 

desenvolvimento da _s_ociedade, posto que;· com maior intensidade (mé­

dia �e EG,0% e -�ediana de 98,0t), acredita ter c�1seguido sentii 

que é útil à coletividade� 

6.4 OCUPACÃO FUTURA 

.Asatisfaç5o com a ocupaçao de empresãrio·pode ser, indire 

tamente, também· constatada na t.'abela '19 ,. na qual se observa que 

54,jt dos emprasfirios, caso �ie�se� i deixar a·dircçio da cimpresa 

·aa qual são dirigentes máximos, escolheriam a ati vi.dade empresari·al
' . 

- �- • como ocupaçao profissional. Alf� desse� 54,2% que permaneceriam
. - . 

atua11d� como empresários·, 4 ,O% nunca. c.onsideraram a. hipótese de 
' ' 

·deixar a direç�o·aa empresa e 2,8% �5o admitem �ssa hip5tcsc. D0n-

tre �ss�s 54,2%, 26,3% permaneceriam �o setor industrial como empr�

. s5.rios, _enqunnto 27, 9 % mudariam de setor. Pªl:°º continuarem sua

carreira profissional.

Os resultados descri.tos ·na t'-abela 49 confit11u..·w. que .os gran­

des cmp�esários inous tri�is ·não se �ritcrri in$ati:sfci tos com sua ocu­
:.• 

paç�o. Caso cóntrfirio, n5o se m���rarlam pred{�postos a continuarem 
. . 

exercendo �ita funç5o se· viessem a deixar a �ireç5o d�s cmprcs�s que 
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TAnCLA 49 TIPO DE/\ Tl\1/DADES 110 0U/IL OS EMPl?ES/.f,'/0S·sr: DFD!CAnlAM C/1.SÜ VIESSE!.! A DEI•. 
X/1./r A D//,EÇ11ODA EMi'ltESA 

7ípas dt' Ativid_iJdcs 

PEnAMNECEI/IAM NO SETOR INDUSTRIAL: 

D!rigiiiamh�r!minisrrariam ÔutrD Empn's.i 
Crii:Jri:m1//mplantar iam Uma Nô1'a Empr:esa 

PASSA!?IAM A TfUl.EJALHA!? EM OUTRO SETOR EMPRESÀl?IAL:. 

Scror l\grícolD dou Agropecujrio 
Sistern,1 Finimceirn e/ou [Jancirio 
Sclor Cúnercial e/c,u de Serviços 
_Outra Ati'/idadc Cmprcs,rial sem Mcnç,'Io do Svtor _·
Atividade de Profissional Libcml 
Nun·ca Cons!dcrarNn EsS<.1 P.os,ibilidadc 
Núo lidmitcm lcléia de Deixar a Empresa 

• /.poscntu-sc-iam
Dcdic,1r-sc:i;:;m a A tivid,�des f-/Jo Empre:xm'ais/Piofissionais
Outras l?espostas

.N.:io Sabem
N5o /?c;:pondcu

TOTAL 

Percentagem inferior n 0,5. 

100 

( 

17,1 

.9,2 

19,5. 
2,8 
.0,8 
lf,8 
4,0 

4,0 
2,8 

17, 1 
6,4 
4,8 
6,4 
• 

100,0 

Frc,qiit:ncin 

43 

23 

49 
7 

2 
12 

10 
10 

7 

43 

16 
12 
16 

1 

251 
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dirige!m. Por outro lado, cons tata-sc i:iJmbóm que a gri:ln{'k mn.iorin 

d�seja continuar como mcmbró • da população economi camcn te uti Vi.l t�.:1

socicdaac . 

. 7 ORIENTAÇÃO POL'1�rJco-·rDEOLÔGICA 

~· 
Nesta seçao sao apresentados os resultüdos de .qu�t:i:o pcr9t�:'.2_

tas aircta�ent6 rel�cionadas co� c½jetos ou quest6es de natureza po 
• • • 

... + -

. J)':t
.
ica. ·-Essas pergunta·s foràm. aplicadiis. aos 251 emprE:sfü:·ios nacio -

-nais privados da indfistria de transfonnaç�o em o�dem seqüencial. É 

necessârio·frisar que outras perguntas contidas �m diferentes seçocs 

�º- tj�e�tibn5rio poderiam ser aqui incluidas, para qu? se 

pudcss·e aferir· a orient.açã_o político...::iaeológica já que otitros capi- · 

tulos- •• ·contêm 
- " , . 1 

• itens ae conteúdo poJ.í tico, abordzmdo outras d.i. . 

mensoes a·c ·n·atureza política .• No entanto, na eluboraç3:o." ao quest:io-
, ' 

nãrib optou-se por incluir,· erri seções· diferentes, pergUJ1tas de c_on­

teúdo político a fim ae· evitar pos·siveis _resistências· dos ent.rcvist� 

, dos, uma vez que a pesquisa foi a ·eles· apresentacéi como um cst udo 
.

. 

SQbre mercado de capitais e- a economia brasileira, e não sobre polI-

·ticff�- Orien�aç�o politica implica �m conjunto ae·crcnç6s, atitudGs

e valores que pr�dispÕe um indivíduo a resprn1dG:r ou se manifesta2.·

�crbal�entc� ·�u at& mes�o expressai �omportamerit.os, de modo prcfcr�i

cial quando colocado diante de. situações, objetos e idéias 1">-..'>lític1s. 

O termo orientação se refere a -percepções, sen t.irncnt.6s. e a_v.:.i.liaçõ�:.s

estas com base em normas· e valorés ·:... que permitem c1.o ind.i ví d\10

se relacionar com o r.ninao social externo a ele; Esse i:-elo.cionomcnt:::,. 

poda ser caracterizado por atos de �pr6ximaç5o, �fnst��cnto ou de 

oposição a diferentes objetos, poli ticos ou nu.o. O tcrnm idcologi<1. 

n5o &·um conceito dcfiniao e aceito de modo conscnsunl•n�s ciênci;1s 

s·ocinis. Contudo, idcologin implica _d·isposiçno ou vinculaç;:jo com 
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vulor.es ou com meios ·para atingi-los ou rcal.:i.z5.-los, Portanto, :!.dco­

logia n'5.o é simpl.csrncmtc uma ê.ltttudc_ a favor ou contra um objeto, 

urna ideia • ou· conj rn, to �e vulorcs p_olíU.cos, mui to· menos . uma vpini5.o : 

ou posiçiio morncnt5.nea_ sobre algq. Foxçosamentc, id0.olo9ül. comprcc11 de 

. rnn sis tem� àe icl&ias. ou um pr?gram.:i que, por contc.r. a dcf csa· ou n 

proposiç�o ele valores terminais ou instrurnc.nt.ui!3, acarreta ,o compro­

metimento com concepções·. sol))":e _como dc�ve: ser o mundo social, ou sc­

'ja, ideologia é uma teoria ou visão de m�ndo quo aborda fato_s ( so-

ciais, écor.oinicos, políticos., etc.) de um ponto de vis ta ic'.;zal. Ncs­

·te estudo,� termo orientaç�o potiticb-odeol6gica �eve ser ente�dido

como urna pre<li�posi.ç·ão ati tudin':"i com -relação a qbjctos políticps,

tendo como referência valores relacionados à visão idcol da dimcn5€Ío

política ·da realiàade. O estudo da'ideol?gia dos empresãrios regue= 
. . 

reria mais· do_ que a obtenção _de suas. :respostas verbais - a alguma·s pcE_

guntas sobre objetos�. fatos ou s·it�açÔes ·políticas.· Por is�o, -n·esta

·pesquisa,_ prefere-se utilizar o: '-�·ermo • ori:=:ntação politica _córno indice,

t.ivo.: de pr.edispo�içÕes dos empr_esá l; ios fr:ente � indicadores de crcn •

.ças,- �titudei e valores- de ri�tur�za política; A direç5o e ititensida-
• 

. I 

de dessas pre-disposiçõ�s permitirão� áin_da que parcic�_lmcmtc, salien-

tar alguns aspectos da orientação polÍ ·U.ca dos emrJr�s5.r5.os entrevls­

i:auos em face dos objetos polí�ico_s· que se f_azem pr�_s.entcs cm qual­

quer sistema ideol6gico. 

7. l • Pl\.RTICIPAÇÃO . POL!'l'ICA

Os dirig�nte� rn5ximos .das grandbs en�rcsa� riacionais �riva­

das da indústria .de t·rans foFmação são, em sua· m\Úorin, de opin5.iÍo 

que 6 empresário brasileiro, industrL=i.1 ou de. outros sqtorcs,. deve 

ter uma pürticip�ção política_ na_ sociedade brasileira. Pa1.-a obtc1:-

se dos cmprcsãrios industriais uma opini5o sobre o envolvimento 
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político do. cmprcs5rio, "ro"i nprcscntada aos ?,S·l cnU·:cvi!>tndos n 

seguinte pergunta: 

••o ··emprcsá.rio é considerada. to.ntó um wgentc -econômico·

quc1nto um _agente social e pol:T. tico, pqis dcsen�penha

suas funç6os dentro da sociedade e esta possui sempre

um de_te.rminaào t.:i.i)o de sisternc1 polI tico. • Isso posto,

. como o Sr. ·acha que deve ser ;:i partic-ipação do ernpr�.

sã.rio brasileiro? 11 

As respostas encontrádas na Tabela 50 indicam claramente 

que os qmp:i;esários industriais além ac_ perceberein a :Lmport3.nci� da 

pàrticipação· política do cmprC:!sãrio, :tamb8m manifestaram a opinião 

de que a participação deve ·.ser mais ·ativa.· Os empresftrio� inõus­

.t.riais nao consideram a pa,rt·:icipaçz.io poLí tica incom?atfvel com as 

atividades econômicas. Apen·as 10, 8%_ resp·oride:rám que o empresário 

não deve ter participação pol:I t.ica .. Mas,. rii"esmo entre estes, há o.s 

que n�o s�o-abso1�tamente contrfirios ã pa�ticipaç5o (5,Gt): Para. 

·estes, o ernprcsário • não deve se ·en·vol;er d iretam�nte ·em po1f ti(?a,

mas taml)ém 11ao deve se manter distante dos fatos· ou dos problemas

poli'l:icos.

As respost·as aaaas pela· maioria dos e:mpres fir.:i.os perr;ti tem 

inferir que eles percebem a·import5ncia da polítjca e n5o dissoci��.
,.. . 

o ��ercíci6 dest� forma de aç5o da. açao estritamente ccon6micn, pr2.

dutiva ou não. Ass_irn, 28, 3% opinam que o cr.ipresá.rio devo ser ú t:u�n-

te.e ter participnç�o mais ntiva·na política de· um modo geral. E�-

tes entrev.ist.:idos não def.in'cm· a forn:<1 de parti
0

c:ip�ç_t.10 _polÍtic.-:i. guQ
'1 

deve ter o cmpresfirio, lnns sno. incisivos g_mmto à necessidade c1c
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TIWfL(\ 50-l- 01'/NIÃO. DOS D/1,/GENTFS UÁXIMOS DE Ct.:Pf,ESAS NAéJON/J./S Pnt\1/\!MS DA /NDOS· 
Tn!A DE TflANSFO/lt.1AÇÁO SODnE COMO DEVE SER A PAfiT/(,:/f'AÇ;-�0 róU'rlCA DO r:n 

. f'nESÃR/O ilfU\S!l.ElfW 
.•....., 

Form.,s do f>artici'p�ç5o 

. Ser /1ft1Jnrc, Ter P,uticipaç/io Mais Ariv.1 crn Geral 
f'ilrticíp.1r Po/iric,mwntc d,:;s Entidi1dcs e/ou Via Entid:idcs de Cfasso 

• Panidp.1r cJ3 Fomu.',1ç.Jo e do ?roccsso dú Tomada da Decisões
G ovcm:im r:n tàis 

ParticiP3ç.So. Devo Sor \llà Põrtidos _Po/fticos· 
['artici'par Como Todo/Ou:1/quer Cidad:ío Bras;feiro 
Acomp;;nhar ú /Jio .Se Alhear da Pofftic,1/Ter Maior Representatividade 

• P0Íftie3
• krticip;ir dn Governo Ocup�ndo Cargos/Postos/FunçiJe;
Partic1j,;1r Se iiver Voc.1ç.ão para Política

: Nio Deve Ter Participaç5o Po/ltic�
N,fo Aferido
NSo $::,!;cm
-Nio ncspond�mm •

TOTAL 

io4 

1 

Em X 

28,3 
17,5. 

12,7 

7,2 

GA 
. 
.

.• 

6,0 

2,[J.· 
1,6 

2,0 

10,8 
0,8 

,. 

1,2 

2,8 

100;0 

Frcq1i��11c,11 

11· 

44 
., . 

32 

18 

16 
.

15 

1 

4 . 

r. .o 

24 

3 

7. 

J 251 • 
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rcspos�us <lestes empresários: 

"Acho que deve ser mais .atuante. Deveria· ter ·rnuior parti e A

pação" .-. 

"Deve ter par�icipaç;o. com a atenç�o vóltada para a 

realidade brasileira n •.

11Você tem dois tipos de ·cornpo�tameúto. O primeiro enquan­

·to ·empr9sál:-io setorialmente indfü:;trial_; o segundo, a n5:-
. . 

vel individual, - exercício político -: nern sempre (ambos) 

caminhnm juntos. Os empresários· (;n·quanto dirigentes cle 
. . 

empresa ) não. podem se .om:Ltir, devem se. manifestar - nao 

. . 
presarial. Intli vidua.1.mente � ela - {à· pa7ticipaç:ão) é pessoal u .

1 

C�ntudo, hâ os·que não só reconhecem µ importância da parti 

c.ipnçao política., mas também indicam ·a sua. fo_rroa. A participação nas. . 

e·ntidades e/ou via enti.àaaes e ó_:i..-gâos repre_sentati vos ae classe e 
. . . . 

µma form� de atuaç5o e particip�ç5� po�Itica reco�endada po� 17,5% 
. . 

uo:;:; empresários. �ste grupo acredita que o empres5rio·aeve utilizar 

os sindicatos, fedeiaç�cs das· indfist�ias,.associaç5es comerciais,

.etc.� para defender seus interesses junto a out�os grupos e ao 90-- , ' 
. 

. . 

verno _. Para estes, a participaç5o do empresário deve ser org�mi za­

da e ·sistem5tica, tendo crnno·modelo a aç�o dos gr�pos Oe interesse 

e de prrissi� r qu� visam inflüenciar outros setoris da sociedvde, a 

lim de alcançar obj�tivos qu� sao de seu interesse: 

111\.cho que deveriam se intcnsificar·ci.s rcp:çcsent0.çÕc:s de c.:lns­

se para solicitações de seus il1'tcrcsses". 

PNPE 25/86 105 



•�trav6s de: grupos rcprcicn�ativos dos pr6prios cmpres5-

rios 11 •. 

"Devem se uni.r em· torno de .suas ·entidudcs classistus e 

atrav&s delas manifes�ar su�s rcivi�dica�5es" . 

. . 
2 obvio gue esses cmpresfirios acham ser possivcl influen-

ciar o governo por -intermédio da ação _política de suas cf.t:idaàes 

representativas; Contudo, mais de 1/S. dos entrevistados ac�am que. . . 

a participação política ·do emp
.
resário deve ser direta·, posto que .

�pontam ser sua participhçi9�no pro6esso decisgrio govern�mental, 

nos•p0rtidos políticos e até mGsmo·na estrutura de cargos e fun,çõ(?s 
.. 

governament�is uma forma rec·omendúvel e ).egítima. Para os 12, 7% -

q�e .opina� que o empres�rio dcve�ia p�rtiqipar da for�ulaç5o; pla-
• • 

. 1 

nej amento e· diretri�es da pÓlÍ tica �ndustrial e/o-u econômica do g� 

verno, a ênf !;ise das �eppostas está na 1..:e{ vindicação de maior. acesso 

� p�rticipaç�o do processo de ·to�ada de decisões.
.. 

•. 
flEle deveria ter ace�to·�.todas importantes decisões a

serem tomadas 11

• 

. . . 

,. . 

�(Deveria} participar das decisões governamentais que t�m 

ref�exo� na econon:iia; atualmente, só ficamos espc;,:ando 
•. 

(as dec"isÕes} "� 

"Dev�ria sér ligada ao planejam�nto db desenvolvimento indus 

trial e ecO"nÔmico, com partic:i,pação"·ativa nos ministérios". 

A p:irticipação pol�'ticá direta· no governo, viu· o exercício 

de cargos, postos e· funç6es, & a foirna sugerida por 2 1 81  dos

, 106 PNPE 25/86 



empresários. Dois deles são. cníáticos a este rcrnpe!i to-. 

110 Ministério d.i Indústria e· :comércio dcveriü, c:::;t.:ir nns 

inüos de um industrial 11 .: 

"O operfirio tem que participar politicamente. Ele tem 

que ser ouvido e i�fluQntiar:decisõcs_tomadas pelo go­

verno. A classe emprBsarial tem que ocupar c6rtos pos­

to�·�entio do governo (a fim de) �ooperar para asso­

luções dos problemas 11 •• 

A participação poli ti_ca • por in term&aio a·e partidos é a 

forma indicada por lü ên1presãrios. Para alguns deles, a participa 
•• • + .  -. . 

·_ .. çio·polÍtico�partid�ria deve ser cori?omitante com· a participaç�o

. ·nas entidac12s representativas de .interesse de classe.

"Deve ser atrav&s dos partid�s pol!ticos. "NÜo pode ser r�di-
. . . 

calizante. Precisa ter uma· visão mais ampl_a do pais com re-. 
. . 

.l�ção a problernàs de ·aesen"�ó� v\rnento econômico e social. As-

vezes, -a empresa e vista dist.orcidarnente porque mui i:os. • em-
.. 

•• • • +. • 
• 

presários ·não têm preocupação· em mostrá-la ·como cowposb:. de 

dois fatores fundamentais: o hci)Jlcrn e a mãguina u . 

11Deve se:r: através de seus sind-icatos e àos partidos 11• 

11Participação política {deve ser") dentro de uma organizç1ção 

partidária e não nos quartéis 11 � 

As dernnis categorias de rcsp?stas apresc_ntuô.<ls nn tubclci.
.

. . 
excetuando-se u.S de· 12 empresários ct..j ü.S opin�Õcs n00 fora:-n aferi-. . . . 

·das; tç1ntb&m ir1dic.Jrn que os dirigentes· m5ximos das crnprcsus in<l\ls
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triais sao de opini5o quc.o_cmprcs5rio n5o deve considcrnr a açao PQ
. . 

lft:i.ca incomix1.t!vcl com,.ou di.szociada de ·sua aç5o como agente cconô:

mico, pois ele· é cidadão de um Esta<ló ·poli �ict1mcnte organi z,1do, por-
.� 

• . 

tanto, sujeito is consctjil2nci�s das decis5cs pol{ticas govcrha�cn -

tais . 

. 7.2 GRAU DE PODER POL!TICO
,.- . 

. . 

Na socieda4e br�sileira p6s-J9G4; o poder po�Itico passou a 

ser cx�rcido de ucia fpr�� autorit�ria que restringiu a participaç�6 
. . 

política de diferentes grupos da sociedade civil. Quando da rculiza-
. . . . . .. . 

e �bertura - eram �tili . ' 
-

zados para õel_1ominar dua� fases de \.1JU J,)roc�:3s0 de rnuda�1ça pol.í.tica 

que cstaría ocorren·ao .{no ,caso da"· disten·são) ou viria a ocorrer ( no 
• 1 

caso da abertura} ·no sistema-político� Como a pesquisa foi r�aliza-

da durante o final -do governo Ge•isel ·(di•st:ens·ão} e o .:j_níçio ao go-
. . 

verno Figueiredo ·cabe�tura), os·eritre�istado forçosament� se cnc6n-
1 . . 

travam exposto a um dos I:1Tohlemas centrais do processo_de:mudnnça 

- o prob1ema: do poder poli tico. Como membros da socie�a.de .ci vi 1, •.

mas também porque? es·truturn.lmente rel.acic;mados com o pod�:r. pol.5:tico­

dorninante em virtude de -suas atividades e�onômicas, os crnprcsfü:ios

.nacioi::ais ·pri vaü?s da indústria de tr�nsformação também se n�anifcs­

taràm_ sobre a questão- �o uso, forma e detenção· elo podE;r_ político
. .. 

dentro da. soc_iedade ·brasilei-ra. Anteriormente à re_alizw.ção a.a· pcs-

quisa, pl:'onunciame!ltos de reprcGenta·ntes ae· difcrent.cs setores cm­

pres·ariais passaram· a ser divulgados publicamente pela irnp1:ocnsa, 

send.o que vários desses pxonunci�m,entos abordavam o pod0-r político

como um dos p�oblem;:i.s �a soc•i?dnde· brasileira,. posto ser um direi to 

,político não plenamente excrc_iáo pei"à sociedade cm· geral àc�dc i<JG4 .• 

. Pnia se conhecer a posiçio deste irnportant�. grupo de agentes cconS�_ 
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cos com rcl�ç5o ao problema do dirnil0 de acesso e pQrLicipaç5o dó

diferentes grupos da sociedade bril::.ilciira na cstruturu pol.ít.:iczi. de 

poder, foi. submetida à nmostra de 2Sl :einprcsários • indust,:iais na-
, . 

clonais pri vades uma. pergunta abo:rdnnr1o di_r0.t�mente a questão .do 

grau de_podcr que alguns grupQs e� povo brasileiro cm geral deve­

riam ter d.entro do sistema político braslleiro. A pergunta foi re­

digida nos �eguintes termos: 

•11Nas. sociedades- contemporâneas, seniprc· há umà ce:ctn contro­

vérsia a res;?ei to do pocier ·poli tico que;: determinad�s grupos

·dcverJ� "ter em qualquer si�temn político. A seguir, apresen

. .tar�m.os uma relação de grupos que ·existem ná. soc.i.edaàe '.bra-
•. 

sileira. O Sr. poderia nos tliz�r,,para cada um dos seguintes 

grupos, se ele� atuaimerite �everiam ter mais, �gunl ou me­

··nos -podór ·pol�tico dcritro .do sistema polít�_co brasileiro?"

·Corno· se observa na Tabela. 51, e:>-:cetuando-se Q grupo ,Empre­

sários Indus-t:i::fais Naciono.is, ·.J?-enhum outro· acveriá ter rnuis pod0r
. . 

po�í tico, quÕ:ndo da ·reaJ.j_ za95o. dà pesquj_sa, segundo a maioria aos 
. . 

.entrevistados. 

• O fato ele 65, 7% dos ·entrevistados considerarem os ErnpresE­

rios lnduitriais Nacionais o grupo tju�·deveria ter mais poder poli=

tico indiea ., qe �m lado, que·_ os grci.ndcs ernpres5.ri.o·s industriuis de- _

_ fedem seus inte1.�esses enquanto membros de llifü1 elas.se soéinl, à q u:11 

em gm:ilquer sistc�a político de estr_utura· econôrnica copitnlisttt, é· 

g�rantida sua part�cipaç�o na organizaç5o pGlitiça do poder. Pai·�

esses entrevistados, ao podc3: econômico que poss'ucm nüo p,1rcc� cc2:: 

responder um rnes1110 grau àe poder político., De 'outro ln.do, inc1ica 

também uma c:onstataç:=io dos grBnc.1es empresários indust1�j ais sobre n 
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TABELA 51 - .GA/\U DE /'ODER POLIT/CO OUED!Ft'RENTES GRUPOS DE\IHUAM 7TH NO SIS.TEM/l. Pot"f: 
TICO [J_flASILEIRO QUANDO DA REALIZAÇi'i.O DA PESQUISA, SEGUNDO OS EJ,;PriESJ...i:IOS 
NACIONAIS PRIVADOS 

------ - - -

. 
. 

. 

Grupos 
. Mais 

Profissionais Libcl7Jis 27,5 
Técnico� de Alto NA-.�i e/ou Ex1?c11tivos 

• de E1npu:sas úo· Go�-erno 18,3 
Emprcr.:Jrios lndu:;tr:ais N.,cicnais 65,7 
Empr;:::.ftio:; Financciros • N Jcionais 19,5 
Emprcs:frios ilrasilf:!iros ou Esrr;;ngeiros 

de EmprCSJS Estr:Jngciras· . 6,8 
D_fici,1is ?ªs Forç:is Arm{Jdas .

7,2 
f>olfcicos Civls 41,4· 
Clero 3,6 
7'raba!hadorcs e Opcr!rlos '. -··· 35,5 
O Po1•0 cm Geral 

... - . 47/). 

·110

Gr:iu 

Igual 

57,0 

41,0. 
24,3 

33,5 

30,7 
43,0 
39,4 
39;8 
450 

. . 

35,5 

. 

Menos 

7,6 

32,7 
3,6 

39,0 

53,4 
41,4 
11-,2 

47,7' 
12,0 
7�6 

NSo 
SRO('m 

. 0,8 

1,2 
0,8 

0,8 

• 08
. 

, 
1,2
1� 
0,8 
0,8 
1,2 

.. 

. 

N.fo ! -1✓.Io
Rcspor.��-:-.1m /;fc,;;:;'o 

G,4 0,8 

G,O 0,8 

1.s 0,8 
6,4 0,8 

. 

7,6· OJ] 
G,4 ... 0,8 

6,0 0,8 
7,G 0,8 

6,0 0,8 
8,0 0,8 
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. 

desigu�l di_st::ibuição de poder �xi!:.tente na soq'iedn.de- brnsilclra. 

l�to pode !;er inferido ao ·se compn_rar nuas respostas ·rct'crcntcs a .

. outro�; grupo!.: sociais. li.�sim, enqunnto apenils 3·,-5i nchnm que os cm

,.prc!:;ários industriais nacio_nais dcvcr�am ºter menos poder político, 

pn1't:i.camente 4 ou roais de 4 em C?nd
°

a. grupo de 10 entrevistados rnani 

fcstam ser esta a. sua posiç5o quanto ao gra� de poder que deveriam 

possuir outros �rupos, tais como os empres5rios-brasileiros ou cs-

·trangciros _trnbnlhando em empresas estrangeiras (53,4%), o Clero<. . 

isto 6, a igreja cat6tLca {47,7%), ·6s_Oficiaii das Forças Armadas,. . . � . . . . 
. 

. portanto,_ os mi;t.itares·. (-11,4·%)-, e os Empresários Financeiros Naci� 

nafs (39 ,O%). g muito baixa a percentagem dos'ernprcsãrios indus-

triais que· acham devem ter men·os. poder po�.itico �s Profissionais"

Liberai� (gran�e parte dos �uais constftue� os ·estratos mSd�os da 

. so"cicdaaer, 
0

0 Povo em Geral, os· Polii,t"c_os Civis, e Trabalhadores 

e Oper5.rios. Excetµando..:.se • � si mes·mqs enqua_nto. gr'?-pos • mais àc 4

�m cadQ. grupo _de 1:0 empr�sários· apontam o Povo eM Ge·ral e· os Poli 

ticos Civ.is como aqueles que· deveriam, entre todos, ter mais poà(H­

J;>OlÍ tico. $e· as· categor:ias da tabe.la que d�veria·m ter mais po<le:t:

político forem or�enadas; esta é a.hierarquia obtida: 

1 - Empresários Ind�striais Nacionais 

2.-.0 Povo em Geral 

3 - Políticos Civis 

4 - Trabalhadoxes e _Operários

5 Profissionais Liberais� 

.6 Empresários . Financeiros NaciÓn.ais 

·7 - Técnicos de Alto ·Nível e/ou Executivos -de Emp_rcsas do

Governo

8 • - Oficiais das ];'orças· Armadas •i·
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,; 

9 - Emprcs5rio� Brasileiros :ou Estrangeiros -d� E�prcsns 
. • . • •• t' 

Es tr.:mgc il:ns 

10 Cler_o 

Portanto, aos setores mais representativos da sociedade ci 

.vil os empresários entrevistados atribuem o direito n um ·maior grau 

de poder.político. a ser �etido:

�e,p�lo- contr�rio, as r�spo�tas_ forem classificadas em or­

dem_· qecrcscente, sc
.
gundo· as respostas de men?r grau de poder poli ti 

. . 

• e.o q11e diferentes qrupos deveriam ter, obtém-se a sequinte !).ierarquia:

r 
l - Empresários Industriais Nacionais.. � . . 

. . 

2 O Povo em Geral - profissionois Liberais 
r ..

·4 - ·Políticos civis

5 - 'l'rabalhadores e Operários_

·-6 - T°écnicos de Alto Ní;_.el e/ou Ex�cuti vos· de Empresas

do Governo 

7 - Empre�_ários Financeiros Nacionais 

8 - Oficiais das Forças·Armadas 

9 Clero 

10 :- �mpresários _Brasileiros ou Estrangeiros de Empresas 

Estrangeiras. 

A· .ordem hierárquica dos grup(?S que deveriam ter· mais p0àer 
. . 

?Olítico, segundo parte dos.empresários, é semelhante ii ordem hic­

ra�·quica dos g�upos que deveriam te.r. menos poder- pol.Í.tico, segundo 

-aqueles emprcs5xios. que, diai:i-te ·aas três opçÕGs -. màis, igual ou .• .

. menos poder politico -, • es·colheram a Ú_ltima como :=-espostn. Cube, P2 1 

rém, observur que; com relação ·a quatro grupo.s. - Profissionais 
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Liberais_,_ Trab.:ilhado.1.�es e Operários, Oficiais à<J.s. Forçi\s- J\rm.:tt\n:-;,

e 'l'éçnicos d� Jüto Nível e/ou ExccutiV"os ;de Emprcs·as do Goverllo-, 

·as frcgü�ncias re�ativas mais al�as foram obtidas para a catcg6ria
" .  

. . 

igual poder �clítico: Para esse� grupbi, mais d�� em cada grupo

de 10 empresários· são de opiniã·a q!-1e a quantidade de poder por eles 

detida nio deve ser aumentada nem dirninuida. Conttida, se forem 

agregadas as duas freguªncias mais altas n�s tr�s 6ategorias, obscE 

va-se que, segundo 84,5% e 80,5% dos ·entrevistados, respectivamen­

te, Profissionais Liberais e Trabalhadores .. e Operários deveriam ter
. . . 

• igual _ou mais poder ·polí tice. �or • outro lado, 84, '1 % e· 7 3, 7%, respec-

ti yarnente, consideram 9u_e. _Oficiais das Forças Armadas e 'l'écnicos

de Ãlto Nível e/ou Executivos de EmP.resas do Governo deveriam ter
. . . 

�guai ou men�s poder-político. Ad9tando-�e o mesmo procediment�

·para a cat�goria O Povo �m-qeral, a ��al poderia melho� repiesentar.
O 

• 
• 

T 

·todos o� segmentos da s·óc.:iedade civil brasileir.a, constata.-·se _q�e
. . .

82,·5% àos empresários acham que o povo· de_veria ter. igual ou mais .

poder no sistema político brasileiro.:·· 

._7.3 - ATITUDES E ORIENTAÇÃO PóLITICÂS 

Oito itens �entendo afirmações ,de naturezà politica, ou se­

ja, ·envolvendo ·problemas substan.ti vos .ou teóricos diretnrncnte rela-
. . . 

·cionad'os çom a dimensão política de um· sistema social, foram utili-

zados ·para aferir atitudes poiíticas dos_ .25.1 .em12resários cntrevis-

tados .. A escolha dos oito itens foi, e� primeiro lvgar, ditada pe-

ia ampla utilizaçio do� m�smos em diferentes pesquisas rcnlizadas

·cm.diversos : 9is tem-as polí tice� de sociedades capitalistas ociuc:-, -

t�is, ca�acterizadoi qu-nio por �egirncs lib�rtiis-democr5ticos. Es­

se-s · itens( ·têm·,sido ·utilizados cm ·aífcrcntes esca.lns de a.ti tudcs. . . 
: . . . . . 

, • .  l •, . 
• 

pólÍ ticas·;, vi:s.anao· ri1cdL:::-. ati tudq;s liberais e conscrvnc)o3•;i.s ou cs-
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querdi�tas e ui).-_c!itist.:.1s. Uma _outra ro.z5o para a iiicln::::5o <lesses 

1 tens 11(,\ pcS(Jt.ü.sw foi a :saliência de de tei:-minados ternas e prob�c-
.,_ 

mas na situé1()10 política· brnsilc.:j.ra na_ última d&cnda. A partir ào 

governo Gciscl e das elciç6es dc
.
1974, vãrios temas p�ssnram- a

ser mais disc�tiaos p�la socicdadc_civil e mereceram um trata11�n�. 

to m�li;; amplo:....pcla· impr.cnsn, o que levou diferentes· grupos� incluí 

dos os crnprcsfü:ios, a se ma
.
nffest.are1� mais abertamente sol)rc o si§_

tema e o regime politicb res�l�antes do Movimento de �arço Ce 1964. 

Os itens apresent.ados na 'l'àbela 52 abor<l�m alg�s à.os temas que 
. . 

mais se destacaram na imprensa brasileira nos dois anos que..: prcce-

derám à realização da pesqu�sa, _segun:::o levantamento dos pesqui'sa-

. ·dores. l-'-.os • entrevistado$ fÓi • solici tàdo qu� lessem um. por um e rc�

pendessem ée concordavam co�.o�·discor�avam das afirmaç6cs neles� 

contidas. A direção· da ·a�:itude é ;\.nferida pela coricordr=i.�cia ou dis 

cordânêi_a dos itens: enquanto a .intensidaçle _da atitµq.c pela posi­

ção no e.o n.ti:.núum I is
.
to é, uma· resposta do tipo Conco1.-ao Totalmén­

te ou· !J�scordo Totalmente é. mais· inten�·a do que a· do tipo Concordo 

ou Discordo. Embora todos· .os itens scjam.-políticos·, pode-:-se, pà�i:1. 

melhor interpretação cios resultados· da 1:abela-,· subdividi-los em 

ltens estritamente políticos e.itens_ político-econômicos. Os núme­

ros 1, 3,5 e 8 são pol.ítico.s e os nú.i-ueros 2,4,6 e 7 são poLí.ti�o-
. . 

econômicos. Deve-se,também, fris.:1r que a pergunta .submetida aos -em . 
. . , . 

pres&rios para que m�nifestassem·sua atitude co� relaç�o.ãs afirma 

ções n�o mencionaya diretam_ente o s•istema político brasileiro. Por 

ser de ordem geral, a· questão tinha o objetivo de. obter uma re�ç�o. . � . . . . 
at"itudinal abrangente, ou s�ja, '\S respostas não dcvcl:iam pürticu-

iarizar um dado sistema ou •situação p"olítica. A pcrguntn foi �GRim 

-redigida e aplicada ·aos �ntrevistados:
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TABEt.A· 52 ITENS UTILIZADOS l'AflA AFERIR ATITUDES fOL(T/CAS DOS E/,!PUESÁfi/0S NACIONAIS 
PnJVAD03 

.. . . 

. Itens .. .. 
. 

. . , .. Mesmo que seja vcrd,ule qua o povo nSo 

( 

$:JbC ·uJar sua líbúfd.,da e que não 
comcyue ·•·otar d2 maneira inteligente, o 
direito de .votar do_r,ovo deve 
scrgí!r,mtido. 

2. • Desde ql1e o governo -:onsiga fazer as
. cois:1s ccrt_as� que resv/tcm cm mai(!r
:• dcscnvofviml'nto e segurança

! 
não há 

muito qu:J discutir se os·seus métodos 
$$o bons ou mins 

J. O Estádo dcw? aú'mitir srr inr!vírJvel o
·conflito cncrc grupossociais porque n.1
UJcicdaiJa contomporJms1 há_ diversidade

• entre prupos sociJis, ideologias políticas
e intcrcssú económicos

4.- 'Uma democracia po//tic;i som.cnre é 
• .  possl1,cJ com.altos níveis de

s.. 

6. 

7. 

e 

descm•o/vim<.'nto céc>nôtiiico
A ino'c{'cndéncia entre Executivo, 
lcgis/Jtivo e Judici:írio deve priJv:1/cccr 
icmprc, e nenhum d::va rcr m:1is poder 
do QLJ(J Ot outros 
Evitar a cstatizí!r..ão é mais priorit6rio do 

·que conseguir a democr,Jtizaç.:!a políticil
. Um P:JÍS cm Crf.'scimcnto econômico, com
• um executivo forte, é preferível;/ úm pais

ccono'micamcnte fraco, embora com 
muitas das franquias acmocrJricas 
N5o é o consenso na sociedade, mas sim a 
prJ1ica do voto livre e direto, da fibê!rd,u1

,:· 

: dr: �xpressfio e de arii-idJdcs sindic.ais •
lfrrcs que fr:.,.-, à democr:icia 

f'crçentaÍ)cm lníNior 11 0,5. . ' . 
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Concordam Concordam
Totalmentt: 

37,1 50;: 

11.2· 34,7 

21/1 55,0 

18,7 39,0 
... 
. . 

36,7 42,6, 

12,4 36,3 

22,3. 5(!,6 

15,5 47,4 

DiscordJm Discordam
Totalmcnw 
. 

. 

. •

10,0 1,2: 

·37,8 13,1 

. 

17,G • 2,0

. 
33,1 6,4 

15/J ·1 ô
, . 

34,7 . 7,6 
.,. 
. 

17,9 -2,4 

27,'1 4,4. 

Em% 
-

Não N5o 
S:ibcm Rcsponder.1m 

•
1,:i·

0,8 2,4 

1,6 :l,O 

. 
• • 2,4 

º·º 2
f
8 

2,f! G,4 

1,6 
.. .- •'- .. �• 

. •  .. . . 5,2 .

. ·. 

2 tJ ✓- 8 , � . t, ... "\, � . -, 
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"Agora, goctaiíamo� :ac s�Jmctcr no Sr. algumas afirn� 

ções que, nes t� l�8squisa, teH1os solicitado no� cmprS:_ 
. . s5ribs _para considerarem ! 

Estas afirmações são �plicã
! 

veis• u questõ�.s de 

mesmo sQm entender 

contq6do politico qu� todó cidad56, 
1 

de política, tem alguma posição.de

concord5.ncia ou não com respeito a elas:. O Sr. podaria,. . • • 
1 

para cada W11a, nos dizer· se concorda tOtalmente, con--

• 
1 

corda, discorda ou di�corda totalmente �o que afirmam 

as segui�tes frase� ?

. l Os emprcs�rios iridu�triais naciona+s privados aprcscnt�m 
• . 

• 
1 

uma .atitude favorável com relação a. afirmaçõ�s - itens estrit,-arncnte 

�olíticos - carabte!Ísticas do .siitemà ae:crenças, e mesmo ide;l6-

·gico, em geral associados a sis�emas politfcos on�e prevalece a li

· beral deinocracia.

Os empresários, praticamenté·, não faztim restrições ao· 

direito de voto do povo, iridep·endc"ntemente de sua .suposta prepara.e.

ç5o o� capacidad� para utilizar-�ste áireito polI�ico .• Apenas 11,2% 

-manifestam uma atitude contrária a que o direito de voto seja 

exercido por um povo que,· supostnmerite, não saiba usar sua libcü·­

dadc e .votar inte-ligcntemente. � justamente no item 1 que se encon 

tram não sô o mais· alto percentual de·. atitude mais· intensa mente 
. . 

possuidas - 37,1% concordam totalmentG·com a afirm.::ição - map ta�1bêm 

o mais alto percentual de con6ord3nci�� ou seja, 87,31 concord�m •

com a afirmaçio. Outro item favoravelmente ava�iada pelos entrevi�

tados e apresentanào a segund� �ais alta frdqtl�ncin.de respostas

�ue concordam com � afirmaçio � a clSssica norma.do pensa�cnto poli 

�ico liberal: a indep�nd&ncia entre Eiecuiivo, LQ�islativo � Judi� 
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ci5rio deve prevalecer sempre e ncnlHin\ deve ter muis poder do 

que os outros. ):lraticnmcntc 8 em caua grupo de 10.cmprcs.:irion 

concordam· que a independência entre poqcrcs é um v_alor político

fnvorave1mente endossáyel. bos 7.9,3'% q_ue manifcstar�m umu µtitutlc 
. . 

favorável a este item,· 42,6% concordnram com a afirmaç5.o e 36, 7'-l

"(segunda maii alta fr�qüancia) com ela concordaram to�almcntc. O 

itém 3 cobre a incvitabilidade·do conflito entre.grupos sociais 
. . 

'também foi favoravelmente endossa·ao por 76 ,9% àos empresârios;

sen�o que 21, 9 \\ concordaram ·totalmente com. _ele. A
. 
mais al ti:: ir�

quênéia de resp�sta� do tipo· uco�co.'.!'.'do" ;_ 55, 0%, . ve'rificou-se neste 

ite:rn. Os empresários tendem a perc_eber como ine:r;·ente aos sistemas 

políticos contemporâneos o conflit� de interesses entre os divcr-
. . . 

_sps_ grupos socia_i::::, não sendo, portanto, uma -posição corretü do

• Estado admi
.
tir ser evi távci·- as situações de conflito dentro da so-

. . . 
ciedade contemporânea. -.o· conflito e --a. disputa· em diferentes áreas 

. 

. . 
. 

. 

é também reconhecido como fato ·característico das sociedades contern

porâneas quando 62, 9%' dos empresários endos'saAf a afirrnati va de que 
. . 

o consenso na sociedade não é pre-requisi to para a democracia. En- ·
. . 

. 
. 

ttetant.o·, quase 1/3 dos empresários (31,5%) manté:rn uma atitüdó c:ón­

tr&ria i afirmativa de que não� o �qnseriso na sociedade, m�s �im a 

pra.bica do. voto livre e direto., .da 1iber.daae de expressão e de ati­

vidades sindicais livres q�e lev� _i dcrnocracin ·(item 8). iste item
< • 

estritaroent�_politico foi o que obteve? mais baixa percentagem de 

ati tude.s favoráveis, mui to. embora a maioria dos ·ernpresftrios tcn!1.:-i:i1 

apresentado uma predisposição de concordi:incia com relação a ele.

Entre os itens class.ificv.dos como pol.:r't:L�ô�;��·onômicib�, os ·impi.:c�5-
. �. 

. 
. 

rios_ enç'l.ossam, com o ·mais é:lto percentual de respostas, o qúc con-· 

tém a af irw2 tiva de que um país em crescimento.· econômico, com um 

_axecutivo torte, é preferível a· �um país cconomicnmcnt.e fr::i.c9, cinho 

za com muitas dai franquias �cmocrS�icas. O iate de guc 72,9t mn-
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nifestam urnn utitudc de concon1ância com a afirmntiva é ,·õp,u:-entc-

mente, uma contradição em seu sistema_ de ·atitude. Contudo, por se-· 

., rcm os · entrcvis.ta<los agentes. proc1uti vos detentores de proprlcca­

des e de meios de-·produção estratégicos no sistcmn. cco11_?mico; e� 

ta ntitude � coerente com a sua estrutura i4eo16gica e seu co� -

portamente históri�o recente. Uma_ situação de cr�scirncnto cconô-

mico paralela� exist6ncia de um.exe�utivo forte tem, no� pni-
• .. • � 

-- •
• • • lt 

. . \ . 
·ses Em ctesenvolvirn0.1to, pe:rrnitid,:, fu1nb..::;_.'Tl, P3lo menos ei.-u alquns períodos, o cres­

r J
· . . •• cjJr,2n_to individual ot,1 de setores i.ndustriais� E o Brasil não é rn,a �02c,to à re-:·

_gra. Ao manifestare� sua atitude co� relaç3a ao item, os em�resâ­

xíos tenderam� privil�giar seus j�tercss�s econ�micos, isto é; a 

sa�ientarem_ pref�r�nci�s po� objefos que s�o por eles valorados· 

m�ii positivamente: E i clato, :o empre�ârio �, antes de tudo, u� 

agente econômico, :porta.nto, tende a ·perceber os objetos de v?l.o_r 

• -econômico como mais, salientes e .importantes.: Â importâncla do eco

nômico para elE:!s é �orroborada _ por suas ·atitudes favoráveis àr a·fir

rnativa segundo a qual uma democr_ácia política somente é possível

com altos níveis de deseh�olvim�nto econ;mico (item 4) .-E�ia �fir­

mativa faz parte do discurso ideol�gico amplamente difundido nos 

países em desenvolvimento� consta do qu�dro de présciiç5es norma­

tivas de anal�s tas ô.o processo a·e ae·senv�·1 vimento poli tice, • que na 

·aécada de 60 exeró�r,;1m ·grande .influência junto 
. . 

ãs elites dos paí-
. . . 

ses subdesenvolvidos. Embora ·a r.i.nioría dos en.tr-evistados_, 5 7, 7% 

manifeste uma atitude favorável com. relação.' ao item, 39 ,5i dc_lc à�s 
. . 

cordam. A ques_tão ·aa viabilidade de ure d�cracia p:::>litica, não parece ter,

po:r.tanto, um� rela_ção neccs.sãria com altos nívcds de dcscnvol vimen
. , . 

to·c6on�micc pai� todos os �mpr��5rios ·industriais na6ion�•-s priv� 

dos. Dentr� os itens poiítico.:.econôm";i..cos, àois refcl·cm-se dirct�-
• . . . .,· 

ou i"ndiretamentc. a presença ou atuação do setor govcrn..1n1cntal no

setor eco1:1ômico� g just�mente nesses dois itens que se cncontr.J.
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uma divisüo nas ati tuc1cs dos err.pres.firi.os. -l'or cnquunto,· com l"Cla­

ç5o à afirmnti va de que evitar ·a :c5tuliz�ç�o é mt1is· J:)riori t�i·io 

do que con_scg�ir a àcmocratiz;iç:5.o pol 1 tic,"l � • os. cinprcsârio� e la rn­

mcnte se dividiram. Respectivamente 12,4% e 36,8% concordu.m total 

mC::ntc e· concor
.
dam com a· afirmativa, cngun.nto 7,6% e 34,7\\ discor­

dam totalmente e discordam com a mesma. Assim, verificã-sc qm 48, 7i 

dos empresários manifestam uma atitude favorável à prioridade a 

ser dada contra um processo de estatiznç�o, 42,?I siio favor5vais 5 

prioridade d� se conseguir �emocr�ti�açiio política. Estatizaç�o e 
. . 

dcm_ocratização polít�ca são d_ois temas relevantes entre grupo::; em-

pres�riais, principalmente· o primeiro, posto que .em economias c.::ipi ta 

li�t·as a part,icipação do Estado ,t questionada pel'o empresari.:i.do pl.Ai 

·: vado·. No. CüSO dos empresari.os entreVif':::adbs, a divisão <las nt"i tudes

.• - sugere que ambos· os valores são importantes para eles� mas não ha -

• -�a pri.oridQde inque·s tionáve� . qi.ianto à p�i1j1az·ia de um ou outro va -

·1or. Os empresários percebem arnb�s c�mo im�ortantes, "O que é dem�n�
: . - • - . -

. .
trado·pelo corte percentual, mas, provavelmente·por perceberem de

formas difereT}tes os· dois problema,s,. ,-t;endem a expressar uma atitude
• • • ' • • 

.. -ti . \ 

�e acordo co� suas preoc�paçS�s o� inte�cises econ5micos, ou com um

_·sistema ideológico que conf"er'e ao processo palitice o.bcrto .m;:.iiorcs
. . 

• oportunidades para cvi ta1:- a estatização. No outro item - Dcsàe. que. ; . . . 
o gdverno coniiga faze�·as coisas cerias, que_ résultem em maior de­

senvolvir.iento e segurança, nao há muito que discutir se seus méto-

• dos. são bons ou ruins· - ·também se ver·if:i:ca uma poiariznção de atitu­

des. Somanào os percentuais, observa-se gue -50, 9% • não têm \1ma êJ ti tu­

de favorável com respeito à afirmativa, ao contrário de 45,9\1. quer 

.co� ela concordnm. Nos �aises 6nde �-�scolha do_govcrno ocorre por

· _me::.o de- ·um processo eleitoral representativo, os métodos e a. aç3.o

·-góvcrnamcntal s5.o sempre avaliados. f:_s crj_ térios· de i"!Valizç5-:, podem

• · ser· os mais diversos - eficiênci�, �esempenho, étic�, idcoiogin,ctc--
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Jnü!,, em geral, provocnrn uma re.1çno. ilti t uc.linal f nvo,:6vé l ·. Ólf n�o .'.10 . 
- • . �- . governo. Nwn sistema p�lítico on·dc. nao ocor.rc .rcprq�;süo � Jibc:rda-

• . .. ,·: 
de de cxprcssi.Ío, seus fOCrnbros scmpr.e J�unifesto1�. 01;lni"Õcs - ou ntitu-

�de sobre � f6rma_dc -iltuaç�o do_ govern0 ou sua cbntluta.de um-medo 

geral. Uma avaliaçâo favorfivel levarfi em c�nta alguns critfrios, 

os quais, dependendo. dos tipos de grupos, s·crão diferentes, istb 

�, alguns critErios ser�o mais_ relevantes do.que outros. N�s socic 

dudes em descnvol virncnto da órbi t;.a cnpi talista, um __ .critério r��lc­

vante para os grupos cconBmicos tem ��do sempre o d�senvo1vim9nto, 

e, -em mui tas delas, .desenvol virncnto tem sido associado a·o cri t
.
ér ia 

segurança - ou ·seja·, segurança é ·condição fundamental para o· pro-
. . 

cesso de desenvolvimento. O·itern 2 contrapõe.aesenvolvimento e se-

guránça a né.todos bons e .ruins. A quest3.o dos métodos é, fundumen­

talrnente, política, pois a açio governamental é política em qual -
• • ■ 

• 

quer- situação ou conte��º. de at�ação. Embo.:ta dcsenvol vimen to e· sc­

gtirança sejam condições ne6ess�rias para as ativi<ladeci empresariai�. 
• • 

r 
• 

.. 

a metade dos rntrevista�os �eixa ma�cadamen�e ex�licit� que os rn�to 

dos de ação de um_ governo ·também preêisan:,. • ser_ considerados e ,aval.i.� 

dos. As atitudes políti��� d�s -6�p��s�rios indus�riais nacion�is 

apx:esentadas na Tabela s2··permitéiu aferir s,uas reações verbrds so­

Pr� determinadas questões de conteGdo político. Contudo, n5o ij fa­

cilmente infe�ido o tipo de orientaç�o política que possuem dada a 

Utiliz�çiio dos oito itens. N�sse· crisa, torna-se recomen�&vel cririr 

um· índice baseado nos iten·s submetid"os- aos ,2mprc_s5.rios pti.r<J avali.i­

ção. O procedi�ento adotado para a elaboração de um lndicc • de Ori­

entaçiio Polític� toi, ial c?mo metodologicamente se faz na constru­

ç5o de escalas de tipo Likert, atribuir v�lores.is alternativas de 

-respostas. Assim, ris reipcistas.e seus respectivos valores foram co-

dificados da seguinte mcineira: 1. Concorda Totalmente; 2. ·Concorda;
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. 3. Discorda; 4. Discorda Totalmente. Entretanto, para gue s� compO-

��ssc ma�cmatic�mcnte os-valorea, �r6cc<lcu-sc a irivcro5b dos valo­

res e�tados em tjuatro .. �tçns, isto f, �e�ertcu-ie.� codificnç5o. Nos 

;l tens �, �, .s e 8, os valores foram i!ivf::itidos da seguinte forma: . 

4. Concorda Totalmente;- 3. Concorda; 2. Discorda; ·1. Discorda Tot.ul­

mente. Como o .ínàiçc é cpmposto de oito itens, seus escores mS:nir.1os

e miximos siio 8 e �2, reprcscntQtido, respectivamente, urna orienta -. . . 

ção extremamente conservadora e pro�rressista .• A ampli tudc do índice 

é de 2s·possiv':is_escores, o.que permit'e a .criação da categorias. -

posições· no • �011.t'lm.c.um conservadpr-progressista :... que rcpresentê.n, 
• • • 

- , • • 
1 

. çado o somatório áe v�lores· • obtidos para cada item, a orientação p�
. . 

líti6a dos entre�ista�os com base·em suas atitudes. O Indice foi 
. r . 

tricotómizado da ·s�guinte maneira: 

9ricnt�ção.Polític� Consex�adbra: escofes 

res) de··a a-16; 

(somatóri·o doe valo 

•.-Orientaçã9 Política Cent_rista: escores de 17 • a 23 e

-Orientação Política Progr�ssistà: e�corcs· de 24 a.32,

'A Tabela 53 contém ·os resultados obtidos. para o !ndice de 

Çrient_ação PolÍi?,�ica, de �4.1 empresários,._ sendo que 10 n5o pudcxar.1 scl.� 

incluídos, urna vez que deixaram de reiponder a alguns dos itens. 

Com base na.quantificação dos -itens atitudinai!;, constnt�­

se que .a g�ande mai.oria dos empresários 74, 3%; tem uma ar.tentação p� 

l!ticá de centro. Esta o�iehta9ão pode ser entendida como uma orien­

tação l'iberal qu�, em geral, ·se ·caracteriza por -�ti tndcs favorávc:i.s 

� valores tradicionairnente �ssociados a sistemas políticos lib�rai�-­

, �emo�r5tic6s encontrados �m so6iedn�e� ocidcntais_capitulistas. Apc-

. nns 12 empresários. apres·entam-sc ·como ·con5ervadores, isto é, 
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Y/\Bf:LA 5 3 - O/UENTAÇ/'1.0 rotJTICA DOS n.fPfiESÁR!OS, SEiGurvDO (NDICE." nASEAD(! Et.1 /T[NS DE 
A nruots_ POLt'l1c_,:4_fi. 

-------------------------,---------- ----------

· I
Conscr.1ador:• 

Ccntrist,1 

Pro9rcssista 

O(iantilç}ío _Po!/tic,1 

TOTAL • 
·1

. Méd!.J do lndice: 21,4 
McdiÓr7iJ do índice: 21,2 

r 

/ilfi'o Aferido 

122 

Em X 

5,0 

74,3 
20,7 

100,0 

Frcqih7nci'J 
·---

12 

17-1
50

241 

10 . •
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sã� u.�« orientvção ncgntiva quanto ao direito ir�cstrito de pLlrtic! 
. . . . .. . 

paçãó polític� do povo,
. 

o.póinm a_s· ações govcrnnmentais nél. rcpr
_
cssZio

de conflitos, n5o questionam os métodos ·utilizados pelo �ovcrno,s5o 

favoráveis a·ur.1 gov�i;no forte, e-te. Os 20,7% dos cmprcs5rios com 

uma orientnç5o progressista con�tituern um grupo que possuem atitu-
. . 

des favoráveis aos valores associados a sistemas liberais-democrá-

ticos, mas que; diferentemcrite �os centristas, expressam um grau mais 
• 

·intenso de �titudes favor�veis do que aqielcs. Deve-se ressaltar que.

o va·lor mé.dio ae ·um· índice variando entre 8 e 32 é 20. Entretanto, a

• média do índice é de 21,.4 se:i:ido que de.la pouco difere -a sua mediana,

21,2.·Até o escore médio de 20, encontram-se (dado não apresentado na
.. 

tabela l 41,._1%. aos empresários. Uma. vez- que .a m5.dia do 5:nàice é 21.,4 ... 

_
e que a· roaio"ri?-_··aos �ntrevistados· _ap_resenta escores acima do escore

médio ·ãe �O, p�de-s:e inf.erir que a tendên'cfa da orientação política... 
-�a 1nai6ri�-� no �entid� centrisfa-progressisth� Caso·esta tend&ncia

. . 
seja comparaé!a com a situação politica ou com os valores e práticàs 

polí_ticas ·v·ig�ntes no sistema p_olítico_ bras-ileiro quando da :i:-ealiza­

çto da p�squisa, d�ve-se conclui� ·que os gran,des. ernpJ:-esário"s nacio­

nais privados d� indúst_ria· d� trr.1nsforma_ção não _e:>:pre?sav·am urna ati­

tude_ favorável s,obre as pr;i.ncipais can:i.cterísºticas, normas e práticas

políticas do regime.�olitico brnsileirq. 

:7 .. 4· J:DEOLOGJJ\ 

Nesta pesq�isa, poucas fora� as perguntas nio respondidas 

por empresários, o· que __ de)Tlons tra gue os empresários, mesmo quando • 

não ·tinham 
__ 
informações ou conhcciment_o sob:r:-e dcterrninàao tépi co ou

problema-, manifestaram uma opini5o s.�bre ele
_
. ·cont.udo 1 é surpreen-

dente. v�rif i.ç:a-r qoe um grande número de empresários n5o soube ou 
:.- � 
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não quiG munifcstu.r-!::e sobre o. t"ópico icJcologin polí-tiç·n· ·üo · cmprcsfi 

xczé! política, aos 251 empresários foi- fci ta a i·eguin te pc-�J:9\lnta

abertn: 

"Pala-se muito cm ideologia politica e ricon6mica do c1n 

pres5iip nacional. Qual S a ideologia do emprps5rio 

lndustrial privado nacidnal? Ou ·seja, quai� s�o os �a 

lares politicos e econ6micos qu� mais se salientam ncs 

sa ideologia? 11

Como se observa na Tq.bela 54, lGG empre�ários resp�nderc1m 

ã pergunta que, �or ser mii�tipla, permi�i? a codificaçio de 216 res· 

postas. N�o foi po�sívcl obter respo���s d� 85 empresârios. Assim,

• -a inteTprctação dos resül tados • deve ser" feita corn caut;e la:, não sen..:
. 

... 
. 

. 

. do poss"ível inferir. q1;1e os mesmos reprcsen·tem a percepção desta

amostra dos m�iores. empresár.ios .• nacionais privados· da indústria de
... � . •  - • •• . . . , � • � . \ 

. 

traúsformação. Dada� as di.fenfntes respostas obtid_ns, .foi. ncccssá-

•Xio criar um grand_e nümero de ca1-:·egorias para a coc1ificaç5.o: dc1s res

. pos'tús. Algumas· catego:r:ias referem-se a valoi:es poli ticos e out;:-as

� valóres econ6micos, o que indica terem os ernpres5rios opta�o por 

salientar uma das. duas dimensões contidas na pergw1ta. 

Apenas em duas categorias se enquadram mais de J�0 i das rcs 
. . 

-1:>ostus: 18, oi nn que rcssal ta serem os e-m_pres5.rios democratas� isto

&, defenderem como v�lores principais direitos tais como liberdade

de exprcssno, di-r�fto ae voto, volta e/ou restubelccimcnto da demo-

_cracia;. e 12, 0% que caractcr,izam a ideologia dos ._cmpr�65rios . como

.·ca'pitalista, ou seja, de.fende e acredita na economiü de mcr.cndo,
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TAOELA s1 ·- V/\LOl?ES rou'r;cos E ECONÓMICOS /,[/\IS SALIENTES NA IDEOI.OGIA DO Et.!f'lir:Sltr.lO 
ltlDUSTntAl NACIONAL NUVI\DO, SCGUNDÓ PAflTE DOS ENíflEVISTI\DOS 

1 
/dC'-O/ogi3 - V.1/ores />ofiricQs e EconOmtcos 

. 
. 

• 1. Democratas, Ocfcndcm Rcst;ibtk-cimcnco d.1 lib:::rdadc e Direitos
·Dcmocdticos • ,

• ' 

2. C'.:pit.J/ist.Js, Acreditam e Defendem B Econ�mia de fl.crc;,do
e Ui,rc lnicJJfil'a

3. LucrMlvidadc, Vis-lm f?c.i/izar:io de Lucros
. 4. Cof.Jboraç(io, Contr;:•/ucm p3rJ DescnvofrimMlo Econômico :

-doPals· • • 
5. Co/:,boraçlío, Contribur:m p,,ra o Bcm-Est,,r Social

· C. NJcion;ifisr:Js, Dcfrmlcrn Empresa Niir.ion.if Priv:ufa
' 7. Dcfenr}c1n t.�ulor P.;;r_1.icip:1ç .. tiCJ PolitÍCÃl cio EtnJJrc,,�dr:o

tJ. Defendem Ordem, Sc•gurança e Tran_qiiilidadc 
9. L(bcrai�, Defendem liberalismo e f.ndfrído3/ismo

10. Anticscati.!:mrcs,_ Contráios à ln:crft:rtnci3 Esrar;:i/ r • 
11. Dclc:idcm Dirc:ico dos En1pr11S<írio.ç o'c Terem Maior Particip;;ç:fio

no.Procésso do Pi::J/llicas Financdras e Econ6miCiis
12. Outras Respos:r>s·
13. Não Tem lo'r:o!ogia

-TOTAL

NJ'o AfNido 
NãoS;:,bcm 
Nfio Responderam 
·Cit;;r,,m. Apena:; Un1 Va./or

.. 

l 

Em% 

.. 

18,0. 

12,0 
9,.3 

8,3 
8,,1 
7,4 
6,0 -. 

5,6 
5,.1 
4,2 

3;!: i: 1 ..,, 

7,4 

100,0 

.. 

'• 

:· 

S9 

26 
20 

18 
18 
16 
13 
12 
11 
9 

7 
1� 
16 

216 

• (N� 1G6}

2 
,50 

33 
116 

----------�--------·-----'-----�--
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livre concorrancin e livre inicintivn. Alg�ns·excmplb�·ac:·rcspo�tQs 

enguadr�das na primeira categoria me�ci9n□d� pode� -�clhor�s�l�rcccr 

o que O!:i cmpres5rios quiscrc:im cUzer cem. j_cJcologia· dcrnocrú ticn:

"Ideologia democr&tica, com o voto livre; a censura deve 

ria cont.inunr, -mas dcmocra.ticü.r.1ente, e deveria 

umc:t revisão. sempre pa:ra_ evi tur excesso 

impren? a.·0• 

haver

11Maior liberdade dernocrátic·a, eleições .dirctu:-3, me:1ior

particip':ção militar, melhor nível sindical. Dis t.ribui
.. 

ção de. renda, maior apoio à empresa n�ciona,1. privada 11• • 

11 Segurança, ordem interna" li.berdade· r1e expressao, di­

reito de voto em todos os níveis". 

Nestas réspostas, pata-se que, pelo menos, dois valores· 

difcx.--entes fora!n .. manifestados 'pelos. ent.J:cvistados. ·Em .c�1.sos cpmo 

estes, a resposta foi duplamcri,te codificada� is_to •é, foram classifi 

cados em duas diferentes c�tegorias da Tabela 54. 

Par� entrevistados que .ac�am ser capitalist� a ldeologia·­

do empresário. foram • consideradas resDos.tas tais corno faS • abaixo

transcritas: 

126 

"Sua ideoiogia ªada sociedade capitalista; (d} � ��rendo 

aberto, ernborn na.o �:>rescinda dn pro1::eç5.o do governo". 

uA favor da livre cmprcs a e a f uvor da ec.�no]Uiu· de mcr-

cado. A favor à.a dc1noêrncia 11 
• 

. .

• 11li favorável ao liberol cnpi t:ülis1no, libcrd.:idc nus deci-

- ··"ZÕes, mercado abcrto,cornpúU.çiÍ.o.Poucos lcvum .::i. ideologi.:-i.. 

poli tic,;i ·p.:ira dentro d.:-i cl\iprcn.:l. ''..

PNPE- 25/86. 



s�gun_do a teoria cconô•m1ca e as nn5.iisc� do comport.:1:nc:-:to 

-empresarial,· a mnximizaç5o. do lucro é ·a principal moti v.:iç2"io d� t:..-:i

·cmpres5rio numa economia capi talistu; s·cndo, portnnto, um valo1· sa�� ' . � . 

· liente na idcol�gia do emprcs·ârio. Embora· seja consicJcrada uma rcrr.�

neraçâo. de -� �ator de ·produção, tal como os· juros são considcrc1dos
. . 

para o cr6dito, os salãrios para o trabalhti e a renda para a terra, 

é. comu.rr.· em pesquisas d� op:i.n.ião <;=onstatar ·guc o empresário se colo-
. . 

ca numa"po!:iição defensiva quanto ã·vàloração ética do lucra. Difícil
. . . . . -

. . . .. . . 
mente, os empresários apontanl o - lucro como um VéllÔr oriéntador de 

.• 
• 

• • • - J 

suas ati vidç1.de:>. Ncs ta pesquisa, os· éJTtpres5.rios nacionais pri -vaêos 
-

nao reagiram de forma diferente. Assim, apenas 20 deles recon�cce� 
r • •( • • • 

ser o �ucro_ um valor de destaque na .ldeologfa do cmprcs5rio·nacional� 
+ • • •  

Por outro ·lado,. 18 destacam como valei iaeol&gico a colaboraçio pari

· o desenvolvimento econômico do país_, ·e também is à colaboração ·paru

o bem-estar social; ·_isto é, contribuir pa_ra a. criação de melhores cc.:::_

Óiç�es para a coletividade. Porla�to, va�ores sancionados positiva -

·mente são apontados como caracter.í"st.i,cos da ideologia empresaYicl. -;,s

outras categorias ap:n:isentam baixus percentuais· de r·espost2.s. ·Er.tre-
. . . . . 

"banto, se forem· agr�gadas algumas categOJ:�as que a.presentam algt:..'"::u.S 

idéias comuns, é possível obtc�-se uma classificação diferente êa 

apresentida na tabe�a. Por �xemplo, nas categorias 1, 7, 9 e 11 as 

-respostas dos empresários continharn·referências ao direito ou à ne­

cessidade de uma atuação, ação ou _pm:-�icipaç5o polí'.ct:i.ca sem rest.ri­

ç5es o� cibst5culos. Somadas, ag respostas �elás classific�dus p0rfà-

:.ze� 32,3t. Assim, pode-se inferir que quase 1/3 dos valores citcdos 

se referem� dimens�� polí�ica da ideologia. Ji as categorias 2,3 e 10 

irnp_licam valores econômicos tip"icnmcnte -�ssoéiüdo.s élO sistema c.;�:,:i. t..::::. 

l�st�-a� economia de mercad6; Agregadas �s tr�s, nelas se c�c�n�rnm

·25,5% das respostas. Portanto, mais ·da meta.de das respost.«s clus�:if:.
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cam ·a ideologia dos empresários· cÓmo 1.:l.bera.i!,;, tanto· no sentido P.2 
. . 

lftico <J'1cu_1to no econômico� ·o fato de ·:.e ter obtido respostas di-. 
. 

. 

• 
versas que obrigt.1rum a criação de difcre11tes catcgorins I não res-

postas por parte de 85 empresários e rc·spostas de 16 entrcvistrtdos 

dc_quc o cmpres&rio n3o tem ideologia revela uma �ercepç5o
.
<lifusa 

dos ent.:.rGvistados industrLüs !..;obre ·e. ideologia ao cmp1.-csar{ado· :i.!!_ 

dustrio.l nacicinê'). l_· privado. VáriÕs fatores c.xpli·cariam ü;to. B pcs­

si vel que empresários de determinados s,etores ou regiões l:üO p:)SS\lêl.m
. . 

u.'lla. visão polític ?' dq atuaç:ã.o empr'=:sarial. Também, é possível que 

a atuaç�o diferenc�ada das .entidades representntivas de classe na 

defesa de seui interesses saliente diferente� aspéctos, o que ·vem 
. . , 

·a ser percebido pelos empresários de modo p·articul•ar ou específi-

co. Contudo, uma explicação bastante provável ·poderia ser atribuída
. . 

ao. fato de .que iaeol?:gia é um· termo cujo s�gnifica:lo não é facilme� •

te manipula�o, o que torna ·sua definiç5o, por parte dos em�resârios�

um problema.
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1 11ELJ\CI0NJ\.MEN1'0 DO EMPRESÁRIO COM O S!STÉMj\ PXNA?-1CCJ]�O, 

um, dos· mni•f3, importantes aspectos·· do fu·ncion.:imcnto c'l.o 

incrcado de cr&dito .6 o potencial_tlc c6nflito e tcns6�s que cii5t� 

entre os cmprcs5ri�n industriais, na posiç�o de dcmahdadorcs de cr�­

dito, e os,banqueiros e demais empres5rios fin�ncciros, na posiç�o·dc 

ofertadorcs de crédito. r;·um conflito pra.ticamentc_inevi.t.:ivel, dado 

·os .interesses divergentes de· cada wn dos dois grupos ·no processo de

dctcrrninaçã0 do volume. e do preço ao crêdi to no mercado. En.tretunto,

as 'manifestações desse conflito 1:-ão· ºnecessitam ser-'difercntes daque­

las que ocorrem em outros tipos à.e merca_do, pois,. em sua. nu. turc z a, o

' crédito é ·similar a outros tipos de mercadorias transaci6nac12.s êntrc.� , . , 

consumidores' e vendedore"s. ·Procurou-sç 
I 

nas perguntas anhli s ad,:::s� � . . ' 

neste capítulo, mensurar e analisar,_ dp ponto de vista s)o empresá-

rio industrial, sua .. percepção sobre- o relacionamento _qüe tem çom o. - ...... � . . 

empresário financeiro. Entr_etanto, · caj:l'e r�gistrar algt:mas quali.fic2.­

ções tendo em vis·ta a atual realidade brasileira. Primeiro, como ·ac-

.rnonstraram os resul·tados de outros . capítulos deste livro, existe u:-:-.a 

relativa inde.pendência ent_·-e esses do.i's tipos ce em
.
presários •. Por.·

exemplo: a) o setor financeiro muito pouco·contribuiu para a f;rmê!çâo 

do capital inicial das grandes empresas industrinis nacionais· pr.i va­

dai das �uais os 251 e�tievi��ados sio dirigentes m5�imo (�er Tabela 

6); b) ê extremamente baixa a p�rticip�ç5o de instituiç6�s financei­

ras no capital atual das empresas dirigidas pelos 251 cntrivist�dos; 

é baixa também a participação,�e suas empresas no capital atual dQ 

insti tuiçÕes financeiras .. (ver Tab'ela. 8); e) é baixa a pnrticipaçc.o de 

diretores c1as ernp:i:-cs·as industriais dirigidas pelos 251 cntrQvist.,:H1o..,�: 

nos conselhos de administração ·ac instituições f i11uncciras; é bu.i. x.:-. 

• também a partici�ação de representantes de insti tuiçõcs f intincn-i r.:-i��
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nns dJrctori .:1.•; cJ.:1.s crnprcs.:1.s inc1u�tri ui$ c1irigid.:-i.s •pelos cn t- rcv .::: t o,'ic ,:, 

(ver Tabela 9
.
); d} wn reduzido número de cmprcs5rios, assim cc-:�10 d0

' 
• 

seu::: pais, p.:1rticip.:ün/particip.::irpm- como .sócios ou• proprict5ric!; de 

instituições fincJ.nceiras (vc::::- 'l'abcla -15); e e) é rnra .:1 cx:istê;:.ci.:i. 

de mcmbi:os do gr.upo f.:i.miliar ou dü. rcl_u.Çi10 <le p.:i.rentcsco ào� 251 cm­

.prcs5rios industriais· entrevistados que tenhnm porticip�ç56 profisRj 

.on.:i1· no setor financeiro d.:i Ç!conomiu.: (vci;- Tabelas 33, 34, 35 e. 3G). 

Segundo� o capital� um fnt�r ·ae produçio ascasso nos paiscs �m de­

senvolvimento, com u� percne-ex�esso �e d�nanda.· Esse cnpitnl tem de 

ser racion.ndo de _a�guma :i-nn_neira �nt.:i,.·e os çcr,,,:mdad�res, e esse p):oc:<�.::
.. 

so; n� ausência af um eficiei1te mercado de "capitais, gera inevi-

tavelmen.te- uma .. •. serie e reclama�Ões entre 
" /  

.a�ucles - e aI se d6stacam os cmpres5�ios industriais - que n0ccssi-

tcim de recursos de crédito para à • cor1dpç:ã o e cxpanúio de s.cus n�..,�:ó-. 

cios. Terceiro, o Brasil foi, ct:.lturalr.iC'J1l:c , e �o.ntinu.J. sendo b.:!S t2n �:l: 

influcn�tado peli herança ib�rico�c�t&lica, que ·sempre tr�tou co� rc 

servas fticas o-problem�·ae cr&<lito e de tnxa de juros, como o excm­

plifi_ça a história da legislação sobre: ·a usura. F
0

inaline:ntc, de \lr.t r,w 

.do'gc�al a �n\ermedia�5o fin��qc�ri priv�da �?.Diasil, ao lons� a�

·sua história, 

zou oor üm_a·. 

plena de 

grande 

períodos- inflacionários, se caracte-

preferência nela segu-

rança e. por opcraçoes de curto e médio prnzo, rar.:uncntc e:--el=ccnclo a 

fnnç�o de liderar,. cric1r, upoi6.r ou b.:"J.i1car novo; -amp1:cc�nd .i.;\1C'n te�; j n-,-._

dustrinis, tal corno o fizcrum, por 0.;,,,:crnplo, seus congênt��cs nor-tc­

amer.ic,1110s I j.:i.poncses e nlcm5cs � 

• 2 CR.f:DI'l'O JUNTO l\OS BANCOS COMEl�C J)\J:S
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<• 

m�iorcs co11tribuiç5cs te&ricns cm nosso �6culo sobre o p�pel do cmp�� 

s5rio no dc�cnv6lvimcnto_ccon6mico, "algu6m s6 �e pode tran�form�r cm 

empreendedor, tornilndo-sc antes devedor. E um devedor, cm con�C'CJ,!\ên·· 

eia d.::i. lógica. do desenvolvimento .( ... ) o que· primc:d ro deseja é· cx.DcH­

to. Antes ac·rcqGc�cr quaisquer beDs, necessita do poder aquisitivo. 
. ' ( 1) 

f': o devedor t:Í.pi co da socicd;:idc capi talj:sta 11 '1-,inda 110s 

palavras c.Jc autor, 11 dc:í;inimos. o cen1c do "fenômeno crcdi5.rio da sc09u.i.� • 

·te forma: o cridit� �, em ess6ncia, a'criaç�o do poúer aquisitivo 6c�

a f inv lidade de transferi-lo pura o empreendedor;. não, porém,· t� in�pl c-.:::.

mente, a ti�nsfcrBncia do.poder aquisitivri-existente. A crinç�o �o

po�er aqui si ti v·o ct1racteri za; _01n tese, • o método pelo q11,, 1 o oç-sP.nv0J -
- •, 

. 

.

VÜi1ento é ernprccndido nt}JTI sistema de·. propriedade pr i Vüda e di v.i.s.:io do
4 - • , 

trab,:tlho.- Atnwés do .c;i:édito, ?s empreendedores têni acesso à 'to:rrcn-
• • . . 

•. 
1 

te social de bens, �ntes de terem adquir�do .o direit� � rcivin<lic�-�"·

Apesar de essas üf i 1."111 u ç Õc s .terern sido feitas h.:Í qn.1sc se-

tonta anos, pode�sc considc�S-las ainda como vfilidas e atuais, ser-
. . 

vindo para rcss al tur a impôrt5ncia do crédi t :>. para o emp·rci:;5;1--io. i n:-

dust.r ial de nossos dias· .
.

Neste Cõlp.Í.tulo, prct.ende-s.e exami1tar algumoG quç•st:Õcs cUi-c­

twncnte • ligadas ilO rclacion�ncnto entre. o. empresário indU$t :i:i.1i . 

op. ci L., 

(2)'.l
.
l. ".) l. O L'lll 1 

'i 

132. PNPE 25/86 



e os bancos c:omcrc:i.;ü s pr:i. vados, a s.:i.ber: • a) í i11.:1 lic1.--itlc�; cl .::i cl cm�1 nd .:-i 

por cr_é<.1i to �)-elos cmpres5.riot; junto n bàncos cornercinis pr .i. v�H.1os; . 
. 

. . ' -·
b) o nv.nco do nrilsil versus o!> Bt.1ncos Comcrcüd.:; Priv.:idos no utcnc1.i.-

mcnto aos ernprcs5rios; e e) di.ficuld�das cncont�n<las pelos cmprcsfi­

rios püra obtcnç
.
00 de crnprést:imos_ junto n. b;:i.ncos comerei .:i..i.s. Port..:-rn- • 

to, ncr;tc c.apí tulo, scr5.o ê1borclados_ t0rno.s dirct.::nnentc. rcln c:i onudos 

cano p�oblcmà do cr6dito por parte dos cmpres5�io� industriois. 

• • 2 .1 Finalidades da D"cmanda por eréa.ito.p�los Empresfirios Junt:o a 

Bancos Comerciais 

(" . 
A prirtir da Lei da Refo�ma Danc�ria n? 4.595, de 31 de 

Dezembr·o. de lQ 64, e· da Lei de 1\�ei.-cnrlo �1e. Capi triis 11? � � 7 2 8, de 14 e� 
� .. 

lJunho de 19 65, o sistema .E inanceiro naci,onal teve· sün cs tn1tura e 

modo de funcioname_nto reformulados, sendo um dos objetivos n cspc::cL1 . . -

. . 

liza15o das tnstituiç5cs financbiras dd_iistcmi. No atunl sistema, e� 

banços comerciais são instituições fi11u.ncc':irõs cspcciuli ,.c1d.:1s na pn'.:.. 

tação de di y·crsos· serviços· ( cont.:i.s correntes e dcpós i to}� diversos; 

pagamento de cheque;- transferência de fundos, orç1cns de p.:19:-imcnto; 

cobra�ç�s; cust6dia � g�ni�a de valores; �ece�!�ento de impontas e 

contas divcrsnss aluguel de
. 

cofrcs-for�cs; serviços de cfin�ios; cfc.) 

e rio cxq:rc!.cio de atividades �1c coi1.ccss5o dG crédito (descont.o êe t5.­

tulos_; . adiantc1rncntos cm. cont,1. corrente; u.di �ntimcnlos sob 9�1runtj_ ct (:•.· 

yendél; crédito modLrntc .:t cnds!..;?lo t1c títulos; cr0l"l5 to nn-.:tl; créc1it0. . 

a curta pru.zo p�r�·op0�nç��s a� com�r6io exterior; cr00ito 1�0ssoal 1

etc.) .. _ F:ml.:i�r.:i·o.sish.--m� fin;nr:0.i,�o c.10 p�,r.s b�s(;_re-::\' nn ).'1�_i.nc..•rpio \"!,) 

ci"c�;cm;_")c'1;i"10 c::-:pc-c:i ·nl:i.:-.;tdo c.k fnnço\..'�� :ii-91.rndo o;;. d.-i.fc-rcnh�:; t :i pos de··... . 
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trnçao e conc;lomcl:i1ç;10, de tal 1no,1o que� .. -ituillm0.ntc um ·pequeno núm<.�J:o 

de bancos comcrci.:1is, cad.:i um iic.lcr.-rnt1o um con0lomcr,1.do de outr-.:-i:-; j nE_ 

ti tuiçõcs íinanccir.:i._s ( buncos ·d('! invc G t:irncnto, :" int1nccir.1�,, corre to- , 

)�.:-is, distribuicloras, socicc1D.c1c;.; de _cl:::c.Üto imobili5rio� etc.), tem 
. . 

um.J. grande participoção no total das ncgoc.ivçõcs. do sis tcmn íintrncej_ 

ro. Os emprc!:i5rios _industrio.is, port.:into, pot]r.m nvaliu1: o p.1.pcl dos 

bancos comcr�iais- privudos 11::io _apenas en<JUélnto b3ncos comcrci.:-i.is, m.:-i::-; 
. ' 

tumbéi11 como instituições lideres de conglomerados f:inuncciros. P.:u:u.

.examinar o relacionamento entre o cmprcs5rio industrial e os bancos

comerciais, deve-se ·_5=-niciar indà.gando .com que finali<.h-idc os crnprcs5-
. . . . 

. . 
rios solicitam crédito aos bancos. Para tal, apr·escntou-sc um c.:i.rt�o 

ao empresário· industrial, contendo us seguintes altc1:.nativus de dcs-
r . 

tindç�o do crédito: 

L Nova� iristalaç6cs 

2 Amp�iação das inst.nlüçÕcs já e;.;:istentcs' 

3 Carnpünh..i de 1:ron1oçõ_cs e vendas

4 .- Financiamento d.e import·a_ção e e�q,:-ort�ç�o 

S Cornprü. de máqu\nas e 
·eqi..üp�rnentos

6 --Suprimcrto de capital de giro 

7 Di�crsificaç5o da produç�o· 

8 Outras finalidndes� E�cmplificar. 

tm SO..JUid.:i. fo1.11�t1lou-�c a .scgú.in(c·p2.rsunta.: ''Nos ÚlU..11os três _.mos, 

• o Sr. como ?ir_ig�ntc desta empresa prov.:i.vclmcntc recorreu ao cl·[:<l i t:.:,

dos b.:incos comercic:lis pri v.:idos. O Sr. poderia indie,,1r, ncs te c�r t::-:o:

cl.:i. 'l'abC'l a 55. 
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TAn[LA '55- F'ntNCtritts FINALIDÀDCS PARA AS OU/1/S os Ellf'HESAntÇ)S RFCORRERA!,f AO cm.'mro 
DOS FANCOS COMtRCIAIS PRI\IADOS NOS TfifS /\NOS ANTERIORLS À REALIZIIÇ,ifO OA EN· 
TRE\IISTA 

f'dncíp:iis Fin,,lid.1dcs 

Suprhncnrn ele C1(Jir,1I de Giro 
Fi11.1J)c1:1mcntn de fmr,01:wr-,io e Expon.1r.'io 
Cornpm etc l,MquiH,,S e Eqrlip.1nwntos 
Amp!i,,çfü·s d.1s lnstafaçõcs J;'J Existcnrcs 
Noms lns,alariics 
Divcrsificaç.So d,1 Produç.'!o 
Camp::nhn de Promoçtfos a Vcnd;:;s 
Outrà 

Rccomv.im com Apc;1.1s Uma Fin,,lidadc 
Nan::,1 H�·corrcr:.m _a E.�ncos Comerciais Priv::dos 
Não A(crido 

Pl'rccnt�9�m inferior a 0.5. 

"PNPE. 25/86 

Em% 

.53,0 

19,2 

10,9 
7,3 
4,8 
2,3 
2,3 
• 

100,0 

Frcq(í!�n::i::i 
-·------·

210 

7ô 

4., .) 

29 

i9 

9 

9 

1 

3.9G 
(N ":'229) 

62 
ffJ. 
3 
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Obscrvn-.sc que- 19 CJnpru!';.5r l.os ilf irinDm C]UC l1QO rccor;:crt:m 

no c1·,�di to dos büncos comcrciilis pr. i ·:.:t<los dur,mtc 05 três ,:mor;; .:11: :.:.c­

Jriorcs à realização da entrevista e 3 �mpr.csãrios n-5o tivcrnm s1.1.J.s 

rcspost.:is üfcridas. Embora possa parc:ccr surpreendente que 19 cmp:::-c­

sãr ios tcnhc'.1111 inf orm.::i.do • nunca. terem rt:co:i:r ido EJO crédito banc.5.:.· io, 

esta inf or�1ação foi realmente presta,�a. 

Note-se também que. 62 e_rnprcsários recorrcram•·a esses bancos co;�, 

nas· uma finalidade,. enqu,:1nto o� rcst.:i.ntes 167 empresários rcco:r1.·er.:im 

com duas finalidades principais tot�lizando, portanto, 396 rc�Fos�os, 

com inclicação de duas .princi'pais fina::.i<ladcs. Deste totol, 53, Oi c:�s 

• .r�sp.ostas rc:d:e
.
rcm-sc· ·ã fin�lidade do suprimento d� capital d� siro._ 

Este resultado significa qu� 210 entre· 25i empresários rccorrc1n acs 

bancos comerciais privados para- obterem capital de giro . 

.. . .. .... 
- t· ta· T b 1 74 no ".'"lC se i-.efcrn ºº· ca!,it�lCerno sera ·cons ·n ·a o na a e ·ü , -.\L .... _ 

·ae giro da e.1npresG nos úl t:i.mos. três_ anos u.nteriorcs .à •r0., li ZtlçS:o ca

. entrevista, em média 50, 4 t. ac -sc·us fina.nci«mentos er�m fci tos c::)]n· 

. rec.ursos próprios. e 4 9 ,·G % • com recu:i:sos_ de terceiros. UmJ ·vc� que a 

maior operaç5o ativil dos bancos comerciais ia de �fetunr cmpr�stinos 

para capital de giro da· cmi.?rcsa, os rcsul t.:i.do!> d.1s 1'.::i.bcl -1s 55 e 7 �

inclic.:1m que o rclacj on.:i.rncnto mais expressivo entre_ cmprc!..:;firio5 indu�.:; 

triai� e bancos com6rciais odorrc no cant6x�o dcss� opcrnç5o de cr�-
. . 

dito. A scgundn princip�l fin�lid�dc in<licnda foi 0�ra Fina1ici�-

mento de Importnç5o e Exportnçfio·: _7G indicaç5cs, rcprcs0ntnndo 

19, 2� à.o. tot.11' . A i;-in.:i.lil.1.:-:1..1 .. � c.:u1;punh.:i de Promoç.:io � Vt�n<.1.-::t,. foi 

mcncion.tll.i por ap,:�n;t�; ?. , 3� do t:ot-..\l. Notc--sc quó m.:l.ü, a,, .J./4 d.:if; 5. n-

1n0.ntns. 
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!'.>e<Juintcs ,.1p,.1.icilçÕc:::-;: compra clu • m.:iquinM; e cquip.:tn)cntos ( 10, 9 �) ; 

ampliaçõç�. dns lnst.-d;i.çõcs jfi cxistent.cr; (7,3t); nov.:i� i.nslidil\·Õc�:; 

•(li,Oi); e divcrsific.ic;,:3.o da pro(.luç�o (2,3i) 

11 Qu.,ndo o S1< .recorreu nos b.:incos comcrc:i.üi!:: priv�1(10�� p�1)�.'."l 

estus fi11t1lic1aucs, c:,;cetuttndo -ct destini1�1a iJ.O ·suprimento ele C<'.1.pi 1:nl ck 

girei� o Sr. chegou a pensar em recorrer· a outras fontes al tcn1.::!ti v.:-i !:.� 

de cr�dito?" 

As respostas a es:ta pC;rgúnta f>ªº ri.prcsenU1<;l..J.s n.:l 'l'o.bcJ..:1 

Sl. Para interpretar üs resposta� devem ser observados o� scgui11t.cs· 

as)?8ctos: 1)rim0iro, n20 lcvarrnn-se cm· conta os 19 emprcs.Éi·.i.os que 

·nunca recorrcra.rn uos bancos comcr_cL1:i.s privados, além <los j cmµrcsr1-·

�ios cujas respostas n5o forJm ufciid�s; �egundo, dos 62 eiriprcs�rioG

que recorreram aos bv.ncos corncrcL:lis • pri v.:1dos com .:ipencis nm.J. fj_n,1li­

dade, 60 indicu.ram esta corno sendo- 11 sl)pr:irnento de capital de• 9i1-o".

Como esta fint1licJ21dc foi excluiaa da pcrguntu, a estes GO a pcr1._1unt.;:_-._

n5o foi forrnulc1da, restando npcn.:1s 2 à._csse grupo aos quuis foi formu­

lada a pergµnta. Portanto, no (otal; dos 251 cmprcsfirios, n T�bc)n

56 r0gistra as rcspont�s·de 1G9.crnp��s5iios.

lb p.:,:r.·tc sup.:.'l·ior eh T,1h ... "':la 5G cstEto rc(;:i.sb.·,xl:ls .:is rcspc)�,t.:-i:.::. t1, ... �; 

cmprcs2<rio:.:.� quanto ri po:3sib:i.lid;1dc de tc1.·cm ou não ch0.0.-tc1o cl pvn:;.u· 

cm recorrm.· a O\l tr.:::is f cnt:cs .:i 1 h't·n� t, v.t1 s de· créc::i. to. O]'l:, cJ:v,,-r;.._ .. tJ\l ,�, 

ilO rccorrcJ.:,:m .:1us b,7JhcOS c0.ú1,�rci,\:i.s i�r:i.v.::if.10�� com .'.l!> v:-i.L-.i.:it.; f.in.:·,1ilL:·· 

des, cxcctu�1nllo-.f.c a d,�!; t.in.:h1,-i �o !.�upi·3..rncnto dé c:-ip:i l:-il ll._ ... �T' i·n, q 3 

C'mpn�s5rjos (5S,0'2. (1() 1ot.1.l " <Jlh) .1 fl('l�,:JLllllil .'>e_ ,1pJ:ic.-i) 11.--:0 dit\;:11��·,:;1 .1 
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TACElA 56-- CONS/DEl,'/l.ÇÃO DE OUT/?/l.S (oNTES /li. rt /,'NATIVAS DT: cntDJTO OUANOO [MJ'ÚFSAmos 
I',fCOf,fiE ?/1.!,1 A 1:1\NCOS co:,.•l.'f,'C//',IS l'W�1/\DOS f'Ati't\ rtN/1.LIDAO/.'.S /1./'CWT/\D/\S, I xcc. 
TU/INDO-SE SUí'f:1/1:ENTO DE. CN'ITÂL Df G/h'O, fONTES /1l TERNA TIVAS CONSIDEliN,A.\' E 
flAZÔES í·AflA NJ;o AS TEUEM UTJUZ/100 

NJo f'cns,1r:1m cm Recorrer 11 Ouu,u Fontes 
rcns:ir;;m cm Ticcorl('t a Outras Fo.'ltc:.t 

Rr.:corrcr;im n f;.111cos Comerciais f'ri1•.xfos e ,1 Orl(r,1s Fontes 
110 t.1,isrno Tcmp-1 

N5o flcspondcu 

TOTAl 

N5o :;a Aplica 

FONTES AI. TEflNATJVAS CONSIDERADAS: 

Programas e Sistcm,1 BNDES 
Suúsidi:íri:;s do IMDES 
Bancos e/ou lm,ituiçücs Oficiais N.'fr.J:Explicir,,dos 
B,1nco do Brasil 
Bnncos E.H,"l:/11.7is e/ou Rcgionais dC' Dcsenvo/11inumrn 
Fin:mciamciltOS Externos 
Bancos de lnwJ.ttimenro 
Soci1•dtdes Fimnccims 
8.;ncos Comcrci.1h OficiJis Estaduais 
Otúras Fon tcs 
N:íoSabcm 
Nffo Responderam 

TOTAL 

lndic::ir.im Apr:n.?s Um3 Fonce 
N5o se Aplic:i 

RAZÔES PARA NÃO-UTILIZAÇÃO DE FONTES ALTERNATIVAS 
CONSIDERADAS: 

: Elevado� Cu�tos Fin:mc1Jiros 
E xcc�so dr•, !Jcm�c;:, ci,-; r.: li:m iiJ.:io dv Conce�-To e l.ihcrarSo de 

• Fi11:111d,1mc:1to . . . 
N:Io-Fm:;_11.1d,�m:'m:i ds Norm,1s Ex.i�7td,1s, 
Atendidos pdos G.,ncos Comcrci.iis f'dv:�dos 
\lolumc d,,. Ra1::'$0.� Limir.1dos ,f.,s Font.:s 

• Exccssi1�1s E M�c:nci.1s rir! G.1r,1nti:Js
011tr.is
F,1•corrrr.1m/U:i!i:.1r::m ,1s F"'1tcs
N.i,> S.;bcm
NJo Re.-.pond,.•,7,m

- ·--.. �--- " -� 

. TOTAL 

t.'.fo se A1•fir.1 

138 

+• 

• 
• 

Em% 

55,0 
• 41,4

3,0
• 

100,0 

21,3 
9,0 

13,5 
11,2 
11,2 
5,6 
2,2 
2,2 
1, 1 

-11.2 

2,2
.

9,0 

100,0 

18,'6 

15,7 
8,6 
8,.6 
7,1 
4,3 

15,7· 
11.4 
2,8 
7,1 . 

100,0 
• •·•· - ---·· . ...  ---•--·• 

f ri:q,'i,�11d., 
-----

93 
;o 

5 

1 

169 

82 

19 
8 

12 
10.

10 
5 
2 
2 
1 

10 
2 

8 
-- ---· - -----

89 
-- ____ .., ____

51 

1S1 

13 

11 
ô 
6 
5 
.1 

11 
s 

2 

5 

70 

1ST 

-. .. ..... 
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pensar cm recorrer ü ou trns font;cc al tcrnnti vas de crédito.- 011 t ro� 5 

rcco:i;rcr.1m n. .buJ1cos comerciais privados e • ii outras. f entes .:-io 11.c:�mo 

tempo, enqunnto 70 crnprcsiir ios .• ( '11, � i.) aos 169 cm pau t.:-i. pcn!:.:u:;1m cm 

recorrer a outras fontcis. Pcrguntou-sa ent5o a ristes 70 cmprc�51�ios 

quais foram essas f onte.s. ]':.s rcspost.:i.s aparecem nü parte ccnb�.ll d.::i 

Tabela 56. Deve--:se notar que 51 empresários c1p'?ntarilm npcn.:i.s Ulll3

fonte e 19 empresários a·pontilram duas ou mais �antes {a pc5quj r;.:i

:�onsid0rou, no entanto, apcn�s as duas fóntcs. frincipais apontndas)

As insti tuiçõcs BNDES e subsidiárias e programas de crédito ..:io sü;tc­

roa SNDESpGrfazen_, 30, 3% de.sse total. Os Bancos Est«duais e/ou Rl�.9 io­

nais de Desel)volvimcnto aparecem cm 11, 2% dessas .respostas. vê-�;c 1 

portanto., que o Sistema de Bancos de Desenvolvimento :tato scnsu 

aparece como uma fonte 
. . . 

alternativa c6nsiderada e� �1,5� dcss�s. . 

respostas. Se a esies acrescentarmos·� Baricd d6 Brasil. (11,2�}, 
. . 

Bancos . e/ou insti tuiçõcs oficiais n5o-cxplici t�dns ( 13, 5 % } e Banco�. 

Comerciais oficiais estaduais ( 1, 1 % ) • •.. obs�rva-sé que o sLstcm,1 de 

crédito do setor púb°lico da economia_ .. é a alterna.tiva cxplici t:..:,rncnt.e 

considerada em 57, 3% das respostas. ·l\penas .2 empresários indic.-.ir.-:1m 
. . . . • ' 

os Bane
.
os de Investimento com'o uma forite .al ternativu considcr.::i,1a. 

Este resultado, pela pouca exprcssividad�, de�� constituir ossú11to 

de interesse rlos BanGos de Invéstimcnto, por duas roz6cs. Primeiro, 

como. fo.i vist�·, 25, 3� ffas respost.is :anulisadas na Tabelõ 55 ::ipont.il-

• vam finalidades ( compra de má
.
quinas e .eq'uipzi.mentos, 2.mplinçÕc!] <1.:!s 

instalaç5es jã existentes, novas instalnç6es:e diversific�ç5o <l� 

produç5o) rcl.icionad�s com �tivi<l�des de investimento no in�Jjo ou 

longo prazo. 
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os H:·mco=-dc Investimento fornm zipontaaos por 26 emprcn5r.i.os (1.0, 4i) 

como a fçntc mais utilizada pela emprcs� para obtcnç5o de recursos de 

terceiros para aplicaç5o de longo prazo nos Glti�os tr6s anos em 

relação à dnta da c·ntrcvista. Finalmente, ns outras rcspostn� ·se en­

quadram dentro de Financiamentos Externos (5,6%), Sociedades Finan..,. 

_cciras (2,2%), outras fontes (11,2%), nao sabem (2�2%) q nfio rcspon-

dernm (9,0t). 

A p�rte_iriferior da Tabela 56 apresen�a as -

razoes pelas 

quais esses 70 einpresãrios, que recorreram aos bancos comerciais pri­

vados ? que chegaram a pensar e.m recorrer á outras fontes al tcpiv.ti-

. vas de crédi'to, nao utilizaràm essas. {antes alternativas.

f ,. 

2.2 O Banco do Brasil Versus os Bancos Comerciais Privados no 

·Atendime.nto aos Empresários�

As criticas·dos empresirios industriais ao Banco do Bra­

sil e suas sugest3es para que o mesmo aprimorasse o atendimento ao 

setor in.dustrial serão analisadas no próximo capítulo. Cabe observar

que, ao serem formuladas às perguntas cujas respostas encontram-se· 

organizadas nas Tabelas 81 e 82, os empr.csários foram infor-

mados de que suas críticas · e s.ugestões deveriam ser ex-

pressas exclusivamente enquanto empresário industrial e não como cli-. 

entes pessoas físicas. Objetivando aprofundar o conhecimento do pro� 
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cesso ac·cisório do cmprcz5rio sobre o ncc�so ao· c�:édi to
· 

e, 1 ndircta-

mente,.· nvaliar o desempenho dos lmncÓs- c::omcrciais pri v.:ido::; vi:;-7-l-v"i !:.. . . 

o Dnnco do Brasil� formulou-se_� s6�uintc pergunta:

"O Sr. Poderio nos dizer qunis destas condiç3cs car.:i.ctc­

• riza_m mais o· D�nco do Dra·sil e quais - caracterizum mais os B.:1ncos 

·ccimercíais Privados no que diz respeito 5s condiç6cs de acesso �o

. crédito?".

. 
Dn ·sequida, foram lidas uma a uma das oondiçÕes, na ordem em que na

Tabela 57 são apresentadà�.sete condições ·de acesso ao cré-dito. r'1ra 

c�da uina dela;; o· empres5rio _;fn.?.ia a comp
0
ar.ação i11dicc1nr1o il.O 0.ntrevi.2

tador qunl a sua·opç5o,-isto &, se i�dicava o Banco do Brasil; os 
. ·• 

Bancos Comerciais Privõàos ou se ar:hnva não haver difcrcnç� entre 0s 

dois. Na Tabela 57 ,·. são aprcientados .os r�sulta_dos d.1 comp.:lr.:i.ç-3.o •. 

entre o Banco do Brasil e os Bincos �omcrciais Privados-no que se 

refere-às condiçpes de acesso no crédito. 

-Obscrva-s� que, salvo no.que diz respeito i condiç5o

uMaior Pm::;sihilidadc . de Saque � Descobert_o", não fornm alto!. o�, pc::..�-

• centuais ·_de respGstns ºNão S;ibcrn", "Não Responê:cramu e "N3o J\f(•ric:o".
� . . . . 

. 

·Com b�se nos�r�sultüdos referentes a qond�ç5es de acesso ao cr�dito,

.nota-se que� n) Maior Volume de Cr�dito: mais da met�de dos 

rios (57,4\) c6nsidcra que o Banco do Brabil s� carncteri�.:1 por cst� 

condiç;io, vcr�us 28, 3� guc elegem os n.:incos Comcrciüis J'r :i vtH�c�;,. lh:1 

. . 
• perccntu-tl rcln.t.i vmncút.c b.::iJ.xo ( 11, 2%) • considera J1.i.o havcl� 1.1:i. f c:rcn\�:i 

. entre os ·dois tipos • ,lc b.inc6::;; _b) M.:i.ior Prn�o - de Crc-di to: 111·-.1 U ..:.:11,�c _1�
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TABELA 57- COMPARAÇ1WENTRE BANCO 00 BRASIL.E BANCOS COt.fERCIAIS NUVADOS NO �)UE SE FrE• 
!..ff!� ÀS CONDIÇÔES DE ACESSO AO CRtDiro 

Nio .. 

-. 
Bonco do Bancos Co- N:io Hd 'Nio Não 

Rcspon- Total 
Brasil mDrciais Diferença Sabem Aferido 

_Pril',1dos dcmm 
--

M;ior Voluma dt: Crédito 57;4 28,3 _ 11� 2,0 1,2 · . 100,0 (N.,. 251)
Maior Pr.izo de Crédito 49,8 11,ô 33,t. 3,6 • 1,5

•
. 700,0 (N ª 251)

Maior Pos.s.'.'Jilidade dú S:JQUC a 
Descoberto 6,8 · - 4{?,6 22,3 16,7 3,6 2,0 100,0 (N .... 251} 

Menores Juros· 80,5 4,8 10,8, .2,8 1,2 100,0 (N ;.25!) 
Menos Exigêncics de GGrvntfas' 

Reais e Pc:;:sosís 14,3 42�2 38,6 3,2 1,6 roo.o fN 6'; 2su 

Mc'}os Demora na Negociação e 
Lihéraçfio dí! Crédito 15,9 59;8 19,9 • 3,2 1,2 100,0 (N-., 2511 

Maior Exigéncià de f!eciprocidade 8wc; 70,9 14,7 3,6 2,0 " 1ÓD,O (t..J .,._. 251) 

• f'erren1a9em inferior a 0,5. 
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te a·mctadc (�9,8%) c6nsidcra que esta cpndição car�ctcriza e n�nco 

do Brasil. Entretanto 33, 1% consiclc"r�m não haver diferença cnt.:.·c 05

dois tipos de instituiç5o. Apcn�s 11,6%.do� cmp�c�5rios apontn� �s 

Büncos Comercia.is Privados como sendo a instituiçno oferecendo 1;;.::.ior 

-prazo de cr6dito; �) Maib� Possibilidade ac·saque a Descoberto: no·

. t;iue diz ·r.espcü to ü. �sta. condiçõo, ocorre o maior perccntun.l de rc!--- ·. 
' . 

·postas i,_Não Aferida�" (2,0%), "Não Responderam" (3,�•�) e "NSo Snl:cr:"i". . 

(16·,7%}. Quase a métade (48,6%) dos émpres&rios inaustriais afir�a 

que esta condição caracteriza os Ba
.
ncos Comercif'.i_s. Pri vades; ur.-.: rcdu-

zido 15crcentual (6,8%) -ei-ege o Banco do Brasil e 22, 3% niio vêc!:"l C!ifc-

rença entre eles_;· d} Menores .Juros/.Tm::os
0

Mais nai;;os: oito cm c.:i.da 

grupo de 10 empresários (80·, 5%) cons�_deram que o Banco do Brnsil ofe­

rece ·j1:1�0s i:nais b_aixos .. Apenas 4, 8% ·_aós empresários· ·dizem que os :San_
. .

cos. Comerciais Privados oferec'em juro� mais baixos e l0,8i acredi-

tam não hziver dif eren_ça ent.re os dois. ti pôs _de insti tuiçiio: e) .Mc-::os

Exigancias d� Garantias Reais e Pes�oais: nesta ·con�iç5o ocorreu o 

maior percentual (38,6%) de iespostas �ndicando n5ô haver difc�cnç� 

entre os doi
°

s t,.ipo"s dé instituição .. hpenas 14, 3% dos emprcsárics 

acham�guc esta condição caracteriza o Banco do Brasil. J5 42,2� dbs . . - . . 
,._ .  

-empresários· consideram que os Bancos Comerciais Privados fv::cm ::1c;:os.
.. • O T : 0 O 

. . . 
exig�ncias de garantias reais e pessoais d9 que o Dance eo Drasil;

f). Menos Dcm?ra ·.na Negociação e Liberação de crédito: ü m�üor p.:-.rte 

dos cmpres�rios ,· cerca de 6 em cada grupo de 10, • üpont.:i os J:;.incc:; 
: . 

·comerciais Priv�<lo� co�o- possuidores destn carnctcristicn. OutJ:c�

19,-9t .i.crcclit�m na_o htivcr diferença e úpenas 1S,9i indicnm o P.�:�c:c. . . 

do Drnr.il; e ·g) M.:tior Exigência de Rcc_iprocic;-idc: dcn ti:c h:"ll�!• .:1t-.

com.liçocs «n.:l.l.isadns, .foi esta a ouc· os ernprc!,5rios con:-:í,lcr.:n·.:1::: r:.-.1:, 

• N3 
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tipic�-dos Bancos Cruncrciais Privados. Com efeito, ccrcn <lc 1 c.m cntl� 

10 pcn�;;:un ns�im; P,u:·a outros 14, 7i_ nâd' h5 <lifcrcnç-.:i cnl1"c os dc-j !.;_ t:.i:­

pos <lc instituiç5o e. somente 8,4% dos emprcs5rios in<lu�triill� co11si-� . . 
. 

deram que esta condi.ç5o cnrv.ct_eri7.ü o ·nanco do Br<1sil. nesurnind•.) os 

resultados dn Tabela 57, que apresenta uma compnrnç5o entre o Dn11co 

do Bl.-asil .e os Bancos Cornercia�s Privados no que se refere As condi-

96es de acesso ao cridito, podem-se sugerir as seguintes posiç5cs 

sobre a avaliaç�o dos cmprcs5rios quant�·aos dois tipos <lc institui-
. . 

ção :. a) Os Bancos Comerciais _Privados, - cm te:imc[; • rclut.ivos, se cara-

cterizam por ofcrccier maiores pps�ibilidades de s�quc a descoberto, 

meDores exig5ncias de g�rantias reais e pcsso�is, ·e menos demora na 

neg6ciaç5o e liberaç�o d� cr�dito. �o{:o�tro lado, exigem m�ior rcci 

pr·ocidade, cobram jui·os mais altos ·e oferecem menor prn:�o e menor 

volume de crédito; e b) o Banco do Brisil, em termos rcl.:-it:ivos, ofe­

rece maior volW11e e milió:..: prazo ·de cré.dito, cobr-a juros mais bn.i.xos 

e f�z menor exig�ricia dci reciprocidad�. Por outro la.do, fiz �aiorcs 

exigênciu.s de garan:tias· reais .e pessoais e oferece menor. pos.sibi 11..:..

dade d6 saque-a dcs�obcrto. Pinalmcijt�, �aracterizri-sc pela maior 
' . 

. 

demora no processo de nego�iaç5o � lib�raç�o de crtdito. Vale fri.iar 
. . . 

que estes resultados siio c6erentcs com as criticas e sugnst5cs d�s 

• cmprcsnrios ao Banco _do Brasil,. corr.o pode ser ·,,isto .na·s· 'l'ü.bcl.:1s 81

e 82, que m9strarn ·serem eles maii:; cri ticos da burocraci.:-i, lcn l:i..d�o e

morooidade excessiva existente no llancci do B�asil, e ser a sugcst5o

.. de rn�is ulta ireq06n6ia entre �lcs a que: indica ao. Dnnco � 11ccc�sjdn-

de de dssburocratizar e agiliiar o atendimento e o procc��o <lcc5sGrio.

2. 3 - Dificuldades i.�16:i:1t..rz:C:.,1s p2los �1prcs5rios p=:u:a Oblcn:;A0. <k n.� ,,·(::;tim)�i

Junto a B.:i.ncos CcrK�rci.:1.i s 
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.. 

Como ainda será const.at.ado nC!:itc cç1pÍl1.1lo,obtcnç:i!o de ���tiJnos e cndivic!.:i­

znento .cons'ti tucm impor:tantcs p1:oblcmas. no conjunto de prcoct1pa\,O0s do 

_cdnpresfirio industri�l. Com-efeito, podé �er observado nu Tabela 67 

que 35,5% dos
.
empresários considc�avüm·a

·redução das dcspcsns finan-

ceiras como o alvo.principal das preocup�çScs da empre�a rio5 Gltimos. . 

três ttnos anteriores à rea�ização da entrevista. _Nü mesma tabela, 

constatu�se também que 25,Si 1,:.inhrun como alvo princlpnl a.redução do• 

nível d�. endividamento� Além disso, _as. Tabelas 68 e 69 deste cupítu-·.
. 

- . 
lo mostram que: . a) o perce11tual médio das despesas .f inuncciras em 

�cla·ção ao total do faturámento da empresa nos Úl times três anos 
. . 

• anteriores à realizaçã� �a- entrevista haviü_ sido em mGdia de 8, 3% 

: . par·a os .237 empres.ários que informaral!l este pcrce1:}tual médio; e b) 

48,li dess�s empresários consider·aram que o perc_entual médio dás 
,;. '. 

·despesas fina11ceir.as em r.elação ao· total do· faturamento da empresa,.. . - . . . 

- ·. riqs_ úl ti.mos. trê"s an(?S antcrior_es -� "rca:lização eia p�sguisa, si tuou-sc

acima das previsões _da empresa.: Outro; ·46 ,·4% considernram o per�e_n­

tual médio dentro das previsões ·aa empresa. Somente 3,8% o consiàe­

i·aram ii.bai.xo �às previsões da emprésa· .. Fica patent�, p_ois, a irnpor­

tânci.:t que ·os emprést:,i.�OD assumem para os grandes empresários iridus-

que ... os Bancos Comerciais 
.constituem a m,a:i.0r fonte de empréstimos .para as empresas indus triuis, 

procurou-:se investigar como os em:I?resãrios avaliam as dificuldu<les 

na obtenção desses empréstimos junto a estns instituições. Para tul,
. . 

cntregou-: se aos. empresários um cartão contenào as _sete condições 

apresentadas na parte superior da Tabela 58, juntruncntc co:n uma oit.i­

va condição, aberta, .caso o empresário ·quisesse mcnclon.:ir algt1ma outri: 

alternativa .não-nbr.:ingida p�las sete _condições .. Em seguidu, formu­

lou-se _a· ·seguinte pergµnta:' . . , . 
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"Dentre �s seguintes condiç5cs, qunis s�o as dui1� �ub 

acn1.-rctam muiorcs dif icul<ladcs quun<lo o Sr. procurn obter crn1;rfü; t:i nh1:., 

pnra esta empresa junto a bancos comercüi:is? 11

· . . 

Nn Têlbcln •. 58 encontru-se a rclaç5o, por 01�dcm de impor-

t5ncin, dns m.:üorcs dificuldades ci tadti.s pelos cmprcs5rios p.:u:t1 
.. 

obtcnç�o de empréstimos' junto· a Duncos • Comerciais p.:J.ru .:is· cmprcs.:is 

·inc1ust:riais que dirigem. J\. m.:iic..c dificuldade est5 nus altas -��=-=ns
. - .

de juros, üpêlrecendo com .orna_ fregüência de 39, 4 % . Com umu .f rcgl\ênci a

de 32, 6%, os empresários apontam a exigênc.i.a de clcvudo sa.ldo füédio

banc5.r io como a segunda maior "dif iculdadc e�1contr"ada.. Portanto, u.l t.:1s

taxas de juros e clevadó snldo médio bancário perfazem 7 2, O� d�is ··13 2

rcspo�d:.a:::; cie 222 empresários. f; importante notar que e��-tu.S coni,."iiçccs 1 

que rcpresent.::irn pai�a os • ernprcsó.rios . ás duas maio1·es di f iculcl:1de:s I s3.o

·-�is tas por eles como caracterizándo .principalmente os D,:mcos Crnner- •

eia.is Priva.dos.· Com ejeito, fo�;visto na Tabcl� 57 que 80,Si dos

empresários consideru.m que juros mais_ ba_ixos cc:1rQctcriz.:1m rn0.i s o

·nanco d6 Brasi� versus npcnas 4,8% que apontrun os Bn�cos Co�crcinis

-Privados. Do mesmo modo_, m�ior c�ig6ncia de r�ciprocidadc - 6 prin�

cipal exemplo sendo a exigência de elevado saldo médio bancil.r5o.- foi

considcr;:i,do por 70, 9t dos cmprcs5.rios como' cu:rácteri.z.:mdo m.:-iis os

Buncos Comerciais Priv�dos v.ersus apenas 8,4% que creditavam ao Bilnco

do Drasil tal 6aracteristica. Continuando a an5�isc da parta supcrio�

da Tabela 58, obscrv�-sc que ��cesGivas �xig�nciQs de gnr�ntinn

{rc�is c/ot1 pcsso2.is) forüm -1i>ontadas pelos ernprcs.=irJo::,, com u1,1.:i.

frcqt\ência de 25, 7�, como constituindo, após _altc1s t,:1:,;:;\:_�· de juro::-� e

• elevado saldo m3<.15 o b.:lnc·.s.1.-'io, ;s lfl?iores _é1ificu} c;).adcs· ... �ncontr�d;,�,

p:1.rµ obtcnç-iio" <h� - .:>Jl�pré� t:i1�1us junto a b�nços con��rcj �ll.-t,. PC\'.l'-::;.• n01 ,n·
. 

... '- �·f . 

que o� �rnprcs5ric,� ·(15,7%)·percec�m as exig�ricia� ae garan�ias· reais
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.,. TA[JELA SG- ·MAIOnES DIFICULDADES ENCOl✓TJ?ADAS PELOS EÚPnESÁRIOS PARA Q[JTUJÇÁO DE E 
PJ?tSTIMOS /'ARA EMPRESAS INDUSTFl!AIS JUNTO A BANCOS co1.11�nC/A/S 

Dificuldades 

Altas Taxas de Juros 
Elcv.1do Saldo Médio Bane.frio 
Excessivas Exigências'de Garantias Reais 
Exccssív,1s E�1gênci;:is dCJ Garantias Pesso;;is 
Exi9á11ci;, de Compra de Açõ:;s do Banco 
Exip{nci/J de Compra de Apólice de Seguro em Scgurad<' 1"3 

do Gru� BancJrio 
Outr.Js 

TOTAL 

Nunca Encontraram Dificuldades 
Nunca Recorreram/Solicitaram Empréstimos a Bancos 
• Comerciais • 
N5oAfcrido 
NãoSDbem 
Não Rcspo:-1dcror11 

• Pcrcentai;�m inferior a 0,5.
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Em% 

··39.4
32

#
6

15,7
,o.o
0,9 

.0,9_ 

100,0 

Frt.'Qiiéncis 

110 

141 
C8 
43 
4 

4 
2 

432 
(N-""222) 

10 

t1 
2 
2 
oi 
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. . 
rndor.:i <lo grupo banc5rio - são pratic.:i.mcnte sem irnpórt5ncia no rol c1,._, 

m,:iiorcs dif iculdadcs cncontrac:as pelos cmpros�rios, apu.rcccndo co:n a 

reduzida f rcqt\ênciü �e O; 9 % ca.�a umü., rcspecti v�rncntc. Na p,1!:t.ó inf!:_: 

rior da Tnbela 58 observa-se .quc,_<los 251 grandes cmprcs5rios cntrc­

vistndos, 10 alegaram que nunca cncoritraram dificulJad�s_p�ra obtcnç�c 

: de etnpréstirnos, para as· empr�sas industriais das qiw.i s s�o_ di r{gcf! te:.:; 

máximos, junto à ban·cos corner.cüiis, e outros 11 nunc;:i_ recorrcr . .:1m ou 

solicitaram empréstimos a bancos• 

. 3 O EViPEESÁRIO INDUSTRIAL . VIS-f, . .,.yrs OUTROS EMPRESAnros Nl\ BUSC'i\ 

DE REÇURSOS PARA A EMPRESA 

·Tanto os �spcctos s��jetivos da perccpç5o dos-empics5rioG

industriais quanto o papel_ que_ desempenham,, como os resultnnl.cs e:;:\· 

cornp.:iraçiio que fazem co�n empresários de_ outros setores, coln�)or.:-im 

para a determinação de suas atitudes e ava1.�a5õcs com respci to. c1. 

problemas encontrados pelas empresas q�e dirigem. Procura-se, nesta 

seção, examinar alguns desse� a,5pectos·, quais scj.:i.m: .1) at.rj lmtos ·ou 

caractcrísi ti cus fundamentais a serem possuídas ·pelo cmprcsf.:ri o in--:­

dus·tr i al para· conseguir fundos para sua empresa; b} t:ipo:-; �1c cmprc,-:. . 

s5rios que os dirigentes miximos das empresas nacionnis 1,rivu<ln� 

consiacr.:i.m possuírem maiores :faci_liàa.dcs, bem como n-:d oxc-s 1U f.i.cul­

dadcs, p2ra obtençã�_ de fj,.nancimànto junto a agênc:i .:1s e i1wt.i tui çÕc-!, • 

.90Vl.�l�ll.im1..ntt1:i. s; e) razões_ apont.::id.J.S • paru maior F .:i._c.i l .:i (l:ic�C n:1 cl,t ('l1Ç,�_0 

dc :Cin�mci.:-irncnto junto n· c;l.CJÔncj_as e insti tuiçõos snvt•1-r1.:-imc•nL:1.i.:� FOi� 
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privado;_c d) <li�iculdades�_segun<lo os enttcvistados, mais írcgtlcnte­

mentc cncontra<lns par� a·obtençiio de fin�nciamcntos oficiai� por p�r­

·•te dos. cmprcsf.r�os indústrial privado,· comercial, ngr!colr:1 e 1:·,'Jl ti-

naciomll.

3. l J\tr.ibutos ou Características Admitidas Como rundü.mcntni s rele

Empres5rio Industrial p�ra Conseguir Fu�dos para Sua E�?rcsa 

. . 
Perguntou-se aos entrcvis.ta:dos quais seriam, cm !ma o;_.--,:.ni�::-, 

os • 2 itens fundarnent?lis - (de uma lista de oi to atributos ou caract,:,­

rísti.cus descritas nwn..: qartiio que lhes foi.: entr:eguc quanto a� pc:--­

gunta 1 que o empresário· industrial_ precisa para-conseguir fundos 
. 

para a sua �mpresa. As respostas dai dir�gentes-miximos cntrevist�do� 

sio apresentadas na Tabela 59. 

• Dos 251 e.rnpresários, '3 afirma"l:;-ám não ·saber, 13 ti vc:::.-.:rm.

suas respostas nio aferidas, 1� indicaiam apenas um atributo e 22� 

apontnrWll do.{s , perfazendo um to_tal de 45:1 indicêlç:Õcs de �tr:i.-

butos ou ca:racter�sticas. O -atributo.· ou carcterística apoiltaua cç:-., 

maior freq��ncia - 30,3% -·t6i o de Scir Representante de Uma E�pr�sa 

com SÓ.lid_a Reputação ·no MercadÕ. Neste caso� o atributo do 

rio· scri� um r�f lexo da imagem de sua empresa no mundo dos ncgécio�-;. . 

. Para conseguir fundo·s para sua empresa, é fundi1rncnt;ll que cst:.:i tc1ha . 

uma sólida- i·eputação • no mercado.· A car·ac te.ristica. upontnd.::i cm sc•_::�lllr1o 

lllg,u: rcfór.c-:--se a _-um �tributo. do própri_o empresário, n5o sC'ndo c�.:1

uma rcsult,:mte da imagem a.a empresa. Com efeito, _18,l�, dos cmp:..·s:��.­

rios � nc't:i.c :lr-nm o" atributo •rcr Capacid.::i.dc Gcrcnci.il l·'in.:-inc(•i i·.:t. .'.\ 

sé9ui1:-,. i1, G� do� :-entrcvist�àos ci tu.ro:\.m o a-tributo 'l'cr S:i.,.10 Sc::.:-:,1� ... , 

Um l\din.iiüibtr,:úl�:r 'E,fici.cnte C Honesto. Tal como O Sf'�llllh10 .1.lrih�.!.0 
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TAll[LA 59-A'.•-RIÍJUTOS óu cinACTERISTICAS FUND/l.t,1ENTA!S A SEnEM PDSSU!OAS PELO Et.fN?[SÁ-·. 
RIO INDUSTn!AL PARA CONSEGUIR FUNDOS PAflA SUA EklPRESA, SEGi.JNDO OS E:liliE· 
VJSTADOS 

Arriburo.t ou Catactcr!sticas 

Ser Rcp1csc1;r,111re de Uma Empres., co'm Sólida 
Rt'pUCJç:io no �11:rcodo 

Ter C.,pocid:1df> GcrcnciJ/ Financeira 
Tu Sido Scnnpre Um Administrador Eflcicntç e JfoncstÓ 
Ter Rclüç6cs cem o Sistc,m Uandrio 
Saber Lidar com a Burocracia Pública 
Ter Relações Pessoais com Fuhcion.-írios de Alto Nlvef 

do Go1'erno 
Ter Rcfar;õcs Com Pai íticos 
Atuar em Ór9,.'i'os de Classe 

TOTAL 

N5o Aferido 
Não Sabem 
lndicaRJm Apenas Um Item 

• Porcénui,;em Inferior a 0,5 •

150 

.. "' ·  

imx 

30,3 
18,1 
11�6 
15,9 
,-9,4 

100,0 

Frf'qúfncia 

139 
83 
81 
73 
43 

31 
7 
2 

459 
· (N=235J ·

13 
3 

11 
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visto acimn, este fator depende ao· próprio empresário e iúio cl.1 cm-
. -

prc;:sa. Difcrcn�:cmcntc dos atributos que serão vir;to; ,'1 !;�C<Juir, o 

sc9u�1do G o . tercêiro .:.:i tributos jii C<?mc11'tados dependem de rcl,1çô0.s
, , . . . 

internas do cmprcs5.rio n« empresa, ou seja, depc"ndcm r,1nis d,1s qü.:ili-

• dadcs e dcscmpcnh_o do crnpr<:!s5rio na conduçno uos nc9Ôcio:; de �.,J.:i. em­

presa do .que de rclnções. que te"rih::· e:om pessoas e cmti cli1c1cs ex t.crn.is

à cmpresél: J5 os outros atr5.butos ·listüdos na Ta_bela 59 rcícrcm-!.,c

ao descmpen!"'o do empr·csãrio - nos contatos com o- m\lndo cxt.c:i:io1.� 5.- e1;,­

presa .. ·NO conjunto, aparecem com uma_ freqüência de 33, 6%. Assj m, 1/3. . ' 

das respostas.indica �uc cis atribuios ou.caractcristicas admiti.d�s
. . 

co�o _fundn:-ncntais pelo empresário indu�tria� parn conseguir fundos 
. ·r . 

. Pª1:ª sua.empresa referem-se a itens·ta�s como Ter_Rel.J.çõe-s com o Sis-
. . 

_tema Bancário {.15, 9 t) , Sabel'.' Lida):' com á. Duroci-<".cia Pública (9, 4 t,) ,

. Ter Relações Pessoais com Funé:ionã�i-os de A.lto Nívei c1o Governo (6,8'?.) J 

. . 
Ter Relações com Político� (1, St) .e Atuar em Õr-g�os de Clussc (per..:..

. . . 

centagem • �n�erior a· ,O_, 5.) • • C.:tbe • notar que· praticamente. 1/3 : d.:-ts l:espO!., 

�as indica que, _para conseguir fundos· para sua empresa, o atributo ou 

caracteristicü furiãruncntal que o cmpre·sário indust.;einl deve pos.suir 
O L O 

-1-

·nãO' depende do _de.sempenho de sua empresa ou de suas qu.::üld0c10s .:1c:mi­

-nistrativas, gerenciais � financeiras -no âmbito interno de sua empre­

sa. A primeira yista,· esta prqporçio barcce relativ�mcntc altn e,· <le

certo mo.do, não-fun·cion.:il para e> e:::eic"ício das_ funções cmpl·es,:n:L1.i!.i.

Por outro lad'?, dada· a import;ância que as poli ti.e.as 9ovcrnt1mc11t .• ü s

representam p.:ir.:i. o processo. de industrialiu1ção· do setor priv;-i.:k•, n.:-i!;

c;u�.i.s se dest �,cn a ·poli tica de firrancü1.mento e capi tn) i. :.:.lç:3.o c.1;-i:.; 1..�1:1-

prc�ai, é t.:-imbém U1i1 sin..:il - indicativo de n5.o-func.i:on,71.J i<1,1dc CJU'-' o .:1tTi

bulo "•rcr Hcl.tç-Õcs Í..,l'.'�Ro.:ii::; ·c"Om Funcion5.rios de. Alto N!vt.�l l1o c.c,v,_- 1·n,_,"
;l 

"r;;ih('l" J.."i�t�1)· 
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amplo que o anterior, s�ndo inclusive pilrtc nccc�sfiria do proc�suo Jc 

obtcnç:�o. de ·fundos, 'j fi que rcçm:sos govcnwincnf:ui s d'?scmpcn-li,11n pi1pi...'.3-

.clc dcr,;taquc n.:-. cani:;liz.:iç3o de fundos 1;,ara • a Cl'!lpresa. Finulmcnte, CO!! 

f irrn.1nc1o mais uma- vez of; • estudos que i,1os tr.:im o dcc li nio de i)rc_s tí g i o. 

da "cl<.1ssc poli tic�.::1 11 nbs nnos 70; Ter Rclnç5es crnn Político� e um 
.. 

atributo ci t0<lo u.p.cnas cm 1 .. 5% aâs rcr;postas. Do mesmo modo, cú1bo1.-�l

no 5.rnbi to m,·ú.� rc?tri to de polí'tica· dentro das fc·d�i:-uçõcs, confcdc-
. .. . 

·n:içoc.s e sindico.tos de ernprcsftrio3 industri0.is, o âtx.ibuto 11.tu.:>.r cm

Õrg2íos de Classe é pra t.icamente dcsconsideJ:ado como f�ndêl.mcnt.:i 1 p<1ri1.. . • 

conseguir fundos para as empresas industriais s�gundo os dirigentes·

máximos entrevi�tados nesta pesquisa.

3. 2 Facilidade e Difj_culc1ade na Obtenção_ de Ernprêstimos

Foi visto antcr:-iormente, ao se examinar a •rabela 5-9, ·que 

11 Saber Lidçir com a· BÚrocrnci a l?Úblicn. ' 11 e ''Ter Relaçõ.cs Pç ssoai s cor,1 

Funcionários _de •Alto Nível do Governo" são características ou at:i._bu-

tos que 16, 2� das respostas. ·aos entrevistados indicar;:i.m ser· funà..J.;:1cn 

tais ao empresário industriai pnra conseguir fundos pura sua· crnprc��.:1. 

Isto re�lete a im.Port5.ii.cia dcsempenli.aazi: P,elo setór público, snas 

agências e insti tu:i ções governc1rnentais ! nó" processo de conccss5o de 

finv.llciruncnto·ao cmpres5.rio tndustrial privado. Tal resultado sugere 

a ex·istência. no processo de relucionillncnto erí.tr� o cmprcs·.5rio • e o

governo 
I 

pura obt.cnç::io de f in;:i.nci2mento,' de �ma qimcns5o tí pi.cu ll.(' \)l\l 

sis terna de clicntcl.J., n"o qual re?g-ras • explí�i tas ele procct1:i mcn to :_;e;, 

�cscl�m com regras Qd. hoc, principalmente tratando-se de grnn(lcs cm-

Pê'lra. conhecer a opini5o do .. ,1j ri:F'llLl' m3.:.;j lli\) 
:·, 

das crnprcs�s in<lur. lr i.::ii s sobre -cs te tema,_ parti cu J nrrncn tC' c1_n cc!,�!'.-, \"d .. 
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" 

ç.:io com o cmpr�sftr.io do setor finüncciro, foi formul.:1C1ü .:i. fü�<Jl.lintc.. 

pergunta: 

. . 
11 Considcrando o emprcsarimlo de todos os setores d.:l 0-conc:-

. . 

mia brasileira,. qu.:tl o tipo de cmprcs5.�io o Sr. ach;i guc tem ti do 

maiores fucilidZidCs ··na obtenção· de financiwnentos junto a ngêncj LlS e 

instituições _govcrnnmcnt�.is? E qu�l tem tido müiorcc clificulc�.:1c:cs?., . . . 

z...·Tabela 60 apresenta os resultados obtidos com cstc1 per-

. -gunta. 

' . 

Dois recul tadcs dc'::;t.:::.càm-sc- _nesta tabeli?.. Pr.imciro o C'"-

. ' 
. 

prcsário finànceiro é visto por 39,9% dos �prcsários indu�trinis 

como aquele: ·que tem tido rnaiore� fací'lidades _n� obt.cnç�o ac fin.:mci::­

inento junto a agências e instituições .. governamentais. No cnt.:-in to, . 

apenas 2 dirigentes máximos industriais, dentre 251, co11sidc1::u-,1 que 

o empresário do setor fin�nceiro & o que t�..m tido mui ores dif iculê..:i­

des na obtenção de financiamento junto ao governo. Assim, considc�:::.:1-

do o �1pres�rii finnnc�iro, a�rleola, .indus�rinl privádo; corncrci�l

e mul'tin.:ic.iono.i, os • di r_�gcntes .!ílP.Ximos da .indús·:.:ri u nncion.:-tl pri v .:id�
p L � • 

colocam o empresário fitwnceiro· cm primeiro lugar· no guc se l:C'fcrc .:-i

facilidade de· obtcnç5.o c1e financiamento junto ao ·governo. Qn�nlo 5-

d{ficuldad� ·de obtenção de fi:nanciümcnt·o,· os empresfü:ios irn1u:.;tr5 a.i�� 

coloc,:un o ;cmpres5.r�.o finuncciro como o último da list.:i.. Port�nlo, o:,,:

c:mprcsfirios industriais· considcrzirn o empresário• fin.:-inc�it•o tX'lmo o 
. 

nt.'.'l.:i s f .:i.v_orcc.i do n.:i. obtenção de fin.:inciarne11to junto ü .:-i_�l('l'\Cl ,1!; e- j n!,-

ti tuiç_Õcs 9ovcrn:11nent,:d s .• Scgu�1do, clás próprios 5c çon:d.(h.�r;-ir,1 - 'j U,:!

··,· tn�n,. .. 1�te com - C> ..:-mp.n.!s5·rio comercial - os cmpres.5r ios que
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T/lfJEL11 GO- TIPOS or (/.�pf{[S11ntOS UU[ 0/f,'IGCNTES MAXli:·10S DI.St:.:rhr.�·As NÍ1.Ó6v;.::. ri,H'/.{l,:� 
cárvSl!J[U/i!.1 OU[ TÊM T/00 l,J/J./0/iI:S F/:Cfl.lDAD[S E T/'it.1/,'(M M/IIOÍ1·rs IJ/FiCUt.r.,·,t.'!.S 
NI' O!JTCNÇÃO DE FINANCIAMENTO JUr.'TO A AGCNCF/1.S E INST/l'UIÇulS G0\'OiN/' •. 
Ml.:.NTAIS 

Tipos de- Emprcs,1rios Em X 

-------------··----------·----------

MAIOnES FACILIDADES:· 

Fin.lflcdro 
Agrfco/;J 
McJ/tin.:icion.1/ 
Industria! Priv,1do 
Comercial 
0:1tros 
N5o Aferido 
N!io Sabem 

• Nio Responderam

,-

39,9 
24,7 
13,5 
9,6· 
1,6 
1,6 
7,6 
4,8 

O,iJ 
-----------'------------------'-----

TOTAL

MAIORES DIFIÇULDADES: 

Industrial Priv;ido 
·comercial
A9rkola
Multin;icional
F in.,n reiro
0:1tros
NSo /\ferido
NSo Sabem
N,'ío Rcspondcrwn

TOTAL 

l'crÍ:cntagcm infêrior a 0,5. 

154 

100,Q 

• 29,5

25,5
20,3
-8,4
0,8
•

8,4
·6,0

• 0,8

100,0 

·'--------·-------

90 
(,2 
34 

.2-1 
4 
4· 

19 
12 
2· 

·---- -- ---------

74 
6-1
51
·21

2
1 

21 
15 
2 
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junto « agências e insti tuiçÕcs _govcrnwncnt.:li5 � Com cíc_i to I Ol.i!..Cr\;.:l·· ::e 

que üpcn.:is 9, G i e 1, G % , rcGpccti vwncntc, dos âiri9cntc:.: m.:iximo::; entre 

_vistac.los consideram que o empresário industrial privüdo e o cmprcs�-. .

rio· comcrcinl têm tido mnior_cs f ácilid.:idcs. Por. 0�1tro- l.:H1o, 29, 5 t. e 

25,5%,·rcspectivamcntc, consideram que o cmprcs5.rio inclustri.i.l priv.:t­

do e o empr_esáriÓ comercial têm tido mbi_ores diflculdadc!.;. Nol..:i.-se 

aqui umn· pequena assimetria, po'is o· empresário comercial nparccc c1:1 

último- lugar (e· o industrial ·pri,1·ado e� pcnÚltf;10) ·qt:.nnto u m.,iorcs 

faci.l�dncles, -porém aparece em segundo lugar . (e o industrial pri Vü.ClO

e� primeiro lugar) _quanto a maiores dificulãades. No entanto, os. . 

outros· cois· _tipos relevantes de empresários, o agrícola e o mul tina­

.-·_ cional ,_ não .são_ considerados pelos empresãi:-ios industriais n.:i.cionai Ê 

. . • " .  ...,. T privados como ocupando posiçoes extrema�- numa pos.sivcl csc_ulil de 

maiores faciliaades/dificuldades. O .empresário agrícola, se .:i.p.-.rcce 

em segundo - lugar - 24 ,.7i_ das respostas - no que E-:; refere .::i mõior<ã:!3. 
. 

facilj_dade,<;;, .::.parece _ta.·nbérn em- terceiro lugar .- 20, 3t. dns rc�postc:s 

corr.o o em_p1:esá�io que tem tido maiores dificuldc1l1cs na obtcnç�o c1c 

fina·nciarnerito· junto a_ ag·ências <-: insti_tuiçõ'es governu.mcnt.:-tis. O cr:1F:.:� 

sãrio -multinacional aparece c_om uma baíxa percentagem nLl.s du.:i.s si­

tuaçõ-es, sendo ·considerado por· 13, 5% dos dirigentes máximos indus­

triais• nacionais� priva.dos- como o ernpre-sãri·o que t�m tiê!o mui.ore::. f il­

cilidades e pcff 8, 4 e como o que tendo tido IJlaiorcs dificuJ.d.::idcs . 

. • _.·_ Cc;m o objcti..vo de :c-orii1ecer _as ·razêcs que fund-:111\:::nt...1.v.::m .is opin.iÕ::G 

dos dirige�tes m5ximos aprcscn�adas na Tabela 60, incluju-ac n� cn­

·trcvista .:i. seguinte pergunta:

. o Sr.- citou?" 
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oprcscntndas.na Tabela· Gl e pod�n ser agrupa�as ·cm /2 catcg6rias: a) 

.politica econ6mica/fi�anceira do govern6 favorecc/�p5i?/p�iviJcui�

esse emprcsijrio; b) poder econ6mico e ·pol�ticb, influ&ncin desse 

cmprcs�rio junto ao governo; e} condições ecónômicus e fin,,ncciras 

<lo setor desse cmpresári<;> gar.::mtcm/favo1·cccm a obtcn\:�o <le f ino.nci.:.-

e d) política do governo de incentivo ao setor ucssc cmpr<?s:i.-

As diferenças éntre estas.quatro categorias não s5o-muito 
. . 

precisas e seu·título não consegue expressar, _em todo. sua cornpl0xi-

dad�, ·o cont�fido das.res�ostas. Para interpreti-l�s, portantó, i. . . 

necess&rio fazer alguns coment�rios adicionais, a fim de se obter 

m�ior cl�rezri quanto ao· seu-significado.· A categoria ''Polític� Eco­

nômi.ca/Finaúceira do Governo Favorece/Apóia/Privilegi.i Esse Empre:s1 

rio" abra·ngc raz_Ões que apon.twn·
_ 
fatores de_ ordem conjunt.ur.:-il, depen­

dentes do m�mento e(óu problemas por que passa a ccon�nia ou �e f�­

torcs relacionados cori1 a implcm.entc1ção e repercusf.fiÍo d6s rnc�'U .. tks e��

·política financeira governamental, princip:a.lmcnte a política de cr�

dito. Dado que os setores financeiro,·agrícola, multinnciona� e in­

dustrial privado s5� atingidos e tratados de modo diferenciado pelis

medidas de políti·ca econômica, o privilegiamentb do érnp1�ús"5j�io do •

setor indicado seria uma resultante desse processo. Entrct�nto, sc�j

um pr i vile_giamento ou f_avorecimcnto circunst�rnci al que n2ío f;c fnnc:.;i­

mcnt.:i numy. estratégia definida <le longo prazo �or pt1rt"e do 9ovcrno

p.:ir.-1 fomenti:1r css_c petor da· economia� A ca·tegori,c1 "Pod(�r Econêrnic0

e PolI tico, Influência D0s se Émt)rcslir io Ju•ito .:i.o _ ç,ovcri10" ;1hr .-i.n�r,�

rá:sõc� que apontam um papel ativo do próprio emp1:csii. ri o ju11t-o ,10 
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TABELA. 61- flAZÔ!:S APONTADAS PÀl?A. MAIOR FAC/LI/MOE NA OflTT.NÇ/i.O D!: rtNI\NCJ/,.'.�U.'7O J/.'.'.'­
TO A AG{NCIAS E INSTITUIÇÕES GOVEnt-./AMENTAIS l'OR />ARTE DOS E!.ff'R(S,�h'IOS FI­
NANCEIRO, AGRl'é;OLA, MULTINACIONAL E JNDUSTR//1.I. f'/NVADO 

. 

Razões 

Polític.J Econômic.1/Fin;mceira do Go�·cmo 
Favorccc/Ap6i,1/Privilí'91a Esse Empresário 

Poder Econêmico e Políciqa, lnfluJ11cia Desse 
Emprr:.drio Junto .io Govcmo 

Condi1-:.i�•s Económicas é Finan�eiras do Setor 
. Drssc Empresário G.irantcrn/Favorecem 

a Obtenção de Financiamento 
Poflric.a c.10 Got'emo de lnccntil'o ao Setor 

Oc-:;se Empr_e.tário 
Outras 
N5oS:ibc 
Não Respondeu 

TOTAL 

l?NPE 25/86 

Financeiro 
. 
. .  

·Em%

34,4 

46,7 

12,2 

2,2 
2,2 

1, 1 
".i,1 

100;0 

Frc0 

qüfncia 

31 

42 

11 
( 

2 
2 

1 
1 

90 

Agríco/J 
1 

----

1 F1ú-Em% . .-. .  

. 
qUL'nCt:J 

· 9,7 6 

88,7 . 55 
-:-
1,6 1 

.:.. 

100,0 62 

Mclfrir1.1cion.-1' lnd:,sui.il I . -� 3, rrr.-- -- • n• 1 ·-
Em�, ... . Eni ... 1 qu::11c1,'"I

_ 
l ,,,

5,9 

55,9 

35,3 

-

2,9 

100,0. 

2 

19 

12 

1 

12,5 

8,5 

33,3 

45,S 

--------------

.... 10:J.0 .,.., 
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entre ou tr.af.õ, cxprer.sôc� tais co:no II tr5f ico <lc inf 1 ui3nci.::i.s", 11 <J ovc:rno

est.á na miio ªº setor 11 , 11 porque_ o puÍ !'. - é d.irig _i_t)o pc lot.i 1;.:i.l1CJUe iro;,, os 

··_fin.:i.ncistas 11; 
1
' por c_onvi ver �a:i. s • próximo do govcr.110 11

, 
1
1 üO pocJcr de

pressao política qu<: dctEm 11
, ºele tcm·um rcpre!'..,cntantc direto no go­

verno", etc._ Na cutegoria "Cond.i.ções Econômica::.; e Fi_no.ncciras do Se­

tor o·cssc E1nprcsãrio • Guru.n t.em/Favorccmn a Obtenção de F inanci .:rn"\cnto u ,. ' ' 

tal como na primeira ( 11 polí ticà. cconômic.:a/financ<:!ira, etc .. 11) , à 1�:aior 

facil.i.dau.e do empresário püra obter financiamentos junt.o a ugênci.::-..s

e instituições governo.mentêlis sé deve.as caractcr.íst.icas do setor 

_da economia ao '-qual.· ele pcrte?c·e: Neste caso, o empresá.:cib é \111\ su-
.• .

jeito passivo. Diferentemente d� p�irncira categoria, crn que tamb&m 
·• 

ó setor da econoroiu aparece de cert.a '1:·onna como passivo 0. depencen-· 

,te da conjuntura da pol!tica governamentil, nesta terceiro cat6goria 

a estrutura, o tipo de ativiJa�e, a �ipecfalizaç�o e as pecul�árid�-

. eles de atuação do setor . s5o: fundmnentais a d�terminantc� para 
• .  

. ..

explicar o tipo de mn�resirio guc �em tido maiores facilidades na 

obtenção de· fina�<::i��entos.jur:ito a-agências e instituições· governa­

mentais. Finalm�nte, _a quarta· caiegoria, �Politiç; do Governo· de 

Incentivo ao Setor Desse ·Emprcsúrio 11
, abrange rcspostttS que atribU8n;

.a maior facilidade ã posiçio que ocupa o setor nos objetivos �-metas 

da po�í tica governamental. A facilid?-f"1e 
.,;,, � 

do ernpres5.x:io en1 obter f in<.1.n-

ciamcn.tos junto ao governo, portanto, decorreria exclusivamente dv.s. . . 

�rioiidadcs esta�elecidas pelo pr5p�i� g6vernc quanto 5 sua poiitica 

de concessii.o· de. fin�ncia.rn"entos. Estas expl:tcaçÕes·, espera-se, tOl.-no.­

rio mais ficil a comprecns5o dós resultados �ncont�ados na Tdbela Gl. 

Note-se que o .empresário comercial foi �xcluido•. dn. tabclu.. dado quG 

apenas 4_ empresários industriais Lavü1m . indicado. se�� cs te o. tipo !:le
•. ' . . . ..
·empresário ·guc tem tido-maiores facilidades na 01?tcnüo de fi1t.J.nc.i.1.-

• menta junto a agências e .. in:s ti tuições govcrnamcnt.:lis. V.::iJ.c re�i str.:ir
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·nesta tabela a assimetria na distribuição de frcqUêncin dns rcspostns

quanto ns razões indicndas para c�dti t�po de crnprcsúrio justificündo

·a fu.cilidade por ele encontrada seg�nd.o o crnprcsár�o industrial .. 1:'ic:a 
. . 

claro que os dirigentes rn5.ximos dt1s empresas nacionais· industrinis 

privauns; ao aval�arem o tipo de cmpres5rio que tem tido rnniorcs fa­

cilidaues na obtenção· de. finan<;:iélJílentos junto a agências e institui.­

ç9es gove1�namcntai_s, apresentam forte.s razões diferenciadoras cm seu 

julg arrícL1 to; 

Recorae-sc que, ·ac aGordo com a Tabela 60, o empresário 
..__. 

•• -financeiro e-� empresário agrícola apareciam em primeiro (39,?li.) e
.. 

• segurido lµga� . _
(2417%), respectivamente, na distrib'uiçüó de fr�qü&n-

• eia das respostas dos empresários ind,ust�í-ais sobre qual o. tipo de

- • emp:tesário que tem tido. maiores facilid�de� nà obtenção de _fin?.ncia.-
• 

. 
-

-mento junto ao governo. À explicação p�ra esse julgamento r �n t:ret0.nto,

apóia-se em razões dis.tintas. Na opj_nião dos, G 2 -empresários iril.nstriai.s. . . 

que apontaram· o e�presãrio agr�cola como te11do maior f aci·lidade, n 

• razão principal (indi�ada por as·, 7% dess·es 62 empr�s&rios) decorre d.::i ·

ºpo�ítica do governo de in.centiv:o ao setor agrí.co_ln". Em segu:tda,.

aponta.da por 9, 7% desses 62 empresãri'?�, u.parcce:: a raziio "política
.-

econômica/ f ih
.
anceíra do governo favor:ece/apóia/privilcgia. o empresá-

rio ag1.:icola 11

• Portanto, as duas. r2.2:Õcs apontàda3 �ndicam que os 

çmp:ces5.r-ios industriais que acham que o empresário agrtcol,1 tctn t5.do

maiores faci lidncle� na obtenção de financiamento�· atribuem isso, p1.-e-. 
. 

pondernnt.cinente, • à própria estratégia governamental de inccnti vos .:io

setor tigrícola e, em segundo lugar, a fatores conjuntur,1is t.:imbGm 

ligados à política e�onômico-:fina�ceir:i do govcr·�o. t importo.nt� 

, _notar que nno foi apontada nenhuma razão refercnt� ao poder cconêmico
. 

. 

e· poli tico, à influência do emprcs5.rio ngríco•la • junto uO governo ou n 
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coridiç�es ccon5micas e financeiras do setor agricola que pu<lciscm ga­

rilntir ou· favorecer ,:i obtcnçn? �1e fin:.:J.nCiumcntos. Cont.r.:i.stundo f:01.-tc�

inen te com cs tCs rcsul tados _referentes D.O emprcs5.rio . agrícola, o cmpl"!:_ 

sfirio financcir6, na opinião de 46,7% de 90 dirigentes m5ximos da� 

�apresas industriais :nacionais privadas, deve sua maior fucilid�dc na 

obtenç5o de �inanciamento prin�ipnlrnente no seu poder econ6mico e 

poli:tico, e à sua ínfluência junto ao governo. Por. �utro lado,' apenas 

2, 2 % destes. 9 O empresários índustri�is 'indtcand::) o empresário f ;i.nancci-- - • 

ro como aquele que-tem tido mu.iorcs facilidades i1a obtençãó de f:lnnn­

ciamentos, atribuem isto ã polítiba ab gov�rno de íncentivo ao-setor 
. . 

financeiro. Um razoâv_el percentual, .3,1, 4 % , _no entanto, apont,n _ que a

·p?lí�ica econ5�i�o-finahceira do governo favorcce/ap6ia/priviiegia o
. . . 

empresário financeiro. Outros 12, 2% resporidcm que as próprias condi-

• ções econômicas e financeiras do setor financeiro ga:can:tcm/f avorece!li

• a obtenção de finan?iamento. o e.mpresá
:z::

io multi.nacional-,q��e nparecc:i.

em terceiro lugar_ com �34 indica_ções· na lista do �ipo cJ.e ·empres5.r.:Lo

q·ue I ·segundo os dirigentci máximos de empre.sas nacionais ·indu��triais. . 

privadas 1 tem· ·tido maiores fac.ilidades na obtenção· d-e financi,::irocnto 

jun�o a agêncins _. e inst.it1..iições • governamentais, - é avnliado s8gúndo

razões sernelhn.ntes às apresentadas sobre o crnpresár:i.Ci f j_na.nceirb no 

_que di_z respeito. ao seu poder econômico e à política gov.ernatr,2n tul de

incentivo ao seto� desse e.1�1presário.·- Com efeito, n maior purtc de. 
. + . ... 

34 dirigentes· máximos das empresas i�dt1striais ( 55, 9 t) i.i.p011t:a a r�zâo 
. . 

11 Pode,.:- Econômico e. Político, Influênc.ia· Des�e. Emprcs5.rio Juiito ª-º Go­

vcrno
11

• ·po:r outro -lado, nenhum deles ressalta a razão 11 Política do 

�ovcrrio de Incentivo ao Setor Desse Empres5ric".· Em assim6trii com � 

avaliação sobre o e"mpresári� fin?tnceiro, • no éntanto,. o crnprcs5.ri.o 
. 

. ' . ' • . 

�ultinacional � visto por apenas 5,9%.��sses 34 ·a�ritc11tc� m5ximos de 
. . 

empresas industriais nacionais privadas como sendo fnvorccici"o/npo.i.-ido/ 
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privilegiado- pc la poli ti ca econômicn/:Zinanccir·c:t do ÇJovcrno: E11 !...n ... l.11]

_to, pL\ra _outro� 35,5%, ele� v:i..sto co·,no tcn<lo mniorc� f.1ciJit1u,:��t.: n;1 

·obtcnç5.o de financü:uncnto porguc as "Condições Econômic,:H; e Fi.:-..-i.ncci­

ras do SGtor Desse Emprcs5rio Garunte":-n/Fav_orcccni a Obtcnç5o <lc • Fi:i;-in-

ciamcnto11
• Finalmente,· tem-se na tabela uma auto-avüliu.ç�o do ;-ré;,11:ic · 

cmprc·s5.rio ·1ndustrinl privado .. Contudo, J.pe_nas 24 (9 ,Gt;) dos 2�1 c�i-
. . . . 

. 

rigcntcs m5ximos de empresas �ndustri�is nncionóis priv�d�s .cc::sidc­

ram o Cl_npresári.o industrial privado com<? o tipo de cmprcs5rid c::uc t.1.�1:;·

. . 

tido l'naiores facilidades na obtenç.zo de fínanciument.o junto c1 asêr.ci..:-is 

� instituições governamentais. As razões apresentad�s por estes 24 
. . . 

empresários são, quanto à ordem na. distrib:uiç�o de. frcqfiênci.:1, pc::-. 
( 

•• féitwnente assimétricas às apresentadas n�s avali�çõe_s sobrc-·o cr.:,rc-

sãrio financeiro. Assim, a razão "Poder Econômico e I'ol.Ítico, =nflu­

ência Dcs·sc Empresário Junt�·--ao Governo r1 apa�ece cm último lug2r . 

(apont�da �or apenas 2 dirigentes mâxi�os) �ara o emprcc5��o i�duri� 

trial, mas em_primeiró ·1ugar. para o ·empresário finai1cciro. ror. outro 

.lado, a razão "Política do Governo d-e Incentivo .ao Setor ·Desse Er:.�"'n� 
• . 

-

sãrio" aparece ent primeiro lugar (4"5, 8%) para 6 em
0

prcs5.rio indt.:st.::5 �.:l. 

• ·e em último lugar para_ o empres5.r.io financeiro. A rüzi1o "Condições
. .

Econômicas e Financ::eiras do Setor Dess·e Empresário G«rante::n/FaYorccC':T, -

a Obtc:nç�o de Fina11é::iamento" aparece e:.m segundo· lugar nêl ardei:� de -

r_azões. àpontu.das, c�m ã freqüência. de 33, 3%. Final�1ente, �pcn.i.� ) 2, !3";.

apontam a razão "Política Econômica/Financeira do Governo Fnxo::ccc/

1\póia/Privilegia Esse Empres5.rio 11
• 

F�zendo um resumo comparativo dos �csµltados comcnt�Jos �cim�, p���-

-�e concluir o segui ntc: a) o menor p�so _- é là.i<lo .:io po<?cr 

poli t.i..co ou influência do empresário industr.i:.il junto .:o 90vl''n�c, o 
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· 1t· • l os qu"1.· r '.'_;-.o vi· r.::tor.: con'O os n\ .., i�: inílucn-financciro e mu -Ànaciona , �� � -� - - , � -

t.cs emprcs5r�os; b} o. nfu;i.or póso é • dado à poli. tic.::i. do governo de: i :1-

·ccntivo no setor no qual atu� o cmprcs5�io entrevistado ncst� pesqui­

sa. Porthnto, fatorcu ligados a priorid�d�s governamentais e _5 estr�

tégia de financiarnento do governo_ u.o setor industrial são pcrccbi·c:o!'.i

cooro detcrminarites para ex�licar a maior facilidade na obtcnç�o de

fina.nciêU1\cntos por po.rte do ernp�cs5.rio- industrial pr.iyudo. • Neste scn-

tido, ele se percebe mliis prÓJ--:in10 c1o .c1npresário ngriCola e, ll0\7�n�·.cntc.,. �
. 

se .diferencia dos empresários financeiro e multi nacional; · e) pa:ca

cerca de 1/3 dos dirigentes mSxim6s.de 0npresas industriais privains

que indica o próprio empresário industrial_ privado como tendo ma::i.c:i:.·

íu.ci'li,da<le, isto se deve às '.'cond
.
ições· econômic·as • e f inanceir'us ê.o·

. . 
setor. desse empresário que .garantern/f 2..voreccrn a· obten.cã.O de f in<.ln·-

. 

ciumento". Sob este .<3, specto, o empresário �nà�strial aproxir:1a�se _ d�

cmpres&·.•:io 1;mltinacional e se difer�ncic1 dos emp:i.:csãri"os agrícola e
. . 

financeir0; e _d) ;finahncnte, .• fator_es conjunturais ligudos à 11 polí.ti­

ca econômico/finan_c�ira do governo .'..qu� · favor.ece/apóia/privi,legia

esse ernpresário 11 s5.o indicados. por ·apenas 12, 5% do's dirig0ntc::s má-

ximos que C:-.ipOntmn o cmpres5.rio • industrial privado corno tendo ti-do

maior facilidade de financiamentos. Neste sentido, os i-r1dustrL:üs se

percebem �ais ·próximos dos empresã-ri.oá- agrí.coÍa· e rnul tinacional, :n«s

s.c diferenciam- do ·empresári.o financeiro .
.

.
.

:3.3 Difiaul�ades na óbtcnç5o de Financiamentos 

A fim de aferir quais as dificuldades que os dirigentes 

máxi1nos das cmp�:-e:...,as industri.:i-is naéion2is -priva<l.:i.s julg.:-irn s·er c·nco:1-:-

. tradas pelo tipo de emprcs5rio que apont.ou c•�mo enco·n tr.:i ndo r.i.iiol"c.'S

dificuldades na obtcnç5o de fi1Úmciamcntos j11IDto a ngênci:-is e· insti-
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• tu:i.çõcs govcrnwncntnis, entregou-se aos cntrevi!;tnaos 11m c.:trt5.o cc:i­

t.:cncJo uma lista com sete . .:iltcrnativ.i.s de dificuld.i<lcs (e com ui;�.:i ci­

,.tuva denominada "Outrüs dif.i..culd.:ldcs além dcstns. Quais"?") e fo"rmu­

lou-se • a· scguin
.
te questão:

. 11 0 Sr. • poderia nos dizer qual das sc9ui11tcs d.i.f iculd;111cs

na obtenção ·ae f inanciamcntos ç,ficiais. seria n:ü.i_s frcql\cntcmcntc 

·rin=�ntrada pelo cmprc�Srio citndo pelo Sr.? 11 

. . . 
Os resultados �5o apresentados na Tabela 62. A

éa é a mesma da Tabela 61, discutida anteriormente. 'l'ê1.mhém, cabe ;·e :_

cora.ar. que, como foi ·visto na· Tabela 6,0, os di_rigcntes rnâximo,s ·ans 

. empresas industriais nacionais privada� C<:>nsidcram o próprio C',�li::-rc­

sârio inp.ustrial privado como aquele _tendo maiores dificulõaci.cs- (74

r�spostas) ., . seguido, pelo comerciàl (64 respostas) , agr_!col a ( 51 res-

• postas)_ e. multinacion�l (21 respostas) : Como apenas 2 dir.i9c:1tcs r.:��

ximos consideraram que o empresário financeiro seria o tipo de 0m:.::-rE. . . . . 

sirio que en�ontra maiores dificuldades, este foi cxcluido da T�bcl�. 
, 

. . 

.62'. Entretanto, foi observado' que 90 d'irigentcs m5xirnos consiàcr.::,.�-nc. . . 

-o t'ipo de empresário qú� tem ·tido mai<?res facilidades no processo de·

obtenção de financiamentos· oficiais_. • A lista de: dificuld.:1dcs <1uc ;,-,.::-"' 3.-

. . ' 

r:cée na Tabela 62- segue a mesma ordem que a listagem do c�rt�o que

foi entregue aos entrevistados. Cabe, notar que 58 bmprcs5rion, mes�o

lh':?s _ sendo polici tado que ai)o11tassem apen<1s uma dificuld�ulc, .ich,:n-,,;n

conveniente apontar combinaç6�s de 2.ou mai� difictild�dcs. E� qu2s0

todus essas ·combii1ações, no· entanto, aparece a e.li f icu ld,·Hlr· d.,_�ncmi::.-1,:.:1

�txccssivas Exig�ncias Durocr5ticos".

com· 
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gl.lntn ru�t.-1 - •aprc!::cnta i\S rnz6cs segundo .os entrevistado!:; p.it•ü mttior 

f6ciliu.:1c.lc n;.•. obtcnç:Zi:o <lc ·fln.::mci.::rn1entos junto il.O ç1ovcrno 0l1·ibuid.:"L 

' . 

.. onnlisc de atitudes <lcs.c�cs dirigéntcs·, utÕ mcs;,10 qu.lnto i1 clirncnt-;Ôc�. 

de ordem i<lcológi c.:i e poli U.ca. ·J3. n 'l'.::i.bcla G 2, • •• cmbot't1 cv idcnc'i e 

algum�s dificuldades encontradas, segundo a pcrccpç5o <lo cmpics5�io 
. . 

industric.11, pelos difercntc·s tipos de crnpresõ.rio, serve m.:li s p:,r.:-. u;n 

exume dos pro�)lcm.:i.s • vistos corno concrc_tos no ·processo de oblcnçZío de· 

financiamentos of i ci,üs. De .quálqucr. rnod�, os resulta.dos rcvc Lx1os 

nesta t.:1bela mostram que n5o são. grançlcs a·s difc1:cnç.1s, n_.:i. orc1cm e_ 

import5ncia relativa das.dificuld�dcs, entre os-distintos tipos de 

�npres��ios segundo os entrevistados. Os �ésultados sugerem que.o c2 

nhccimcnto das dificuldzi.dcs cm si m.esm?"s, indcpcndcntcmo.�1tc do tii:•o 

de empresário, é sugestivo dos pro}.:>lerrias mais fr.cqtientt,mente c11çoa­

trados pelo empre�5rio na obtenç�o d� financiamentos ·oficiais de· 

acordo-com a pcrccpçao <lo graride emprcsârio in�ustrial. A dificuld�dc 

apontada .com m.:i.ior frcqUência por 50 empresárins é a· c1e "Excessivas 

E�ig�ncias B�io�r5t{ca�", resul�ado este ji encontr�do cm outrns ��­

belas (vide, por exemplo, 'l'ilbelas .7 8, 79, 80, 81, 8 2 C,. 5G) . A seguir

- cm segundo lugar para o :Lnàustrial privado, mas cm b�rccil�o lugo.1.· •

no cômputo geral ... , apnrcce· a dificuldade· ' 1 Len.tidÕ.o nu_ Obtcnç:5.·o de

Empréstimos 11

• Cabe,. ·_aqui, ressaltar qü,é os cntrcvistc:1dos tendem t'l.. 

consider.-1.r cst·.:i. di_ficuJ_du.de como ser:i<lo mais comunicntc çri'contr.-.c1,:i. pc..� l e 

emprcs5.rio ilidustri.11 pri v.1.do do que por out.rO$ tipos de cmpi�c�;5.r :i.OS: . 

l\. outra di f iculdadc, "Exccssi vns Exigêncf as ôc Gu.ri111t i.:i.s", foj ind.i.-

d 3 A 

; • • 
" d' � • J � c1 11 S b ] ' - 1 't. cü a • por •t. crnprcs-.irior. ... �s - 1..:1cu .02. es u .:-tVi\..l.-1Ç'.tO ( e "� • :i. vos

Oferecidos Como G.:1r.:nd:i.:1s 11 e 11 Número Excessivo de Pro91:;-i1�1;1s c..1�'! Fi-

qilcntcmcnt.c cncont-r,7.d.:is .n.l ol�tenç::í.o de fin.:i.nci;1mcnlo�; o:Ci c.i .-1:i !� lX?l.: 
'1 
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TABELA 62 - DITJCUI.DADES MAIS F-REOUENTEl .. 'ENtr: ENCONTRADAS f'/1.!i'I\ A OGTCNÇ,.�O nE fli// .. ,\'. 
CIAÚENTOS OFJCl/\!S POR PAnTL:" DOS EMPRESÁRIOS INOUSTFU/ll_ rm\i11OO. co,�ru-:(:i,.!!., 
A(;HJCOLA E MULTINACIONAL, SEGUNDO OS Ui!TaEVISTADOS 

Difiw/diJrlcs 

. 

1) Excessiv;is Exigc'incí,1s Bumcráticas
2) Lcntid/ío na Obtcnç,To ele Empréstimos
3) Exa'ssivas Exig,5ncias de Gor-antias
4) Sulxm1/iação dos l,lit1os Oferecidos Como

. Grmmrias
5) Númf!ro Excessivo de Programas de

•• Financi:lmf!n to
6) Divu!gEção _Insuficiente dos Pro9ramr1s

Extstl'ntcs
7) Rigor na Ava_liaç:5o dos Projetos
Dificuldades 1) e 2}

Dificuldades 1 J e 3}
Dificufdados ?f e 3)
Dificuldades 1). 2) e 3)
Dificuldades 1 }, 2/ e Outras
Dificuldades 3) e Outras
Diliculd��dcs 1) e Outras
Todas Estas Dificufd<Jdcs 1) a 7)
Outras
N5oS;;bcm
N!io Responderam

TOTAL 
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Empms.1rios 
--------,-------- ----- ---- --· -·-· ·-•·-· • ·-- .. 

r .. 
'• 

industrial f'riv,;do Comerei.;/ A{lricvl.1 

23,0 
21,6 
11,6 

1,4 
. . 2,7 
· 2,7

5,4 
'1,4 
6,8 
2,7 
5,4 
1,1 
1,-4 
2,7. 
1,4 
2,7 

100,0 

Fre- %-Em q115ocfa 
-Frc­

qüênciiJ 

17 
16 
13 

1 
2 
·2
4 
·1
5
2
4

.t
1.
2.
1
2

18,8 • 12 
4,7 3 

23,4 15 

1,6 

• 3,1
. 1,6

. i 1,ô. 
7,8 
3,1 

12,5 
7,8 

1 

2 
1 
7' 
5 
2 

s 

5 

5 
2' 
2 

33,3 

3,9 
7,8 

2.0 

9,8 
3,9 
2,0 
2,0. 

5,9 
9,8 
5,9 
2,Ô 
7,8 
2,0 
2,0 

74 100,0 • • G4 • 100,0

17 
2 
4 

1 

5 
2 
1 
1 

--

1 
4 
1 
1 

51 

19,0 
4,S 
P,5 

4,8 
4,8. 

9,5 

4,S 

1O:J,0 
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põrte dos· cropref;ários ngricola • e comcrc:lal ex<.:lusi vumcntc. Do mesmo 

m?do, nao parecem ser import�mtcs ns ôificuldüdes 11 Divulgttç.?i.o Insufi­

ciente dos ProçJr.:unas Existcntcs 11 e "Rigor na Avaliação dos Projc.tos" � 

As combinaç5cs de dificuldades apontadas por alguns c�pres�rj.os rcf� 

rcm-se, d� �o�o geral, ts tr�s·primciras dificuldad�s. E� resumo, 

e�tcs resultados irigercm �u� as dificuldades mais frcqücntc��11te cn-

• contr{1<las pelos empresEu:ios ·na oht�nção de f:i,.nanciarnentos oficinis

dizem respeito ao modus �pe:candi • destas inr.:�ti tuições, uma vez que

• "Excessivas Exig-2ncias Dur.oçrã.tic:as" e 11 Lentià.ão .na Obtenção de Em­

prés.t.imos 11 constituem probiemas frcqüentcrnénte citclclos. Outra c1ifi-
. 

� 
... 

culdade encontrada com freqüência pelos ernprei,iários diz respci to 5.s

"Excessivas Exigências de Garantias 11 

� ·Jã o. "Rigor na Avé.tliüÇÜo dos

l,'rojci.:os" não parece constituir. urna dificu'ldade freql\f:ntcrnentc en- •
. .

contrz;_da, principalme1:te pelos pró�r.ios empresários inà.us·.tria5. s pri-
- � • • 1 

·vados. De aóordo com os dirigent::es m5.xJ.rnos das empresas infüH;tri;;i,is

nacionnis privacJas ,· a.. "Di vulgàç�o Insuf .i.ciente do� �):ogramas l�xis te!! •

• ·t.es 11 nao parece redundar em difi.culdade para os empre6E�i�s em geral.

. . 

4. Ô - EMPRES,\D.IÇl INDUSTRIJ\.L E O Er·1PRESÃRIO DO SISTEMA FINl\NCBIRO

Procura-se examinur ncsttt ·seção a m2neira pela CJ\1<11· o <li­

rigente. máximo das empresas industriais nacionais p1.�1 vudn.s nvalin • à 

empresário do setor f innnceiro, como ele se cc1.;�:,ara com outros cn�pr_s, · 

sfirios quanto nd riaco envolvido na atividadç emprcsarinl, corno �vnli 
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. • o tipo <lc rclacionnmcnto que tem com o empr.es5.rio finnncciro e gu;:íl 
__ sua opiniüo sobre a ndcquabiliclil.dc de. utcndiincnto de i�1tcrcss·cn e 

riccessi�ndcs �a.indGstria nacional priyada por parte dos bnncos co­

rner�iais.privados por meio de sua dolíiica de atutiç�o� oaen � compl� 
xidade do terna e procurando minimizar a possibilidade de qualquer 

tipo de viés, a pergunta formulada aos_entrevist?dos, contendo um 

preâmbulo expÍicativo, continha a seguinte redaç5o: 

•11 •.rarito o •<:-n1presário ind:ist�inl como o cmprc_sfü:-io fi.mincei­

ro �5o con�ider�dos importantes para 6 processo de desenvolvimento 

econômico e social do Brasil. �o desempenho de su.as funções de_ empr� 

sá1�io, ambos. podem obter vantagens, ser bem-:sucedidos, assim como
. . 

são obrigados a sacrifícios e preocup�ções-. Comparando estes dois 

tipos de empresário, o que o·Sr. teria.a dizer sobre o empresário fi..:.. . . . . 

riancciro,. º:1 seja, qual a sua ava;tiação sopre ele? 11
• 

Por constituir uma pergunta. aberta. G .trat.ando-s_c de uma
. . 

�valiaç!ãO subjetiva' os emprcsãr.ios • industriais I ao re'sponc1ê-:lu' pro-

yavelmente levaram cm c·onsider·ação vár:i,os aspectos, tais como poder 

econô1,1ico e pol-itico, grau de eficiência, risco, prestígio, posição. ' 

�xercida.pelo empres5rio financeiro na sociedade, etc. 1s respostas
j, .

• 
• .-

. ,  
• 

•dos 251 entrevistac.·fos for.:im classificadas e.-n �atcgorins qu8 procura-. . � . . . -

. ram Cêlptar. estes aspectos conforme po�c ser obscrvndo na 'l'a.bela G3. 

As três Últimas categorias "Não Afcxido n {2 r Gt}, "NâQ 

Sabcm11 {S,2%) e 11 Nüo Responderam". (G,8%) - abr;:rngcndo t"iS rcspo!,tci.s dc-

31 enipresârioG, não serão considcrnclàs na análisr:� As outrns c.:itego­

rias, que serão explicadas a seguir, podem s�r; àp'ont.:i.c.1as como �wi1lL1-

ção crítica (cinco primeiras ·categorias) ,idêntién nvLllinç:io (sc�t.� e�-
• 

I 

tegoria) e avaliaç5o positiva (s6timá; oitava e nona cntcgoiin). A 
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T/\f,'ElA 63 - /. VALIAÇÃO SOBRE EMP17ESJ..!UO F/NANC[/1{0 EM COMPAh'/\t;1to CO.'of o n.:rr;cc:;,�,;­
/NIJUST/?IAL 

___________
Avo1/i.1ç:io

-'------------�
l •Em%

_ 
__]

_
.'--

--

Possui m,1is Sf'ilw,1:iç-.1 e _G,1r.1n.ti:is r.f'sU//antt'S dó �istcm:i 
e/ou Modelo Econômicos 

Cone o 1.-fmor Risco 
Social e Eticamt•mc Critic:íve/ 
N.-Ta /;pói:Jm/Lucr,un com Dcsenl'of.-imcnto lndusirial 
Ou:r71s /w.;;lhçücs Criticas 
A�':ili:Jç,ro l[?u.:il p:1rJ Einpnid,fos Fin.,nceiro e Industrial 
Úri/ pa!·:1 Siswm.:i Produtivo e o Dl'SDm'afl,imu1H_o 
Nccl'ss:írio, lm;)ortantt�, com Rcss,ifw1s 

• Outras Ai'uliaçõcs Posith-ils
NJ'o Afcric!o
/V.io S..1bem
N.fo Rcs1JOndcr2m.

TOTAL 

168 

21,5 
13,9 

12,0 

4,0 

3,2 
.4,8 
11,2 

6,4 

8,4 
2,8 
5,2 
6,8 

100,0 

F-rcqi'!/nr:f.1 

[i1 
35 
30 

10 

s 

. 12 
28 
1G 

21 
.,, 

13 

1? 

• 251
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milior parte elos cniprcs5.rios indu.t:tri,iis ilvaliou cri ti ct1111c-ntc o cmpy� 

sfirio fir1ancciro. Com efeito, 137 empresários, rcpi·c=;scnt.-rnc1o 5-1,Gt. d.i. 

.amostra, deram respostas que foram cnql!,u.drüdils do seguinte modo: 

a) ·para 54 • empresários ( 21 ,. 5% da .:irnosti"a) , o c-mprc:;iÍri o f. i

nélnceiro, cm comparaç5o com o indu$trit1l, possui m�li 0

. segurançn1 garantias ou privil�gios ntis suns t1tiv5dadcs.

Essp segurança _e garantia result..:i.m do modelo e/ou sl.�­

tema econômico e -político vigc:mt"e.s· os quais, segundo º"

emprcs5.rios industriais, pri vilc�iam o setor f i nane\.:.� i. ro. 

�onsideram 1.:.ambérn que o pr_óprio gove�·no concede rnüio::c� 

facilidades e _·aá mais proteçiio aos c>Jnprcs5.r:i.os financci· 

ros. 

A l:rt1.nscrição·1iteral d� ·algumas respostns cx0mplificrnn c0tc 

·-tipo de crítica feita ·pelos empresários industrinis;

"�oj e� o emp�esário - f inancciro ü:provci ta opm�tnnid,,dcs 

dadas pelo governo, pois viycmos uma cconomi.:l fin.:-..nccir�". 

11 0 ernpre�5.rio financeiro está mui to mais· cobcl:to, _ o prÓ"­

pr_io 9ove);no estfi totalmen�c l,igndo áo sistcrn� b.:mc5.d.o.

f: a tabela de juros .que• faz· a inflação11 • • 

"Forilm os grandes bencfici5.rios do mo<lclo cc-nnôm5.co. 11 

_ SC'JUJ,U v5.rins vezes dobrar o capit�l,•ü;to tu�k"' �h�nlTo (l., 

lei. 11 
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form.t incorretn o governo garanlc". 

"Tem mc1.iorcs g.:i.r2ntii"1s, est5. mais lig.-ic1o "º govcn10, tcn_<1o 

mi1:i.or ampc1.ro por p6.r:tc dcstc. 11 

ºNo atual sistcrnél de juros J.ibcrudos e de falt.::: de crédi 

to no rncrca.90 em gcr.cü, os bancos podem· tr.ibo..1110:r com 

rn.:!.ior segurança e rentabilidade em suas 
-

"opc1�açocs. 

b) P.:::i.ra 35 cn1presár�bs (13; 9% • da amostra.) , o c:mprcs:irio

financeiro 6 ·o qQe corre·menor iisco. Tr�s rc�postas

.exrnnplifi�rim c�ta obscrvaç�o criti�a: 

'·'O empresário financeito joga na certcz.-:i., o· i.ndu.stri.:i.l 

arrisca. 11 

11 0 cinprc.sáJ:--io financeiro .não corre .--:-isco. Lid.1 com umi'.l 

m�fcadoría de f5cil aceitaç5o, c6m uma lcgislaç5o a6 na11co 

Centrnl- especifica. N�o rist5o sujeitos 

que os emp�es5rios a�r!cola� est�o." 

as 

11 O crnprcszírio i nc.lustrial tem mais prcocup:1.ç�10 tl\\C' o :ti. n�n 

cciro. Scu·risco t�mbérn é 'muito müior, o :Cln.:i.nce:iro :";\� 

ccrc.:i. de tudo qu�ntb & garantia. 
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nanceiro é soc:Lül e ctic:�1n1cntc cr.itir.rivcl. 

. . 
tcs n« Jú,:lior pm:tc dus rc�po�.tns cngn.:1<lr.:1<l.is nc!3�., c.:t..: 

11Acho que dcsempcnh.:i um iJ.:1pcl tremcnd.:i1nc-.ntc .:u1U.-r;oc.i.�ü e 

anti-de:::cnvol ,, imei�tista, e cm bcncf ício prppr io." 

•11 Tenho um· concci to mui to ruil)t do cmprcs�ri.o finuncciro. 

Nio quero falar sobre ele." 

"Acho q�e ntualnentc est5o Lhlendo melhores rcsulLaao� 

coin ·a· ·espe�ulação . ." 

d) Parei 10 empre$fü:-ios (4 ;0% da amos·tra)

_ financ.eiro não· �pói� o indus\rial, rnus lucra com o dc·­

scnvol virnento ·indust:d.nl .. Consideram que ele cobr,7. .:i.li u 

·pelo dinheiro, dita icu. custo, utiliza a força e pode�

financeiro que tem, �rcjud�c� a indüstria, etc. Esta

.a\ra"iiaçiio • pode . ser melhor percebida t�m ulgum.:is d,,.s res

postas dildas:

· "Ele olha o interesse àa insU. tuiçiio dele e só crnprc�.:;ta

para quem tem e n5o paro quem precisa."

• PNPE 25/8_9·.
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po�sibi liclcic1c ck dc:�c:nvol vfmcnto, no cú �.:ii1t'o, e: e;�:1 Lu:,c-n­

te o que nZlo cstZi:o f.1zcndo. 11 

"O. empresário finunccí.ro e um dos mais f avorcc:i.do�, dcv.iclo 

ao alto custo dos fin.J.ncinrncntos. Isso lhes proporcioi1a 

lucros cxorb:i. tantcs, h.:i.j.:i • visto. o ba.lc1nço _ d.:i.s in�t.i t:uiçõ{�!., 

finv.nceiras." 

e) Finalmente,. 8 emprcs5rios (3,2% da nmostril} fizcr�m

outras avaliuçÕcs ciuc' embora ;rr ticus I . não .se ClXJ.ll.:l­

drarn nas categorias .. õ.nterior0.s.

A sexta categor�a, "Âvaliação. Igual para Emµ1�c�Eirio� Fi­

panceiros e Industrial"; compreende 4 1 8t da amostra. Fin.:1lrnc1itc, a 

sétima, · oi tavu. e nona catcgori.:ts :compreendem 26 ,-o t. d,7. amostro. .:1v,--: li­

ando, positivamcnt�,:o em�ics5rio financ�iro; r�ra 28 cm1>rcsfirios • . - . . 

desse grupo, rcprcsc�tilndo ll,2t dà .amostra total, o �nprcs�ri� fi-. 

nancciro �·Gtil para o sistema produtivo e o desenvolvimento. Scgu11-· 

do esses empresários industrinis, o empresário· finün�cil:o exerce u:n.:1 

função útil no p1:occ�so de c1cscnvolvin;cnt_o econômico e social cio
--r 

• 
.. • 

pais, pois capta recursos pal:a uplic.:ição no sistema prodnt:l v? · l\s 
. 

opini5es favor5vcis s�o trimb�rn contundentes como pode ser �cprccndi�• 

. do de alguma� respostas: 

' 
• 

11 Dc$;cmpc;1h.:i p.:1p ... �l r_c-Jt'\'.-in te 11.:1. 

172 
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"útimas, porque ntcndem ·.:is nossas nccc·s�,j u,:H1c-�i muito bc·:11. 

Qunndo prccismnos tlelc, f,:inos bem recebidos, n�o h.-,vc.-n ... :o. 

presa nos seus apertos financeiros."-

_"Dcsempcn�a a contento e i�so se reflete no rcsult�do que 

o c>.mprcs5.rio finànc"c.i ro tem of crccido; 11 

l?ara ·16 cirnpl;csârios, rcprcs�ntando G, 4 t dil a11tostr:l, o 

em1:>re.sário f innnceiro é n_ecessftr io e importante. • f:: uma üval :i. .i.ç?io pc.1-

si tiva,· e..wora com ressalva� de que. eles podcrJü.rri ter lucros mc·no1:cs 

para nao onerar tanto a indiistria, como se-pode observar a s0guir: 

,·. 

".1:: necessuriamentc útil dentro de um 5.mb1to menos onc­

:· rosa, com taxas mais justas. 11 

"E.bom, nio tcntio queixns, a nao se� cm.rcl�ç5o ns nlt�s 
. .

taxas de juros cobradas."

�•Importante;_ mas tem ritu_;i.ção distorcidê:. 11 

finnlmcntc, outro.s 21 empresários, rcpn,.scnt.,,.n<.10 G, .1 t, c:1 

c1mostra, �;:iz om outros tipos. de �v.::i li .:i..çõcs clogi o;;..)�; e po!.�:i Li. V0f. s6:)l"1' 

o crnpres5r .i.o f i n.::li-1cciro. Com· b.:\St' nestes rcsul t,H1o��, pOllt..'-i;t" ,c:1:� t.-..-

•• PNPE. 25/8:6
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acs. Cr I ticas mui to contundente.:. 5Êio üprcscnta<l.::: s por • \m�;, cnc1u�m to • 

fraca r:issoci.:1):ão cr. trc cmprcs.:1�; •. in<lustr .i.üiG e _institui çõ:.:s .Li n,,nc(' .i -

rus_ ilO nível do histó1:i.co ela.·_ cmprc�a, rcl;1ções socL"lis dos cmp1·c::,.:id 0:, 

e pequena parti�ipnç5o do setor fin�n�ciro no capital e 11a diratori� 

�as respectiv�s empresas. 

- ·4 .1 Opini;:o sobre o Tipo de _E1ppresário q�c Corre o Mo. ior e o r-ie:nor

Risco· na Atividade Emprcs.1.ric;l 

Obse:i;vou-s� antcr:i.mzmcnte que alguns eniprcs5rio:; ·inclust.r.i .:1is fcr;.:·:
• 

• • 
.. 

� ' ■ 

làrain avalisÇÕ2s C\...",ntuJ1dcnto:�ei1te· críticas dó e.iprGSário f:im:110..c.1.1·0. l\l<_n.t1n:; c1,:-L1�_;, 

• conforme poae-se constatm: pelas· ·r�spos
.
tas usadas· �m n.lguns :cxcrnpJ.0�-:', _ 

chegam a questionar a própria legi timidadc do,- set.oi:- f i n,:1ncciro • en­

quanto insti tuiç3.o social, negando que_ esse setor dcscmpc:nhc �lg\.m\ p� 

pcl positivo no_ dcscrivolvimcú_to do país. Excetu21ndo-sc cr;so.s opin.i.ê ... �::-, 

m.:1is cxtrcniadu.s, cx.i..s t.c um out.ro tipà -de crí"tic� mo.i� • C!.spc)cr'fic,,, l}lh.� 

têl.ll'\bém oco1:rc _ com frc-q{jênci .i. D:i.veJ�sos ·estudos e _pCS(JUi !:i us· �obre o:; • 

nspcctos econômicos e sociolÓ<_J icos do papel do c.mprct�fü:j o no proct."'::.!;o 

de desenvolvimento snli0nt.:i.m quo ·o risco é o c0.rnc e·.� .:-it.5 vi<i:idc c,,!'i­

t,:llista, é ele quo a-5. l('giti�n:i d�dc a.o lucr6f3.) O �mp1:c�-�J:io, \·i�;lf'I ,'('l".K • 
. . 

um cmprcendcclor, rc,, li=� u f\lnç?i.o de cornbin.::,,r e t.ran:_;f cq·m�\l: . f;; l f)J \ ·:� 
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_de pi:oduç'3.o, 1,roduzinào bens e sC?rviçor.; .<lcm.:indados pela nocic<h(k, 

num contexto .0m que suas dccü;Õcs si:io fort�rncrite inf 1 ue;ncL1d.-1:� po1· 
• • • • r . • 

. 
-

f�torcs de ri�co e i�ccrtcza. Em virtridc da imoort511cin <lo fntor 

11 risco" na dcf iniçiio da • tunç3.o cmprcsariaJ., tanto· nu 1 i tc:i:-.:i. tur,, ccor:ô 

mica cano sociolõgica, procurou-se saber jt
i

nlo nos dirigentes rn5ximos

das .cmprcsus industriêlis nacionvis privadüs qual suü pcrccpç�o �:obre 
. 

o ri$CO. Pa,�a tal, cntregou-se·um cv.rtÕ.'o contenclo uma )i:::;ta de!> ti-

pos de cmp:.·cs5rios - agrícola, da indústrla nacionnl privo<ln, -d.:1 .:tn­

·aústria mul t.in.:icional, financeiro, o:o setor de serviçot1 �. e t.:imbér.1

a alternativa "se nci1hum destes, favor indicar qupl". Em scguic 1�, • fc:.· 

mulo�-so a seguinte quest5o:

"Em rGlação· �o risco da atividade e.mprcsarL:11, que. t:ipo êe

·empresa.rio, na sua opinião, corre 'o maior risco? E o menor risco?

A .Tab_ela 64 apresent_a as· respostas dos entrcvist.ados n

�sta pergunta. Na �arti superior est�o aprese���4Qs as respostns

sobre os. empresários que correm o ·maior risco e· ba par_:tc inferior .us 
L -- O ..... ..... O O r o  �- - •-• 

•• respostas sobre os empresários que correm .o menor- r.i sco. 

Para a maioria dos:ihdustriais entrcvist□dos, 60,G%, os

cmprcs5.rJos que corrém o maior risco são o� crnprcs5.rios ..1gricol..-:s. J\.· 

seguir, pnr..i 2 9, 1 % <los • c.�trévi�tados, são os próp:r ios e:mprcsz'i.ri 0r;

int1nstri.üs. Apenas 3, 2% c1pontarn outros tipo·s de cinpr0.t,S.rios, ou sej.'1, 

os de serviços (1, 6 �) , industrial mul tinaciona 1 ( .l, 2 t} e f in:incç.iro 
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TADHA G 11- Of'/Nl,iO SOíJl?E TIFO or.:· EMPRES/,,mo.ouf cou.ru: O t.11\/Oll l" O 1,/{NOH ms�:·o ,\'/� /\ 7 í\-',' 
D/\{)[ u.:rn[Sl\/,'/AL 

------·-- Tipos à Emprcs,irfos • _____L_ .____ E_-,_n_�_• _____
J

_. ____ ,_ Fn·,111(�11:-i:1 -·- _
EMr,r;cSÁ!UOS OUI: conr.EM o MAIOR fi/SCO: 

Agrl:::o!.1 
lnd11scri:::/ Nacion.1/ Prfr.1do 

• Scn•iços
/nr!us triai Malt in,1ciona!
Financdr::>
N.fo Aferido
Nifo Sa!Jcm
Niio Rcspondcr:im

TOTAL

EJ.:FRCSÁfilOS OUE CORREM O r',:ENOR RISCO:

Finãnreiro
lndustliaf /.fulcin:icion3f
'Serviços
Agrícofa
f.nd_usrria/ Naciont,I Prfr3do
Outros
Niío Afcri1o
NJo S3bcm
N.fo Responderam

TOTAL 

176 

G0,6 
29, 1 

1,G 
1,2 
* 

4,0 
2,0 
1�2 

100,0 

45,4 
29,9 
10,8 
3,2 
2,4 
0,8 
4,4 
2,0 
1,2 

100,0 

1!i2 
13 

4 
3 
1 

10 
5 
3 

_251 

-1t4
75
27
.s 

6 
2 

11 
5 
3 
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(O; 4 ?. l. Quanto ao tipo <le' c:>mp):es5rio que corre• m<.!nor. -ri!::co, nct.1-r:c 
. . 

que 4 5, 4 i. dos cntrcvJ.!..;ta<lo5 ,1pontum o ernprcs5.rio .f in,111ccil-o. 1��1r.i 

outros 2_9,9i, • são os empresário::; industriüis ll"-.. . .i.lti1;.:l.cion;ii� qu0. 

correm o menor ri!>ço ,· enquanto 10, 8!/; ê'tpont:ilm os Clnprc.s.:irio!; do �ct-01-

serviços. Os ·outros tipos_ de cmp·n�sários apBrccc:m .com pcrc:cnu1.:1.í.s 

mui to reduzidos. 1\�sirn, .:i.penns 2 1 4 � considcrv.m ser o próprio ei:1r,rc­

sário industrial nocional priv.:t<2o aque-lc que corre· o menor risco. J\ 

interpr,; tação desse;; resul t a<los s�gercm c1.s • seguinte.e:, hipótcscF qu.111 i __ (' . . - .. . 

à percepção elos- dirigentes m·fod.mos dns_ cm1-:,resas industri.u.:i. s n ;:i.ci onai s 

pri vii.�as no que diz re.spei to ao risço :· • a) e_les se p0.rcebcm co:r.o O!:; 

e�p_rcsários que. correm os· maiores riscos, ainda que cm menor 9r.1u 

que os empresários agricolas; e b) avali,am .os 9!ílprc
1
sário!:} financeirc�:: 

, r .

como Sel)ÕO os que -correm os,, meno�es :riscos I Useguidos pelos dirigentes 
• 

f I • I \ 

de empresas multinaciqnais da indfistrla._ ---
·
.

(:· 

• 4·. 2 Tipo de Relação entre· E_mpr�sá.rios Industriais Pri v<1c1os e 

. • Empresários Financeiros 

. . 
As·�nilises dos resultados apresentados ati aqui DCstc·

·capítulo abordaram diversos aspectos do relacionamento entre cmpi-c­

sfirios. indu�triais e o sist��a �inancé�ro. Todavia, uma qucst5o ficcu 

pendente: Que tipo de relacionamento existe entre os dois tipos de 

emprcs�rios? f'.: de coo}?craç5o, competiçiÍo ou antagonisrn0? On l10.n1rnrn 

aes"tes? _Em outras paiavras, como os empr:E:s
.
ãrios �ndus lri .:ii s p�l�cc·h:-r.� 

ou definem sua relação com ó ernp-resarL:1do !:iriancc:i.ro? A· ::�1....,gninb� l'C-r­

gunta, -f cita ().OS entrcvis ta dos I abord<?- justamente csi.:n. gn1..., ::. l.:-io: 

11 A_s r-clnçõc!.; entre cmprcs5.rios inuustri.:1.i r: pl�.i v;Hk:; \' 

Clhpl:_csfirios íinanceiro.s podem ser. Cü.Tàct.e:r i2c1.das <lú • v.:ít· l :1:� lll.'1l1l' .i j·;1:; -
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tem pred01:,in<1<lo • entre os i nc'!u�;tri,d.s e m; cmprcs5rios l.í.CJ.ldos ., . h�1net'�� 

e in!:; ti tu:i.ç:Õcs f J. nanccir.:is pd.v,H1as? 

1 Coopcr<1c,::ão cni.:rc eles 

2 Compctiç::ío corn -vistas ii obtenção de rnaicrcs v<1nt_tllJC!1!, 

3 - l\nt,1g�:-nismcs cm vil�tude dos interesses e objcti VC;. 

de cüda um 

4 - Nenhuma dcst�s ... 11 

A Tab�la 6 5 .:tprescnta as respostas Jos· entrevi sl:0.dOs !�o?Jrc 

• o tipo àe relação que tem predominado entre os indust"riai s e os crn­

?rcs5rios ligados a bancos e·instituiç5cs fina�cciras privnd6s nos

últimos anos. Para 32,7% da· r-ímos�ra,·o tipo de rel.:iç.ão que tem pr1:­

dominudo é o de coopcr�ção C�
nl_ 

os empresários f inancciros .• r: \�m pcr­

ccritual mais clevad6�o que o_ reprcs�ntado pelos emprcs5rjos, 27,9�. 

que afirmaram pr�tic�mcnte o 9posto, isto ã, �ue o tipo de rclacj:o­

namcnto. predominante �ntre • eles e 9s emp·rcsários f in.:i.ncciros é o de 

antagonism9s cm virtude dos interesses.e objetivos de 6�da �m. rihnl 
. . 

mente, outros 70 empresários, também repre�cntanao 27 1 9% d.:1 w11ostrt1, 

considerum que predrn�üna a competição entre eles. 

Deve-se• ter �autcla .na int�rpretaçiio dessa t�bçl�. Cada 

cutcgoricJ. po<1c ter unt sentido nú:lis mnp�9 ou m2 .. !.s rcst:xi t.o p�u.-.:i • cli 11..'- " 

rentes. cntrcvistudos, o que p0rmi te, .por.tanto, difcr(�11tcs ·:i n f,.:�rí:'!nc.1 .:-:�-:. 

. , 
1�m \.,iRti1 do ('Oni·c.xto e d,1. fo.��mn. í)cla quêil a pcr9un1·.:i. foi fc<n:ni1 ·:1<1;i.,. 

cnt1·,.:�t.:mto, é sj gni..f."ic�ti \'0. t<.�r sido constat-100 ()U(', dentre �-:-:� 2�'1
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TAIJf'lA -G5 _;_ TJro DE RELAÇÃO QUE TEM Pfi[{)QMJN.'iDO ENTr.E: os /N[){IST/U/i/S r: cs r.:.:/'f:[:..•\,· ·,­
LIGl'IDOS A [J/INCOS E INSTITUIÇO[S FINANC[tnl'IS PÚIV/1.D/l.S NOS ÚL n•.�c,s .,·J:CS, �. 
GUNDO OS ENTREVISTADOS 

.Coop{:r.1ç:ío entre 'rles

• Compciiç$o com Vi�c.�s ,i Obtcnç.To .de Maiores \1,H1t,.:1cm
Ant,,ftoflismos cm \lirwdc dos /ntNL'SS(]S e Obj�•(iWJS (/e.

C;;d:, Um •
Nrmlwm Destvs Tn5.\· Tipos

. N/ío Aferido
N.fo S;;bcm
NSo Rc�pondeu

TOTAL 

� ferc1:mt;i9cm inlr.rior ,, 0,5. 

· 32,7
27,9

27,9
ii,4 
S,6 
1,2 
• 

100,0 

l:'2 
70 

70 
16 
9 
3 
1 

251 
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<l.::is, 32, "Ji s;;,o <lc opin.i5o de que o. tipo de rcLlcion.1m·cnl:.o • que lc-1;1-

prc<lomi nu<lo nos· úJ. t.:i.mos unos cnt.rc os crnprcs5.r �-os inc.l\1� Ll�ic1.i s e o;. 

fin,rncciros é o de coopcrnç:ão cntl'.'c ales, enquanto outro::; 55, 8t con:._;i 

deram h.-:ivc1.- untngoni�mos ou competiç3o entre· eles. 

4.3 Opini5� sobre a Adequabilida<lo �o Atendimento dos Intcr0�scs. �. 
e N�ccssidadcs da Inaústria Nocional Privada por P�rtc dos 

Bu.ncos comerciais Privados 

Dada a importânci.1. .qnc assumem ·os bancos comc1:ciais pri \'�1 

<loi �ntre_as i�stituiç6es financeiras,. formulou-se a scg�i11tc per­

gunta aos �np�csfirios iridustrinis:· 

11 0 Sr. acha que· a poli ticn. de atuação dos b.:tncos comt•rci.li s

privados ntcndc, udcqu.:idamcntc ,, ao$ ih ter.esses. e neccssid.:1dcs du in- . 

dGstria nacional privada?" 

Os resultad<=:>s obtidos pura esta. pei.-gunta est�o nprcsênta-:

dos na parte superior d� 'l'al.)clu GG. l:ura quase 3 cm cad.:1 grupo -de 4 

-cmprcs5.rios industriais a resposta é 1icgutiva. Com. cfci �o, paxa 181

_dirigcn�cs m5ximos entrevistados, rcpl:cscntDndo 72,5% <ln a�ostr�, a 
.- . 

... . . . .. . . 
politic� de atuaç5o dos banco� comerciai�- pr{vhdos nRo �tende aos 

interesses e ncccsiid�dcs aa·inJGstriu.nnci6nul privn<la. Pn1:a r��ti­

·s::mnentc 1/4 rcs t<'intc ü políticn de nt\1nç�o desses binco!..� ,:1.tcn,1\� .:'l •
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TAfJ[LA GG-
.. ' 

OPINIÃO sntJnE AT[NOIMENTO /\DFOU/1DO DOS INTERESSrS E, -N[C[SSl(M(lf S ()/\ /IV• 
DÚSTW/i NliCJO/\IAL Pf./V/Wll l'OR PAnTE DOS 811.NCOS COM[BC!MS l'f;/\/A{>(tS r.H SU/i
rou'rlCA /)f:: A TUAÇÁO

. •

Opini;'io sobre /'(1/íric,1 dos r,.wcos cm Rt•faç!io à 
/11dústri.1 N.,ciona/ Pri1wl:1 

Em% Fú:qii/nri., 
________________ _._ _________ __,_ __________ ---- ------

N.fo /',,tcndc iJOS lrrtrve.W}S e NrccsJüi,,dcs 
Att'11dr. aos /nrNcS!ics e Nccr.'.u:id.uit.'s 
Atcodc cm r.�rtc, o�•,Jl•flde dJ Si<u;iç/ío 
Ai:io S.,/Jcm 
N:io Rc$p.omicm 

TOTAL 

'nAZÔES DA OP/Nlli..OS[GUNDOA QUAL A 
POL(T/CA A TENDE À INDÚSTntA: 

Dr.pende d., ·conjcmwrJ/Cobrandó Altos Juros 
. Devido ;,n l'orrc/Situ,1ç,io Fin.,nrnira e Contatos da 

Emprcs,; com os 8Jncos 
pisponibilidadc/lm.::rcs$c cm Coloc.;r Seus Rccur..os 
Outras 
NSo /'d::rido 

• Não S:!be

TOTAL 

_N5o se Àplica 

72,5 
22,7 

2,0 
2,4 

100,0 

30,6 

,29,0 
24,2. 
• 6,5

8,1
1,6

·100,0

182 
57 

5 
6 
1 

251, 

19 

18 
15 
4 
5 
1 

62 
.(N"' 62} 

1S9 
----------------------------·-----

RAZÕES DA OPIN!li.o SEGUNDO A OúAL A 
POL/1/CA NÃO A TENDE À J,\'DÚSTntA: 

Alto Cus to do Dinheiro 
Bancos Vis:1111 ApcnJs_ Lucros/iV5o Têm Vis5o Social 
ExigJncfo de Reciprocidade 
Bancos Prfra(los Têm Pouc;1 Disponihilid,?dc-dc Recursos 
Exc,!ssiv,1s Exiri�•nci::is de G.1m11ti:'IS Rc.1is e Fc�-soais 
Polític.1 cios lbncos f11f/uciich,d.J pt!I., roliric.1 do Gm·cmo 
Prr,za de Otlr:r.1ç.=io c Unh:is o'r� Crédiro Reduzidos 
'NSo Lci•a cm Cr.msidcmç[io l,'c'!Jiüt'S c/011 Scrore's 
_Não t Voltad,1 par:1 Pe.711rn.1s r M11di.,.� Empresas 

• Df'pf'ndD da Conjuntur.J/Cl�!J,r.'lf]do Altas J11ros.
Olltt.1S
Ni'[o Aferido

29,9 
18,9. 
15,7 
11,4 
4,7 
3,9 
2,8 
2,8 
1,2 
• 

4,3 
3,9 

·------------··----------------------

TOTAL 

Cir.1r.1111 ,'l.p;:11,1.� Um:1 R.n.Tn 
N:To $1� Ai>lic.1 
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100,0 

--�-- ..... 

76 
... a 

40 
29 
12 
w 

7 

7 
.'? 

1 
11 
10 
- --

:751 
(N - 18.:>l 

170 
C.9 

181 



abr.:tn9cm rcsposl:<1.s guc anulisururn a qucctãô !;Cgundo uma pcrr;pf'cl i v:t_ 

dos buncos _comcrcL:1is, c�1qu.:into a outra .:1nalisa n qucrd:�o do pont..o 

.de vir,tu da própri.:l empresa industrial." A catcgoriu com 111.:1ior fn.:­

ql'iênciü rel.:i.ti\r;:i, com 19. respostas dcnt�c 62 (30, G�), ê a *'Dcpcnc:.1.;' 

.. . 
condicional, pois admite que os bancos atendem às crnprçs.:1.s indu�;t·.ri-

ais apesar dos jm�os Qltos e _que as empresas indu.striain con�0<juc-m 

recur.s?s, embora· dcpe11d0.ndo ·aa -:onjúnturfl e da polí_tic:.1. cconê1,üc.-! ..

. Algúm.::is respostas sao ilµstrativas . 

. "Ger<1lrncntc eles emprestam com altas taxa.s de juro�;, mu.!­

sempre co�ceâem cmpréstirno3 aos empresários nacionais priv�do�"-

':
1.Atendcm bem, mas cobram p:r;eço muito alto para isto cm 

função de uma conjunturaº . 

"Atendem 5s necessidades e aos intercssesi com j'l.ffo::. 

sirt,os. l',tcnu:-:n, de \1ma· inaneira que. resolve seu problé>Jn.:1, sendo o� rc�"'u] 

tados positivos pi:lra os b.:i.úcos". 

triç5cs de �r�dj.t6 n�rmnl, diria que �tende. o probl0m� 
. . 

cós, <- d.:1 P?l!tic.:1. 0.c0n0mic'a 11
• 
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· "Devido no Porte/Si tuução, Finnncei'ra e. Contratos c�a Emp,:cs.:1 com or;

Dunco,s". Foi .int1icndn por 10 dentre os 62 (29,0%) ·opinilndo -f0voi:.::1-

_velrncnte sobr6 a politicá de ·atunç5o <l?s b�ncos. Esse� cn1prc55rio�

considcr.:i.m que há tirrt.atcndimentc s:atisfntório devido no contnto cl.:i. 
• 

' 

• empresa com o banco, à 't,oa si tunç·ão dei empresa e· ao porte dn cmprcsn.

Alguns exemplos de respostas ilustram essa categcrta:

"Ternos mais acesso & ger�ncia, -O que �acilita o ateridimcn 

to �s no�sas necessidades". 

"Atende desde que a indfistria tenha certo tillnnnho; 5 muito 

dif!cil receber apoio para deslonchar. 2 f5cil con�eguir o cr&dito 

quando não se precisa,"� 
í •

.. 

uAtç:nde, na medida em que há •neces·�idade de injeção •de 

· capital e só faz restrições a empre·sãs que tem problernas, o que e

justo".·

ºl:'üze·nao • um saldo rnéd.io nos :Oancos, hoje, os bancos n5:o 

·negu1T1 nuda a ninyu�..m, por isso eu n·unca tive dificuldaàcs".

"Paru.· mim não ·há di:f�culda.des, porque tenho ficha cudas­

. tral .boa e acesso a todos os bancos· 11• • 

A terceira categoria na.ordem hieifirquica, tal como a pri­

meira, classifica as respostas numa perspectiva dos bancos. Dc!'.':iign."l­

d.:1 "Disponibilidadc/Int_crcsse em Coloc;ar Seus Recursos", foi indic2LcJ.:1, 

por 15 crnpres5.�i.os { 24, � % ) . Segundo estes e�trevis tndos, os b.::i.ncos 

.nt'cndcrn, pois 'têra interesse, disponibilidade. e .r�pidcz cm njud:ir. 

PNPE 25/86
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"O bunco pi:i v.ido r.c interessa m.::iis pcln vj t1.J. • dó cl:i 0nt0., 

0 seu negócio é por .dinheiro, C]Uêlnto mais ele coloc.11· mui!; e] C· v.1i 

ganh�r. Ele 6 m�is male5vcl nq� decis5cs". 

"�orquc disp�c de maior possibilidade de lcv�ntarncnto de 

�apitais 11

• 

"Porque -a ncce·ss icladc • é pcquen.i. e cpmpens.:i a eles. En<JU.tn 

.to .que para grandes· negÓcj_ç>s teria que se recorrer ao si::;tcm.:1 ·í in.:111-

ceiro público". 

"O lucro deles vem mais ��sso, ent5oi eles t6m interesse 

em negociar com a indústria p melhor e·o mais possível". 

"Devido ã concorr3ncia grande ·com os bjncos oficiais, 

eles p.:i._ra atraírem- os· clientes pro.cu�arn_· atender· com prcs t8Zê\ ,10s

industriai_s 11� 

A parte inferior dn Tubela 66 apresenta 254 l"i\7.0C'f;.

emprcs5rios. industriais que consideram • que a r0lí tic.:1 de .:1tu;\\-:-;iç, dl':� 

bancos comerciais- priv.:-i.dos n?ió ntcnde adequad.:uncntc .:10�. illt('rl.':�:,":t':,. 1..' 
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e clcvudo cnsto do dinhcj ro ta111bé111 mcnci.onrnn a po,,c.i <.H�pon5.Li J: c:;:,ie 

<lc rccur:;os do:;·)xrnco�, privudos. P.js ülgurnus rcspo:�ltts cJ.ir;!..if:i.::.:·H:,""\�� 

·nesta categoria:

"Poucos recursos e o dinheiro existe em altn3 tnxa�••. 

muito. os 11.m1.tcs d.e• open::i.ç:ocs. i:;sta po.u.t1.ca e_ int.1.:tcl.on�"1r.1.il. e :nn­

gucm- ga.nha com ela"� 

r . . 

uQuando você chegá ao bancq .. eles te mandam • pu1.-� a e:: 1:tc:i 1.-.-:. 

de investimentos que tem uma. taxa de juro� mutto ·altn, 70i. Isto 

acaba com a·indústria n . 

. ''O dinheiro· é cxcessi vmr1ente caro e esc<1sso. 'l'ornan(":O-f:�"': 

difícil· trabalhar com essas institU.içÕe·s de crédito". 

"l\.ltns t.ixa de juros guc limitwn a nossib:ilid0.dc de nc9O­

ciDç5:o � cxj gêncL:1s de vol un10 • mui to alto: de garanti .:-is n:--.:1 :i � 11 • 

lucros, n�o t�n vis5o socinl, 

vcc-mc-ntcs .i.o procedimento d0:� b:rncos comcrcinis pr1 v;u_lo :�. 
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tcúclo elas re�po::;t.:ts cl.:issif icnc1i15 nesta categçiri a, not.n-::c• CJ\H� l':;:-:v!;

� - • • • -· l1 :111cor·, ."' Ncrn (,'rn l)CJ'.Cf l ... ,... __ \· <> 1)1-ê•,,::,r J 0, cmprcsürios s�o de op1n1no que os. • - u� ,. 
-o::, • • • 

� " 

vis<1ndo cxclt1siv.:i:mcnl:c o lucro. I\tcndc:m. basicamente .:10.G .'i.nl ci-c•3i3 1:!"', n,.:-,

sistcwa. filwncciro, n5o se prcocupõrn com \lJnêl visi1o soci0l, c•co.:1ê-:::i e,,

e politica da empresa e do Eis õlgum.::i.s opin:i.õcs:. 

"Acho qu_e o setor banc5.rio deveria ser um setor, no Brti:d:, 

es tüt.i zndo. Porém, s·ou _contra ·21 esi·.a ti zuç5o de tudo, rncn:.)!3 nc�!.c:: e �<..'­

tor baric5.rio. No I3ra.sil os b_in,lCJUcirós nao sDo pu.rcÇ?iros '1• 

11 1\tcindc ao bo.�quciro e As finc.1ncciras 1 m;:i.s u indústria 

nacional priva.da mesmo f.ica à mo.rgc.Ín _desse· atendimento 11 • 

uEles agem sem limites na �ireção de seus rn5.::-:imo�; lucro!3". 

ºPorque o ,banco ce>mcrcial é uma empresa comcJ�cL'11 como 

outra qualquer. Visa mais o seu intcr�sse que o int6rcssc soci�l tt ·. 

• "Porque eles só dão dinheiro quando o suj�i to d.'l • dinhc.il:o.

O siste..'Ua b.::i.ndirio está tot.:1.lrncnt.c e1n desacordo com os :i.ntcrcssef. 

da economia do pais"� 

A tcrc0ira catcgori.:i., cm ordem de frcqüênci·.:1·, com 15, 7'?,,_ 

das rcspostns, rcs sul ta a ox:i.<]0:hcia de .reciprocidéldc. Inclui �f ir::t-1-

ções tais como:. 

186 PNPE 25/86 



- serviço pelos brmcbs".

••_Exigências p.:inilelns como snido mGdio e outr.:u� 11

• 

''Exi 9cm SC'mprc rcciprocid.:i<lc sob ü.G mais v,u.·j ,1dt1�, í orm .. ,��" . 

A quarlc1. catesoria, com uma freqfiência_ de 11, 4 � ,· dcno;ni -

na-se "B.:i.ncos r,-r:iv.:idos 'l'êm Pouca Dispçmibili.d.:!de de Rccm:�;os". l1�� 

_respostas nesta categoria, cm alguns·c�sos,··pareccrn insinunr gtic o� 

pr5pri6s bancos -sEo total o� parcialmente responsSvcis por essa 

• baixa ·aisponibilid;:ide de r�cursos. Algumas respostas c:-:cmplif ic ... m o

significado desta categoria:

"N�o p�rque se iir5si��os o Banco do Brasil, ficari� um 

.Vu�io _g1�an?e. Acho I 
portc::11to I 

que. "ós_ bancos comerci,üs pr i_v.:ic1os 

atendem ao volume ·ae solicitações existentes.11• • • 

"�or�uc a ge�tc preci�a'.c �onse�ue apenns um pouco do 

que necessita, nunca.o totál 11
• 

"Pouco crédito. Falta de margens dos bnncos u . 

. . 
uAlbgn� a insufici6ncia da .disponibilidade de rccu1��0� 

para atendim6nto". 

l\t;. on\:i.·.:is ·c.:1tc-9oriüs incluídas na T.i.bcl.l. G c; t.3;n t1m{1 r,· c-­

güênc.i .:i rc) at.i. v.i. .tnf0rior .n 5% e foram dcnomin.1dhs 11 1•:xc-c-!-::�.: v,1!; E::--.J ·-

9-;11c{-.- (1C r--,1----1-t.; ... ..,, ,..,e...,)·- ,-,. Pc·---0"1.•-fl ( 11 ,·7n.u ),· 11 ""'01.�,t-l·.c.·, ··1 ....... �_. 1·,,·11'•·'···, l. ..._u;:c, '-•ll ,li • JU,• J' ,.1 .;.., '-· • .:,::.i L< :·, •t J.. • '-' I• , 
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Linhas de crédito ncduzj.t.�ilslt (2,8t) f 11 N5o Leva cm Con��ltl0("ç�10 Hf'rd 1..w:..;
• • • e • • • • 

e/ou Setores 11 

(l,2't.). 

5 /\NGULO PINl\l�CEIRO Dl\ EMPHE.SJ\ lNDllS'l'IUAL VRIVl\.DJ\ 

J\ntcs ac serem fo111nt.L:idas üs perguntas ref crentes .ios 

a!:=pectos financeiros da crnprcsµ, os cntrcvist.:1dorcs cxplj c,1r.:im ,10s 

cmprcs5.rios que .a todos os dirigcn::.cs m5xiinos cr<1in· uprcscnt.<1d:1s pcl:­

. guntas sobre o :5.ngulo fin.::ii:icciro· du empresa ·nacion0,l priv:-itq-1 d�-..­

indGstria de ��ansformaç5o. Tal cxplicoç5o foi ncccss5ria po�quc 

css0s perguntas eram de vital importância para que a pesquiso. rcsul-. . 

Lasse 11un-ta melhor cowpreensao dos _problcm�1.s f in.1ncciro� do setor ir:.­

dustrial nacional privudo e não da situ<1ç2io financeiro.· d:l. cmp1�c!..;.1 di ..,_ 

rígida pelo __ e:::mpres5.r ia cntrevist.1do .• 

Apesar dessa cxpi:i.c.Ll;ção, rc:0-istrou-sc nçstu. seção do C}_ll<-'..:..:. 

- • ;.. . .. • 
' -

. tionário maior numero de per91.rn tas l"lu.O resp_ondidus pelos ClnpJ:cs.::ir i(,�; .

. Provavelmente I um mui"Or número d� l'.'CCUS2..S indic.u uma �Cil.Ç5.o. scnsi ti v�i.,

. de· resistência,. à abor�·agem de temas ou inforr.1açõ�s sobre us f_ii1.:i.n'\�;ú;

da cmpre�a por parte de.seu <lirigcntc m5ximo� No ent�nto, entre os 

.que rc.sponclerc:im �s perguntas, mui tos procm:urum f orncccr <l.:1t1os é]u.-uJ..-- . 

títati vos .os m�is cxa. tos poss.iveis ·e, p.:-ir.:i isso, rccor.rc1�.:1.m. a func .i o 
. .. . . . -

nfirios de dcpàrt,:11ncntos ou �cç-Õcs c0mpc tentes p.ir.-i obterem núm .. �ro nu· 

-_�crccntuais solicitados �elo cntrcvistndor.

. . 

fcr.:un classjfjc.:1d.:1�. cm <JU.:-iLt-o :..�('çZ-..."•:c;: Ohj\'t:i\'l.."1:..� d.� l:li.u1,;-j�:m .. '.nl.!.."'I Eci.:::1\�w,c\�-Fin .. :�,·, . .-i; 
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Despc�as Financcirns e E!)divid�ento; Fontes de Rccurson pnrn Fin:1n­

cinmcnto dp Ativo Fixo e de Cipitnl- de Giro das Emprc�n5� Uliljznç50 

e Vnntagens an Opcraç5o de Leasing . 

.. 

'· .S.l ·objetivos de Planejamento Econômico-Financeiro, Dcspcs�s Fi-
--

nanceiras.c Endividamento das Empresas 

A gestio �e·uma e�presa imp5e ao emprcs5iio umn s�rjc de 

·aecisões a serem tomadas tanto nun, horizonte de curto prazo qu�nto

em�horizontes de médio e longo prazo .. Aigumas dessas decisões di�cn1

. respeito is atividades �e geienciamento, produçiQ e cxpan�5o �a 

empresa. Outras decisões .concernem à administração fina11ccira d.:i 

_empresa enyolvendo não só o gerenciai;,ento • das operüçÕc-s p.:,�-:sj v.,�,, 

como também o gerenciamento das oper�.Ç?es ativas. l\. fim de cx�min.:u:· 

�lguns dess�s aspectos da ·gestão da empresa, apres_entou-sc "º c-mprc-

sãrio uma_ 15.��a de oi to objetivos de planejamento cconômico-f in.7lncci 

ro, pedindo-lhe para· assj_nal:ar quc;1.is o_s dois que ti11h0..m si llO a) vo

�rin�ipal das· pi·eocupn.ções de -sua_ empresa :nos· último!:- .·trt�s on'0!; :rnt e•-

• _rion�s à realizaç5o dil. entrevista. Dados- os propõs.:i tos 9cr.lis ª" p<-'�

quis_a, procurou-se õ.:1.r ênfase aos_ obj.etivos relélcion,1dos com .:i .làmi­

"nistrução financeira da empresa, porém num contexto :rnc::iis gcr,"11 de

objetivos.

Observ.:1-sc que a prcocupaçao JTL3.ior dos cmprcs�ri 0s no:� ú.1 -

timos três nnós .::intcrio1.·cs à pesquisa era a de d_irnj nuir o� C-\1�-;t 0�;

diretos ou indiretos, pois este obj cti \!O de pJ :--a.ncj ._1rn1."'n to ccnn0rn i cc,- -

f inancciro foi ci t :1dc1 pc,i:- 4 5, 0% dos empresários: J.,:us:t:�Hl°.(' :-d qn i f .i c:'1-

ti �o é o f.it:o eh� CJH<" um C"bjcti vo de rcõuçEio rle c�i�t: r-•�-, p01•;-m b,,n, 

PNPE 25/86 189 



T/\1,E/.A 67- OGJCT/\10� 0[ rL/iNCJllt,fE:NTO [CO,','Ô,',1/CO-FINANCE/IW OU[ SE ChNSTJrll/Íi.,U� NO ,1.l \'() 
F'fl/lVCll'/1L DAS rr.C0CUf'I\ÇôtS DA [MPRCSA Nos· ÚLTIMOS 7R(S /1NOS /1.N nBIOR[S ,,\ 
REAUZAÇÃ0 DA ENT!,CVISTA 

=��-----.......... ---º-"1_·c_·fJ_·v_o_s _____ .....;. ___ ·�::�1 ______ E_,_n_% _____ JJ_�----��=r_-:--_i-''1';;;11ci.1 ____ _ 

Dimi11uiçSo dos Cu�ros Dir�10s ou lndin•tos 
Rl'o'uç.Zo d1s Dc.t()::s.1s Finnnccir.is 
[x11..1ns:ío d.is Vl'nd,1s 

Jiumó·nto da f/cnt.1!.Jitid."da 
• Rcdu;.fodo Nt'vd da tndh•idamcnro

Exp.,ns-fo d1s fnsta/;;çõ,�s.
l,-1:mutcnç,':o da Posiç:io de Mercado
Fimjusre dos Pmç:,os Industriais
Ourros Objetivos
lf5o Rc.�pondcr.im

TOTAL 

190 

45,0 
35,5 
32,3 
27,9 
25,5 
15,1 
12,1 
10,8 
1,6 
0,8. 

X ,. 

113 
S9 
SI 
-70
6-1

31 
27 

4 
2 

/IJ ,., .?51 
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rios. Ligildo � c�;t.:1 prcocupciç:ilo, porém nrnna pcr.::;pcct,.iv.:1 d0 r-.:.;t e>cJ\h� 

... e n,:10 <1c fluxo, t! O objetivo _de rcc1L1çZio_ ªº l�ivcl de cnc.1ivjd�lll1Cl)l"O,

que t,1:nbc�m const.i tuiu-sc m1rnu cxprcs!3:i. vn preocupnçilo, de 25·, !:, ?, do�. . . 
. 

. 
cmprcs5rios. Dos objetivos rclaciohado� com o mercado, � cxp�n�Ro 

clns vcnd,1.s üp;:trccc como ·o alvo mais importi'l.ntc dan prcocup.içÕc!., 

(32 ,.3:.) ; e em. segundo lug,:u.·, a md.nutcllção da posiç5o de mcrczido 

(12,4?,). naau a irnportânéin. dos·prcços ae mercn<l_o- <los produtos_ f:11,ri-

cudos pela empresa, para a· determinêlç�o das recci tas e du r·cnt;1bi li­

dade, e dado o impacto que pode ser. c.'.l.usnd"o por controles 9overi10.rn('ll. -

tais - sobre os ·preços inaustria�s, é interessant0. c6nstnt.:1J� que sonh.�nlt� 
. . 

10, 8% dos empresários indicarnm o reajuste· ?os preços indus i..:riêli!3 co::10 
. . 

.- al,ro óe preocupações. A preocupação �m
r 

·aumentar.� rentabilic1,:u1c, b:-i_c

tante genética por envolver ç1.1stos e· _r_ecei tas, foi indfcuàu. por 27, 9 -:. 

dos empresários ,. enquanto· guJ·a �xpa·nsão_.dás ii:-istnl_nções, üm �lvo 

·�ais espec!fico de preocupaç�o, .foi"indicn�a �or 15,lt desses dir3.-
. . . 
gentes máximos de empresas industriais. Frise-se que a lista de obj� 

. 

ti vos de plüneja.i�cnto • cconômico-fi!3ance�ro apresçntada aos cmp):cs5.-· 

rios não foi • complct.a e envolveu não só objetivos de h_orizonlc5 de -.. 

'prazos diversos; como tarobém objetivos com_ diversos nivcis de al.Jr;::in-. • 

gência, desde alguns mnis genéricos nté outros mais espcci f Lcos. 

·Embor« não se potsa .com essa lista ordenar de mnncira coerente todo:::

os objetiv_os de_ gestão produti�a e 'financeira da cmprc!:;.71., clil c1rn1p)-c

. o pl�opÕsi to pura o qual foi. elaborado, isto é, o de r0) o:1.cion.:11.· o�

objcti�os de redução de despesas financeira e de cnd5.vid.:1mC'nto jun­

tamente com outro!': objetivos de natur_eza diversa, pcrm.i t.in<lo ;ir�:..� .i 1�� 

uma Vi$�0 compurati Vi\. J\,. gt:cstão das ?_Cspesv.s {in.,ncc.i )'.15 l''_ ªº l1l"\'l' l 

ik: t.-"'Jld:i.,•id.:imcnt,o foi I mnis. d:i.re�amentc, exa.min.1<l.:i. ('11\ m:·d 0)� )"'l'f'lf\1111..1 i •• 

d�d0 cm outrns tr�s pcr0unt,:1.s feitas ao empres�rio. 
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A 1� cc�c fi1'�nccirn� 1·crJJ:cscntnm ·o CU9to da �t.iliza�5o 5 (l,;!Jp. ,>U,> IU. � ). 
.. 

<lo c<ipi tal de t.crcciros par.a finur.cinmcnto <las opcr.:içõcs ou d,.s 11:,0-'. 

�b J. -
i .J. �ar:occ, . . � exprc:::so. no. png,;1mcnto de juros, corrcç3o mo�1ct5.ria,

te ca.1:tbial, co;,üssõcs, tax.:is, etc. Assim, perguntou-se no emprcs5::::.: io 

qu.:i.l tinhn. sido, u.pr9xirnadamcnte nos Últimos três anos, o perccntuül 

médio das despcsus fin.:i.nceiras _cm rcL:ição ao total dei f,-o;.tur.:1.r.:cnto� 1\

•Tabela G8 apresenta� dist�ibuiç�o do per��ntual m&dio de 237 ��pre­

sas segundo informa.ções dos· _empres�rios· cntrevist�dos. O percentual 
.. 

médio das despesas financeiras em relação á6-total·do faturnmento de

todas· as 237 empresas foi. 8,3%, A mediu.na da d:i.stribuiç5o foi 6 1 4t, 

ou·sejn, metade das empresas apresentaram um percentual médio dG dcs­

pesél.s financeiras sobre ·futurumento aé•im•a desse •ralar. Constata-:-se 

pela distr�buição dOs resul tndos que 24, 9 % das empresa o tinham urn per. . . -

• centual médio_ de 10% o� rnais�·Embora seja difícil.fazer uma avalia-
.. 

• ção objetiva desses resultados,· algumas observações ser�o feitas co�n. . . 

vistas a sua melhor con1preensã?. Em prime-iro lugar, cabo. uma anãli�e-
. . 

co.'Tlpar.ati va desse per'?entual médio c·om os dados ·de 283 companhias 

�bertD·s • não-f�na�ceiras que encerr�ram seus exercici-o� entre nove:nbro 
. . . 

-de 1978 e ãbril_ de 1979. Esses d:ado� foram analisados pelo IDMEC e

"{A) aparecem_· na 11A.nálise Conjuntural Financeira das. Companhias Abertas" • 

A Análise Conjuntural calcula um Índice de despesas fin.in 

ceiras líquidas sohre recietas operacionais·. As receitas opcracian�i z" 

são as·reccitas de vendas e serviços líquidos e as outrns reccitns 

operacionais, ou
7 

seja.., o· fat\1ro.mcnto ._
· As des·pcsas finuncciras li' qui-.

das· incluc·m todos ós encar96s financeiros e d.Ívidüs, os jnro.s sobl:c 

(..1 )N.:iltcr Lcc Ncss Jr. e R�m_lC· li. l�cl--clo da ·Silva·, 1�1;..Slise. Con?\tm�rn.:.:ü iin�nC'0;t;.

d..'lS <2crrii_x:i.nhi.:is .l\bc.1.us. Revista IlJ.·.::isilcira de M2Tca:io de C.-:ip1. ,11n, vo • - , n. ·•f 

.Mm.o//\!)05 to 1979. • 
192 

PNPE 25/86 



TI\GElA 68- PERCENTUAL -MtDIO D/1.S DESPESAS F!NAi,1CEIRAS [M RELAÇÃO /10 rorAI. co r �, TlJ!;A­
MENTO DA [MI'RESA, NOS ÚL rú.:os 7R[S AivOS 

0,0 
1,0 
2,0 
3,0· 
4,0 
5,0 
6,0 
7,0 
8,0 
9,0 

10,0 
11�0-
12,0 

• 13,0a 15,0
21,0a 30,0
Acim,, de 31,0

TOTAL .

Médí;,: $,3% _. 
• Medi,111;i: 6,4%
N.J0S,1bcm
N5o RcspondrH,lm

PNPE. 25/8i
5 

rcrcenro.1/ 

-_I 

. 1 

Em X 

1,3 
7,2 
5,8 

11,4 
-G,O-
7,6
8,4
6,3
5,9
5,5
9,7

q,o
4,2
4,G
2,1
1;3

100,0 

---------

F1cqü,=rrci.1 

3 
11 
1G 
27 
1.Q 

1S 
20 
15 
14 
13 
23 

7 
10 
11 
5. 
3 

237 

7 
7 
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índice utili zndo n.i pcsqui sa, a <lj f crença se c15 no numcrndo3·, poj �-
. . 

• nc�ta foram ut5.liz..1d.1.s despesas fin.i.nceirus .,~bru •• tns 11 • Isto t', ri?io ::�e

deduziram a receita financeira obtida e as rcspccitv�s comiss60!i e

tax,1s·. Como resultado deve-se �spc:i:ar que, ccteris p;u:ibuo, o í.rn1ic0

utilizado pclu pcs·quisa. seja maior. Entrc.tunto, par.-:i cfci to de cc:np�

raç3:o, é udmissível a apresentação dos· dois resµltados .:i.intl� <J.Ul.."'' mc·­

<lidos de maneiras diferentes. Os resul_tados d.:i i\.nálisc • Conj1.1nturc:1l _Fi

nanceira d.:i.s Comp.J.nh-ins Abertas mostrom que, par·a o tot�ll das. crn1:irc­

sas n;:io-financeiras nacionai"s privadas, o Índice de Dcspcsns F .i l1i<l1CC:'i . , -

ras tiquidas/Rcce�t�s Op�racionais �oi 4,0% em l977 e 4,0t e� ·1�78�

A Análise Conjuntural examina não só emprésa·s industri.:üs co;no ;.:,1.mb.::n

empresas pertencentes ao Setor sirviçcis. E�tas Gltimas, no·cnt�nt6,

�prescnt_�m, em relaçã
_? 

às emprésas • ind1:strius , .. um pcrc.cnt:,l.:-1.l llh'r"iOr de

Relaç5o Despesas Finariceiras- Líqui�as Sobre Receitas �0cr�cio11ais_. 

Em <;1ecorrência� ; íúdice agreg_ado simples para as empr.0.sus inilustJ�:i.-
. .  

ais é <le 6,8% cm 1977 e de 5,6·% em ·1978. 

Est,:1s ntédias foram obtidas dos • seguintes Ín<1iccs se t.or.i .:iis: 
•• ■ • ■ • 

Cimento 

Setores·.· ..... . 

. . . 
Outros Produtos Minerais Niio-Mct5lico� 
Sidc1·urgia 
N�tcrial Tr�nsportc 
Mct.:1lurqia 
NcCi1!liCa 

Mat0rial El6trjco 
Tê-xt.i.l 
0.uI1:d ca 
Prc,�:utos l'.l :i 1�,,,ntax0s, De>bidu$ e J:\l..'1'10

. Maff�•i ra, P.:.pc l, CL,:ti cu. e No}:>iliário
I lll1Ú�; Lrius Di \'1.""' l'�,0,!, 

• •,• 

.1977 

· 7-, O
9,0
9., O
B � o·
6,0
4,0

10,0 
6;0 
5,0 
3,0 
8,0 
7,0 

1978 

8,0 
7,0 
B ,_O 
4 ,.O 
5,0 
2,0 
8, O 
5,0 
!1, O
1,0 
�,o 
e; , o

__ ......,.. _______________________________________
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'l'éndo an vi:;tn os rc.,:;i_ütados acj.ma, • os rcsul�1.das dn l�S<Jt'Li sa, c.�;·bor« 

bascc:iuoo cn ura pcrgu,,t.:i .Jp-�nü.S, p..1.rccan se!� :�11.r,.:it.ívcis o:m os çnc..-ç;:itr,td1.� 

pt;la lmãlise .Conjunturnl pa:ra ns companhi.:ls inqu_stri.:i.is ú.bcrt.'.l!;. l!1,1.:1 

segundu ob�.ervt1ção rc.fcrc-sc ao cont.cúclo informücional elo :tndic . .:i.dor .. • � .. . . ' . 
uperccntual médio c1as despesa financcirns sobre· o füturm:1ento 11

• O 

indic�dor, visto isoli:.de.mcntc, torn.:t-sc_útil cj_unndo ilSsociaclo a

re�pectiva �vuliação sut?-jctiva-· do cmprcs5rio sobre seu c.:o:r1port.:u-,1cnt.o. 
' "1 -

Nesse caso, ao fazerem sua nvz:.liaçao_ s?bre à cornportamcnt::, àcsse per-

ccmtua·l médi�, rnu5.tos e...-nprcs5.rios ind5,cam que as_ desp�sns fin.:1ncc:ir.::.s 

constituem sério elemento de incerteza p·ara ç. gestão econômico-f inan-

• ceira de sua�- empresas, como s·e observa na Tabela· 69 .

. . 

Dos 237 empresários entrev�sta�os, 48,1% consi<ler2r,:un o

.percentual rnsdio .acima das .previsÕ.es _dà ··empresa. Sorr,ente 3, ?t consi•� 

• de.rarmn-110 • abaixo da[; previsões da empresa. Um pouco rneno:::: da metn<.ie
. . . . 

• {46, 4 %) considerou-o qentro das previs
.
ões da cmp::esn. Deve-se assinv.-

lar, contudo r que· de .uraa perspectiva de an5.lise ·tinancei,.:-a., t.orna""sc.. .. . , 
. . . . . . . 

\ 

difícil uma interpretação obje"ti ya :d':1 informação r.eveladt1. na 'l'abcla 

_· 68. A quest�o é complexa, . ·pois _de:pendri do uso qu.� a en'.pxcsa c::;t5. 
. ' . • - �-- . 

. fazcnào dos recursos de terceiros, o prazo qu-c(.estú cons:.l.dcrando, o

·grau de alavancagem • financeira, .etc. �m Índice mais. apropriadc para

.�sta :tinalidade. é o de cobertura das despesas f_i.nanceiras, que mostre

o nGmero de vezes que� resultado gc�ado pela empresa {antes do.

imposto de renda e distribuiç3es} cobre suas despesas fin�nccirns.

Uma ter.ccira obsó:tvução não se refere diretamente à c> .. mpr::sa ;. m.:.s- n 

Um contexto mácro-cconômico·. Vistos de�s-e .â,!lgulo, os_ percc_r;tu;:i.is e.e

_despesas financeiras sobre faturamento· encontrados pel.:i. pc:.qui!.i.:i 
. 

são cquipar5.vcis aot; percentuais de cust�s direto!:: de m5.o-<lc-obr� 

sobre fa�urruncnto. relas informações mostradas eni alguns estudos 
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TABELA !i5 - COMPORTAt,d:NTO DO ru;c[NTUI\L l,:([)10 DAS D[Sf'ESAS FINANC[l[U\,S S[GUi\'!10 O _r:•.� 
fflE�fiW 

ComjlCJr ( J111c11 to 

AcímJ d,1s f'H'L'isüt·s d.1 Emp�('m 

. Dcolro d,'.'� Pr,'1·úücs dJ [mfHCS,iJ 

/lb.íi.-:o d,1s l'n•1·isocs da Eniprcsa 

N.'io ficspol)(/cr.un 

TOTAL 

N5,;, se Aplic.1 

196 

Em% 

48,1 
4C;1 

3,8 

1,7 

] 100,0 -1.

--·---·- -
r rc•q ú,�1:ri.1-

---------- ---• · 

11,: 

110 
9 

,: 

237 
¾.·--·----

14 
------ -----
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rio d_c_ opcrfirtos no totnl _ tlc. f .:1 tur.--irncnt.o, _ po<lc-r;c di ::c1: q tic e Jc..,:_; :;v 

cqnivnJ.cm cm ordem de gi.-nndczri. Isto C:'.·c_ve se con!;tituir rn1m motivo de 

reflcx�o par.:1 as autor.idudc:; mon·ctflritis ·e os foi-raulndol�C!!, d0- polí t:.i e,'.\ 

econômica cJ:o país, pois ns vnrlaçõcs n.1s taxas de juros têm 'l,lm 5.m;_,.:-,c�:o 

quacc que equivalente às v;iriaçõcs snlpriais sobre. os cu�;tot: e o:.; 

lucros das cmprCSi1S índu:::triu.is. Jl.dcnmis, aumentos .ÚuS t .. 1x21�-; de jurÓr;, 

provoca�os por _contraçõc:::"s da poJíticu .. monetária, podem !,e refletir·· 
. . 

for.temente na rcntê1bilid.:ide das cmpresc;i.s industriais, CéLso nno po::,:,.:-.m 

·ser. repassados parêl· os pr�ços dos p_rÇ>dutos e, portilnt.o, oos consumi­

dores. Ao intêrprcté'l.r �ssa equivalência entre sa15.rios e dct:;pcs.:..s f.L
. . -

nancei.ras cor\1 rel�ção ao faturc.1mcnto, r.,o entanto, deve-se lcv.:n: CT\l ronsi-

·-acração ·o fato de ·que alguns itt='J-...S de despesns financeiras c:onL.-ibilü;t,dos rnrn
. . . 

dete1..ninado ano, nno implicam nc�--essm:-imiente em:deserrbolsos _n.J...1uclc ç.,xcrcr d o�

Assim, te..rt.os· ·itens 'aus .desr::w2sas fin<.ll1cciras; ccmo, por e:,,.crnplo, ·u o:in�cç20 co.:nt:Lü

de divida, e dependendo ao prazo dà fin.::i.ncia-nento, poékm rep1:-csent.:ff \tn .:-ic1.-ésch·.0
, • • 1 • • • 

das dcsfCsas C-Cll"ltál:cis, rx:,1.-�1 o ·acscrnl:xJlso sei� realizado no fi11al Clo 1J1.-:l�o Co f.i 11;r,_
. 

\ 

an1ento.

O nível de endivid.::imento pocte· ser··_àef inido como n · rcli:1ç-;io 
.. 

percentual entre o passivo.cxig!vcl e .o pairirnCnio líquido. Portanto, 
,.::, . 

o nivel de endividam��to pode si situar acima.ou ab�ixo de lOOS. ·T�l

c:omo no· caso d.:is despesas f inilnccir_as, existem di ver s0.s x;,.�ocs p.'."ll.".:-t·

q�e a ·empresa .se endivide. O enaiv5.db..rnento pode ser visto como um.-1.

ação que g�ra '?ustos e bencf icio_s par·a • a empres.:1. •rcorj .. c::,-:inicn h..', .:i

empresa deveria procurnr um nÍVL'l de ·endividamento que m�1x.-im.i ::.,s�:c o

total de benefícios li:-quidos; ou seja, a difercnç,, p1..'">:d.t-.iv.i entre•

custos e bcncfíçios. fI5., pox-t-..:mto, embuti<lo· ncss<;)_ Clill<'l�.i to, lll'.\:'1 n�'<•H'

no .r.cr'!ticlo de que._ cxist:e nm n.f.v...-•l ótimo de c:m.div.i(bnh.'nt-o. r.-ir:1 <tt't ,-i­

mini'lr c-5\-.C: nÍ-:,.,qi ·Ck·ntro <le Unl.'."\ ::a1posiç�o de rocionti.) ill."'ltl(� (�C('l\�--mj l','1, 
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total.de


cxi�tcrn modelos ele comporUrn1ento b.iscados no ·prin�ípio ·t1_éi- ·.:i.lu,•,,nc,-H:JC'in 

financi_--.j_ru, retorno e ri.sóo. Uma ·qncst:iio difcrcnt�, ;J1;·Õ:dÍn�; • no cnt.in
. ·- .- . • -

to dctS considcr.:içÕcs tcôric-1s desenvolvidas «cirri.:i. refere-se no ní'vel . . . 

rn5.xir.10 de endividurncnto • u p.:1rtir do qual o· end.i.vidamc"nto torn.1.-s1.., 

pcri.gor;o para a scgurançu. da cmprcs.J.. Como envolve ri.r;cos,. e d.1.c1o 

que os cmprcs5rios diferem quanto 5 percepç�o de riscos, cssn q�0st5o 

é !.JOrtanto, ·subjetiva. Visando aferir_ a percepçilo subjetiva dm; cmpl'"E_
.· ' . . . . 

sário.s sobre esse problerú�, foi-lhes �ndagado quul o -n
-ívcl. m3:x.i mo liC

• endi v idarnento a pnrtir ·ao qual eles conside1.-avam per igo:..�o • pQr.:,. .. .J. !..�c­

. gurrinça de su�_cmprcsa. A Tabela 70 hpresenta �s �espost�s dos 2�2

. cmpr:csS..rios que indicarüm, em percentagem, _ um dct�1.-minudo n�''.cl. J\ 

mi<l�a-das respostas indida um nível m�ximo de endiviCilmcnto,-ou �� 

relaç5o perceritual entre·o passivo exigível e o pQtrim6nio líquido, de 

líquido, de_ 71,si·. Como ·existem empr�sários muito ave�sos ao risco e 

o�tros rnui to propensos ao risco, essas· atitudes cxtrcmns ·podem af <�L:-1.r. . . . -

• a média. Nesse caso, a mcdi.c:i.nn deve • sei usada como· medida de tcnd.:-::n-
. \ 

•eia.central. ·A mediana foi de �0,4%; ou seja, cerca dn metade dos
. . . 

empr_cs5.rios considera 60, 4 i Lin ní.v·el dç endividamento n\5.xim<?. pc-�-_; �H�·!,

. p·ara sua empresa .. 

Esses rcsultu.<los, que refletem uma perccpç-�o subjctiv.:1 dos 

_e_mp?,'.'esário�, podc�n ser .cornpaxados ccim situações concrc t,J.s de cndi ,�i.:..

<lamento. Infcilizmcntc, n3o se dispSe_ 4e informa�6cs pira o tinivcr�0 

•• da_s Clnprcsus da indústria de trunSfS)liUusão, upcn�s p:ll:(l tllfü.,_ õli\OG_tL\.

de um subconjunto de comp:-1.nhi.'.'ls ubertas .· A 10A115lisc Conj"nntur�7.l F'i-:

lHmccirü. à.::i.s Cornp�nhi.:i.s l\bcrL.:-i.s 11 ,. ci tu.da .:intcriormcn b"!, • .:1.pn�scn t· .• 
. . 

du.c:1os p.1ru • css.:'t snb.:-imostr,:,. que pcrmi te compi!ru.çÕcs sobrl' cn<l.iv id.,-

1979. llti1i::.:;nc1o c0mo rnc,li.d:1 d�� cúdivi.d.::uncnto o jn<1.ic1.."' c.1,· t'X.i9fvt•: 
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TABELA 70- N/ltEJ. MÁXIMO OE ENDIVWA,ÚOJTO./t i�/i/ff/H DO OVAL O E:ll/Tf;E\IIS71/1DO CONSJDEf,,�;.:,.-: 
f'EHIGOSO rAI,'/\ ,1 SEGU[,'ANÇA DA [Mr,?ESA. 

�té 10,0 
11,0,, 20,0 
21,0rr 3.0,0 
31,0:1 liO,O 
41,0il 50,0 
!i1 ,O a 60,0 
61,0a'lo,o 
71,0a CO,O 
81,0a 90,0 
100,0 
Acim,� dv 100,0 

Média: 71,5?� 
Madi,,na: ·G0,4-�f 
NJo Sabr.m 
N5o Rcspondu;-,m 

• PNPE- 25/8()

Nl1,1l l'm X. 

( . 

Em X 

5,8 
3,6 
8,5. 

2,7 
19,8. 
10,0 
10,0 
8,5 
3,2 

18,9 
. ·B,0

10Q,O 

L_ __ ..!_�ri':qii�ruo:1 
·-·-----

J 

13 
8 

19 
G 

·44
22
22
19
7 

42 
: 20 

222 

17 
12 
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J.978: 82,0% 

1979: 

.A m6c1i • .'.\ a0rcg.J.da simples dos índices. parêl as cmprc:.t,!� . .i n­

dustriais 6 de 89,3% �rn 197q, -e di 7915\ em 1979. Dcsngrcg�dos 1,clos

setores industriais, observam-se -os sc�uintc� Indiccs: 

-------------------------------------------

Cimento 
_Metalurgia 
Sideru.rgia 

Setores .. 

Outros Produtos Minerais N5o�M�t5iicos 
Me·cãncia 
Madeira, Papel, �r§flca e Mobili5rio 
Química 

Têxtil· 
Material El��rico 

. .
Produtos Alimcntares,.Bebiclas e Fumo 

... Indústrias Diversas ... 

.1-9.78 ..... . 

58,0 
100,0 
132,0 

68,0 

91,0 
84,0 

7 4· I o.

60,0 

.19 '7.9 

43 �·o 

87,0 

133,0 

'19, O 
99,0 
G8,0 

75,0 

43,0 

105 ,_o - . 
73,0 

144,0 
85,0 

... aG:,·o_ .. J.QQ t Q 

Comparando-se os·resultudos c1c situações concrct.-:is de cn­
dividillnento de compünhías abertas co{n os çla •.rabcla 70, p.:1rcc� que o.s 

empresários entrevistados apontam um nível rnáx:i..rno de cnc1ivid.:1)H1. .. �nt.o 

inferior a nivcis objetivos -observados ·em si tu ações rc�is, corno,. p0r 

exemplo, .1quel.l <lc-·tcctadü pelá Análise Conjuntural . 

. 5.2 Fcntc� d0 n6cursos para Fin�nci�mcnto-
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cmprcr;a é n a·c lc·v.:intar Of; rccursm.; ncccús5r.ios de !'onlc de ct1pJ. t."l 

pr6ptio ou de terceiro� p�ra nplic5-]o5 tlc tlivcrfici; fonn�n._ E���n 
. . . . 

formas pockm per .ativos de liquide;� imcdi.:itil ou de ç\lrto pr:-,;·.c), ou 

'1c rcaliz�ç;o cm prazos mnis longos, c�-i�obilizaç5�s d6 c.i.pit�l de

.giro ou- à.ti vo fixo, ou cm p.:u:ticip:iç�o na propried.::idc de ontr,,t3 

cmpresás. /1.s u ti vid.:idcs _ rclilcionadas com a sclcç5o e cê.lptnç:5o elo!; 

rccur�os necessários f Zlzcm purt� õo gerenciamento· �"s opcr.1ç-oc:::; ptu:;s.!_ 

•Vas c1n empresa. Por sua ve.z, -'esses recursos �od�".Ill ser dirigidos· p.:..r.:-i

o capital de· giro� o ativO_ imobiliz.:1do e outrus d�stin.i.çÕcs. Qc p,:u.·­

ticular interesse pnra a _pcs:1uisa é o ativo imobilizado, definido cc.,::·,ó
. 

. 

os direi tos que tcnhilm por obj cto bens destinados. 5. mü.nutcnç5o d.:l

atividaàe da companhia ou exercidos com es sa finalid.:1de. Os .:1ti\'0S 

imobiliz.:idos ou fixos constitUcm a i:n{ja=- estruturu. técnico-:-opcr.1cion:i.l 
. . ' 

da empresa, rciprbsentados por terrenos: onde se· loc�liz�m os pr�djo� � 

. -edifica·çõcs; �s m�quína.s, apa..:elhos ,_. instalações· e cquip::-tmcnto!-, ·a.e

: pro
.
duçãci os móveis, utensíli_os -�· v9.i'. �ulos. de' sua propricd:i.dc-; e te.

A fim de relacionar fontes de recursos com as aplicações cm 0t5.vo 

fixo, .indagou-se aos �prcsãr�os qn�� tinha sido� aproxim:idumcnt<'. n....-·�
. 

�ltimo�·tr�s �nos, o percentual médio·<lc recursos prõprio� e de rç� 

•· cursos de terce�ros utilizados par.::i _o financiruncnto do ilti vo fixo - j\s
. 

. 

respostas dos· 230 emprc_s_ários que dcrnin esse .inf orm�ç:io 

'tadas na Tnbela 71.-

-

sao nprc::.;c-11-

• l?odc-sc observar que, cm média,· 66, 5t dos rcc\.n-sos f:01-.:i.m

'próprios· e 33, St de terceiros. i\ m0di.:in� do percentual dC' rccun.-0s 

próprios, 70,3i é rnn pouco r;upc-rior 5. médin.· Entrc-ti"lnto, con��t;-;t,""1.-::;C" 

rccnr::;o!,. prôprior; e, <JUC 27, 3 ':, obt i \l\'_r.:rn1, de terceiros _.:l llh't .t\�'--' \ ,,1 m.:' :� 

• dos rccnrsos ut-il:i.�.:1dos n.:1r.:1. o fj n.1nci :-imcnto ·do, .:-it.ivo f.:i.:,..ç,.

PNf'E 25/86 ' 
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TAGELA 7:1- PEflC[NTU/IL t.ifDIO D[ !;[CURSOS /'l:'ÔP.'?tnS e DE r:F.cunsos nr TCRCC!f,·Ôs (Jr{(_/,�/i.{)(15 
PAHA FIN/1.NCll\f,1/.NTO DO /l. Tl\10 FIXO DA o.:Ni'f:SA NOS lÍL rnIos Tt,CS /,f'lOS l'.f.'TUi'/0· 
RES À Rl:ÀLJZ/IÇ/1O DA ENJREVISTA 

_________ ,,_c_rcc_n_r,_,.,_,_-'-______ ...1.·l ___ n_c_. c_u_rs_-o_s __ P_r�úp_,_i<_)s __
J

__ f�·c"1m�: dr. __ r�_, 0._•_i,_o_s 

0,0 
1,0 a 1C'.O 

11,0i!2D,O 
21,0a 30,0 
31,0.:i<D.O 
41,0a 50,0 
51,0:J co.o

61,0 ., 70,0 
71,0il 60,0 
81,0a 90,0 
91,0 a 99,0 

_ 1 ::;o_,c 

J.frldi.1: 
H:::di,mH: 
N.fo S,tl.h'tn 
N:Zo Rc.�pondcmm 

202 

' ' .  

1,7 
0,8 
5,2 

70,0 
- 7,8

9.6 35,1 
7,8 
8,3 

• 14,8
5,7
3,5

21,8

100,0 
(N =0 230} 

66,5 
70,3 

2.f,8
7,8

10,9
12,?
7,0

10,0
6,1

11,7
G,1
1,3 
• 

1,7 

roo.o 

(N :, 230} 

33.5 
29.7 

1-1
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A fim de i<lcntific�i ns fontes de rccur�oo de terceiro� 

-. ·1istn de -10 fontes, pcdindo..:.. lhc p.:ra Jndic,"lr qu.:iü; i\G dU,'1!..� pr.i.nc:i-

. pnü, fontes ·n1.:i.is • utilizildns por sun c1.1prcsa. durnntc O!:> último�� t.rê�; 

ano�. 1\s rcspostu!,; do� dirigcntcn m5.:dmos du.s crnprC;.LIS con:-:;t.-·11n <.l.:\ 

Tabela 72. Dos 251- cmprcs5.rios, 13 haviLIJU utiliz�do .ipcn.is rc-cur�ot, 

próprios e l não respondeu. Do? 23 7 cm·prcsários que hõv i,1n1 u ti J i:: ;-ick 

recursos .de terceiros, a-fonte mais indicada foi o sistema llNDl:S 
. . 

(39,8%). Os·B�hcos Rcgion�is e Estnd�ais de Desenvolvimento fo��m 

também mencionados por aproximadamente· 1/5 dos empresários ( 19, 5�.). 

Os bancos ·comerciai� oficiais, dc�tre os quais fitiura o D�nco do 
. . 

Brasil� aparecem em scgund"o ·_lug�r (35,9�), acima dos b�ncos comer-

ciais .privados (31, 5%). Os bancos de irivestimcnto; apesar ele "t01'.c-m 

si.do idealizados, quando d� suc1 criaçãcu como bancos apoiadorcs d0 

projetos d_e investimento de lõngo prazo, forrun apont.:1dos por .:1pQn.:-ts 

.10, -1 i dos empresários. Este percentual é inf er�or à f ont� crédit.o e�(' 

fornecedores,. citada por 12 �Ai. dos empresários· .. As fontes cx'o.:(�rn��-; <ic 

financiamento· parecem. n5o ser fontes· importantes de recursos., i\ cn-. . . 
. . 
trada de rectirsos exteróos no .p�ís para em�r�stimcis p�dc se rcnli��,-

• • d� duas mnneiras:, . 

1) A �ei·n9 4.131, de 3 de setembro de 1962, que "<l��c5.­

f.>lina â. aplic·u.ção do capital cstrnnge:i,ro • e .as rémcssas de v0.l01:cs 

pal,.""a O exterior e d5..· outras pr��idên·c·i.as 11• Nos termos c'l.est.1 ) .i._"Ü, ,"\S

empresas podem captar recursos di.rcta1r,entc no cx_lcrior: 

2) A ResoJ.uçno do H.'1nco Central nQ 63 ! d<? 21 ô� .,�0�;tn �lt'

1967°, nos termos dn. gn.:11 -'� cmplº l'.�;;\n (?btêm_ seus· íin:1nci ,"'llfü'nt e':; ll•' 

origem cxtc::i:n" de m.:1n0ir.1 j nlH.J.·c-t-.0., p9i s os cmprr-�t.fmç,!°> !�;io pr .i 11ll' i ,·,) 
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contratador; no cxtcrj_or pox· J.nsti tuiçõcs • finnnceiras do p,1Ir; que, 

quuse que C'm número três vezes ::mpcrior .1os rccur�;os c.:-ip\.iclo!:; nos 

exterior vi� Lei nQ 4.131 (G,Bi). Finalmente, fontes de r�cursos de 

col:i. g.:idas, lio.ld ing s e subs.i.di5i·.i as são inc1icnclas .i.pcnas por 3, 7. t, do!..,

Os recursos cxigiveis constituem recur�os de terceiros, portan�o, 

representam endividamento; nesses rccun:;os incluem-se créd:i. to de 

tor.ncccdores,. fornecimentos b.:u'lc:ir.i.os e f inunciamento de f .:1br:i.cCLn-

tes .. são considerados recurso� cxigivej_s de longo ,rrazo aq1.H.:d,cs cujos 

:,·pra'z·o� • s·�ó ;surc:t_io:re� ·.e).·. 3G O" idi.::i.s;�-

Indagou-se aos empros5rios qual hAvia sido � do tot�l de 

recursos· exigíveis de _longo pr.::1zo - • _a percentagem· obtidc1 • por inter-· 
.. 

médio cl! insti tuiç_�Ões oficiais d'c crédito,· nos últimos ti·ês 0.nos. Os 
• • • 

• 
• 

• + . + " • 

�es�ltados de 216 �cspost21.s v5iidas dos.e�pres5rio� s�o �prcscntQdo� 

_na Tabela 73. 

Indepenàcntcmentc d21. medida de tendência ccntr.'.'lJ. ut,i-liz,:H.1,1., 

obser\1a-se que I em môJia. qu<1sc u metade <los recursos . c:x.i.g í vc.i s de 

longo_prazo for21.m obtidos pela.empresa_ em_institui�6cs oficiais de 

.crédito; a rnGdi.:i de �8,8% e ü mediana. de 49,8% são b.:tstt1nt0. .. pr0xin,.:..��, 

o que indic.:1 a simct):i.:l da c.li.sb.·ibuição. 11. info1.7n:-iç?io m.:1:i.!, l�0lc\1.:1ni: ,,_ 
...

204 PNPE 25/.86 



TABELA 72- FONTES MAIS UTILIZADAS PELÁ [!.1PRESÀ PARA oorá\1ç�to DE nccunsos nE TEncn;,c 
PARA Af'LICAÇ/ío DE LONGON?J'.20, NOS ÚLT/t.:OS rncs ANOS 

Sistcm,1 CNDES 
Bilncos ComN1:1)is Ofici::;is 
B:mcos Comr.râ.,is Prfr,1dos 
&mcos Rcyion.,ii e üt:1d11,1is de Desenvolvimento 
RcsofuçSo n9 G3 rio Oancv Ccntr.JI_ 
Ctédito de Forn�r.c-dorcs 
B.:mcos de lm-.?srim1•nro· 

. Recursos C,1pr.:dos 1i"o ExtN!or Via Lei 119 4.13{ 
Recursos de Colit,.w'as, Holdino� e Subsidiárias 
Outras Fomes . 

Uri!!wu Aprnt-1.� Rccurso.t Próprios 
/'.'$o Rcspo11o'cu 

TOTAL-

PN�E 25/86 

-1

.. 1 

Em% 

39,8. 
. 35.9

31,5 
19,5 
16,3 

• 12.4
10,4
6,8
3,2

. 6,0
5,2 
• 

X 

F11•qi"ii':nci:1 

10::J 
!lO
19 

49 
41 
:n 

26 
17 
s 

....... . 15 
13 

1 

N « 251. 
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T/i.fJELA 73-- r{r;cun/iGCM ANWX!Mld) .. � DO TOT/1.l. DE 1nc11r,so:; EXIGJ\trts {)[ l.ONC.:O l'f,'/,.?O Ó1;n 
DA l'El./1. EMPr,[:S/\ A 7RA \!{S DE INSTJTU!ÇôEs 01'/Clli/S 0[:" cntmro 

---------'-\-•r�cL_·•n_r_�o_c_m ___ �---==r _____ E_·i_n_�_; _____ � ___ F_r_i:_11_1,_/,_;,_-i_:,_

º·º
1,0 ;i 10.0 

11.(1,, 20,0 
21,0 ., 30,0 
31 ·º ,1 -:o.o 

41,0 a 50,0 
51,0il CO,O 
G1,0.i 70,0 
71,0 .i so:o 
81,0 a 90,0 
91,0;; 10.J,O 

TOTAL 

Médi3:4E,S% 
Mediam: 49,S';.; 
i�1ão se Ap!iC.J 
Niio S.Jbcm 
NSo • Hesponderam 

17, 1 
12,0 
4,2 
8,S 
5,6 
6,5 
5, 1 
5,6 
9,3 
4,6 

21,3 

100,0 

• 37
2G

9
19
12
14
11
12
20
10
46

216 

14 
11 
1:J 
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cm in�itit,uiçõcs oficiais de crédito, (12,oi obt:ivcr.:un, no m�xü,:.:,, i0't. 

dcss��s recurs.os • 11C8S.:).S institui çõc�) ,. cnc'juü.n to que 21, 3 i d.:1s er:,:1rc::·._.1 ::

obtivci�m a quase totalidade de �cus iecuisos nc�sns instituj.ç2cn
. . -

(scn<lo que �5,9!b obtivcritm mais· de Bi,O!'., dos recursos n.:1.s inst.i.tui.­

ções oficiais). o·rcstante dos empresários recorre cm proporçoc� 

riadas às instituições oficü:i.i� de· crédi i:o, rcvclctndo lrn1.1 gr.:rndc 

pcrsao de frcqUência das respostas segundo as classes de pcrccnt.:-:�:i:-:n 
. . 

de recursos. l$tO pode ser mostrado de forma sintética pelo cocfJci-

ente d� �ariaçio. Dada ·a m�d!a de 48,8� e o desvio_pndr5o desta dis­

·tribui_ção ser 38,4%', o coeficiente _d� variação encontrado é 78, 7?.o, o

que· indica hu.ver uma grande dispersão dos vulores fornecidos pelos

empresários.

O capital de giro�· também �h.arnado de capital de trc1b,:-dho 

· o� invéstim.cnto de giro,_ rep:n�serit·a·· aplicação de recurso!'.. de c.-1.pj t:;,.l·
. . 

que a empresa nccessi ta realizar. para fazer face às neccssid;:'!dcs Cl)c-. . 
. . . 

' 

racionais de formaçio de estoques de fatores varifi�cis da produç�o
• • 

• 

• 
■ • 

, 
.. • 

.se verifica entre o p?gamento efetivo dos custos e dcspes�s e o rccc­

.bimento das· rccei tas relativas à produção. O capital de giro, port.�.::: 

to, representa o investimento adicional que a empresa nccc-ss.i. t� 

realizar �ara dér coritinuid�de a seu ciplo o�erncionnl e cnpacitnr-sc 

para comercializar os bens produzidos.

� O capital de giro pode ser financiado com rccursns p::..:órri 0� 

ou de terceiros. Indagóu-=se .:ios emrrcsãrios qual hnv.i.i s.il1n .i}'l�ox5-

• mad.1.1ncnte noil úl.timos • três nnos, o pcrccntuz.! m�dio tlc n'cu l"t:n�: 11::, 1-

pr"ios p�r,i. o f inanci6m_cnto do c_upi tc,ll • de giro ·.d? r.u.J. l'lH}'l"i':--:�,. ,""\r;

poslns de·. �3 5 crnpr<:sfirio>s que . respóndcram esta ind.1.0.1ç-i10 > C{"!l1:� t :\Ll 
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Tabela 74 .. 

,, . Em rn5<lin, o c�pital de giro das cmpresns 6 finnncfa�o meio 

• a meio com· rccur.sos próprios e de terceiros. H5., porôm, uma ·gr2::de

dispersão nos percentuais revelados .. Em re1ação à média de rccul."sos
. .

prõprios {So,�i), o desvio padr�o 6 �e 29,6% e o coeficiente de vari

ação, 58,7%. Enquanto 5 1 1% das c.mprcsas ul:ilizavam somente rect:rsos

de terceiros, 10,6% utiliza�am �penns·recursos pr6prios. O restilnte

das. empresas ut�lizayam percentuais variados -de recursos próprios e

recursos de terceiros.

As operações com recursos próprios fazem parte do -rol cas 

·operações passivas das empresas. Do ponto.de vista das empresas, sv.o

rE:cu�sos cpm um custo de oportunidade e s�u uso pelas empresas .est.:á

··sujeito aos·principioz de sua ges��� eqon6mico-financcira� A6 decid�r

iniciar um projet_o de :investimento · e �endo-se a. questão ·ao ponto de

vist� da anil�se de·vi�biiidade t;�nicb-econ5mi�o-financeiia da

e.rnpresa, wna ·importante consideraç�o é _saber qual •a .percentag12n ãe

. ·:recursos próprio? no montánte tci}cul d� investimento considerado 

• aconsclh5.vel.

Os _empresários da amostra, em face de uma indagaç�o sobre 'º 

_percentagel11 d� recursos próprios (no· rnont..ante. totc,{1 do ·invcsti�ento)� . . . 

qúe eles c�nsidcrarf am aconsélhúvci para su·a arp�a iniciar \l."";1 no\•o • 

investime1:1to, apresentarnm umà diversidade de rcspo5tns. Pode· ser· 

observado ria Tabela 7 5 que, e1n· média, elas indicnram 52, oi, mns o 

_.d€svio padrão de 24, B!t sug<?re a. c..xistência de uma. g:i;.:mdc c1ispc::�s3:o • 

-em torno desta média (cocf:icicntc de variaç5o de' 4.7,0t).

·208
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TABELA 74- PERCENTUAL MtDIO DE RECURSOS PRÓP8/0S E DE RECURSOS DE TERCEJr.OS UTIL/:ZAC-�. 
PAUA FINANCIA/,fENro DO CAPtrll"L Q{; GIRO DA EMP_nESA NOS ÚLTIMOS r, .. ::s /.,!;o::;,:.:. 
TER/ORES À REALIZAÇÃO DA.ENTREV!STA 

Recursos Próprios Recursos rte· Tc:rcriros 

Pcrccntu.1/ 

Em% 

0,0. 5.1 10,Ci 
'·ºª 10.0 3.8 7,2 

11,0a 20,0 10,2 4,3 
21.aa -30.0 15,7 s. J

31,0a 40,0 10,6 G,8 
41,0a 50,0 14,0 • 15,7
51,0a 60,0 8,1 9,4
61,0.r 70.0

. -. 
8,5 12,S

71,0a 80,0 . ,.. 6,0 14,0
81.0a !J:J,fJ · .  4,3 ·4,3
91,Ó 11 103,0 13,6 . ·,:;,s

. .  

TOTAL 
100,0 100,0 

(N"'235) (ti• 235) 

Médfa: 
.... !iOA� . : 49,G'"..(, 

-Mediana: 49,1� 50,3% 
NJ'oSa!Jem 8 

Não R�ponderam 9 
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TAllELA 75- p[f,C[NTllGEM DE nccur.sos f'nórr.t:;S NO MONT I\NrE TOT M. 0() INV(Srt.','.r ,'.'7D r:o:. :.:- �­
DE!oAD/\ /\CONS[LlfÁY[L PARI\ A L'.fl'nrsA IN/C/11/i UM N0\10 /,\'\IESrt.�;r:no, .<.;[:;u:;:·;:
O [J\ITI/E\1/STAOO 

f'c�ccn tJgcm Em X 
1__ .c-. ____________________ _.._ _________ __._ 

Até 10.0 
11,0 a 20,0 
21,0 a 30,0 
31,0a 10,0 
41,0 n 50,0 
r, 1,0 ,-, GO,O 

.61,0J 7(),0 
11,0 a 80,0 

100,0 

T.OTAL 

: · t-.-fidia: .s-/o�; ,·,.., ·.· .. ·; .' ., • ,.

Med,;1m: 50,0% 
fo.Iiio S:1bem 
Não Rl'spondcram 

4,1 
5,9 

14,9 
9,5 

31,2 
9,0 

-9,0
3,2

13, t

-�- --�---] ____ __ 1_º_º_·º_-_· __ __..,

f ,. 

9 
13 

21 
C,!1 
20 
20 

.221 

17' 
13 

---------------------------------------�--------
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Dos 221 emprc55.rios. que ind_ic.:iram a pc:rccntng,cm, 29 (ou. 

13, 1 i ao· total) rcspondcrr:m que conDidcré:vnm aconsclhfivcl uti li ;:ü:..· 

.e.xclusivamcntn recursos próprios: A classe percentual que obteve m.:iior 
. . 

fr�qü&n�ia foi a de 41,0% a 50,0%� indicada por 69 emprcs5rios· ou 
, 

seja, 31,2% do total dos eritrcvistados. Ess� pergunta pr6curou infe­

rir a tendência, co:nportamental dos empresários � face de urna si tua-· 

_ çao hipotétiC?-• Pode-se. comparar esses rcsul tados com os da 'l'.:1bel� 71, 

na qual aferiu-se· o comportu.mcnto rcnl d°:s _empresas. Como f.:>i vi ::;to .. 

anteri9rm.C':nte, ao serem indagados qúal ._tinha •sido, aproximadamcnt:c, 
■ . - .. .. . ..  •· • ... . . . ..  • • •  · "  ,, .  • - • • • •  - - • .. • • • ...--

nos· Ültirros três anos, o percentual IrL<lio de recursos prÓprioE: ut :."..izados p:i.r�. . ' 
. 

. 

fimmcirurento ?-º ativo fixo, o perc�ntual médio indicado foi de GG, 5%. ErnL--or0 e.s
. • • 1 

situ':çces não sejam tota1..ente idênticas -(isto é, novo im1G.rt.irnento e total dos

à.t-ivos fixos são problemas distintos)_,· e mesmo levando-se e.m conta 

os relativmnerite efevados coeficiente·s· de yariação {4-3 i para at:i vo 

.fixo � 47,8% para novo irivestimen.to),-parece.haver·\l.roa intenção de 

• nível de C!)dividamen�o acima dos ni"v�is atuais. Em outras palav:cas,

apesar das .preocupações com os ·níveis atuais ·.de endivid&rn�nto, ninüo

existiria um gap entre o .nível médio pretendido e o nivel médio ntua.L· 

o le�sihg,· ou arrendament o mercantil,_é-uma operação q'!...,2

transforma o que seria um investimento fixo em u;u custo no�7Uul de pr� 

. dução·. l:: uma operação fei'ta por contrato, pelo qual uma inst.i tui.ç3:o . . . . 

"financeira adquire determinado équiprunento ou imóvel e o alu9� u mu·a 

empresa por prazo ·aeterminado, admitindo-se que, termin.:ido o pr.:tzo 

locativo, o locatã1.�io possa �ptar. entre a devolução do bem, n rc?1ova-

çio da locaç5o �u a 

natura do contrato. 

. . . 
compra pelo preço .. residual. fixado qu.,ndo c1a c:�,�.i'­

�:1· 

No ques�i•onário da pesquisa foi incluiâ.:l urna pcE_ 

gunia indagando aos emprcs5rios se s�a$ empresas j5 hnvinm rc�orri<lo 
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T/\/JELA 7&- HE.4.l!Zl\Ç,;_O OE: Of'ERAÇ/.0 DE LEASING PEL/1.S l?MP/f(SIIS E SUAS VAÍ.JTAGUiS SEGW!DO 
os a:PnFSÁIUOS 

Empresa JJ f?r:ali?.ou OpNi!Ç:'io rlc Lca5ing 
Em,-xcsa t/unc,) l.'c:J!i:ou Opcr,1ç.�o de lea,ihg 

31,5 
68,5 

79 
172 

_,_-0_1_'ll_L ____ ,.__ _____________ __._,_' --'--___ 1_00_,,,_o ___ -_-..1...'[ ____ 2_s_1 ____ _ 
VAnt;i�r:m d.: Op::r;içüo de Lca�1ng 
Não Há Vanra9ens 
Ei,ira /,1obilh<'ç.fo de CDpita/ Fixo 
V,m:;:•gcns ConrJbds 
V;mta3,ms Fiscai� 
Mwu!m Dualidada Tecnológica 
Custos Acessíveis 
Fácil /..quisiç5o/Firr::mciamcnto 
Outros · ':· •

rJio &bem-, .• :_.,.,·.-:.-<;·/·:··:-.,� ·�,e 

TOTAL 

lndic,.,ram Apenas Um3 Vantéi,gcm 
N!Jo se ApNca 

212 

,. 1'1,0 
23,3 
11,0 
13,2 
11,6 
10,1 
6,9. 
2,3 .. , 

,· 4,t;, :<"-· ..... •.·,,

100,0. 

18 
30 
18 
17 
15 
13 
9 

. . 3 
? • • • • • . . 6 

: "{ '. �--;' .J,, .. -. ,.:�--..• • "•! ...
.. 

-,.: 

129 

29 
112 
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a alguma forma de lcasin�.- �ons�ata-se·na Tabela 1G que apcnnu 79·dos 

251 cmprc:-5rio_s {31, 1%) responderam afirmutiv_amentc n esta pcrguntn .. . 
-A. estes empre·5áFios também foi pergunt,ado' quais as duas pri_ncip.'.li.s

vantogeris que as empresas ha�iam c�co;trndo·na utilizaçio do leasing.

As respostas foram categorizadas e estão ap�esentadas·na mesma Tabela

76. Dentre os que utilizaram o leasing, 29 indic·arom apGnas uma van·­

tagem ou desvp.ntagcm e 50 aponta�arn duas, conforrr.e lhes foi pedido.

Das 129 r�spostas·, 14,0% errun de que· não haveria v�ntagens; 4,Gi de

gue _n i:-ão sabiam�•; e 23, 3 % �e que a vantagem é evi t"ar imobilizaç3o de 

capital fixo. Os ernp,resários também indicaram vantagens contábe?is 

(14, 0%) e fis.cais (13, 2%) .- Outras respo?t�s foram ·de que c_oin o

leasing $eria rnantida a qu.antidade tecpoló<iica (11,6%}, haveria cus­

tós acessíveis .(10,1%), facilidade de :�quisiçã� e financiamento 

. (6,9%}.. e outras {.2-,3%). 

De um modo geral, aqueles que.já utilizaram e vêem van­

tagens no leasing indiçam que o interesse básico dessa operaçao, gue 

. reca_i _cspecialmé�t_e _sobre �quipamentos, consiste em permitir a mon-

•. t"àgefu:iou'-:-ré'éqüipámenfo·: ae··'·umà. __ ;'fãb_r'i'ca:·-ou·-,-a: ·obtenção .:.a
_
e ·\lJ'li ·;prédio-· novo-',:.

para a m�sma sem· a imediata· imobilização de importantes _capitais 
. . 

próprios ou de· terceiros, substituindo-se· as amortizações anuais,-. dE_ 

·viçiàs no -ca�o- de compra, pelo ·pagam�n�o do aluguel.

. . 
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.6 RELl\ClONN-�l:N'J'O COM O Dl\NCO DO BR"\SIL S .1\. E O Bl\NCO D8 

JJESElNOLVIViE:NTO ECONÔMICO E �-;OCI.!ü, - DNDES 

N cs te cs tudo, os ix�squiso.do!."cs inclui ram p0t9un t:u, obj e ti 

vundo conhecer a q)íniiÍo dos cmprcsZirios sobre õr03os govcrnilrn(�l1L7..�!"i 

l.-ancSLi. os com os CJU, . .Ü s as émprcsas inc1ustr i ais se rc 1,lci on.:i.m de 

ziJ.gun:c-: formo, C$pcicinlmcnte o Dnnco do Brasil, o S1s tcnw 13NDES :.e os 

b�ncos rcgj.onais de desenvolvimento. A dccis5o de incluir c�t�s per 

·suDtas foi tomilda p�los pcsquisidorcs do IBMEC e n5o pór solici_t3ç�c

iuc::>s pa.trocin • .:1dorcs I os quais, entretanto/ estimu'lar.:-i.m a inclus�o d('

.ri.tens sobre a· opiniiÍo que deles têm· os empresários naciona.i s pri-- , 

1:a.ractcrizu.r esse relaciónamcnto .. Por cxe-mpl'?, pela frcc:11'.10:!nci.:i e 

wolu�e de_ e�Qr6stimos que solicitam e pGla propor�5o de cmprcsfiricis 

q1.1e o fazem· servinào-se, também, de outros meios - associ.:1çõcs, c0n 
• 1 

5:r-essos, declarações a órgã�s qe i_mprens a, acesso a ál t.os· f uncionE:-•

.rios. do s:ovcr.no, tanto do poder executivo quanto do lcgi�lativo, . 
\ 

. � • . .  ·-
. 

,etc. Tod.:wia, neste Capi..tulo �ao apresentados re;;lllt.ac1os de- itens 
. . 

..aferindo opiniões posi"l:ivas e criticas dos emprcs5.rios sobre impor 

• tantcs iristituiça�s banc5ricts govcrnwnent�is emitid�s a pnrtir de

.perguntas (cstinn1los) bastante gerais, portanto pcrguntns nbertas,

visandb deixõlr o·entrevistad◊- .3. vontade para responder de modo

objetivo ou sµbjetivo.

• .6.1 Sislenw. BNDES

u tili ::.:-ido o Si stcm;t _ BNDES, o qu,7.l compreende, aléin t1Ó própi· io B;m ('�"'l,
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-Mec�nica Dr�sileira S.A. �-FIDASE-Insu�os nSsicos _S.A., e oua

• ngênci� cs.pccial FINJ\ME- Agência F.spcciai de Finan�iamcnto Indus­

_.trial .• AproximadêlITlentc
.
2/3 (65, 7i) _ dos 0mpresários jfi haviiun-no

utilizado, ma.; n5o 34 ,3% desses àirigcntes máximos de cmpres.:tG in-_

dustriais. Aos empresários que já haviam .utilizado o Sistci:nn 13:illES,. 
. 

ind�gou-sc de �uais 5rg5os eles hnv�am obtidos recursos. As respos­

tas dos empresários sobre a·utilizàção do Sistema rn-vEs são �pr.esen-
. 

�àdas na T�bcla 77. Esta� uma pbrte da tabela de respostas mGlti-

plas, pois. um m�smo empresário pode ter utilizado de mais de um 

ó.rgão do Sistema B-"r-IDE.S. A grande maioria {80 ,·6%) já_ utilizou a 
L O • ■ 

FINAHE, agência ·do BNDEs· criada ·com o objetivo de ·suprir nc::::cssidadcs. 
. . 

de crédito do �etor proâ'utor de equipa1;1entos, _ e colaborar n_o processe 

de expansão; re.equipamento e modernização- do s€:tor industrial brasi-

leira. A FINA.ME concede· crédito tanto· ao ·fabricante quanto ao �ompr�. 

·9or final.

A IBRASA foi· utilizada por- 10,9% dos empresários·q\le já 

-utiiizavam o Sistema l3..\:"'DES,. para obtenção· de recursos. Essa ·subsidiá. 
. . . . . . 

�.ri''I·:�.-..... ·�.� ':-• ._.••1r.:""
q
•;:.�. "; .·•.-,.,, .: .•... �• .. ··.: ..... • ... ,� ■ ,(., ;, !, •,- •.. 0

0 
:T ,• ... �· ·•· 0 ., 0 _.· ' • 

0 • • ' O  O 

O 

• 1- O :·ria ·foi· criada -com··9 ·objetivo de··a1·rig'i"r"':e·:·0p1l.car···poupanças _.,�iJ:;po�. ,:,

níveis pa;ra a capitalização das ·empre�as privadas �acionais sob a 
. . �-

íorma de capital de risco e pel� subscriçto_de ações em proporção·· 

minoritária. Os outros dois órgãos, .EMBRAMEC··e FIBASE, foram muito

,pouoo_ utilizados, respectivamente por apenas 6, 1% e 3, 6% dos empre­

sários. Como ambos são órgãos com espcciali�ação setoria�, o tipo

de empresas que eles podem atender é delimitado. • A EMBRJ\HEC tc,m co-
. . . 
mo objetiv"o a din�ização do·setor de produção de bens de capit.:i.1,

.. 
por meio de estI�ulos ã expansio �a c�pacidade instal�da dns cmpre-.

sas visa:nao· a gradativa substituiç��:de importa�5es <lc bens.de 
·' . . • . 

capital.·_� aplicaç5o de seus recursos pode-ser feita via p�rticip�ç�o
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no c□pitnl das cmprcsils em proporçao minorit5rin, ·sub�c�iç�o de 

c'lcbên tu:rcs . � . cor. vcr!:avc.1_.s em ações, .compra de; proj elos de cn�Jcnh�1r i .-1

par.J. posterior transfe:rência ou contrat.:1ç3o de .desenvolvimento de 

proj�tos de cn0cnh�ria. A FIDASE tem por objetivo suprir 5 �uricul-

tura e à. i nclús tr ic:l de. insumos b&sicos 1)rodu;;:iêJos no pz.i{ s e · t0ml:H�m a 
. . 
cxploraç5o dng potencialidades bras�lei�as de mat6ri�s-primns, via 

. p0rticipaç�o nÔ cü._pi tal de :cisco das empresas do sotór poi: meio (le 

ações cm pr.>porçQO mino_ritári.:i ou de debêntures convc:rsívcis cm <1Ç0.'S 

Apqnas 1,2% n5o souberam informar qual 6rg5o haviam utilii�do, m�s 

30 ,3t; indicaram "outros órgãos do sistema 11."\IDES". D0do que os ó:rgêios 

do Sistema rnuiL:is vezes nao_ operam diretamcr'lte, .mas sim, por intc:nné­

dio de rn:1a rede·� -�J�::··:á·�-�-;·-i:�-�-'. fi�:a·ú.celroi.r.";, i.r{é:lti"i;n�o,: ·).)i111S-,:'9�( );:_:;�\i�1ç,:rp,t,�\i�,-'­

bancos de investimento, bancos de desenvolvimento regionnis e esta­

duais,-� natural qu� mui�os empres5rios nüo so�besscm .ao certo qti�l 
• r 

• • 

-Órgao haviam utilizado ,. _ o que explica em pàr:te o rcl.:itiv,uncntc ele·· 

vado percentual d.a alternativa: Outros órgãos. R�1açõcs ci1trc 1x::::s0,"1.:;, 

instituiç5es, e pessoas·e instituiç3es s�o percebidas e avaii�<l;ts 
. . . 

pelos que del0.s pá!;'.ticiparn._· A avaliação pode ser P?S�.tiva cm ncqa -

tiva e, mesmo quc1ndo negativa, poc.e ser contr-Bti vc1 se -urna das p.:1r�_ 

-kes e�volvidils apresenta_sugest6es para que sejam eliminados os

�21.torcs responsáveis pela avaliação negativa. Neste cs t\JdO os pcs 

quisadorés se precaveram contra a· possibilid6.dc ·ac �s cmpn�s,7r:i.o:.1 

se recusarem a avuliar o 13an·c.o do Brasil e o BNDES (todos c3.cs foya:�1 • 

·informudos qnc a pesquisa era po_r ambos p�trocinZ1.dos) por v?11:Lu, 1·�t­

:�oes. Por isso, foram incluídas d-uas p0rguntüs distin L.:rn que �1bor 

dnvnm pratic�mcnti o mesmo problema: 

comportnmcnto do Banco do B.ip.sil. e B."-DE� com rcliiç.?-io ;,-.10 r;clol� . .i 1)(1u:-;-

··tr:i.al. 1."\ prirn1..".ira pergunta foi redigida nos segu:i nl l�!', h..'l�111t1:,:
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TABELA 17- UTILIZAÇAO DO SISTEMA BNDES PELO EMPRESÁRIO INÓUSTRIAL PARA OEJTCNÇÃO DE RE· 
-CURSOS

' • ' 

Utílização 

J,1 Utili?nr&m o Sistema BNDES 
NunCiJ Utilizaram o Sistúm.J !JNDES 

TOTAL.· 

-Órgãos Utilizados:
FIBASE
EMORAMEC
/BRASA
F/NAME

.
.

Outros Órpãos do Sistema BNDES
NJoSabem

tOTAL 

. Não H! Aplica 

: Em% 

65,7 
34,3 

100,0 

3,6 
6,1 

10,9 
80,6 
30,3 

1,2 

X 

. . 

251 

G 
10 
18 

133 
50 

2 

N= 165 

86 

-------------------,------------------------

PNPF. • ? e; /A ç;_ • • 

2.17 



Como ernprcs5rio ind\:1s trial, quais scr:'..am suas cri tica5 • sobre o B,:nco 

elo Drusil/Sistcmi'.\ m�rn;;s? 

, 

A segunda pergunta tinha a sbguint6 rc<laç�o: 

E quais serimn suas sugest6es para que o Bonco do BrQsÍl/Sistc�Q 

.aprimorásse o atendimento ao setor·ln<lustrial? 

� .. �r,,•:--,.__--­
......... i_.,.J 

Assi�, se o.térmo·ciriticas viesse a provocar um estimuio 

negativo,· no sentido de inibir • os cmpres5riosj o termo sugcst6es .. 
'poderia ser um ·estímulo mais neutro _para provocar uma resposta que 

. pudess� ser entendidà comq av9liação,--_..:.1pr�ciaçã9 _qu. ju:t._gam�n�·o· ta.1to .. : 

.po5 itivo. -��-�-�º- �jg·���;-�:_:���n �-{�--��-; \;;
·
i·d;�-�s�·-: __ q�

·
; ,· :��, �:i�1:i·à·_·:· ,-,·d·a/<·

veze�, sug�s.:oes sao apresent-adas· após identificação ou avaliação ·a.e 

urna dada situação que, do ponto de vista de quem as aprescntéll1'1.', _rlão' �­

ia mais satisfatSria'ou ideal. Portanto, ór!ticas antecedem suges­

tões _num proc�sso de .avaliação racipnai ou emocional e,durant� o ato 

de apreciar ou enlitir um juízo·. Recorrendo à utilização <le duas p2�-. . . . 
. 

guntas para obter uma ava_liação dos empresários sobre o Banco de· 

Brasil e o· R-mES,minimizou-se o risco de não conseguir uma informaçüo 

,relevante sobre as duas mais impo�tantes fontes de recursos p�ra a 

maioria do emp_resàriado nacional privado. Várias críticas sobre • - o

Sistema DND�-:S s�o apresen �adas na Tabei·a _ 7 8. Mui tos empres5.r:.os ·en-. 

tenderum crítica num sentido negativo. Ao invés de· cntémdcrêm crítica 

�orno o ató de apreci�.r, emitir. um juízo, ou então c�mo a arte ou fa­

culdade de julgar, entenderam.,..na num sentido negativo, portu.nto, rcs­

�ritivo, qual seja o de falar mal, c�nsuiar, apontar defeitos. pe 
. . 

. 

qualquer modo, tanto para o n-:!DES quanto pax a o Banco do Dr.:isil, ê 
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TÃDEJ.A 7 o-· cfa•nc11s DO [f.Wf,'ESÁRIO AO SISTCMA m-mrs 

Crlcic.1s 

Efcl'.1dos Custos Fli1,1r1c1)iros Cobr,rdc>s 
Exeú.tsi\-;i b'urocr.1â,1 e Mo,nsid.1d1.• 11:J 

Co11<X'ss.1n/Lihcr.1;;7o rlr Fi11;mci.1111cnros 
E>:i;1,?ncias [:,;crssi,•.-,s ele G,1r,:mti,"I$ p:iril ConccssJo da 

Fin.rnciamcn ros 
Gr.imfi.? lrdl11L'flCÍ,1 e lnrcrlcrb1ci.-i ·c10· Go,1crno cm 

Sw f'olrt.ie,1 e Op,.-r,tçt'ícs 
Ddicicot� no Apoio.,) Pc-qucn,1 e t.:fdia Emprc::.,1 
lnsuficiante Acu.Jç,fo cm Algum.is fki;iiJcs ou SC!tOIC!S 

. Limitado ·votumc de Rccur,,·;s µ:,r.i ·Emprcs.,s 
lndosrriais N,?cionais Priv;;das 

.Ou:r,?s 
Con1antdrios Elogiosos 
N/io Têm Critic.1s·,1 F:1wr 

N:io SDbem 
NSo_ /lcspond,�r,;m 

TOTAL 

·1

(· 

Em% ] F1,·q:"11�11ó,1 

23,1· 5S 

12,7 32 

3�6 9 

3,2 8 

3,2 s 

3,2 8 

2,8 1 

6,0 

. 6,0 75 

30,7 77 

4,4 11 

1,2 " 
�· 

100,0 251 



mais Gtil po<lc� s�ber quais as crltic�s ncsGc sentido r�ntritivo,
" . � . 

pois e.Xi.!,tcm poucos c.inai�; pêlt·.:i. su.:.1 cununicnç.:io, do que- r;.:-ibcr c..i�; 

elogios, de tr.:i.nsmi s �;5o bem mais f 5cil. Do totül de cn trcvi :_::; t.:.<lo:� 30, 7�, 

niio tinham critic.::1s a f nzcr, 6, O� .:iprescntaru.m comcnt.�l: ios cl0 1.1 i o!·,os 

por6m de car5Lcr muito gcn6iico, .4,4% rcspondcrGm N�o Snben,, l,2t N�o 

Responderam. _Os 52, 7% re.stnntcs apresentaram crític.:1r.; no sentido 1·0s-

tritive. 

Dentre a�·criticas, a·maior frcqü&ncia refere-se no preço 

40 cr&dito, isto i, os elev�do� custo� financeiro� (juros e corrcç�o 
. . 

monetária) c9brado!:>, _apontado por 2:3, lt; dos empresários. Urna crI ticn

• :tarnbém é:· feita - ·ã ·oferta· de - crédito,. pois 2-, 8% dos·_. cmprcr; 51· ios · - L1,C_ham ..
: • :',;. ;_ •• �-1'':�•, .�., "_,.: .:

.,. 

'. :,,.-· • � • : ... •• �� .... • •. : •. , ..... �-•• �.-• •. �' {�·-: ·'=-·:�-·, ...... , ·�- .-,.·. � ... .. ·•:"'-·:· .. �.· ' •. ;· . .;_.,,,:·,.-, � 1° ,<�'.\ ·-.. ,:.,.3,.' :t, •:,. .,,y� .. __ : 

limitado o volume de recursos_ para· as empresas industr i-ni s n,1c.i.on�lis 

·privadêls. Áincla guanto à oferta de crédito, 3, 2% consideram dcíi-

:ciente o ,apoio i pequena e mEdia empresa, e 3,2% acham j_nsuficici�tc a 

at:uução em algumas regiões gcog_râfi.cas ou setores indnsti:iais. O se-
. 

gw1�6 item aa·critica �ai� mcncionad6, con�udo, n5o foi _qburito ao

preço ou� oferta de cr6dito, ruas, _Bim,_quanto ao procc�so de obtcn-

• ção. do mesmo. Esta pode ser interpret.:ida como a critica mai� di1�c-tél

ao Sistema BNDES: 12,7% dós cmprcsârios apontam e excesajva buro­

cracia e morósid�dc na conccss�o ou na libcra�fio dqs financi�menlos

como sua P1:incipal critica· .. Por outro lado, 3, 6t ach�m c�.1.gcr.:td.:1s ns

exigências de g.:1ra11tias para à concct�são de fin.1nci amcnto�; � 3, 2t con. -

sideram exccssi va u in f 1 uênci� e inter fcrênéia. elo ÇJOV0.rno nil. poli_-
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A 'l'nbcla 79 relaciona cssils sug�slÕes. Novumcntc, 32, 7i ri.10 npre:;cn-

tar.:1m BU�cstr)CS, 2, 4 i n3o soubcr�m o cjuc aprcscntur corno r;\HJC!, t.,10 e 
. . 

·o,8% não responderam. Provnvcln1ent.c, estes pcrccntu;li r; se rcfcxcm �l05
. . . . 

. . . 

cmprcD.:Íl� ios que rc.sp.onõcr.in1 der: su mesma. manei ril ·5 pcr9unt-.a sobr�� cr í-

ticas. Os restantes 64 ,.l� podem .ter r.uas respostas cl.isr;ifict1d;1� cerno 
. . . . . 

·sugcs.tces de medida,s a serem tonadas: a)de nolítica inten1a.do si�tc::a, a;)ran0cnclo
- . . -�

rreclides Pu.r?- desburocratizar. e úgil,izar o· process� -de conc<.�s são d.e f i-
. . . 
. naciwncntos • (12, 7!:.), d.e in�lhoria do qu.J.dro técnico e de pcssozil

. (3,6%): e rna_ior conf.i.ança e rclacion.-rmento com o cmprcD;'irio (20, O�);

b) normas d� polÍ tica de crédito, ab:i::angendo - me�idas p,:ll:a apcr f ci­

çoar os critéri.os de concess�o de findnciámentos e ter rcgr�s cl.:1r2s

e ... uma poli t.ica. coerente de utuação '{ G ,A%) • e diminuir as cxigên� i ��, /:

de garantias p·; 2!à) i e) preço e vol ui_n� do crédito, nbr.-in9cndo medi­

das ·.• para reduzir os custos financciiros .cobrados (?O, 3�.) e n,3ior.

�poio e_vol�me de crEdito � empresa industrial.nacional (2,4�};

d) alocação <;10 volume de cré<li to, incluindo as medidas paro:1 m�üor •

apo�o ã pe-quema e média emprc.sa (4., 4i·r e maior .e_quilíbrio regional· ·e

atuação setorial nn concessão de. f:i_n·anciamento (4, 4Z.) � e out.r.is su­

gestões {4,8'.%) •

..... . 
1 6.2 Bancos Region�is e Estaduais de Dcsenvol�imcnto 
i . 

O Brasil possui un� sistcm� cspac_ial ·ae b,mcos de dc->s0n,·0·1:... 

vimcnto compo.sto pelos banc�s rcgionai s - Ba·nco do Nord(':;tc <l0 Brn::;.i 1 
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TAlWLA 79- SUGrSTÔES DO,tl,:f'm.-s/inJO /'/.r.l\ OUE O SISTEMA lJNDES AP/Ut.:O!i/1.SSÚ O ;t 7CND�.\:[:, 
ro OVE DEVE PfiESrAn AOSETOn IN/JUSiRIAL 

Sugcstücs 

R:di:zir o:. Custos Fi11:1nn.•i1os Cobr.idos 
D,·�liurocr,, :i;,u e ll:1iliz.u f'rocc.�so de 

Cona:ss.-í:1 de Fin,mci.1m�11tos 
Apcrfcfrc1;1( Crir,hios dr.! Con(l'S.C,";() d1..' Fi11.1nci.-Jmcntos 

e R�·gra.- d.1-I'<lli"(Íc.1 de Atti.,çS'o 
M,iior Ap�1io à f'rqu�!nil r. !i'Iédi.1 Fmprcsa 
l,fai:Jr f:qo:'li't:rio r.cgion;;f e Atu.-iç,To Sctori.1! n.1 

Conc:css:!o --!e Fi11,1nci;Jmcnros 
ti.frtt,,,ri.1 d::i Ouadro Tà:nico c dc Pt•sso:il 
Dimi11:.1ir Exi9ênci.1s de G.,,.-,nrí;ts 
A-faior Apoi.o e \lo fume. c.le Crédiro .i fmpn•s.1 

lodusrrid N,1cion.1I � 
Maior C1,,·nfi;;11ça e Rdacior:.uneáro com o Emprcs:írio 
011tr;:is 
N."io 7 t�m Sug;:st5c.� ª. F;ucr 
N:Io s,�bc111 · , '··, • • ••• • 

Nã0 hCspÓitderãhº
{ :r _., •••• , ··t 

TOTAL 

222 

1 

.

Em X· 

,20,3 

12,7 

6,4 

4,4 

4,4 
3,G 
3,2 

2,4 

2,0 

4,8 
32,7 

·'2,.,l
··•o;s·

100,0 1· 

r,,•qú,:ru:i.r 

51 

"? 
.,_ 

16 
11 

11 
9 

8 

G 
5 

12 
82 
. : . ·. 

·:s.
�, ... 

251 
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runoslrc1 dç cmp1:e.Gá.rios dci:.ta pc::,quisr� - nbr .. :rngcndo .:1s rcqiÕc::; }�ul, 

Sudeste e �ordestc do p.:iís -:-- ind.1.90�-s_c= nos crnprcs5rios · se a:, cmprc-

• sas das quais si"io dirigentes máximos já tinham mantido cont" lo:..-;. co::1

bancos de desenvolvimento cstilduais ou regionais. O tcrrno contato,

cmborâ vago, foi: usado intcnciona lmcn te. Ao en trcvist.1do caber ia

considcr.ar ou dcf inir qU:e tipo· de relaç�o ou. cxp·eriência, po1.-t.:n1to .

. contato, .teve a empresa por ele di,:igida_ com. os bancos cstadu�is ou 

reiioriais·ae d�rien�olvimcnto. A Tabelil so· registra que G5,7% d�s

-empresas já mu.ntiveram contatos com·bancos de dcsenvolviin�nt.o e�
. . 

taduais ou regionais! enquanto que 34, 3't deç:las, nãq o fi;�0.r.im. Est.0 
. r . . 

alto percentual de contatos - idên�ico ao percentual dos guc. j5

· haviam utilizado o Sistema _BNDES- penni te que se· tcnl1.1 um sub91.-upo
. . ,,,. . . . '. ,. ,· . -

• .  

razoave1· de empresários cxpre.ssc:mdo· qual a su4 avalinÇiJO sobre o

atendimento proporci-onado -pelos. bancos. de desenvol vi11�cnto· r�gion.:iis 

� estilduais; As respostas podem ser classificad�s, segundo du.:i.s di-

�ensões. Por \1in lado, • quanto à .avnliaç5.o. pr:opriamente d.i.. t.:'t, rn.Jm.:i 

-�·-�scala .. de positiva I regulà.r e ·nega ti Vil •. Cerca de 57, G i .i.valL1i:.:11:· r , . 

• j,,
""

f•• '.• •• •
.
·•.,. '.': .�,.��••. ,h·. • ,'--�:::

"'
:.�;,�• .. l .,: :?{••"/' •. .:-1;

1

..,.-"•.•.•·: -:/ -�•.�>1'� .... -•-:.·,�·i:"'..,�'.'),;'"�·••.J.f',�' .. ::. �·--i."•,,.�_,:•�,1-r•:•,:. •:-.. •-�-��--,·�<-,'• :..·_,· -�· .. :!; -:.·�" :_1···_ .i.. :.-. �: .. � � ..;-_ -.•· .. ,,.:_���"; .. 

• positivamente·, o atendimento- e 13, 3% o consideraram rcCJulu.r'. Um pcr-

·centual de 24, 2% entretanto, avaliou nega ti vamcnte o atcndimcn Lo,

enquanto _apenas 4, St que m,:mti,rcram-contatos com b.::incos de dcscn\'cl-

vimento nao fizeram a a��liilçÜo. 
.

ficar o tipo de a�.:tliação que f..1:;cm do .::itcndimcnto. Esr,.,n qu�1l i f i-

Neste ca�o, .:io cont·r5r.io d:-is crític-.:-1:-. e �n9cst.õ_c!.i no Si..:�t:c·m:1 F,nF::,. . 
as .:ival_iil.çÕcs s3o posi ti v�1�, ou n<.'9.1 Li x,:1�. 

\ . 
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TABELA 80- CONTATOS 0/t. E,',1f'RESA C0!.1 fil\NCOS.D[ D(SENVOLVIMENJ"O CSTADUAIS E ll:GtO::MS f
AVI\LIAÇÃO DO/\ TENDJMENTO f'W:"STADO /'ELOS 1,ANCOS 

. Contaras 
/\ v,;/i:,r,-io 

Empr('S,, )J U.1ntevc Co:ir,1cos com 6',,ncos da 
Dc_;cnvolvimcnro 

Emprl'.<a NiJo Manr::1•,� Conr:,tos Com H.111cos dâ 
Ocscn1•o!vimento 

TOTAL 

Av.tfia_çiio do AtcncJimcnto: 
Posícfr,1 
flcgu!or 
Nt.g.1tiv:1 
Não S:;bcm 

Ou;ilific:iç5o da A 1r.1li:1ç-5o: 
Excessiva Borocraci:i t.:O,osír/ade nas Decisões· 
Recursos limitados e t.-:cros Répass:uforcs o'o BNDES •

E!ci•ados- Cusros Fin:;:icúros Cobrados 
Ocficiênci.-is n:i Al'a!i.,ç-.'io de Projecos 
Má Administr;;ç.'io e Ddicicme Quadro Tfmico 
Ex.ccssii•:is Exigénâ·u; éi1 Gara11tias 
Rapidez e Bom Arrndim;nto ao Emprcs.irio •
Eficiente Quadro Técnico 
Ourrns 
NJo Qu3/ificaratn;:; Ai·aliar.ão 
N5o S,1bcm 

TOTAL 

224. 

I 

Em% 

G5,7 

31,3 

• 100,0

57,G 
13,3 
24,2 

4,8 

18,2 
12, 1 
10,9 

4,� 
3,6 
1,8 

10,9 
1,8 
4,2 

. 27,2 
4,8 

• 100,0

Frcq:i/:1rdi1 

1c5· 

SG 

?51 

95 
22 

40 
8 

30 
?.1 
IS 
7 

6 

.1 
1s 
3 
7 

45 
s 

[65 
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linção se referem a: a) ndministrnçiio dos bancos, com 19,li· n•c-lu.-
. . 

mando <la çxcc3s� va burocr ucia e morosidade nos dcci!:,Õcs, dcf ic 1l'll-

cias na avali�ç�o_<l� projetos (4,4%) � m§ n<lministrrtç5o, e <lcficiG1-·

·e.ia no quadro técnico (3, 8 % ) � todavia 11, 4 Zi .elogiam a l"ilpidc�� e lxrn

?tcndimento ao empresário e l,9%·a eficiência do qu.J.dro técnico; 

b) f il'ianciamcúto· dos bancos, com críticas· aos recursos liini tat1o5 e. . 

ao fato. dessas insti tuiçõc·s serem meras r::epa ssadoras de rccur t,o::; do

.BNDES (12,7%), aos elevados custos financeiros cobrados (ll,4i) e

• 1 6.3 Banco do Brasil 

A importância estratégica do· Banco do Br<;tsil pará to<.i0s os 

setores da econo:;nia do país não· prec·isa ser enfatizada. Contudo, 

·uma avaliaç.:io da ins.ti tuição ,. taml�ém por· um grupo cslr.:t t-.ég iço na

economia brasileira, precisa ser feita contiriuarncnte c.:1sQ se dc!,c-. . . . 

je que a instituição aprimore ainda mais 

suas funções . •. fj_nanceiras, _· • econômicas

o cumprimento de 

é 

sociais. Assim, solici"tou-se aos. empresários que rcsp�mdcsscm,' o 

�,ais abertamente possivel, expr_essando criticas ou SlHJC'SLÕcs p.:tl��1 

que o Banco aprimo�e seu atendimento.ao setor indristrial. Os cniµrc-- ' . • ' 
� . 

. 

. . . . 
s&rios, entretanto, fora� informados gue-iuas críticas e sugcsl5�s 

dever i.:im -ser expressas exclusivamente enquanto . empi:es.:ir i.o inJu :�tr i.7 l 

e não como clientes pessoas físicas. As críticas .'.lO B;1nco 1.10 BL1�;il 

po<lcll\ ser encontradas na Tabela 81 . 

A 'l'abc-la 81 rcgistr·n que _38, G% dos cmprc:.;:iril�:; n,10 t.., nh;ll:1

crí.t.icas a r0�:cr e 15,9% fizcr"am d•ivcrsos com�:fr1tii1•.i.ü:t çln,_1j<):;. ():; 

outri1:.., ·,1-s, 5'?, aprcscnt.:iram v5r ios tipos de cri tj_c;;i �. /\ c1: i t.j ,,., 1:1.d �;
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TAlJ[lA Bl · cn/'nc;,.s DO El.1PRES,�mo AO BANCO [)0 BRASIL 

Crltic,1s 

r.11rc,r:r,1ci;,; Lcntid.�·o a Morosid.1:Je Excessivas 
Atinç-,fo lr;aal ,1 G.-,nco Pifr:ido 
limít,'úti \lol:m,r: dc Rccurrns par;; Emprasas 

lnc::srri:1is N:1cim1.1:s Priv.1d.1:; 
Ex0J, . .si1•.1s {xii_;.:nc,·.1s de G:irantias 
Dcfiéic�nci.�s Opc1,1cion:Jis 
l11(/u!lnci,1 e lnterfrdncia do Governo am 

SuiJ PalítiGJ e Opcr.1ções 
Eh�v;ic!os Custos Ffrwnccirvs Cobrados 
_{1m1/icit:"l1lé Atu.:-ç}io cm Aigumas RPgiões ou Setores 
F.rfta di! Apoio .i f'cquana o 1.:áclia Empresa 
Dcficicnt!! Q113dro Técnico 
0U(til$ 

Com:::nÚrio.t 1.:/ogio·s�t·' e. 
N5o Té;n 6rc/c;;; • -·· ., ,., 

. l✓:io $.;bem

TOTAL 

Petc-1:nt�'.)cm lnla:rior a 0,5. 

226 

Em% 

7,6 
6,0 

5,6 
4,8 
4,8 

4,4 
3,2 
3,2 
1,6 
1,6 

_2,4 
15 !J 

',,. �. '··•,. 

38,(J 
• 

100,0 

l • F1,:-,•ii/r11:i., 
-------·· 

1 !J 

15 

1.; 
12 
12 

. 11 
8 
8 
4 

4 

� ,. . . 

;}O.

97 
1 

2!i1 
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freqüente_ ( 7, 6 i) íoi quun l.o ti cxcc!:; ;,j_,,n. burocrdci.r, lcn t.lt1tio e rnon)-• 

critic�m o n,11H..:o do 

Drasil por .:ituar do m .... :��mo modo que. urn banco comcrci..:.11 pr.lv,it1o qual--. 

quer; esses empresários consiclcrain <3ne o Banco dévcl:-.iil t.c·1� \lll\.:l. aln,l·­

ç5o distinta e zcgundo crit&rios de ortlcm mais socinl e n5o cxcl.t1si­

vom�ntc sob.n, 6tica 0rivada. A� demais cr1ticao Dc·a{stribu�n cm 

�iversos itens rc�acionodos a: • a) orgiinização admini!:,tr.-1tiv.:1, nél 

qual, al�� a6 excesso de burocraci�:j�mencionad�. acima, incluem-se 

crfticas sobre defictência�-; operacionais {4, 8%) e -dcf iciênci.:,s no 

quadro técnico (1,Gt); b) cust.o e volume de crédito, incluLlo.s .:1s 

criticas ao limitado volume ·a.e recursos p_�·:r:a cmprcs_a.s irn.lustr inis 

na
riionais pr�vadas (5,6%) e elevado� cust�s financ�iros cobr�dos 

(3_,2%)1 e) politica de cr6dito,. na qual s� incluem critic�s sobre 

excessivas· exig6ncias de garantias (4,8%) ;:·d)
.
_at�aç5o soci�l, ;·qu�l,

- �i&m dai ctiticas sobre seu funcionamento �o�o um banco �riv�do,

inclui criticas sobre.a influ&ncia·e interfer&ncia do governo cm s11�

�olJtica e op�raçõ�s (4,4%) i � insuficiente atuaç�o cm al9u1n�G rc­

_.giões .. - pri11cipalmente. O; _Non1�ste_· ,- ou _se.tores_· ( 3, � �.) .e a L-1 l ta . õc
. > ., �--. ; . , i;'. -� .•> •.::'.Í' .. ; •,, . '•o�·--• •. •, .. •:·,;. '.-)"·<·.·. ;.; (··.:.·. • 'e,_, ••::-,t�-,.- .:;;. ·./· .:•·,:.o::-.·:_.\_. • :."_' : , :.· .:.:,,. ·.:,:· > ,i . .' •. •• ·_ •. ;. : ;, •• ,, ..

apo.io a pequena: e mcdiq empresa (l,6%); e.) outra·s cr.1.ticas· '(2.,"4!:,}. 

As su9est6es dos empres5rios para que o Banco do Drasil oprim0rc o 

·atendimento uO setor industrL1i s5o -apresentadas n.:1 Ta.bela G2.

Qu.:i.sc 4 cm c.:id.1 grupo de 10 empresários n;w t.êm stHJi."'!st.Õ6s 

a fazer (37,St) ou n5o sabem que sugestões abrcsc11tar (O,Bt). O� rc� 

tantcs Gl ,·4 'i. fizcr·.:im <li versas Dngcstões, até certo pont.o f 01·1".-nH1o 

põràlclism0 com as cri ticns 0.:-.prcssadas. Cléls si f ic;,ntk1-;1�; 01�1 �kd.s 
. 

. 
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TAUELA ·[12- SUG[STÔ[S uo u.:rr.ESÁl{!C) f'ÂRA 0!1E o ll/\NCO DO [;!,'i\SIL Af'h'IMOJ:,�SS[ /1_1UJU/.'.'i :,>.) 
AO SETOR 1/mUSTr.lAL 

SC1g,•s t6cs 

Dcs!Jurocr,,ti:.1r t:' /1Jiliz,1r Atcndimcnro e 
PH,cc.1so Decisório 

1.-faior Apoio e Vc,/ume de CrL;di!O j Empn•sa 
Industrial l\'.Jcion:,/ 

Mdhori.1 Opcr��ciun.1/ 
Apr:rfciçoJr Cric,.:rius (1�, Conc,•s:;,.=io da 

FínPn6.:m:.·otos e Regras d�• A tuaç/ío 
Fi(..'duzir o� C11stc.s Fin;;ncciros Colirildos 
J.faior Equ/li'brio flcr;lon:1' e Aw.1ção Sctori;i/ 

n;, Concc·ss.fo de Crédito/Fioilnci;,mcnros 
R:;formula,- Filo�ofia e(::: A tu.-iç;Jo 
t.:cfhori<1 d::.• 011.,d,o Técnico C'"dc Pessoal 
Diminuir Exi;inc:[,,s de Garemias 
/,falor Apoio à Pi;qu,ma e Média Empresa 
Ou1r.1s 

• -1 Em X 

10,8 

9,2 

7,2 

6,4 

6,0 

4,4 
4,0 
3,2 

2,8 

2,4 
4,8 

Ãl,fo,.Tfm &,;estões a F;,z�r.  31,8.. , 

Z.!: !::;:��:.;:.','.;'-
'.

'.
:.>/ .,'�fl.,;:.:•: .. �:•• .. :,.-\

TOTAL (" .. l 100,0

228 

27 

73 

18 

1G 
15 

11 
10 
8 
7 
G 

12 
95 

·':�- •. ·:�::::, .. :,,; ·_ � ... }�-- �/\:_'.:
:--

:�.: .:---'. 
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postàs: dc�l.mrocrcJ.tL;ur e agilizàr o ülcnJimcnt.o e pi:oéc!;!;o dt'ci-
. . . 

_.sório _ (10,8�), mcll_1oriil opcràcionnl_ (7, 2'(.), apcr.fc.i.ço.:.ir critL:1·ios

de concessão· de financiaml!nto e rcgr2.·s de atuaçiio _ (G, 4 �.), rc�f onnu­

lar a filosofia de at_uaç5o (4, O'?,) e mell1orar o qu,1ctro tL'cnico e de 

pessoal (J,2). O outro _grupo p?dc ser chamado Politica Geral <lc CrG-

dito, pGrfazcndo 24,8% das sugest5cs abrangendo .:1s seguinte�.: 

maior 
. . 

�poio e volumc·dc cr&dito ã empresa industrial nacio-

nal (9,2�, reduzir os custos finance{ros cobrados (G,0%), mnior 

·equiló�n-io regional e maior atu.:i.çã?. setorial na co
0

i1.ccss5o de crédi­

to e financia1;1�nto (4, 4 i), diminuir as exigências de garanti.:i.s (2,8�-) 

e da'r maior apoio .à peque.na e média empresa (2, 4 �,) . 

i, 

, : 7 . O Empres5i:io e o Mercado de Capitais 

\ 

Procurou-se nesse capí t-uJ.o analisar as ·opiniões dos empre­

sários sobre o mercado de capitais, particularmente o mercado aciOê 
. . 

!J,ári_o,. �b?rdai}�� de mo_do_ amp_lo _d�ferente� .temas_. e problemas d_�sse , .. 
:,' ;<':'..'_·.·: '." .• "·'·':_:·.·· .. :· . ..:.: .• : :::.-:·,',:;�, :·' :

»

' ·'.:· .• _·_: ·: -.· <:'_:·-� .:- - _:'.- ::.· ·_ ·: ·--.- ·: ·� ;•. -,�-- '. >> •• •. •• • 
.
- • :.· _'::· ·'•,:·

. 
; .•-_ .. �- ·.-·-··: t.· .- . __ ,_ '·

setor· da eéonomia. Aleip.· 9e op.inices
. 
sobre. · cr.1est02s' substantivas ,procurou-se· "t.c7lnbsrh

examinar percl�pç:Ões, . a ti tudcs, predisposições compor l:.:1lllcl) t::t .i :..� 
.. 

vali ações dos crnpi:csfir io::; com l.·cspci to a f enõmcnos ll .i ):,�l;illll'n l l' 

l.:icicinüdos cc:n o mcrc.:1do de c,1pj t;:.1is·. Apenas de modo h•nLll .i\'('1 

aqui sugcrid.:1 s -possívc is expl i c;-içõcs para determina<lo1=: 1.·l -�al .l l ;1t:l '!, � \ 

I�r-.o p:::>rg..ie sa,�--nte llm.l ai15lis� 1Ull1 u,•.n-iv.cl.::1 de var�ávci� I }"\:"\.l, ·1•.i:1 j n .. 1 i, ·,11· f;,\ i::·�·-; 

. cnusais · associados 3.s v.-i.ri5.vcis. ·os t,;mas, questões e problem�1s nn.:i.-

lisados � seguir.constituem varifiveis que devem sqr cstudndns 0m 

?="elaçãq a out_ras ·variáveis para_ que SC;;·Ús resultados poss.im ser rnclhor­

co�preendi�os e explicados. Por -eicmplo, os re�ultndbs nprcsb11t�<los 

PNPE • 2'5/86_ 229 



neste Cv.pítulo, _ com rarns cxccçocs, não lcv.:im cm con!d<lcl·,lç?io ,1:i fc�-
. . . . 

rcnças entre crnprcsf1rios de companhias -abertas, fcch.id.::is e liltd t.;i,1;\s � 

'.l'�wipouco forvm os rcs·ul tados c>:�minodos de modo clcsagn...,�1,1c1o sc�Jundo 

vari ávcis · tais como região de localizução das cmprcs ,::i::, d L: ig id �1s pc J.cs 

entrevistados; setor da indústria de transformaçi:Ío 5 qú,:\l pcrtcnccia 

as empresas; nível de endividamento; capDcidadc ceias�; etc .. ror 

óutro lado, informaç6es cont�das neste �ap!tulo constituem em <ling115s

tice.da rclaçiio empres5rio � mercado dé capitais no que .se refere a 

alguns problemas específicos. Essas inforn:iaçÕ-es servem p.:1r�, ic.h:nU.­

ficar a possível contribuiç3o de certos fritares pera a dctermi11�ç�o 

de alguns fatos e problemas ·encontrados nes$a relação .. Is!..�O pon1uc r.1 
. í • . 

pesquisa procu,:ou abor_dar variáveis sobre as quais h5. pouco conhcci-

m_ento factual· e mui t? menos d�dos que permitam avaliilr sn.:l cor:f.;ri-
c .. .

bui�io num modelo explicativo �a relaçâo c�presfir{o-mcrc�Jó de cupitai� 

7.1 A Relaç�o �mpresãrio·� M�icado de Capitais 
•. 

Nwna pcsquisu sobre o empresário nacion.:i.l· ptiv:1do da in­

.dústria de ·tr.:insfprrnação 'que aborda proble"rnas subs.t.:inti VOR e C$tru­

tu:i;:ais do mercado_ de capitais, talvez. a principal pcr9m11".:1. d.;-i cút.rc­

vista tenha. sido ·a seguinte: "Como o Sr. vê o merc.:-i.<lo· de. c:,pi t;d.!� 110

l3rasil? Que tipo de contrib\.lição o' Sr .. diria que este- n11..."' 1·caJo tem .:1

dar para o procc�.so· de desenvolvimento do cupit�limno lH> Br.:Hd 1 ?". 

Formulnda CX.'.ltôl\1;.'l"l.tC com cst�s palavras� esta pcrgunLl fc,r f t•j)·.1._ .:'IO!'i 

empresários upÓs terem r?spondido todas as outro.s l)ll(' compunhcllT\ a
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secao sobre 

n« ncsn.uisa. 

Morcad6·de Ca�itais 

Entretnnto, 

·c10 questionário

nara de an5lise, 

., 

serfi exa�lnada cm primeiro lugar, pois _pcrcc�ç6cs _e avQliaçõcu no-

brc o mcr"cndo. de c.:i.pi t� is p·ermi tcni ·compreender mclh.or o; rc��u l t�cos 

obtidos pnra outras variáveis pesquisadas. Ao responderem n c:..;�;.i 

·pergunta, c;>s crnprcs5r ios, provavclmen_te, abordaram o p1·oblcma mer­

cado de capitais sob duns 6ticas:

P.r imeiro, en1 ."!'."Csposta ao quesito "Como o Sr. vê o mcrc.:1êo 
. . 

de ·capitais· no Drasil 11
, os. empresá.rios emitem urna opiniüo, fu:-.cm

urna_ avaliação �u manifestam uma atitude sobre este mercado. l\s!?,im, 

as respostas podrun apresentar perce?ç6es �timi�tas· (avaliuç�o [a­

vor�veis/posi tLvus) , pc�simistas · (avà.liação de
.
síavoi:-Zive:is/n�:-ga li v.i.-;) . . . .

e· condicionais (avaJ-iação do tipo '1 depende 11
, ºdesde que'', "se", 

nno fu�u.roH-, ... no momento", etc.) .. - Segundo, deti ver'.:i.m.._.-sc m;-iis à pai:-· 
. . . 

te·final da pergunta, na qual se indagava.que tipo de co�tribujç50

el.e diria que o merc_acJo de capi �ais tem a dar ára o pl�Occsso l1c de­

senvolvimento do capitalisino no Brasil. Aqui, os cmprcsririos a\" .. -. - .. 

liam o �ipo de contribuição .. Por ser uma pergunta abc.rt.:i, os cmprc-
. . . . 

s5.rios podem até ·rncsmo negar a possib_il.i.dade de_ contribuiç5o, • :i:.--ois 

qualquer resposta era anotada.pelos entrevistadores. Inicinlmc1�tc, 
. . . 

na· Tabela 83,' são n.p_re�cntados os resultados rcfci:cntcs � pcrccpç�o 

que os emprcs5rios têm sobre. o mercado 9-c capitais. Dos 251 ·cmprc.;­

sârios cntr,cvj_sti.1dos, 4 não responder.:i-m i 28 respondcr.:1m "n,70 �-;.,bi.:.'::�", 

tas que n5o se cnqundrrnn na.s categori_as formul.:icb.s c0m b.,:-:.c n:1:..; 

13,9% juJgâram 

PNPE 25/86 
231 



T/1.lJEL/' 33- /'[ !,'CEPÇíi.O é /1 VIILIAÇÃO DO E/.�l'F:U;,-{(l/0 !NDUSrFU/1/. sonni o !,ffh'CADO nc- C;if'I T li/S
NO UIU\Sll 

--------------'-----·--------�-�----------------------

, ___ _,.__ ___ E_,_n_x _____ J ____ ·_r_:r_r_q_i"_i,_�nci�---·· ·--
Mrrc<"Cfo [)c(Jcnd,:nif! da Conjuntura [canómica e cfa 

f'olirir:a Gm·cm,1m:.·nral 
Merc,,do lnr:i11icnlC', l,fas Promissor a (.1r!dio u Longo 

f'r,?ZOS 
F,1tor de f'romoç,io e lncC'nrivo do !Jc;;envolvimento do 

Capír,1firnw e Er:c,nornía de Mercado no f'ai's 
, Me:caJo Dcp2ndcnrc de Maior Confi,mça e Segurança por 

Pai te do Tnvcscidor 

.fh::1cado E:;.pccufarivo Concentrado cm Pouc;:is Emprés,,s
lmp.,rt.mte !.tcio/lnstrumento_ de Capt2çiio de Recursos

p:1r,1 Empr.'5.7S 
Mera.do Pratic.,mcntc h:exís!ence, Vesempenho rJcgativo 
Josrrumento lncfi�irnto de Captvçãó e Aplic.1ç5o 

de h'ccur.;os 
'ourrã.i --

NãoS::bcm 
NSa Rcspc;nder.1111 

TOTAL 

23.2 

,çt4. 

11,?. 

1,fi 

{00,0 

--�T

35 

32 

29 

2S 
20. 

20 

_18 

11 

28 

.4 

251 
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. . . 
Esses cmpres(�rios silo pcssimist,1s no mo-

mento, cmbor,: r <'.1dmitc1m que no -futuro o ·mcrcüdo de ·cc1pi t:..-ii!; po!,�;.:1
. . 

melhorur, desde que haja modificações nos f'1,torcs qt,c o cntr;-;_v,11n. 

"Apontam que essa dependência· é devida c;t vá.rins c.:iuz.:is, Uli!i como ;i 

inst�bilidüdc. d.:i. si tuaç5.o céonôm�ca, a inflaç�o, a lJ��ixa lucr.i"l.ti vi-. . . . 

�ade �as indGst�ias·, os desacertos da-po�Itica govcrnn�cntal, o 

e"xcessivo· p�der do gbvcl...-DO na formu1açã_o e execução daB polít:i.CC'..S 
. . 

econômicàs e fin-ance_iras ,· a· existência de aplicações in.:üs rcnt.Zi\·c:i.:-. . . . - . 

cm outros' ativds (títulos, papéis) financqiros ,. a influênci0 do 

governo nas brusca_s flu"tuaçõ�s das T5=!n·::abilidades dcr,s0s • .:it{vos, etc . 

. Sc.gui1no a ordem de fr�qüência das ·resp�stas ,· obscrv.:i-sc que a oüt;·a 

categori� condicionnl foi a. q�arta mais mencionadn, 20 cmprcs5rio�, 

perf azen�lo il, 2tõ à.:i amost:ca, • cons_idera"i:n 6 merca<:lo dcpcndC'nt:c de 

maior confiança e segurança·por parte d6·i�vesti�oi. Essa tipo de 

avaliação também encerra um tom .negativo embora adini til .:i póssibili �hã.e 

de, CLiso ocorram mµdanças,. o mercado· de capitais poi:-,sa vir a se 
. 

fortalecer. Portarito, essei e�p�es�rioi p�rcebem_o·rnc�ca<ló de capi-

tais, como dependente do investidor, o qual pr��isaria ter maio� 

• confianç� e segurança; o que, segundo �les, nlio parecia existir p��

�arte do investidor e dó pfiblico em_geral quando da rcali�nç5o a�

. pesquisn. Diferentelllcnte. da primeira categoria .coment�õ.1., na qú:11 . . . 

pi tais _corno dcpcnc1cn te de fatores exógenos ào mc:i:-c.:i.c.1o r t.�\ir; con:(> �, 

conjunt.tlr.:i. cco:1ô:niçt1 e· .:i polític.:i 9ovcrnDJílental nct:t;\ cah---�1n1-i:: 

cond.-i cj_on,:"ll '?nconb.·.,rn...: �c C"'mprcsár
.
ios CJUC percebem_ t:cT pn!nd·-.·eJ u1:\ 

0

l.

0 

.!)"•"' . .--.·, t )•.-l1 Q. �• .� •,•, ,-._}','• ,- l ... ] ;., r =í o ., ,. � .l • ~ • ,._ ... �, •· L, , , C'mprcsas; 
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Pclil ordem ele frccil.'lê:ncias, a scgundil, • tc1"ccira e scxtn c�tcqorjno lin 
. 

·-

tadas na 'l'utclc'.1 83 aprc�-;en"tmn perccpçõcs, nvuliaçõcs ou opi.nfõc:: f.-:i-

pcr.-ccn'tuuis, c.l�is representam 32�3\; da_s respostus elos 251 cmprct;.11.--io:..;. 

-A primeira catcgortri ·na qual se cnqua<lr�n 12,7% dos cmprcsfirins re-

flete a pcrccpç[Ío de merco.do i.ncip_icnte, -mas prornisso.1� a_ rné<15.o n

. longo prc1zos. B uma categoria que poderia tarnb0m sc1.- consid_cr,H'iu. co:r,o 

condicional, porém ·t-rata-se de uma i?,Vali ação inqtJes tionavc.lmcn te po-
. . 

sitiva, principalmente no que diz respeito ao futuro <lcssc_mcrc�do 

num prazo mais· lon9O. As resp<=:sta� s� L.ssernclham àqucl�s que s00 êli):C� 

sentadas para justificar <? pa.pel das própria� indústria? de t.1.·.,n��for-
. . 

·mação, qual seja, que se trate- de·. urna 0infant industr�_/, de certo modo
,. . 

12recis .:rnào ser proteg.ida !:o morr.ento·, para podc:c d.:ir uma con tr ibu.1.-��?i.0 

no futuro.· Nest.:i ca té�oriu encont;am-se, ·pois,·_ os que. çon$id�1.��1m - o •• 
. 

... 

. . 
mercado ac·capit8is,. �omo.incipienie, ainda �o início, m�s que podc1·i. • . 

o'u deverá,· por ser. importante· e. promissor, ·contribuir p-ir2 o ckscnvol.. . 

• yime11to das empre.sas e/ou· do país·, ou mesmo do sistema capit .. ilist�a., a·

médio e a • longo pr.azos. A segunda dessas· categbr ias oU.mis tos/po::, i ti-. . - • � - .. 
·vas examina a questão_ de um pon_to de vista geral e mais idcológ.i cé.

· ApontadiJ. por 29· empresâ.rios (representando 11, 6% d0. c1mostr.:i.) , ncl.:i se

inc_lu
.
ein os emprcdirios que cons.iderzun ó mercado· de c.:1pi t.:iis coiho \rn\

. fator de promoç:no e um inéenti vo ao dcsenvolyimcn to do c�;p:i t .:ili :�mo e -

desses 12mprcs2i:ios -que .? governo deve estimular, pl:omovt�l' e pl�\":-;t::i.l_1L,1· 

esse· mc1:c.:1do, p.:u:.J. que ele t",:imbém estimule o fort.1J cc.inh'nl 0 elo c:1pj -, 
. . 

ta li smo e d.:i li Yre ini eia tiva� A tei:-c�irü das ca t:t"'CJOl" i ;li,_ ol i m:i :; t .,:s: 

reflete urn.i. 1wrcc-pç?ío pragmêltica, pois i11clui rcspo:;L1:; que· ;n·.-,J LH:\ e� 
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. . 
merc;nJo de capi t.iis sogtm<lo ó reférc1, ;;ial de aporLc de l:ccm��;os Zi 

empresa� Nela, 20 empresários� representando 8,0% dn a1nostra, con-' . 

sideram o mercado de capitais ·wn. important.e rncio/i1istrumcnto l1e c;1-...-
• 

• 
► 

taç5.o de recursos para as empresas .. As rcsp_ost.as· aí cnquatlr,1d;1s jul­

·gam o mercado pelo seu papel de poder estimular e Cüptar ponp.:inç-;i.::.;,
' I 

e_ cunalizá-las para ;:is emprésas de modo que estas pos�;,1m t.c1.- 1.·0.cur-­

·sos a c�stos mais baratos. Finalme�1te,. a-inda na Tu.bcl.:i 83, 3 c.:it.c­

gor·ias ref-lctem ·perccpçõcs, avaliações e/ou opiniões nc9.:1t..i.va !3, dcs­

.f avoráveis ou pessimistas sobre o me1;:.
-
caâo d� capitais. Foram rn.:i;.i­

festadas por 53 empres5rios; reprcs6ntandb 21,2% da amostra. Di�c-. . . 
-

rcntefuSnte·das categorias condicionais que, crnborn ncg�tivas� a�mi-

:tem � • possibiiidade d� alteração do ·qu"adr� responsável ··pelo m�u e.e-
. . 

scmpenho do mercado,· nesias categorias e�i�o classificad�s respos­

tas categóricas quanto ao conteúdo negativo da p•2rccpção à.os c::i.y.-�-� 

·sfirios� Ni primeira dessas categorias negativas,. 20 cmprcs5rios,·rc�

presentando 9·,8% da amostra, co�sideram o merc.:ido cspcculnti,�o e

concentiado em.poucas empresas.·.v&em, em geral, ·o.mercado cano sen­

do .ae pequeno-porte e de pouca signific5ncia quanto ao volume. õc

recursos nele operado. Muitos desse grupo de empres�rios·s�o cxpli­

citos·na cpndenação·áo que designam-por "especulaçi.Ío" ou pr;;tic.1.s­

espc�uliitiyas� Vêem o mcFcado como concentrado/ sej.:1. por C0)1!;5.c:cr.J.-

rem que api:::ma$ Um pequeno número de empresas têm suas .-.ç�oc!- l-.r.::ns,,­

cionadas nQ ·mercado, seja por considerarem que poucos ·.1 nv1..'sth'i, . .-�n-"'s

p.:i.::-t.iciperq desse mercado r ou e:1tão as· duas· cons.idcr�1çÕt'fi :.dr.n1J t:.1-

nc.:imente. Alguns_ exemplos desas opiniões sao encontl·.:l.,1�!� cm 1.-1..�:..:: p�,��-.

·tas como as -que se seguem.
. . .

:
11]\.cho _que o mcrcildo acionário é mulviRto Jlf'l�, .i.n­

�e�tidor verdadeiro 
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11 0 mercado de c.-ipi tais n in<l.:i n,lO e!, tft f in.::i.1fc i�lndo no 

volta ele "5. ou G empresas e as dern.:.1i s particip.i.m .:,,pen .:1_�, 

com o norne. T,Írnbém temos tido algurn,1s decepções e n.:10 

poclcmo� confiü.r nu nossil Dols.:1 como dcvcrí.:imos 11

• 

11 Em f:cunc<'l dccad12ncia. Ncga\i vo por ser. uin mcrc;1do 

'tnai s espcculati vo, tra:-endo Lll
°

gun\ resul-tado só para 

profissionias. e pessoas que nele participam· ativ.:rn1cntc" 

Na segunda categoria de �ai5ter-negativo ést5o os c�p�c­
r 

sár.ios que percebem o mercado de co.pi t,lis crnno ·um instrumento .inc-
. . . 

ficiente de captaçio e a�iicaçio de �ecursoi. Foi indicoda por G,O� 
. ( 
_.. . 

dos empresários. Essa c_atcgoria tem. como refcrcnci2.l o p1�ôin•io n,(!��c2. 

do, visto como instit;uição, C?m oposiç�o à categoria .interior, guc. 

focaliza �s empresas G os investidores, e suas pr5ficas. Esses c�?rc­

s�rios! de �odo geral,_ condenam a estrutura do mercado de cnp�tais,. 
. . 

seus canais. de atuação, a eficiência de seu desempenho· e ·_sc·u rciper n�

alocação de recursos de poupança da _.sociedilde. Finalmcnt_c, n.:i. te:-cci ::a

_;atcgoria_ncgativ�.s5o encontradas avalia��ei e opini6cs ba���nte 

drãsticas: Nela, est�o classificaa�s r�spostas cm gcr�l l,:1c6niccs, d� 

tipo_ "mal", "inexistente-",· 11 nenliurn", 11 não tem saído bc1:l'',_ct:c._ N�st.:1 

c�tegoria incluem-sc··em�rcs5rios opii1��do ser o mcrc.:1do de c�pit�is 

prat.icamerite incxis tente c/on ter um desempenho nc9 .:1 ti V() 1 rcprcs.:-n t.:,.:::: 

do 7, 2% • da amosl:rn. • Resumindo os rc;,ultados da 'l',:1bc'l� 83, p<.xlc-se 

constatar que (32, 3% dos crnprcs5d.os \·00m posi tiv011K'lll:c o 11K'rc.-st:<,..' de 
., . 

capitais, 21,2'i, nc9.:1tivt1mcntc-, 

l��a óm consid6r.:1ç�o.condiçaeli

l�·2s',1.9 têm dele um;i p��1:c\�pl/:,.0 q\: ... �
'----· 
ou si t.u:1\:Õcs de dqx'.lh'l;-n�:i :1 n'l.--:ic.:-on,:-

d.as . com ·outro!., f át·orcs. Contudo, C'!� t< .. -� últimos tcrnl0m :1 h'l" lllL,"1 !'C'l"-
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-
-·ccpçao negativa do mercado de capita!� como um todo e noo cspccifi-

camentc do mercado de açoes.

·7. 2 A Confribtliç5o para o Capitati�ma Brasileiro·

A Tabela 81 apresenta a di�tribuiçio de frcqü6nci� dns 

opioi5es dcis 251· cmptesfrios spbre a con�ribuiç5o guc o mcrcildo de 

capitais tem a <lar para o proccisso _de dcscnvolvi�ento do cnpitalis�a 

-no DrasiL Deviào ao fato de 35 cmpres·ártos não sabGrcm ou n3.6 res-
. . 

ponderem á pcrgu�t�,- e de 34 n�o terem su�s respostas aferidQs, n5o 

:�e p6de obter opini5cs de 27,5% dos 251 �mpres5rios sobre um impor� 

tantc tema-o papel do mercado de ·capitais numa ecoi1omin capitalist3 

em des�nvolvimento. Pode-se �lassificat as opini6es dqs {71,Bt) rc-

·manescentes em 7 categorias,. eliminados os O;Bi. q�e ·111,:mifest2rzim

outras o�ini6es. Tentou-s� criar indutivaménte., a pnrti� das respos­

tas dos empresários, categorias que reflitam os principai.s _tipo!> de

contribuição�. Entretantq, a opinião dó empresário sobre este as sur.:o

está· evidentemente rélacionad� à sua ·percepção sobre o 11,crc.:ià.o de

CoJ?i ta�_s .. Assim, dentre 7 categoria's criadas,. 3- po.dcm ·ser <lenornin.::.d,,s-­

como positivas, 2 como condicionais e 2 como ncgatiyzi.s.

Examinando as categorias :positivas, nota-se que os cr:1t:-1-c­

s-ãri0's pos.ic;ionaram-se segundo três referenciais p_ara julg.7r a cc,n­

tribuiç5o que··o mercado de cipitais tem a dar: 

pará financiamento e capitalização das empresas; incentivo 00s po..1:�-,-
. . 

dores e· irivestido�es, e canalizaç5o de suas poup�nçi'ln pilra os. sete���= 

produtivos; e democratizaç�o do capital e melhor djstrib11jç5o d� 

renda. Ou seja, alguns empresários avulia_ram cssi\ cc,nll::i.hui.ç?iü l:,.' 

ponto de visto. ·ae aporte de rccur·sos para as cmprc�.:1!,, O\ll" 1-"\"'l!, d0. 
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TA DE Ui. ílli- ·OFIN!fi.O DO 0.'l'R[SArNQ SOD!.{ CtW7 {U{,U/ÇÃO our: () t.:t t.'C/iOO Dl: C/11'/T AIS TEM ,1 p;, 
. f'AF,'A O /'ROCESSO DE DCS[NVOL V/1.f(NTO DO Cllf'ITI\L/.\·,\!O NO flf,I\SIL 

Opinião 

Captar Recursai paf7J Financi;:imcn to e C:1pi(,1/iz,1ç5o 
d,1s EmpreS-Js 

Dcmocr�,cizar C.,pit:1/ e Oistrilmír !,1c!hor a Rcnd;i 
Contribuir pJrJ rm m,-:ç,'io de r.)[/p:mç.1 Global e Ap!ic.1ç.'io 

1 
-"'z. 
,:-{\" 

�
-..... 

Em% fr('(1r1l-1ici,1 

i--1 3212,7 �\ 
.4,8 

x�'-
12 

.4,8 12 -...d..c..E.oypanças_c.:n1�!twc-s tininn.r.os f',:od11 t_iv_o_s ______ --'-_ 
Podl'ria Conrribuir, /.:,-is Depende d,�Polític,1s e Mcdid;;s, 

-----·--:----�---1-�-��----
Principa!mcme Go�·crnamcntais . •. ;z G,

-P/� 15,9

( 

• 
40 

D:.'pcndcria de !.fedida, do Próprio Mercado Visando 
Apcdciça:1r-se e Dc$cnvolver-sa ·--- 10,8 27 

N5o Tem Conrribu(do, Mas Poderia, D:1da a lmport.'incia. :C -·-

·e_-···= -
· 

do Mercado na Ec,momü Capir,,lista �'-. 12,0 . 30 
Nenhuma, Contriúuiç.-io Tem Sido Nula 10,8 27 

-�--;--:----�--- ----- -·-··:---·· -----------o�s----- �2-
\3º •. Não /\ferido 't-' 

if.\1--.. NãoSalnm 
Não Rcspouderam 

TOTAL 

238 

13,5 -�.,.,.
12A 31 

1,6 4 

100,0 251 
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pCl:spcéti va de gcr.:tçao e c.:in.:ili z .:iç5_o de poup;'.'lnç.i.s _, e 0.i·nd.:1 on t t""o::; e, 

um âri9ulo rnz.i.is econômico e zocial > ou f;cj.i das funçê>c�; de dL,u_-_.:_ L..:iç.::-., 

da renda e da propriedade que· podcrianr ser cxercid<1s pelo nicrc.:!JO c]Ó 

capitais. Dentre os 5� �mprcs5rios (2?,3� da amostra) cujas npini6cs 

forilm classificadas· nas cntcgori,as positi.vus, a m.:,.:i.or 1i�rtc _( ]2 e:-:-.-

• prcsários) opinou qu� essa
_ 

contribuiçãc;:> deve ser a. de capLu: rcct:!.'sos

para 6 fina�ci.:imcnto e capi�aliznç5o dils empresas. Se esta cont�ibui­

ç�� fosse realmente dodti, isto signif�car�a que ocorrcriu o for��lu�·

cimento· das empresas·, pois elas poc'lcria.m vir a se suprir de :i.:ecm:sos

�em.pr�cisarcm endividar-s6. Para �,�t dos empresfirios, o incrc�ao de

capitais contribui para. él. f�rmação de poupança global e �plicaç?io àc

poupanças em·. invcs.timentos produtivos. Estes considcr.:im o· mcrci-:do

·como. um importante meio ou instnuÍ1cnto. Pª+="ª a captoçZ.Ío de potlp,:·:"nç�s'

atuando incl�sive para concorrer com aplic�ç6es em rc;1da fixa, im5-

veis e· outros ativos não relacion�õo·s ·com invest:imcnt.os pl'.'onutivc.s,
. 

. . . 
. 

economia do pais. Nessa cat�goria, en6ontr3�-se �lguns que opin2� ser 

uma: contribuição esperada do p·rópri,o merca:<lo as funções de cdnc�r e 

motivar poupadores para apli�arem �m seus 'títulos, visLl.ndo tanto os 
. . , 

-investidores existentes quanto os pote_ncic1is investidores. N,:i_ tcrc<•ir.:.

categoria, encontram...:.. se também 4, 8t. d�s _empres5.�ios que indicar:1 sé:- él 

cpnt-ribuição do mercado p.:1rti dcmoc:c.:,.t.izar o capital e ài s t:ri bt!i. r ;.:e-'

lhor a· renda o que se pode esperar do·mcrcndo de c�pit�iz, especifi­

camente de seu segmento, o rncrc.iao de· .içõcs. Para eles, _e!., te pc---d<� �-•-"' 1-

um inst�u1:1ento que simul tu.nc.irncn t- e c0,pi t:uli ��e as crnpl�c-:,.:, s e dc:·.:oc:l.' ,1-

tize, c·aso as ações cstcjõm pulvcri:-:,:ll1.'\::; entre o pt1blic0, .1 �,n.:.i p:rc,:...

tribuí.dos ·e, cQmo estes :;;�10 ·p,:u:-h� d:1. ):cndn , t.::i.muém _ pol�cm <"'�'�"' l.-�:cr
• • • • + • 

. 
. 

cfci tos· no scnt.id.o de un1:-i. m0l hor d:i. �� t 1�.i buiç5o d.:1 l"f'lH1:1. }\('t•l'�,r� :..::1!.:. 
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assim categorizadas indicam prcocupaçocs com problcmns c�tr,1tuc�is <l� 

socicdc1dc_ br.:ú,ilcira e cóm urr.a possível contribuiç<io <10 mc1·c.:i::'10 <lc • 

··capitais purn um próccsso de desenvolvimento sócio-cconômi.co 1�cnos

desigual na socicdadri.

Em duas categorias de rbspostas condicionüis fornm bnqua­

.dradas opini6es de 26,7% dos.empres5rios. Segundo 15,9% do�'.cn�rcvi.s 

tados, 9 mercado de ·capitai� �od�ria �ontribuir para o dcscnv�lvi�c11t�

do _cu.pi taiism-o no país. Tal contribuição I n� ent,:m-to, depende de po-
. . 

. 

l.í. ticas e medidas, principalmente governamentais. Observe-se que e�-::�� :.s 

reipostas.difcrentcmente das �nquadradas nas 3 categorias positiv�� 

analisadas anteriormente, sugerem que 6 mercado de capi tills - n·.ilo cs:.::i• ·-

contribuindo satis�àtoriamente no momento,- ri1as podcr.1..:1· vir a d.::.r u:n.:1 -

contribuiçio 1 dependendo pa�a iiso �e virias politicas, n�didas e . 
. ...  

. 

reforraas, princípaln1ente de inspiração governamental. t;oàc tambén� f:°i�r 

ressaltado que a. leit_ura das respostas desses emprcs5xios, rcgist1·,,das 
. . 

nos questionfirios �as :entreviétas, enfatiza opihi5cs consi<lcran<lo o. 

mercado· áe Cilpi tais como um fator de ·prese-:-vação, consolid..-içfio cu 

tortalecimênto do.capi�ali��o e da economi� de mercado no Drasil, des­

de que sejam implementadas algumas medidas que esses cmprcs5:ri<:>s

_ prqpõcm. - Já p�ra 10, 8% dos 251 _ el_llpresários, essa contribuiç3o cÍ,q;: ... :n­

deria de medidas a serem tomadas peló pr6prio merc�do de c�pitais 

_v�sando aperfciçoar:se.e dcsenvolv�r-s�. E� contraste com ns rúspo�­

tas .conditionais anteriores, as enqua<l�ridas nesta c�tcgória salic:1t�� 

o fato ae· guc o mercado de capitais tem de desempcnh�1.r rnn 'p�pcl .:1th·c,

tornando-se rcsponsáv0l de certa form� pelo_ êxito ou n;10 t10 sn.:-\ c-.. �n�­

tribuiç5o futurp .. Assim, a contribuição. est� dcpcnd,.'ni.'!o d1-1 • 1�r0r-·ri,"'

_· mercado de cnpi tais, ou seja I caberia a ele ngir tPm�rn.tlO \lll.'l: :i d�1.� ,Y•m 

vistas a intr1.,duzi-r aiteruçõcs e melhorias cm· scn 1..kt;t'l\\th'nho 1..' 

- 240
. PNPE 25/86 



or.gunizaç5o, e/ou tomar iniciativas junto. ao· governo,. cmprc��.:i:;, po� 

p,1dorcs, etc. -. com v i.stas é1 .;1pcrf"ci ço,?r, descnvol ver e ,1l.1r�.-ir su,1 

ái:ca de atuuç5o. 

1'.s respostas de 57 empresários restantes, cerca de 22,8 d.:1 

hmost:ça, podem ser enq·uadradas cm duas categorias de opiniões ncg.J.ti­

vas: Uma categoria - Ncnhuma r c6ntribuiç5o Tem Sido Nula - cnglobn 

·respostas de:-. empresários opirúrndo ·que o mercado de capit.::iis n..-id;::i tcr.1

a <lar cómo contribuição, cs·ta tem sido. nu�a e, no futuro, continu.::rZi

sendo· nula. Esta é a opinião de 27 emprc:::sái:ios, reprcscnt.o.rn'io 10, S\,

da a�ostra. Classificadas em outr·a categoria, encontram-se i,s rcspos-

t�.s de 12 1 Oí, empresários qt1e tnmbérn _nega1n que ·o m8·rc,:ido ·ac c�1,i t�1is

. esteja contribuindo para o processo a'e dcsenvol vimcneo· do cupi t-:ü:i.s,.:o 

:·.no Brasil. E�tes, por&m, diÍ�rem:d6s-a�terior�s, �ois consideram qu9 

o mercado ��o·t�m contribuido p�ra o.desenvolvimento .do capit�lism�

no -Bras�l" mas poderia dar alguma: contribuição. Está ca tcgoi-i,1 n�o

deve ser vista cori10 urna categoria con��cional, no sentido crn c:iuc a.1:1<1-

lisamós anteriormente as outras d.�a�, pois os emprcsál:ios ncln. clns­

sificados r1ã.o sugerem medida alguma pará superar deficiênci0:s ou me­

lhorar a eficiência ou desempenho do mercado de- capitais. Enquar1to na 

�rirneira categoria negativa est�o cia§�ificadaé opini6cs profundamc11te 

negativas, pcssimist�s � at� mesmo fatalist;s, qubnto a.um� possivcl 
. . . .. . -

• contribuiç5o presente ou ·futura do mercado para o processo dci dcscn�

volvimento do. único sistema econômico que promove· e reconhece r;c1.· iir:­

port<1nte a existência de um mercado de capitais, na s1..:<Jlll1d�, se .._,ncon­

tram opiniões que,. a despeito do. tom pessimistn, p.:-il�cccm conl<'.'.:r o.1 �;nt1;1
. . . . 

_cspc-rnnç.::i, ta 1 vc:>:. •bascad.::i m2li s em fatores ideoló9 ico�;, dl' s n1..' i � to

poderia ser pos!;�vcl post:o que desejável .• Em Yesui,10, C{)n:;t;d �1-�;c• n;1

: 'f�bcla. 84. que .npcn.:ts 22, 3� dos cnip-resários opin�:un po:d.t i\·{rnic•nl e' !,obi:t•
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a contribuiç5o po�itiva <lo mcrc�do de cn�itain, enquanto 2G, 7t condi­

cionam s�as opini6cs - tendendo ao negativo - e 22,0t n�gnm p��a todos 

os efeitos que o mcrco.qo'' de c.:-ipi t.:i.is • t�enha uma cont.rlbuição à Jar po.i.•� 

.., 9 prnccsso de dcscnvol vimento do capitalismo no Brnsil. Pode-se� fOr­

tanto, concluir ser_ razoavelmente a.l t.:i r entre os ernprcs5.rios q'-lC opi- • 

naram sobre este prqb�crna, a percentagem c1c ern?rcsfirios que tém urnn 

vis5o critica do mercado de-capitais como fator de dcsenvolvi;ncnto de 
. . 

·uma economia capitalista no Brasil. Os resultados obtidos a part�r de.

uma pergunta geral s"obre o mercado de �D.pi tais vis-ã'-vis o r,iroCCSDO

de a·esenvolvimcnto do capitalismo no Brasii revelam, como se pede
. . . . 

observar nas Tabelas . 83 e, 84, - ·existir apenaf., um em, :c;:tda 4 grandes em-

. prêsârios nacionais privados da indústria ?e transformação que2 �valia, 

inequivocamente, como se:npo posit"ivo -o desempenho do mercado de ca:-

pi tais e cç,m otimismo a éontribu_i9ão_ a-· ser· dada por ele ao processo

d� des�nvolviment9 c�p�talista nb pais. Id�nti�a proporç��-de empie� 

• ·s.âr: ios coloca-se na posição opos�a, �_egando a _.possibilidade d� qt1i'tlc1ue·

contribui'ção e com uma imagem for-t;.emente pessimista a.e·sse· marcado.

Excetuando-se, aproXi�adamen te, "1;s ·q·ue �ão soube ou não quis opihur,

cerca .:e l/4 dos e.mpres5.rios 'não o"i:>in·c::1. -de .modo absoluto nega_tivo . ou

pess:i.mista·sobre o mercado de·capit�is, mantende nessa.direção posto

que condiciona seu desempenho e coritribui·ção a _fatores. cx_ógent.:?s a ele 

e a medidas que o �r5prio mercado de capitais teria de tomar cm· seu 

pr6prio beneficid � 

A Capitalizaçio Via Mercado de Cap�tais 

. 
. 

As noç�cs prospccti vas dos empresârlos sobre n. contribuiçn· 

• do mercado ele �apitais parn o d0senv0lvimento do capi t..:llisrno no ?3-l.'Dsi

• podem ser contrast�das 6cm suas opini5es sobre _a contr�buiç5o do mar-
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cado aciori5.ric, para a capi.tü.l:i.zaçãà de sua. crnprc::;a. Os ;-c5Ul tndos con

tidos nas Tab�las 83 e 84 permitem examinar a qucut�o de um �onto de 

yist? mais gen��ico e ab�trato. A q�e�t�o se· torna_mais concret; e. 

objetiva guanâo se pergunta diretamente ao empre.s5rio ·qual .::i.. possibi
, , ... . 

·11aade de contribuiç5o do mercado de aç6cs para a capitalizaç5o d�s 

empresas das quais são dirigentes máximos. A capitalização das cmpr� 

�as púr intermédio do mercado acionárib se d� pe_la emissão c.":c nçõcs, 

por. meio a6. um _proces'so em que se faz· Uffi:l. oferta pu�·lica ÓU particular 

"de título� representativos do cnpi�al da empresa� Os recursos capt�­

dos em contrapartida aos títulos emitidos são utilizados no giro dos 

neg5cios da empresa e/o� para sua expans5�-�A emiss;o de açoes ( e 

. ob�igações). é -uma das três principais fonte·s de recursos pnr.:t a cu.pi­

talização das -e�pre·�as, .as outras duas sendo a· reinversão de"·1ucros 
.. 

. . 
e demais r�cursos pr6prios da e�presa e o� recursos de terceiros. A

�agni tude da particip�ção • relativa da emissão de ações, vis-ii--vis 

fontes alternativas de capitalizaç�o.das empr�sas, � um tema de g�an 

de i-nteresse econômico em_ economias· capitalistas .. No Brasil., o rncr-

... cado acionário te�. pquca expres�ão em �ermos globais para a çap� t_a­

liz'ação das empresas, mais em fu�çno do pequeno número à.e companhias 

abertas dõ.que do montante captado por cada uma de per se, apesar .das 

yárias medidas·governamentais .e·emprcsaria�s que· fornm tomadas nos

Gltimos anos visando alterar esse ·quadro. Tertdo em vista a pouca 

·expressividade atual deR"=•�. rnerc�a.c.io .. e as diversas medidü.s ·cm::-reti v.:is
. . 

jã tomadas, .é muito ··imnortãnte t�r��e uma .vi�âo· pro.spectivn ·aos pl'."Ô_:_... - . . . . . 

'prio·s empresários, principalmente·. nn:.�· ·óncionais pri vacJos dns • cornpa-
. 

. 

nhias de grande P.orte da indústria·dG transformaç5o, que são (empre-

sário de comp:::mhias ·abertas)· ou pOdcr��iin ser {C?Ínprcs_.5.rios de compa- · 

nhias fechadci.s) os ofer.tant�s • a·e açõc� no mcrc&do prim5.rio. Nesse s�� 

tido, ,foi fci ta aos dirigentes ,n'S.:xi.mn� a0. 25'1 empresas. abcrtu.s, f e·-
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chadus e limitadas de grm1dc • P,O:r.tc umZl pc.rgunta cspecíf ica, . CApli.::i-

.; 

tando-se o 5n�ito - mercado de aç5es -,' p praz� - 3 anos� e a r�fc­

rência - a empresa -. Indagou-se µ el�s. se .o.chnvaro rnuito viável, rn.:lir-; 

ou menos viSvcl ou pouco viãvcl a captaç5o de recurso� para sua em� 

presa por interm6dio do mGrcado acion�rio nos pióxirnos anos subse­

qüentes fi rcalizaç�o da entrevista. As icspostas a e�ta pergunta cn· 

contrillll-se na· .Tabela ·85 .. 

Dos 2�1 empresários entrevistados, a grande maioria,· 71�7i, 

c_o�siclerou pouco viftvel a c��tribtüç-ão do mercado a�ion5.rio p.;).rÚ a 

capitalizc1ção -de sua eropresq nos próximos 3 anos, aproximadamente o 

triênio de 1.9 79 a 19 $1. Apenas 10, 0% consideraram mui to viáv�l e1:;sa
( . • . 

captação e 16, 3% roais ou roe.nos viável. Essas respostas,. na mcdidi:l era 

que.reflete� expectativas gu;nto ao futuro, são �reocupantes. do �6nt6 
. • f... • - ,l ! . -. .. 

dé vista d�s que es:peram '!111ª contri1?uiçãó do mercado ao p�ocesso dé. 

cap.i talização das. eropr�sas, p·ois re�elarn quq apenas pouco· mais. de _ �/ 4. 

dos empresários_ .entrevistado"s êo�sidera· muito viável ou mais ou menos
, . . 

-viável a capt�ção de- recursds ·por �eio de .ações. � ne�es�ârio', no cn-.. 
_tanto; uma certa cautela nq

. 
interpre"t:ação desses resultados, devido· à.·

. i 
composição da amostra:·com efeito, dos 251.empresârios, 42 dirigem 

companhias ab�rtas,172 dirigem.comp�nhias fechadas e -37 dirigem limi­

tadas. t possíve\, pai�,. que·_a naturez·a ju�í.dica d� empresa a qual·

• dirigem. in:f luéncie o tipo de r.esposta. dada. Por· excmélo 1 ·um: dirigente.·
. , 

. . . � 

máximo de uma ·limitada pode· respon_de-r q.ue conside1;a pouco .v�ãve.l qu.c· 

capte recursos·no mercado acion5rio, pen�ando mais:nas restriçScs .. 

impostas pelo fato dê ser limitada - e nec_essitar abrir seu c.-ip:i.tal:- • ).

- do que na potencialidade do meircado acionári,o: Por exemplo I a Ta- • 
. . • • . r -

bela 93, na qual se ,encontram dados sobre a aval:1;,açao dos cmprcs5..iio:::-

a respeito aa: abertura de capi�al das· empresas·, a· sc:r exnmin.:ld,1 pós-
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teriormcnte, fornece algum suporte a·cssa possibilidade. Nclu 

observado que dentre 200 empresários ·;lc companhfas fcchad;:is e limi·­

"tadas, 54 julgam que val� a pena abrir: o capital e dentre 40 crnprc-

sãrios de companhius abertas, 37 'julgara que valeu a pr:ma abrir o ca-

pital. Portanto, menos da metade de todos os 251 empres5xios, prccisã 
. -

mente 91 cmprcs&rios; 36,2% do.total de entreviitados se diz favor5-

vel à abertura do capital. 

•Voltando �·Tabela.85 para fins de comparação, vê-se que esse

número de 91 empresários nãQ se af�sta muito do total de 64 empresá-. 
. . . 

rios gue con�ideram �uito•viávcl ou mais �u_menos•viãvel a captação 

de recursos. pçi-r meio do mercado ac�onârio .. • Nesta �bela encontram-se 

também a·s. razões_ apresentadas pelos empre;á_rios justificando __ a à.valia

çiio�·Essas·raz5es sio discriminadas segundo aqueles que considiram 

mu·i to· o·u mais· : - ou menos viável a c�ptaçno (parte do meio à.a Tabela • 85) 
..

e aquf:;les consideram pouco viável essa· captação _(parte inferior d_a 
4 

• • • • •• • 

Tab�la 85). Deve_-se observa·r que em· ·3 cate_gorias de razões ( Empresa 

Fechada e/ou· Poli tica de Irivestim�ntós de Recursos Própric;s; CondiÇÕ8s 

e.D�sempenho da Empresa Não Permite.m·c· Mercado de. Capitais/l!.çÕes Apr!::_

·senta Problemas) , foram classificadas as razões dos que disseram achar

mais _ou menos vi'ávcl e também pouco viável. De un1 modo gcralr ao j usti

ficarem sua avaliação, os empres5rios_têrn como referência a empresa
� �· .. 

ou setor de atuação _da rnesrn�, ou o mcrcadó de capitais e de nçocs. 

Eximinando-s� primeiramente as respostas dos 66. empresãrios_gue c�1ii­

deram � captaç5o de recursos m�it� vi�vel �u mais 6u menos vi5vcl 1 p6r

cebe-�e que 33 tinhum como rcfcrencial_a empresa· ou o setor industria} 

26 tinham- como ref crpncial o mercado <:1c ·ca_pi tai:s/áçÕcs, e 7 0tn-0scn­

tavarn diversas razões. Dent_re. t?dü.s _as. categorias .de razões, a mais

cita�a .{27,3%) refcre-se·ao b�m tlcscmpenho � p�rspcctivas fávor5vcis 
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TAEJELA 8:r VIABILIDADE DE CONTRIOUIÇÃ0 DÔ t.fE/'1C,1.W0 !IC/QN/2.'710 PARA_ CAPITAI.IL."t\Ç1"'"i.O n.,�::

EMPAfSAS /NDUSTntA!S NOS Pfi'ÓX!MOS 3 ANOS _1\ flEALIZAÇÁO DA l'ESOUISA, SEGU:' 
DO os EMPRESÁntOS. R/IZÔES ALEGADAS PELOSEMP[{ESAruos. 

Viabilídad(] da Cor.cribuiç5o e Rnzõcs Aleg;i�;;is 

Muito Ví:fvd o Captução de Recursos 
Mais ou /.frnos VíJvc/ 
Pouco Vi!tvel a Capt.1ç!io de Recursos 
N5oSabcm 
NSo Responderam 
---

TOTAL 

RAZÔES DA VIABfl/DADE DE CAPTAÇÃO: 

Pertpectivas de Empresa e/ou do Setor Industria{. 
.Perspectivas de Bom Desempenho do Marcado Acionjrio 
Empresa já Utiliza/Capta Recursos Via Mercado Acionário 
flentabilidade da Empresa 
Mercado de Capitais/Ações Apresenta Problemas .. 
Empresa Fed;ada e/ou Política de-Investimento de Recurros • 

Próprios•• 
Condições e De:scmpr:nho d:i Empn:sa. Não Permitem .. . . 

Outra.� Razões 

TOTAL 

RAZÕES DA NÃO V/ABILiDADE DE CAPTAÇÃO: 

Empresa Fechada e/ou Polltica de lnvcstimMto de Recursos 
Próprios"• 

Mercado de Capirais/Açõ:.1s °A/:irr:senta Problemas.., 

Sctor/Gllnero da Empresa Não Atrativo/Rentável_·. 
Condições e Desempenho da Empresa Não Pet:mt'tcm º 

Concorrfocia com Outros Titulas ou Tipos de lnwst/manro 
Outras Razões 
Niio S;;ibe 

TOTAL 

-1

• 1

.

1 ;'

. -

.-r 

Em% 

-10,0

16,3

71,7

1,2 
0,8 

100,0 

27,3 

19,7 

12,1. 

10,6 

7,6 

6,1 

6,1 

. 10,ô 

, 100,0 

32,2 
24,4 

- .

13;9 
11,1 
10,6 

7,2 
0,6 

100,0 

Fr�"<1,ifncio 

25 

41 

100 

3 

2 

251 

18 

. 13 

8 

7 

5. 

4· 

1 

66 

58 

44 

-25

20

19

13

1 

180 

•• E isa\ éaiegoria"S fornm eitad,u por c:mpre�õtio= que rc1pondcram sei Mais ou Menos VU,vel o ,nmbt\,n Pouco Vi,{vd II C:t[\\(\ç.'jo do R

C1Jrso:. Vi� 1-.iarcodó Acion;.:."10.
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da empresa ou do netor industri�i de -que f�� �art�� Isto sugc�c haver 

uma consci-êncú1• por parte dos cmprcsZí.rios de que· quilnto mc1itõ luc:i:utiv.:: 
. . 

.for a empresa, maiores oportunidades e_1a t_erâ de atrair novo::; investi 

dords e de fazer uma emiss5o de ·ações.' Est.a rel�ção é_ também explíci­

ta em duas outras categorias - Rentabilidade da Empresa e Condiç6cs e 

Desempenho da Embresa Não Permitem. A primeira, na qual se incluem. . 

_10, 6% das_ respostas, contém razões justificando que a empresa é boa

e/ou rentável e, por isso, suas ações s�o um bom investimento em ter­

mos"-de rentabilidade. Deve-s� notar, entretanto, q!1e são exatamGnte 

as empresas de maior rentabilidad� a�uelas que m�is possuem condiç5es, 

embora-possa .não ser de seu interesse, de se capitalizar empregando 

apenas s�us . próprios recursos sem nccéss:j.. tar de outras fontes. A se-· 

gtinda, cbm.6,i� das respostas, indica:fator�s de desempenho, situaç5o 
• 

. . . . . 

econômic·o-fin.anceira e condiç3es fin�·ceiras _da empresa como respon­

sã�eis pela di!iculdade de captaçâo_de rcicursos no mercado ·acionârio. 

Difer�ntemente das respostas nessa mesma categoria para o grupo que 

considera- pouco viável a captação, _esses 4 empres·ãrios sublinham • o

caráter. de transi.toriedade, • de duraçã� moment5nea, de dificuldades 

passageiras. Mas a ldngo prazo, melhorando as con�iç6es �e sua empres� 

considerrun viável essa captação.· Agrupando ·essn.s 3 categorias discu­

�idas acima, obs�rva-se que 29 dentre··os 66 empres�rios relacion�m as 

perspe?tivas,. desempenho e rentabiiidade da empresa como as razoes 
. . 

principais para a viabilidade d� capta�5o de recursos no mercado 

acioná.rio. Ainda �u:tros 4 empres�_rios
j�,-1% d_os ?6, alcgarn qu8, c1 dcs_

peito das. qualidades positivas do mercado de aç6ea e o potencial 

representado por esse.mercado para sua emprêsa, a manutenção da form�

juridica da empre�a_e uma t�adicional e arraigada politica de utili­

zar apenas recursos pr6prios impedem nas atuais circunst3nci�s essa 

câptação. Para os 26 empres5:rios·· que, ao responderem a pergunto., uti-
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liz;:irnm corno referencial· o mcrcil�O d_c açoes, a metade ·ulegn expecta.­

tivas favor5vcis quanto no bom dc�emr�nho do._mcrc�do �cion5rio pnr�
. . . 

fundamentarem sua crença de que.esta contribuiç5o para cnpitalizar as 

�mprcsas·s�r� rnuito vifivel ou ruais o� m�nos vifivcl nos prtxi�oi j nno� 

stiliscqücntes ã realizaç5o da pesquisa. Notc-s� que vfirias dessas. rc�­

postas estão condicion�da.s a certas me.did<1s ou mudanças a -só:cem rcnli 

zadas nesse .r(1crcado; principalmente as de inspiraç5o govcrnamontt.11. 

Pbr outro lado, 8 desses 24 empres�rios apresentaram como razfio para 
. . 

viabilidade de c?ptaçio o fato de �uc_suas empresas j5 c2pta� ou uti-
. . 

liz·am recursos via· mercado acion�rio. Geralmente, • as rcspóstas que se. 

enquadram nesta categoria são ·de companhias abertas que j ã têm; suas

ações transacionadas .no mercado de ações e que.já tiveram exper;.ência 

e/ou estão em. condições de utiliz_a�em-no. Ainda um grupo de 5 empre- · • 

sários 1 apesar de considerar a captação ,mais ou menos viável, rcss�;

va que o me:cado de açõ�s/capitais. apres·e�ta ·problemas. Suas resposta·

Sl."ge:ren que eles demonstram desconfi�nça .OU consciência de p1.-�blem<1s. i-
. . , . . 

nerentes a ess_e -mercado. Finaiinente
,:· outros 7 empresários apresenta- • 

raro diversas razões. que nãó se. enquadram nas categoria"s a·esc:citas aci-
. ' .. • 

• 

ma ,. mas que justificam a qpinião de que será muito viável qu mais ou

menos v�ável a captaçã"O de recursos para suas empresas, nos próximos 

3 anos subseqüentes .§·realizaç5b da pesquisa, por irrterrn6dio do mer­

cado acionâri.o. 

. . 

Jâ ao se examinar as respostas _dos 180 empres-5.rios ( 71·, r�

da amostra de 251) que consideram poucd yi5vel a captaçffo d�·rccu�sc2 
. . 

via mercado acionãrio, observa-se que 58 aprescnt�m como raz5o o f�tc 

de preferirem ma�ter a atual forma jüridica da cimpresa (nfio aberta} e 
. . 

·continuar a politica de uti.lização exclusiva de .r·ecurson pr-õ_prios,..

Para 25 emprcsSrios, a razao se rela6iona a fatores desfavbr5��ii do

24à 
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setor e/o� gênero da empresa. És�cs e:nprcsfirios qiegrun·quc o setor ou 

gêner.o de· t1tuação <la empresa não é ntrativo' e nEio oferece po::;cibilid.:1-

,des de investimento rentável. Outros <ib • empresários reconhecem quo o 

desempenho r a situaç5o-econSmic6�fina�ceira e a� çondiç5cs financeiras 

da empresa são fatores adversos- que não ·permitem à empresa atrai,: e/ou 

. remunerar o capital nela empregado por terceiros. Por iss"o, não j ulga"m 

ser possível tf:ntar utilizar.o mercado acionlirio co'mo fonte de rccur 

sos. Entre os 180 empresários· que n�o. acham ser viável a capi tc3:liz,!-·_.

çãq via-�ercad� �ci�pirio, a exist�ncia.de _problemas no mercado de 

capita!s/aç6es f a raz�o principal. Suas iespostas.revelam desco11fian 

ça 60� relatia i est�utura, efici�ncia,-�esempenho e padr5ei fticos 

existentes nesse mercado. Para muitos deles, exis�em problemas inercn 

tesa esse mercado que são problemas· sérios, de_difícil superaçao� o 

que os desestimulam a dele-participarem. Um grupo d$ 19 empresários 

._·acha pouco viável a cap"L:ação·, _não por. problemas nas empresa ou no 

mercado, �as,�im, devido à concorrência de ações com outros titulas 

ou tipos de investimento. Nesse· grupo.,· ·é gr�nde ·◊ nÚmE;rO. de emp1�es5.- -
\ 

-rios que mostra insatisfação C:ºm a prese�ça de empres�s estatais no 

• mercado de ações. ou, _c�tão,. �om <:l concorrência de papéis goverruimen­

�-t�is 
-�

om· as ações emitidas ·por empresas privadas. Ainda outros t�mem

_concorrer com· outras aplicações que .º público investidor cons icler·a de 

meno·r risco e/ou mais rentã'veis, tai:s como caderneta de poupança e. . . . .. .. � . . 

im6vei�. Finalmente,· 13 �mpresãrios a��escintam outras raz5cs, que_n5o 

as.descritas acima, justificando a sua opinião de'.qUe cbnsidcram poucc 

yiãvcl a captação de recursos no mercado acionário. 

i7.4 Mercado de Aç6es Como Opçio de Invés�imento 

• Como. umn opç_ao de invest·imcnto dos empresários- enc;uunto
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pessoas fisicas, o mercado de açoes j5 foi utiliz�da por 59,0� ·aos 

251 cntrevist.-,.dos conforme os resultados apr.cse:!ntudos na 'l'.:i.-bc:l.:i oG·. 

No entanto, como dcmoristrar5 a Tabela 87·, aç5es negociodas em Dolsa 
.. 

nio parecem representar uma opçãb de investimento atraente para os 

empres5rios. Isoladamente, a constataç5o de que praticamente G e� e� 

_da grupo de 10.emprcsãrios possuera.ou j"E. compraram açÕe:-:; negociz.idas 

em.Bolsa para seus _dependentes é urna informação sem muito conteúdo. 

Ela ser-.,re para introduzir inf�rmaçõcs sobre opiniões e atitudes. dos 
. . 

·empres&rios com respeito a aç5es com� opça� d� investimento e ao pr5

prio mercado acionário. Assim, na entr�vistà. ,. após· serem indagc1dos se 
. . 

"pos_suíam/tinham comprado açs5es • para seus dependentes, a todos os em-
f .  

presários foi tndagado o-porquê, ou seja! a razão para sua resposta. 

Ao explicarem porque.possuem ou 
_
não ações, os empresários fizcram.urn2.

_avaliação pessoal de ações co�o opção de �nvestimento. Pelos resulta 

·d;s contidos �a Tibela �6, �erifica-se serem diversas as r�iBes qu�

podem levar os grandes.empresários industriai� a serem também inv:cs-

tidores individuais•. Somando o_s que investiram em ações por consirl�-
ª • 

e 
• , • 

rã-las �m Investimento" Rentável, Bqm 9 IJédio e· Longo· Pra:;:;os com os que 
., 

... . 

o fizeram 2orque Acreditam e Confiam no Mercado de Capitais - catego-

rias. qe respostas que signif i;cam urna: avaliação positiva - , observa-se · 

que 29,0i de.148 ·empresáriós com alguma participação no mercado acre­

ditam serem ações u..111a ?-lternativ_a ?e :lnvestimento qu� oferece possi­

_bilidade de lucro e :r;entabilidade � Embora não fizessem,· cxplici tamc!!_ 

te, uma ·avaliação positiva, também 29,0.% . .desses 148 empresários ale­

garam que aplicaram em açõe.:s por serem ·uma Entre várias Alt
.
cr11ativas

de Investimento e para Div.ersificarem ,Seus .Investimentos. Esses cm­

.presârios, prOVc!;Velrnente, a·plicam tanto _em açõ�s son10 em out-ros_ tipos • ... 
• 

----- � ... - . 

de investimento levando em c�ns�deraqão·a nece.ssidad� de diversificar
a carteira de investimentos a fim de minimizar riscos. Nas seguintes
respostas 
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de e:tn??,resários cla·ssificadas ne.ssa..s 
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TABELA 86-- POSSE DE AÇÔES I'E:LOS ENTfiEVISTADOS OU ?Ofl SEUS pEPENDEf/TCS E ffl\i:OES f'Ai 

AQUISIÇÃO DE AÇÔES NEGOCIADAS EM DDLSAS 

· Posse e n.,zõcs para Aquisiç.5o

Sim, Possui ou J,j Comprou Ações.para Seus Dependentes 

Nio Possui e Nem Comprou Ações para Seus Dcpmdentcs 

tyio Responderam 

TOTAL. 

· RAZÕES PARA TER COMPRADO A ÇÔES:.

lnYC:jtiménto Rentável, Bom a.Médio e Longo Prazos

Uma Entre Várias Alternativas de Investimento

• Opinjfio Favomvel na tpoca em que Adq-uiriram

Especulaç5o, Euforia na llpoca do Boom

Diversifi�açiiq de .Investimentos

Acreditam e Confiam no Mcrc2do de Capitais

Utilizar fnCúntivo Fiscal/Fnci!itar Negócios Bancários

Outras.Razões

h'Õo Responderam

TOTAL 

RAZÕES PARA NÃO TER COMPRADOAÇÔES: 

. ,Aplicam Seus Recursos na Própria Empresa 

Falta de Confiança no Mercado de Capitais/Ações 

Prcferf:ncia por Outros Tipos.de lm•estimcnto 

Feita de Recursas Financeiros 

Outros R;;zões 

Não Sabe 

N!io Rcspondcrom 

TOTAL 
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. ' 

1. 

.. 

-1

Em% 

59,0 

40,2 

0,8 

100,0 

21,ô 

21,6 

21,6 

8,8 

7,4' 

7�4-. 
_6,8 

3,4. 

. 1,4 

100,0 

40,-6· 

26,7 

9,9 

7,9· 

·8,9 

1,0 

'5,0 

_ 100,0 

. 

1 
· •

Fn,qi'Jl·nrlo 

148 

101 

2 

251 

32 

32 

32 

13 

11 
. ·� 11 

10 

5 

2 

148 

41-

27 

10 

.8 

!} 

1 

5 ·

101 

251 

Tipos.de


catcgoriDs, observam-se exemplos dessa prevenção contr.i. o._ii$CO. 

"Porque tenho como prin•cípio que tem de .haver .re­

partição de i,.nVestimcnto 11 

•• 

"Para diversificar a economia, roas atuando sempre 

nas empresas estatais que têm maior preferência na 

Eolsa". 

"Iicho que é lli""U. rendimento como outro negócio qualquer; 

prefiro �alocar na Dolsa do que em_Caderneta de Ponpa!)_

ç_a ,. pois é mai.s estável para o empresário 11

• 

·Enquanto 8,8% disseram·ter comprado. ações visando" especu­

lar, p:r:-incipalmente durante. o"b:xmft.no ·início dos anos 70, ·21,6% àlcg� 

ram: que ti_nh.am uma Opinião F�vorá�el Sobre. Ações na ,f:poca da Aqui si..:. 
. ' 

ção. Todavia, nem tod_os esses permaneceram -tendo essa opinião favorá-

vel sobre ações como opção de investimento." Uma análise qualitativa·.. 
... . .. 

. . 
de respo�t�s class�ficadas.nesta Gltima categoria xevela ter havid0

mudança na opinião" de a1guns <lesses ·empresári-os, os guai;s passaram a 

ver de modo negativo .a· aplicação. de recursos pessoais· em ações·- Regis 

·tre-se aind'a que 10 e_rnpresãr�os justil_icaram a compra ·de ôÇÕCs apenas

para gozarem ele benefício fiscal e/ou facilitar negóçios banc.ári.0$ �

Por outro lado, deµtre os lOf .empres5rios que nunca co��r� 

_ram ações negociadas em Bolsa, 40 ,6% a_legaraiil preferir Aplicnr Seus 
' . 

Recursos· �a Pr6prLa Empresa- Para estes, dificilmente o merendo de 

ações é uma boa opção de in�psti:nento � • pelo menos dur_an .• tc algu.r:\ tcup� 

pois reinvestem seus recursos financeiros cm suas própriws empresas. 

252 
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Alguns ·empresários, 7, 9% ·ac1mitcm faltar-lhc5 rQcur:30s pai:a nplic.:1çõc� 

financeiras e, provz.tvclrncnte, ta.rnh.êm canalizam par� suas prôpr3.ns em-
■ 4 • • 

p�esas recursos porventura disporiivcis .. Eritretanto, 3G,G% dos 101 cm-
. .

presários n�o consideram ações com� urnsJ. atraente c;>pção de invcstiment.o. 

pessoal, pois 9,9% dizem preferir Outros Tipos de.Investimento e 26,7% 
. 

não ·te� Confianç� no Mercado de Capitais ou nções. Se o rncrc�do acio 

nário não parece, segunôo a maioria· dos emprcsários,·ser umn fonte 

viivel d� c�ptaçio de recursos finance�ros P?ra_as.empresas 1 muito mG 

nos se corrntttui um àtt-aente tipo de··. investimento para os empr0s5.:i:ios 
■ 4. 

• 

enqua.nto •investidores individu�is. Os resultados, das Tabelas: 85 e- 86 

permiteF.; colo_car em dúvida a ex-istência de uma atitude positiva do 

empresário ind�strial com relação ao s�bsistema do mercado de capi-

'tais·· - 0 
_ 
rnerc�s"i? de ações a Provavelmente 1' eis empresários reconhecem 

a impo?="tância, par� o síste,:p.a ·econômíco·,
. 

do_ mercado de ações'-� :ü1ma

�conomia capitalista, mas ·
.
acham que o;mercado ainda ap�esenta pr�

. -

blemas no Brasil. Os· .r_esultados revelando uma a•titude, sem muita in-

ten·sidade, - _fci.vorável ou_ positivá com !elação a �ções enquanto opção de 

iriv�stimento são çoerentes corno os da Tabela 87, na qual é aprese.nt�da 

a_ distribuição percentual média dos ·ativos.que compõem ·o patrimônio.. . 

pessoal dos empr.esários _·entrevistados. r,,.s informações obtidas sobre o 

patrim6nio pessoal �st�o-sujeitas a er�o, �osto que �ão se ped±u aos 

entrevistados dados objetivos ?obre todos os bens 'por eles possuídos, 

mas, s,im·, uma estimativa do percentual· ?e ativo.s possuídos cujo so_r.12__ 

tõrio� igµal a 100,0I, dever�a representar o total de bens possuf�cs, 

ou seja, o patrimônio pessoal. 

.. 
Ações de empresas.nacionais privadas nacionctis privadas ou 

estatais não são, se
.
gundo estimativas -deis empresários sobre. a compo-

.-� .. 
sição de seu patrimônio pessoal� um atívo no qual os empresários in-

PNPE.25/86 
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TABELA 87- D!STRfBU!Çlf.O PERCENTUAL Mt.OIA [)O rATRJ/,1()N/Ú PESSOAL DOS_ àrrn[;,,.{ntOS t:A
DIFEHENTES ATIVOS

Tipos de A ti vos

Ações ou Co:as da Cmprcs;1{s) de Cuj:i Gestão P,Hticipa
. . . 

lm6vr:is, Excetu:::ndo•se Cisa Própria 
Açõ�s de Empn>SilS Nac/ona/s PrivadiJS
Cac!r:rnetJ dC! Poup.wç,1 
Açxs de Empresas Es�atoí's

• Outros Arjyo; FinDt1C1.'ircs 

TOTAL

254 

j Mtdí:J

63,5
23,8

3,0
2,6
0,7 

"6,3

100,0

70,1 

19,1 

0,3
. 0,2
_o;_t
0,4

lnform.1;.1m 1_:;�:;;
Possuir Este i,'('tn

1,2 

• 19,9
60,2
65,7
71,.7
$4,5

x ·l __ x_
_ � ~·· (f./.., :!:NJ 
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vestem. Mais. de 6 em cad"a 10 empresários nao possuinm, quândo da rea-
. . 

• , lizaçno da pc-5qui.sa, ações de err.prcsas nacion�is _ pri vad�s e quase 8

�em.lo t�mbém não eram· detentores de aç�es·ac_ cm��esas cstütais. o

percentual do valor do patiimônio de 234 em�resâri'os - 1?epresenta�o por

esses tipos cie ações era, cm média, muito bê:i:ixo-, somente; corapurâ,vel 

ao percentual do _patrimônio po�_suí�o em Caderneta de Poupança - este 

também um investimento financeiro _mui.to pouco atraente para os emprS:_ 

sários.- Tanto as médias quanto ·as. medianas encóntradas para o percen 
. . � . 

'• 

. tual do f>atrimônio representado po_r ações e caderneta de poupança são 

• bastante baixas. A maioria dos· empí;esários tem nas empresas de cuja

_ ges·t�o • participam a principal e mais· preferida alternativa de inves-

: .timento ... Tanto ·que apenas 7, 2% de 23·4 -�presãrios não possuem 

ou_ cotas dessê::-s· empresas. E. são. esses ativos que representarrt., . 

açozs 

em média, 
. 

6 3, 5% ·do valor de patrimôni� 'pessoai dos empr_esário� •. O Valor médio 

do pe.rcentual · do pat.rimôni,.o pessor:11, • representado por Imóveis, • é qe 

23 I 8%" sendo que 19, �%- dos empresãr_ios declara_n:L .não possuir imóveis. 

Por1;anto ,· 4/5 ·ao pa.tr:Lrn:ôri.io _· pessoal ·dos _ empresári-c:,s são consti tuidos 

.de ativos controlados e .. �dminist;aào� diret·a�ente· p�los
. 
ernpres�rios. 

Assimr .tanto a �tituàe _verbal quanto ·a·esti.mativa -percentu.11 - esta, 

.provavelmente, menos suj�ita a erro por s�_r. irnanifest�da, não -�ubj�tiv� 

mente como uma predisposição atitudi�àl, • tendo como refcrênc�a obj.e.tos 

concret�s possuídos ou não - àe .ações _Possuídas· ·apontam numa mesma di • · 
·- . 

reçao: ações não representan:i uma opção" de investimento atraente para

o grande empresário nacional pri �ado de inat·str,ia. de transformação .

. 8 FONTES DE FINANCIAMENTO 

-

A·-aecisão de realiz�ção de��um projet_o de e�pansao da cmpr.!:: 

:sa, representada .por uma aplicação" em um ativo per:m.:incntc técnico, 

PNPE 25/86 •. 
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requer. do empresário umn av,:lli.oçao düs ..i.lt.ci.�nati v.:i.s cxiGtcrtt:cs
. 

de 100.

tcs de financiamento. Visando nfcrir CJ'.'.l.i..l seria o comport.1..mc:n·to do. . 

empresário frente a <li.versas nlternativ�s, apresentou-se urn� situ�ç�o 

hipotética aos di.rigentes ro5xiroos, na <._'[U;,J.l tinhum .de zupor q.uc no üno 

de 1979 fosse haver uma exp:1ns�o das emprc�sas que dirfgcm e que, por 

conseguinte, teriam forçosamente de decidir sobre a maneira de finan 

ciar essa expansao. Foi aprcscntGda uma lista de 9 a�ternntivas 

citas de fontes de finandiéJ.n)cinto (po<lc�do eles mencionar 0ut1:·ns se 

assim o desejassem) e indagado para qu�l d0la_s elcn., como dirigc
-
ntes

•máximos, se inclinaric:rrn em prirneir? l\,lgar. l\. Tabela 88 apresenta a

• distribuição d�.freqüências das respostas dos 251 empresários entre­

vistados quanto às alternativas de fontes de financiamento para. as. . 

quais se inclinariam. Os dirigenter. máximos em sua maioria.� 52,G� d.:i.s
. .

-respostas, se .i.nclinaria.'Tl _em primeiro lugar/ caso decidissem expandir

s?a empr�sa naquele �no, M utilizar·recursos prõprios �a empresa. Có�

tabilmente, os recursos próprios gerados pela _empresa num 'determinado

exercício pod� ser ciassifiéados como_ provenientes das seguintes
. . . . · •  

.fontes: � : ' . - � � . \ lucro tiqu�do da empr�sa; ��preciaçao; e��ustao e aJustes de

ativos; amortização de ativos· di,.fer.idos; saldo de ajustes canfuiais e 

rnoncitãrios das dividas e crédi.tos da empresa; saldo das contas de p1·2_ 
.- � • - . 

visão; e saldo da correção monetária do balanço. Embora pela entrevi� 

ta não se tenhà• el.ementos ·para identificar a j,mpor-·fância relativa. des­

ses. itens na geração dos rt::!cursos próp�ío-s, é· �mportnnte assinalar qt�e 

. os empresários, ao· decidirem. as questões relativas . a adminis_t.ração f :i. !"" •• 

-nanceira da exp�.s�o da sua empresa, analisam .implícita ou c�pl'icita­

mente o desempenho de cada uir1 desses itens e avaliam os �spectos eco.- -
. . 

·.nômicos subjacente·s à composiçno dos componentes da antogcração de

recursos.
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TABELA 88- FONTES DE FINANCIAMENTO PARA A OVA!.· D EMPRESARIO Sç INCLINARIA EM I'RIMéll,O 
. . 

. ., 
LUGAR CASO DECIDISSE EXPANDIR A El,1Ph'ESA EM 1979 

� 
Fontes 

. Recursos Próprios da Empresa 
EmpréS(imos de Instituições Oficiais de Crtdito 
Emissão de Aç6cs 

.. Novos Sóplos 
. Recursos Adicionais de Sócios Atuais 
Empréstimos de Bancos Comercieis Privados 
Emissão de Debántures 
Empréstimos de Outras Empresas 

• Recursos Captados no Exterior
. . 

. 

Outras Fontes 
Não Pensa em Expansão 
Não&be 

• Não Responderam

TOTAL

RAZÔES PARA ESCOLHA DA FONTE: 

Recursos Financeiros a Custos- Mais Baixos 
·Evitar o Endividamento
Disponibilidade de Recursos e/ou Pol{tiC3 de Utilizar 
__ ·Apenas Recvrsos Próprias da Empresa

. 

ReCL!rsos de Sócios Atuais ou Novos Evitam Recorrer a 
Instituições do Credita 

Menos Riscos e/ou Mais Segurança 
Conveniência da Capta_ç5o 

. .. 

: Inconveniência e/ou lmpossibilidãde de Utilização do Outros 
, • • , r • 

• � 

Fontes 
Outras Razões 
Não Responderam 

TOTAL 

N$o se Aplica 

• Perccntn�em inferior n 0.5.
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r-- Em%

52,6 

17,9 

. 9,2 
7,2 

6,0 

.2,4. 

0,8 
CI 

e; 

. 0
,.
8 . 

• 

CI 

1,6 

100,0 

35,1 

204 
. , 

17,6 

B,2.

-6,5

5,7

4,5 
_- 1,2 

Q,8

foo,o 

l Frcqiiénâo

132 

45 

23 

18 

1G 

a· 

2 

f 

2 

t· 

1 

4 

1. 251

8G 

5Q. 

'43 

20. 
16 

14 

11 

3 

2 

245 

6 

257 



A.lém dos recursos geri-"idos p2J.;:\ próp�ih e.mp_r<fsa, existcrn

outras fontes que também se inc_luem. na rLtbriC:a dos r0c_ursos_ própri� 

�os. Embora não sc1:do ge·radas pela p1.:Úp:cia empresa, s20 pcrcc�.:,idas 

pelos empr.es5rios como :recursos própri.os. por ··não s.e constit:uircra re­

cursos exigiveis. Essas.outras fontes foram indicadas por.23,�% dos 

Gnpres�rios, sendo·�onstituidas por enissão de aç6es ncvos 

·s6�ios (7,2%) e .recursos adicionais_ de s6cios.atua�s (6,0%). O to­

tal de recursos pr5prios, nessa co;ceiiuaçgo mais ampla, ·foi, �or­

tan:to r • apontado por 188 empresãrios I re.presentand·o 76, O�· d.::. amostr.J..

Pode-se, pois, concluir que ·cerca _de 3/t; dos empresários, caso ti­

vessci11 de decidir sobre a e}:pansão das empresas que dir ige.m; se in-
... . . . 

clin-ariéllt1 ern primeiro lugar para os _recursos próprios. como fonte de

financiamento. Esse resulta_do não. �evc surprer�nder - n.llás;. confir-

m� outras çoristat�çaes �és�a pesqvisa - po�s j5 havia sido verifi­

c2do na Tabela 71, que o percentual médio -de recursos ·p:,,:-é,;::-;1�ios pE\1�a

o financiamento do ativo· fix.o da empres_a,. nos ·ú1 ti.mos 3 anos ante­

:i;iores à realizaçã·o da entrevista, )�a-v1.a sido de- .66, 5%_. ·Qc.,do que se
\ 

constatou na Tabela 67 que 35 /5% e. 2 5, 5_% respect;i;vamentc·, :consid<ê: _:

ram a redução das despesas f inanceira.s e da- nível· de endividti!ílent.o 

• c?mo alvo principal de suas preocupaçoes nos últi"ff,os 3 2..r-,os. � :r.c::i.-..

lização da entrevista, e na Tabela · 6 9_· que 4 8, 1 % considera:r,:.m que, no

m.e_smo período, o comportamento do· pércentual médio .das d�spesas· :Êi­

nanceiras sob:çe o • faturamento foi acima das previsões da· e.:-n!?resa

(só 3, 8% o consideraram como baixo), pode-se levaiitar· c.l hip6-t.csc ·de 

que para projetos futuros os empresários t·enderão c1. ser r:lais cü.Ul:e-

losos com relação· a· recursos de terc�iros ,·. postq que estar iar:\ pi.-cp6!:.-", 

sos, na �poca da pesquisa,- 5 maior ut�lizaçio de recursos pr5prios. • . . '

f; óbvio que esta hipõte�e, para ser confirmada, preciso.ria ser tcs-

tada com dado·s 
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utilizadas pa�a projetos de expansão eml979 pelas grandes crnprcs.:i.s 

ná.cíonàis· privadas da inçlúst�ia d_e tranformàção. E, talvez, não seja

confirmada, uma ·VGZ que decisões efeti_vas numa pol°ítica de e>:oansão. 
. . . . � . 

não são tomadas por influência exclusiva_de ·avaliações subjetivus,. . 

intenções individuais ou preocupações gerais· de -apenas urn me..--nbro e.a 

diretoria de uma empresa, mesm� sendo e)e seu di:r-igentc máximo, :'a­

.-tores diversos forçosament�_ s�o consid�rados no processo de decis�o a 

. respeito -da polí tict1. de_ .E>'.xpansão da� en:ipresas industriais. Cor:.tt.::3.o, 

.pelo menos a-nivel de ·intenção, os empresários industriais estari22 
. . ' . 

� . � 
determinados a privilegiarem a:utíltzação de recursos próprios �� 

primei"ro lugar. caso elegessem a expar::.sao das empresas cor;,o obj et.i ·:6. 

A_ emi,ssao ·de debênture13 foi apontada por apen2s 2 e:np:-es�-
. . . 

rios corno fonte à.e: f inanciaroento para a -qual se· inclinaria em p!.";..iT.�1.:::-0

. . ' • .. . -· . • •• - -:-lugar· caso .d�cidisse expandir a emp1:e�a. Deben:tu_res sao t1.tulos ç_'Je

r"epresentam um emprés.tinio contraído por. uma �ociedade anônima 1 1;:2à..izc:1. . . . . -

te 3:ançamen·�o público :ou particular, pagandçi juros e. correção none::�­

ria, garantido p�lo ativo da sociedade .. Deb�ntures pode�-ser con�er­

s1veis em ações nas condiçÕ?s constantes ·da escritura.da e�issao r que 

especifica as bases da conversão, incluindo 9 prazo ou época para o 

exercício do direito à conversao. Assim, em certos casos,· a �miss�o 

de debênt1-1.res também pode s_er classificada no rol dos recursws p::-ó- • 

prios :ao· ponto de vista d? c..1:presário. ExC:lu.indo os 7 ern2resârios s::�--=2

i"ndicaram outr�s fontes, não .sabem e n·ão responàeram o _rcst.3.nt<2 da 

a.mostra ( 21, 1 % ) ·indicou recu�sos de tercei·ros como a f ontc d<::! i: i:::2.n-• . . 

ciamento • pc:ixa a qual se .. inclinaria em prirnei.ro lugar para c:-:p3 r.c.i::- cs. 
. . 

empresas. Registre-se. que_ apenas .um empresz'..rio nao pcnsü e:n cxp.:l:1s{:o 

nem mesmo numa situação hipotética. 
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Entre. ps. 53 que apo1:1taram recursos de terceiros., 4 5 citaram • 

as inst5-tui.ções oficiai.s. �e cré0ito co1nó a fonte de finnnci.J.mcnto dos 

empréstimos.· Nos úl ti1no·s 3 anos anteriores
1 ., . • 1 

a 'l'abela 7 3, os empresários índic,:i,r2.rr, que, 

� entrevista, 6omo mostra· 

em m&dia,48,8% dos recursos 

exigi.veis àe· longo p�azo foram obtidos pela ernpres� nas ins
.
ti tuiç5cs

oficiais de cr�dito. ·�omp�rando os resultad6s das Tabelas 73 e 88, 

observa-se um co�fl�to �ntre a··�ntenç3o futura, ver�almente expressa, 

dos dirigentes má,,'Ximos das cmpres.as E: os· ·atos passados d.:-i.s empresas 

que dirigem. A.nivel verbki, os e�prcsirios pretendem depender de �a-
• . 1 . . • • . . 

• 

cur�os própri_os .·das .. �mpre�as I ma.s., na realidade, têm sido altamente 

_de�endentes d�� in�tituiç6ei ofi�iais: na Tabela 73, 25,9% de 216 en-

pres�rios reconhécem .que ;81,0% a lOÓ,O% e.o total qe recursos _exigíveis. 

• de longo prazo foram obt.i:aos nas· inst:Ltuiç.Ões oficiais de crédito r..cs

• Últimos 3 ano.s, sendo que a· met.àde admite :que mais de ·4 9, 8% desses re

�Ul:"s�s foraTI?, concedidos. rjelas instituições oficiais. A.ssim, poàe-se'
• • 

1 

hipotetizar u
�.

ª situaç
_
ão,

1 
no

. 
fu

�
ur�,

. 
de conflito e até mesmo de cont::::-a

diç�o entre o desejado e �o possivel. �, talvez, uma procura relativa 
. . i 

d_e recursos �riundos de 4nstj_tuiçõe�. oficiais maior do que 
. : . 

q que signi.ficaria tam�&m·uma' dependência da indústria de .transfo::::-

�ação· da política de fom�nto ou financeira do,governo fc<leral._Uma 

outra constatação é. que, :ainda a.nível de intenção, existe uma clara 
...... • .... i . O e 

preferencia dos eTppresaricis·, no que diz respeito à tomacJ.;_� de recu� . .-:;os
. • 1 . . 

• de . terceiros, ·�or instid.1íções oficiais de crédito f ao invés de iris ti
' 

tuições privadas. 

terceiros, apenas 

Por �xemplo, dentr� os 53. que bppntaram r�cursos de, J 

6 empr�s5rios indicaram çomo fonte desejada_o$ b2n-

cos cOmerciais privados. 

. <lcntre. os 
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recurs·os captados no c.��ter.ior. I.sto porque, como. pode� ser visto na 

Tabela : 72, ao indi_c�rcm as fontes 111ais utilizadas· pela e.rnprcsn. p0::a 

obtenção de .recursos de· terceíros p·ara aplicação de longo prazo r.os 

. 6ltimos 3 anos,· 16 r 3% indicaram a Resoluçio n? 63 do Dance Central e 

·6, 8% indicaram recursos captados no exterior via Lei nQ 4 .131. Final

roente, também· um úníco empresário, dentre os 53, indicou emprêstir:.os

de outras empresas, o que n�o. supreende, pois �sse m_ecan:i.SrílO n�o ?ª-:

rece ser· lJlUi to usua 1 na. econOmia • br as ·íleir a. Com efeito, vol tê.:1ê.:, 

11:ovam�nt� à Tabela 72 ,·_ constata-se que· mesmo recursos de· colig2.d2.s,

• holdings e sub si.diárias for.aro uma fonte. de recursos de -terceiros ,?,�o.:::_

�ada apenas po1;. 3, 2 %. dos empresários. Ao apontar, dentre as 2.l t.e::::-1;.2.­

tivas. possiveis a ele s_ubmetidas por qual fonte se inclinaria em ?ri

meirp lugar; • pode�se presumir que ó eJT,presár io levou em consià.erc:ç�o

resu•j_tados. de· �'1la ànâlíse. à.as vantagens e .desvantagens de cõ.c3.a fc:1te. 
. . . . . 

Dentro dessa estrutura ideai de an&lise e interpret�ndo-se a res�os.. � � .. -

_ta do pon�o de vista de um comporta.mente;, econômico racional, poê.;:> S8

presumir que· o empresário avon-tou a fonte. gu� lhe parecia. rep}.:-es�::t2.� 

o maior .beneficio liquidC? dentre t�das, ou _seja, aquela fonte cue ·l!1e

proporcionaria o m��or d�f�rencia�. liquidô entre a� vant�gens e des­

vantagens. Numa pésqui.sa de opinióes ,· atitudes e compor tamente ver­

bal junto a empresários,--pode-se .. comparar. o comp.ortamento iêeal esp::::-

. �ado ccirn ·a_quele de. fato seguido pelo empr�sãrio. Nesse últir.,o caso 1

suas ações e previsoes sao r�s�ltn�te da ínteraç�o de um conjunte ee 

fatores ec07:ômic�s, mas, também, psicológicos, informacionais, cul ";:u-· 

rais e ideológicos. A6 indagar do empresário o porqu� �e ap��tar e�i 

• dentre �E�ias fontes� o pesqfiisador re�olherÉ, precisamente, info=�a-·
.

. 
. 

çÕef" sobre fatores que. ·influenciaram e atê m-2smo podc1-ç1 contribuir ;.:;.::-a . � . . . . � 

a explicaç5o • da �scolha da fon_te �· A m�tade inferior da Tabela 8 S .:.;,!.·e·. . 
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. . 
apontadas pelos empres5rios para·ess� escolha. Ao cutcgorizar�se �G 

respostas dos empres5.rios, procurou·-.se_ identificar_ as ,J:.-azõcs por 

.,eles explicitadas e, ao codificar· as respostas, classificá-las s0•4 

me.nte dentro de uma das po� sí. veis c.ate:gorias al ternàti vas. Embora 

do pon.to de vista J.ó.gico-formal haja urna interdependência entre_ as 

categorias listadas, b importante no caso em estudo� saber de que 

5ngulo, sob·q�e dimensão, o empresário percebe explicitnmcrite o pr.o-

l:,lema. Por exemplo, embora ·�vi tar· o �ndi vià.amcnto e Evi tzir Recorrer 

a ;nstituiç�es· de Cr6dito ·(utilizando_.re�ursgs de s6cios) express�ra 

c1e certo modo a_ mesr:ia coi_sa, exi•steni_ importantes diferençus_ e nuan­

çes que merecem ser r�gist:i;a�E�s � para comparar com as outras • resp-o� 

t.2.s .e poder ·aelinear· o perfil do empre�ário nas múltiplns • àin1ensões 

que esta p2squ.isa procurou inves·t�gàr. • Dos. 245 dirigentes máximos que 

· ·responàc.r,.uc, ·pouco Ínais de ·um t?rço r . 86 empresários, indicou corr.o rc.

.• z�o a obtenção de Recursos Financeiros ·a ·custos Mais Baixos. Esta ca
. .

tegcria _abrang� respo�tas justific�ndo que _a_ fonte escolhida iria

proporcionar recursos - mai,s baratos· à empresa por urna sé:cie ·de razoes.. ... 
. 

. 

. - ... 

Den�re essas, pode-se assinal�r a m�riçâ; �elos empr�s�rio� a menore� 

·ta;,:as de juros e correção. monetária I ex
.
istência de subsídios· r .  rr.elho-· 

.. 
'.res condiç�2s de prazo e menor custo financeiro ou que ps juros. e 

·�ustcis financeiros de outros financiamentos sio mais-altos. Pea� o�

dem, a- segunda- razã<? . mais· citada • (50 empresários) foi Eyi taro Endi

vidaménto.· Reforçando ·ou· jUs�ificando·• essà resposta, os- empresários. . 
al�gavam �azões pessoais (exemplos:· "corno·filosofia, não devem u ter 

ceiros", "para n�o ter dívidas") ou preocupaç�es cofu a gest5o· tlo 

passivo da empresa. A terceir� raz�o em imp6rt�ncia, indicada por 

. 43 empresários, ·aiz respeito à ·aisponibiU c1ade de rc�ursos _da cmpi:-c -­

:sa e/01J "à e�ist&ncia de. tuna poli tica • de utilizar· apenas os )X:custos 

�r5prios.da mesma. A maior parte de�sas respostai cont6m_inform�ç5cs 
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de que,·para esses empres&r�os, a disponibilidadc_de �ecursos da 

e,npresa_ ·representava praticamente· uma precondição para a diretriz 

da empresa de ·só tri'.1.bqlhar com recursos� próprios. ·1':.s 3 razões una-
., . . .. 

lisa�as acima foram apontadas por aproximadamente 3 em cada 4 em-

. presãrios (73,1% da a-mostra). Os 66. empresários restantes {26,9% 

da amostra) alega:cam a.s seguintes razões: cdntar com recursos de 

sócios atuais, de novos sócios ou acion.istas é conveniente porque 

�vita recorrer a instituiç5es de çr&dito (8,2% da amostra); obter 

menor • risco e/ou maior .segurança (6, s:% da· amosti.�a); maior: convcn:i.-

- ência- ria
. 

"captaçã
.
o de recursos, tendo em vi�ta fatores ta.is c�rno a

agilização I rot�na � ·burocracia, solidez/ tradiçã� e organização d3. 

empresa (5, 7
.
% da amostra}_;· inconveniência ·ou impossibiltdade de

■• r 
.. 

• 

·: cont�r c�m �ut;as fo�tes de ·captaç�o, ��nclu�ive por razEes legais

. - (4 ,5% da amostra); ,"6utr9s razões ·(1 ,. �t • .aa amostra); e. não re_:>ponà� 
• -

r� (O, 8% da amostra) . Dificilmente, as em:rres·as nacion2,,is pri vaà.-3.. 
. . 

em caso· de projeto de ·_·expansão -u�ilizam exclus.i vamente urna só fo:-i-

te de financiament� .. Assiro, procurou--se verificar, na pesguisa
1

.. 
quais seriam as outras fontes· alterna.tivas que ·não a ma:i.:::.; .import?-:: 

te ou priori tãria segurldO necessid.::i.dcs, potencialidade ou f ac:..liôi:-_ 

de' de acesso para a empresa segundo seus dirigentes m5.xirr.os. Isto 

porque a fonte ·indicada.e� primeiro lugar pode ·constituir urna font? 

•. ideál tenao em vis ta a análise- de custo/benefício ou até mesmo à0

racionalidade econôm_ica. Urna vez quG ·u carência de recursos e as 

altas taxas de expansão da economia br�sileirá restrir:.gcm a utili-

zação de recursos próprios das ê.rnprcsas pata· o- _financiamcrn�o e(;

• projetos dG • expans3o, _não se ·pode ace:.i tar, ,co�o_ l;;'lla de eis ão p�-ov.:=:.:...

vet. � ser tomada,· a ação· - manifcstac1a apc-nas ª� nivel verbal e n�::.

.a'ferida na- pr5tica - que· idealmente caracteri�arin o comportnmci)t-o

ob.jcti�o do ernpres5rio·. 1\ssim, julgoii-sc também relcvantG ind.:-:9.::i:.­

dos empresários uma segundá ;-üternü.ti va ae. fonte de finc1nci0.n�c-nt.0

PNPE. _2�/86
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num caso hipot�tico de cxpansao d�s empresas que dirigem. Passive! 

rnentc, a fonte ind1cada em següncJo lu,Jar representaria uma éllt:c:rn.e, 

tiva com alta'probabilidade de -vir a se:c utilizada. Aos emp·rcs5. -

�ios foi, ent5o, pcrguritado para qual dàs 9 (ou outréls por eles co� 

-sideradas possíveis ·ae serem procurad.::.i:s) fontes .de financiamento se

inclinariam em segundo lugar e também a razão da fonte escolhida. Na

parte_ superior da Tal:;lela 89 encontram-se discriminadas as fontes e •

respectivas freqüências.

Do tot·a1 de 251 empresµrios, apenas 9 ·não citaram n sesu.I: 

da ·fonte e um não respondeu. Isto ind_ica que, de rnn rnodo geral, os_ 

�mpresá.rics t�nderiam a busca�·recursos em fontes alternativas que 

n.ão ·as ideais (as citadas em primeiro lugar). Dentre 242. empresã­

rios 1 36,0% se inclinariam para as_· instituições oficiais de crédi.to�

· ·p'?rtpntO I COflfirma~se: aqui UITia ·preferênciai marca_a.:i.ment.C maior,· er:\

se tratando"de recursos de ter�eiros, por instituiç5e� oficiais de

crédito. A fonte Banco.Comerciais P�iv�dos foi citada por apenas

9 '"9.1% dos er:1p,resârios·._ Somando a e�·tas· auas fontes os recursos cap'.:2. ' . -

• dos no exterior {3, 3%), verifica--se que· pr�ticamentG a metade (19 ,2%}

·aos empres5.rios se inclin_aria pé!,ra �ecürsos de terceiros·. Erübora _ as

• diferentes a�ternativas de recursos próprios _(.exceção da: categ,oria
. . . 

Recursos Próprios da Êrnpre.sa. que
I 

logicamente., deveria aprcsent;::i.:c a 

�requência ma�_s ·baixa} tenham siao mais citadas em segundo 1\1-gar, 

6 que· ress�lt� nista iab�la --� o r�lativo aumento ·aa menç5o de re-

cursos de _terceiros "�omo fonte alternativa de financiamento de oro.. -

jetos de expins�o. Por exemplo, enquanto 21,1% citaram estas �011t�s 

. 
• ' em primeiro lugar, 49,6% a citaram em segundo l�gar. Por outro laco, •

énquanto 76,0% indicaram o conjunto de font�s Recursos Próprios e� 

�prim8iro lrigar,· 47;li menciona�·este co�posto db" fontes em s�g,1ndo 

_ �uga·r·. _Estes resultados suger�m que muitos empresnrios, qu.:rndo n�10
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podem·contar com recur5os,gerad9s pela própria empresa, têm de pro­

curar outros . recursos. Entrctant.o, ao invés de · conseguirem� .c.sscs 

�recursos por.emiss5o. de aç5es, novos s5cioi ou recurso� adicionais 

"dos sócios atuais, t!Sses ernpres ári,os. vo·l tam-se J?ara < empréstimos de 

instituições oficiais de crédito ou ·aé bancos comerciais pri vad.os. 

A Tabela 88 mostra qu'e -132 empresários, isto é 52, 6 % , .indicaram 

quE: s·e inclinariam em primeiro 1 ug·ar para recursos próprios a� em-

. presa. Caso desejassem conti�ua�·. evi tahdo recur_sos de terceiros, po 

deriam ter escolhido pelo-menos 3. alternativas em segundo lugc1.rr. . 
, 

quando perguntados. A Tabeia 89 mostra que isso não oco�re, pois a· 

soma dessas 3 _alternativas é·inferior a 132. Com efeito, se sornar­

mos os 44 empresários que indicaram recursos adicionnis de sõéios

a.tuàis (18,2%), os 23 que indicaraní emissão de. ações (9,5%J e os

16 que indicaram �ovos ·sócios .-(9., 5%) obtérri-se 03' emp_resá:cios, ou
. . . 

seja, 33,1%. de 251 empresários. qu� optaram p_o.r rec:ursos de tercei­

ros nuna �egunda alternativa de escolha . 

.... �o que diz respeito as razoes para a·escolha da -fonte 

principal, a metade in:Éer�or da. Tabel_a· 89 mostra qu.e ,- ma.is 0una ve.z 1 

a categoriá nnecursos Financeiros a Custos·Nais Baixos 11 foi a mais 

representativa,· sendo indicada por 4 2, 1% dentre ·os 235 ernpres ãrics 

. aos quais cab�a indàgar a raz�-o. Juntamente com· a razão ·conveniên­

cia ·�e ·captaç�o indicadà por 13,1%; essas 2 categorias �epresentarn 
. . . 

mais· da �etade das resposta� (55,2%). Evitar recorrer a instituiç�cs. . . . 

de
.
crédito, por meio do uso_dc ·recursos de �ócios - novos ou atuais 

'e evitar o ehvidi V�Jnento foram raz�es. apo11:tiil.da.s t r
.
espe cti v21.r;icn te, 

por .12, 8% e 8, 5 % dos einpres�rios. Aproximadumente, 1/-1. dos cmp:tcs 3..­

�ios indicou a inconveni'ência. e/ou irnpos.sibil,iôade de utiliz2ç� O: cc

.-•. 
outras fontes (8,5i} das citaç6es; disponibilidade de recursos 
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prios da empresa (7, 2%) i. menor risco e/ou mctior segur.:rnça: ('1, 3i): 

outrc:i:s :razões {3,0% da amostra). Apcr:as um empresÜrj_o n5o se dispôs 

�ªjustificar a escolhi da s��un�a fonte de f�nanciamento para 
' 

qual se inclina.ri� cm_:segundo luga:r- <:aso a empresa. d� qual é. o di:.:-i 

gente máximo decidi.sse expandir-se em 1979. i\o analisar-se. as 'l'abc ...:

1as _88 e 89, verificbu-se gue a e�iss�o de deb&nturcs, uma das pos-

síveis fonte.s de financiamento para a expans5.o da ·empresa, foi 

.mencionado 

Para a cual .i se 

por · • _: apenas 2 empresários corno fonte 
. . 

inclinariam em p_rimeiro lugar e um único empresári? 

admitiu que a .considerava como uma segunda opção tJ.2 obtcnç:ão de rc­

cu_rscs para projetos de expansão. Entretanto r corno debênture_s· não 

são ativos i.:radicionaj_s e usualmente utilizados corno fonte de rC:!cUr 

sos no �rasil, foi feita. aos ernpresário3 Utt1a per9unta espec.Í.fic·a 

sobre � viabilid��e'.:: <la �missão àe .d0bêntures pelas e·rnpresas ·pri:-,:a-:­

c1as .. Assim, . i�dagou-se· o. seguinte :ao� empresários: 11 0 que o. Sr. 

ac'ha da emissão de clcbêntur�s como fo:i:ma. -de financiament.:o das 

. sas privad2.s no· Brasil? º Red\gida d�sta_ forma, a pergunta nao ti��-:.a 

como r�ferência a- empresa ciir�gidé:,_ p_elo erítreyistado, mas as empre­

sas e,mge�al. Os eropresários,·de modÓ geral, d2ram respostas que 

cont5.hha.m uin misto de avaliação e de apreserr.taç20 de ra:? .. Ões p_ara a 

avaliação feita. Istó· permitiu caregorizar de 2 maneir�s as .respos­

t�s ,. como pode ser vis to na. Tabela 9Q. Dos 251 empresários, 29, 9 i 
. . . • ' 

... .  . . 
considerarei as deqêntures como uma forrna pouco viável ou· mesmo: fnvi-

ável··para o. financiamento d2s empresas _privadas no país. No ent2.nt.o .- -
. . . 

· 20, 3% _dos empresários consideram-na viável e 21, 9% acham a e1nissãó

de debêbturcs uma forrna·mais ou·menos· viável de financiamento dus cr.1,. . . 
...

presas privadas �o· Brasil.•Considerando que, em tese, 4 em cada 10

empresários têm uma opinião ot�mista sobre a emiss�o de dcbênturrJs �

inás que na realidêlde uma_ ínf_ima pàrcela das empresas tem recorrido

a sua emissão, hâ sinais de _recepti vià.àde a esse instrumento fi.�1.:m-
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TABELA 89- FONTE DE FINANCIAMENTO .PA_RA A OÜAL O EMPRESÁÍt/0 SE INCLJNAnlA EM SEGu,·;:; 

· LUGAR CASO DECIDISSE EXPANDIR A EMPRESA EM 1979 •

fontes 

Empréstimos de Instituições Oficiriis de Crtfdito 
. . 

Recursos Ao'icionois de Sócios.Atuais 
. . 

Recursos Próprio= da Empresa 
Emprés_timos de Bancos Comerciais Privados 

Emissão.de Ações 

Novos Sócios 
Recursos Ceptqdos no Exterior 

• ·Emissão.de Debtnturos
Outras Fontes

NãoSõbe
N5o Responderam

TOTAL 

Citaram Apen;;,.s Uma Fome 

.RAZÕES PARA ESCOLHA DA FONTE: 

R�cursos Financeiros a Custos Mais Baixos 
Conveni:6ncia de Captação 

··Recursos de Sócios Atuais ou Novos Evitam Recorrer a

JnstituiçóPS de Crédito
Evitar Endividamento

, Inconveniência e/ou Jmp::>ssibilidí!de de Utlliz;Jç&o de 
Outras Fontes 

Disponibilidade de Recursos e/ou Pai/tice de Utilizar 
Apenas Recursos Próprios da Empresa 

Meno:; Risco e/ou Mais Segurança 
Outras Razões 
Não Responde_ram 

TOTAL 

Não se Apftcn 

• Percontagcm ln!orior o 0,5.

PNPE 25/86 • 

Em% Frcqutncia 

35,0 8T 

1.8,2 44 

12,4 so 

9,9 24 

9,5 23 

6,6 16 

3,3 .B 

• 
1 

0,8, 2 
• 

, 

2,5 6 

100,0 2.42 

, . 

42.1 $9 

• 13;.2 31 

12,e. 30.

8,5 20-

.. . 

8,5 20 

7,2 17 

4,3 10 

?,O 7 
6 

1 �. 

100,d 235 

1G 
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ceiro entre �mpres&rios, o que reforça a necessidade, defendid� por: 

a_lguns setores, ·c1e \.Una maior divulgação das vantagens da emissão de
. . 

debêntures e de uma política visando promover tarnbém uma maior uti-

lização desse instru..'U�nto no Brasil. Inf armações dos próprios c=1xr.:_;re-

sários indicam ser isto necessário, poi's, como se constata na Tabe­

la 90, não foi possível obt,er uma avaliação de ó9 emprC::s5.rios, vis­

to que suas respostas :ç-epresentavar;i, en'\ sua grande maioria, falta 

·de informaç�o ori conhecimento s6bre d�bªntu�es. Observe�sc que al-
. . .

guJnas dessas razões servem taryto. para justif ica.r wna avaliação ne-

gativa ou pessimista (altos juros e correção monet5..ria) corno uma a­

valiação otimista (baixos juros e cor:céção monetária), ou ainda uma, ... .. . . . 
• avaliaç5o int�rincdiâria entre opii1.iões otimistas e pessimistas ouan­

to à ,/iabilidade da emissão de debêntures.- A lista de rnzões é pr2-

·ticarnente auto-e:xplicati va. De've-:-se apenas ressaltar que a pr inci- _

pal raz�o apohtada ã a de falra de tradiç�o e �ercado para deb�ntu­

res, apontada por·. 1 eÍn ·cada 3 emp:Í:-esár�os. Por· certo, os resultá.dos
. . 

nao csgoJ:am ·o problema, abordado de modo superficial nesta pesquisa;

mas podem ser csmsiderados como exploratórios, servindo como um pri-

- roeiro .�diagnós\�co empíri�o do problema. Pelo que se pôde apurar, no ..:.

ta-se que.a fo�mulaç�o e rcalizaç5o di estudos qu8 aprofundaFiam es­

. te 'diagf!Óstico, princ_ipalmente por 1úeio de mensuração de va.ri5veiz

econômicas e f inaric�iras, é \lma medida possível _e poderia ser um�

. iniciativa a ser tomada pelo meJ?cado de capitais, posto. que::: um ;n.J.icr
. .

volume nas emissões de _debêntures começa a s,er observada neste. ini-

cio da década de 80. D�vc-se notar, entret-=:into, que esta emiss.5:o po-·

de estar r�lacionada n5o_sõ ãs xaz6cs apont�da� pelos �npres5rios,

mas tan1bém às medidas réccrites de poI{tica econômica que ,rcs1.:.1.-.:i.ngi-
..

ram bastante o volurne de empréstimos bnncários para as
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· O PIS - Programa de I�tegraç5� S�ciai é mn rnccan.:i sr.::> 

·ae pai::ticipação. dos empregados nos lucros da,s empresas privad�s,
' . . � . 

sendti a contribuiç5o devida; caldulada sobre a folha de salâtios 
. . 

e paga ·pelas empre_�as. _O 1-'.?.\?��-: .Progr_ama 9e F_o;i:�a_ção do. _Pa tri.m5-

nio PÚblico - é a. contrapartid_a do PIS • para os funcionários pú-
.. 

blicos. Ambos os programas fora_m criados com o objetivo de contri-

buir para melhorar o quadro de desigualdade de distribuiç5o de 
e 

, 

renda �o país. Aos_ pa�ticipa�tes �o PIS/PASEP é assegurado um 

.··aimento·�íni�o, ou sej�, correção rnonet�ria mais juros de 3t. . . . . . . . 

ren 

ao 

ano. Esses fundos,· criados �m 1971, ;s_ão_ desde •• 19.74 - ge3:idos pelo 
. . 

BNDES!o • qual u�a os recursos principalmente em programas de finc:'.!-:i.-

ciamento ã empresa nacional privada; Atualmente, os Fundos de Par-
. . . . . . 

tfclpação PIS/PA�EP con�tituem-se n�a das mais impo:rtantG-s fonte_s. . . . . � � 
. . 

de· ·recursos ··para esse ban·co. Desde a- segunda metade da década p2:;ss3:. 

- da têm surgido no· mercado financeiro estudos e propo.stas objeti van-·

do· un1a maior apl.icação de r�curso·s ·do PIS/PASEP no mG.rcado de ações. 

A fim·�e averiguar a opinião dos empre�fir�os sobre o tema, forrn�lo�­

se a 'seguinte pe!gunta, lÚnitada -aos· 2.14 dirigentes máximos ê.12 Socie 

dades AnÔnirnas I abertas ou fechadas: ... no Sr: estaria dü:;pos to 2. acE:·i­

tar que os recursos provenientes ·ao· .PIS/i?ASEP fossem utilizados p2.:::-a 
. . 

a aquisição de ações desta empresa º ? Note:--se que na . .pergunta.· estI· 
. , . ·. I . . 

implícita wna importante gues tão social e ideológica r pois nc Ü1 incc:. 
. - . • . -

ga-- se. s?bre a aceitação oú não. àe \uu f-uná.o de recursos a·0 tr2l:>2.lhe.6:)

.res, ·empregados e servidores pú.blico� participando do capital da e:::.­

presa. Entretanto, como o PIS/PASEP ê administraào de • fàrr.1a :f cc.'.7.aê.a 

. pelo governo, é· possí�el. também que alguns empres5.rios inter?!:ete:-;;. - � . 

·essa participação- corri'o umà ;i.nte rferência governnr:ien tal, o que c0:1 �l::. •
• • . .. . ... ·- ---...... - ........ - ., .. ... .. -----· . -- ··---. ... . .. . -

tari?, com os :valores. ideológic0s dos empr�sár�os. sobre a nat-;.;rezv. 

das empresas privadas numa economia e a.pi talist<1. Parn aqueles.· cuc . . - . . . 
. 

res�orid�ram afirmativn�ente, rev�lando-se dispostos a nccita� 
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TAllELA 90:-- Cr!NIÃO SOBRE VIAB!LIDliOE DE. EMISSÁO DE DE8tNTURES COMO FOR/.tA DE Fl.\'ANC!A­

ME.'VT_O DAS E/.fPRESAS PRIVADA.S NO BRASIL� RAZÔES ALEGADAS PELOS EtliPS.[SÁfl!OS 

. Em!ss5o é uma Forma Viável 

Uma Forma flais ou Menos Viável 

Uma Forma Pouco Viá,,cf e/ou ln'liável 

f./fio Opfnou/A �-::1/iou C/:mimcnte 

Nfio&,!Jcm 

• Nfio Rc:pondeu

TOTAL 

• RAZÔES:

F;:lta de T,aqiç§o e-Mercado para Oebênwres

Jui-o.r/c Correçãa !,foner.fria (Altos ou Baixos)

Facilit;; C,;pita!izaçffo da Empresa
- . 

.-

ConcorrrJnç:ia (Vantaios.a ou Dcsvants2josaJ Com Outros

Titulas 
. . . 

(;_onjuntura Econômica Oesfavonfve) 

Depei1de do Ramo, Porte e.forma Jur/..lica.da 

-Empresa

Aurnenta/Dirnfrwi Rircos, Controle! e S-7gun:.nça da

En_1p_resa 

Facilidade de Colocação e Resga ro pelo Resgate 

• Não Aferido (Resposlaã Viável e Mais_ ou Menos Vi.frei)

Não Aferido {Respostas Pouco Viáw:f/lnvr'áveÍJ

Outms Respostas

TOTAL 

Não se Aplica 

270 

1 

Em% 

• 20,3

21,9.

29,9

7,2 

20,3 

• 

100,0 

30,6 

14,0 

10,8 

7,5· 

6,5 

6,5 

· 3,8

3�

8,6

5,9.

2,1·

100,0 

1 

1 

51 

55 

75 

18 
·51

1·

251 

57· 

26 

20 

14 

12 

12 

7 

6 

16 

11 

s. 

1ê6 

r;s 
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recursos-do PIS/PASEP fossem utilizados para aquisição'de ações de 

·suas erepiesns, foi ±eita uma .indag?çã6 adicional sobre a forma ces

.sa partic1paçüo: 1'De que forro.a? Em ações _com direito a voto ou em

açoes sem direito a ·voto?" Os resultados· _obtidos pa_ra amba_s as pe!_

guntas se encontram na Tabela 91. Pelos resultados vê-se que a

.maioria aos.empresários tanto de companhias abertas como fechadas 

rião se opõe à entrada de recursos cri un'a�s do P.IS/PASEP nas empre 

sas ·das quais são dirigentes rnãxit.os ._ Pei;guntados se �starian di�

postos a aceitar que.recµrso� provenientes do PIS/PASEP fossem uti . . - . . . . 

lizàdos para a aquisição de ações de suas empres9s, 54,2% dos 21� 

empresários àe .companhias abertas (4
.
2 empresários) e fechadas (172

• empres�rios} responderam sim. Contudo, mais de 1/3 réspondeu que

.-nã; aceitarià. {38 ;5%}. Nã� foi pos_síve.l aferir a a•isposição .'·-a.e �

empresários, e:nqu�n_to 2 • não" qui;eram· respop.a°er ã· pergunta. Dez em-
•• .. 

• ➔ 

. presãrios não soub�
.
ram responder se �c�i tari�m ou não os recursos

"do I>IS/J?ASEP co:wo se.depreende ainda da.Tabela 91. 

Como não foi dada qualquer informação -adicional. sob:::-e en 

• .que cona·ições • poderia ocorr�r a aquisição· de ações de SUqS cmp:::::-es2.s . . 
pelo PIS/PASEP;·o·per�entual de 54,2% permite supor·que a maiorj_a

dos einpresãrios 'não se oporia a possív
_
eis • alterações na politica êc

. - .. . . 
• ·inve_stirnento dcs recursos dÇ> PIS/PASEP yisando aument.:.i.r o volur;-ie

aplic�dó ·no mercado acionário pelos administradores dos 2 prog=�h.as. 
•

i 
Isso.·parece.ser verdadeiro, 9ois 1 30,2%.dos 116 emprcsirios at& mesbo 

•• aceitariam que os recursos fossem ãp�icados em açoe.s com direito o.·
. . . 
voto. Contudo, como e controle de uma empr�s� pode estar nssociaêo

à· gu8stão de açties co� ·i?m.-..:s-!!.111:di.�ito a voto, é importante dcs t.cJ.c2r. . ' 

que a maioria 

riam· em forma 

dos que ··.ac,:.;..;:,r_ari:::!m recursos do PIS/PASEP só os a.cci. tu.:.. 

. . 
.

.: ,:�- � �:: .:.� .:.-.• • . •  �.\ 
_ae

. 
ações s·em··.aiiei t?. a voto .. _ Po:,; ser o PIS/Pii.SEP . t:.."7:a

. . . 
política· pµbli.ca· -qüc·· tem provocado ·.disr::uss�s das mais di vcr:;:-:s-

.• 
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TAflELA 9 \- DISPOSIÇÃO DOS EMPl7ESARIOS EM ACEITAR OVE RECURSOS.DO PIS/PASFF' FOSSEM unu. -
ZADOS PARA AOUISJÇAO DE AÇÔES DE EMPRESAS DAS QUAIS SÃO DIRIG�NTES MÁXl.:�C3 

Dlsposiç5o e Tipos de Ações _ • 

Sim, Estari;Jm Dispostos o Aceítar 
NFo Estariam D(spot�os a Accirar 
fEio Aforíáo 
N."io Sabem 

Não Re:sponde,.Jm 

TOTAL 

Não se Aplica {Comp.:mhias LÚniti1das) 

- TIPOS DE AÇÓES:

Ações S!:>m Direi;o e Voto
"Ações Com Direita a Varo
NãoS:Jbem
Não Re:;poncl::mm

TOTAL 

Mio� Aplica_ 

� 

Ern % 

54,2. 
38,3 . •

1)} 

4,7. 
0,9. 

• 100,0

61,7 

30,2 
• 3,4

1,7 

100,0. 

Frcqüf:ncia 
�-

1t6 

82 
4 

10 

2 

214 

37 

75 
35 
4 
2 

1
176 

135 
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corno a que diz respeito à par,ticipaçe.o: de trabalhaào·rcs e servidores 

públicos em sua administração - e daóo _que seto_res do ·sistema f inün­

ceiro e do mercado de capitais têm réivindicad6 àiterações em sua 
. . . . 

• politica de aplicações dos recursos,· a manifestação· de�sas posições

dos grandes i�dustriais traz novas informações �ara o debate em tor­

no do PIS/PASEP. ·nado que entre eles parece não hi3;ve� um consenso

sobre uma mais ampla zplicação dos re_cursos. no mercado de açoes e

tampouco sobre� forma sob a qual dev�ria ser·feita, parece aberta

a possib.ilidacle. de s·e :a.bordar questões relevantes • que, em sendo de-
. . . . . 

,-batidas por t!�balhacrnr.es, servidores públicos, empresariado e go� 

_ver�or poderiam maxüs-Ji.z.ar os resultados do PIS/PA?El? para a �ocie-

• dade brasileira como 'l.mll todo. Por exemI?lo, a_· sociedade poderia con-

• tar_ com urna roedida ef,et:t.iva de-.promo_ção do_ objetivo de democ1:·c:1:t:iza-
• ··- . • :. ---· •• /J--- · • -

. . 

ção da propriedade, caso as trabalbadores e servidores pCjblicos -viessem _ � pa..r--t.i -
 . 

cipar da administ.raçãa, .de_sse fundo de. modo" efetivo, ·O que também.

poderia �esultar· na rm:adLor pa-rti�ipação .. dos segmento·s assalariados

ç.a-·.sociedade bràsile:i.r:-a. dos benefícios e problemas_ inerentes

:tividades produtivas ,d,e bens econ·ômicos. 

 

9 Motivação _dos Invcestidores peias Empresas .. • 
-�'

-. 

'­as a-

Uma pbl!tica de-distr�buiçã?-.<;1.e lucros, via dividendos,· e 

.um desempenho capaz de· propiciar boa· rentabilidad� são as d�as. prin­

cipais medidas� sugeridas pelos empresários, a se�e.rn sistCR.a t_icarncn-
. . 

te implementadas pelas companhias abertas· porç:i:ue, segundo os e::iprc-

sirios·.industriais, isto� o que de mtiis importante deveria ser fei­

to pcJ:ra motivar� a aplicação de recurso� financei�os de investidores 

indi "'.' iduais no mercado acionfu:io. Esta ·opinião dos errprcsários sobl.-e nü:..lio.::is 

PNPE ,25/86 273 

distribui%25c3%25a7%25c3%25a3o.de


que deveriam se� tomadas pelas empresas para motivar o �nvestid9r 

individual a ap�icar seus returscis em aç6�s·f depr6endida dps resul­

tados contidos na Tu.bela 92. Para os empresários em geral,• os f.:i..to­

res capazes de motivar os investidores indi�iduais são, principal; . . . 

mente, uma política de distribuição de lucros (25,5% das respostas) 

e a apresentação de uma boa rentabilidade por parte das empresas 
• • • . 

• 
'( 5) ·(20, 7%). Se se compara estes resultados com os encontrados por l•:elo

entre investidores individuais .. em geral, grandes invest_idores· e ex-·

investidores, cheg:a-.se à conclusão de que._ empresários e poup2.dores

.individuais têm opiniões çoincidentes sobre os fatores que mais-mo­

tivariam o inv�stimento em· ações. Me�o.verificou que 62,8% dos in­

vestidores em g�ral· apontam Lucro e Re.ntabilidade como os p:i:incipzüs •

fatores que os moti·variàn1 a investir nó ·mercado .de ações. Entre os

·grandes investidores, este fatot foi apontado por 64,6% dos e�tre­

vistados, -enquanto 47;2% dos ex-i�vestidÔres indicaram que a expec­

tativa ele Lucro e RentqbiÍidade seriam· os fato_res que os leva:::-am,

no passado, a inv_est,ir nó mercado de açoes;

Os empresários démonstram, portanto, perceber corret&mente· 

o que poderia ser feito ·para motivar o .·investidor individual a se
' . . 

· �nteressar pelo mercado de açõ�s. Eles nfio respondem vaga ou· super-
. . 

fic.i:a�mentc sobre_ um· problema fundarrienta.1 do mercado brasileiro 1 que 

é· a falta de um contigente razoável., expresso em números, de i11ves­

tidores indivi�uais que transacionem regularmente.neste
.
mercadb.

�rande part� deles e�tã convicta de qu� poiiticla de distribuiçio �e. 

lucros e bom desempenhá- da empresa dependem apenas da.empresa e pq­

dcm contribuir' para atrair o· Úvj�stid�r indiviciual. Ao mànif est:arcm •. 
• • •'1· • 

esta convicção, esses empresários· dircta+rcnt� se refere.."'ll aos 2 fatores em suas 

{ �).1 Jo5é luiz Melo: Perfil do Investidor no Mcrc.:."1do de A�'Õcs. Rio de JaneLro, 
D;l'�, 197G, p. 175, 176, 293, 294 e· 399. 
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TABELA 92- MEDIDAS MAIS IMPORTANTES, SUGl:.'fUDAS PELOS EMPRESAruos, PARA co.·.�P/4,º/i-.'!t.!. 
ABERTAS t,f_OTIVAREM INVESTIDOHES ÍNDIVIDUAIS A APLJCAREM RECU/-i'SOS EU AÇC.=S 

Medid&./,-fois Importantes Em% Frcqu(mci� 

TeÍVm uma Política de Distribuipo de Lvcros/DMdcndos 25,5 64 

Apresentarem EJoa Rcntabilidad<: 20,7 52 

Divulgarem Informações Honesws Sobre Desempenho 
e Resultado� .16,7. 42 

Serem Bem Administradas/Defenderem Interesse de Seus 
Acionistas 5,6 ·14

Jlaver Mudmças/Restauração/Promoçiio do Mercado de 
Açõcs Dr:vido à Imagem Negar;va 3,2 8 

Terem Ações/Condições ele Concorrer com Outros Tipos 
de lnvesrimentos_Financciros 2,8 ·7

fv.eda. Governo é que Deve Tomar Mcxlidas G,8 17 

Nada;, Fazer 0,8 
. 

NãoSélbem 10,4 26 

Não Responderam 4,0 10 

�OTAL -1 100,0 ., 251 
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respostas: 

-�Dar lucro� para os investidores e·redistr�bui; os

resultados para·incentivar e melhorar·o interes�e

dos investidor�s".

E hã os que j·ustif icam alégand_o q.ue lucro e rentt,bilidade 

sao fatores fundamentais: 

"Paga-r. um minimo (. ! . )_ de dividendos ao ano para 

ter ·credibilidade junt_ó aos investidores" .. 

uDir-.tribuir os divi
°

d_endos, competindo assim com . 
; 

aqueles div_idendos. do merc2.do financeiro". 

Com ':x�·eção de um outro fator .capaz de motivar os investido
. . . . ... . \ 

res ·individuais - Divulgaçâ� de_ Inf
_
ormações· Honest�s Sobré Desempenho

• e Resultados das Empresas-,·- ·apont�do pc:.r .16, 7% • outtos fatore:s foram

citados por poue:os empresários. Apenas 5, G% • $úgerem que ,. ante_s • '.3e t�
. . 
do, as empresas precisam ver os investidores 6omo aci�nistns ou s6-

,,. • • � a • cios, e não como rentiers, ou seja, como indivíduos meramente inte::-

re.ssados em lucro e rentàbilidadc. Em ·outras palavras, as empre�as

. devem ser bem· administradas e se preocuparem em defender o:s. intores:.. 
. . 

ses de �eus acionistas. Poucos foram os empresários que objetivameríte 

ressaltam isto como algo imJ?Crtnnte.a ser f�ito: 

flDoa condu�fio dos ind��triais e� suas empre!,aS e 

-uma coisa importante ü ser ·feita, tornando a
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. .• 

atividade impessoal, tràduzi�do no seu cQmportamcn:..

to a defesa do interesse do acionista e não a do 

_ seu próprio interesse" . 

. . .. . 
ªBasicamente, as empresas·deveriam respeitar os 

direitos dos peguen?s acionistas previstos por 

1ei 11
• 

·Enquanto 10,4% nao souberam apontar o que poder�a ser fei­

� -� 4 ., 0% não quis.eram sugerir alguma coisa, 6,8% atribuíram ao gc­

weino, e n�o-ãs empresas� a tarefa .�E:: tomar alguma ·medida capaz de

�t:ivar os· investidores individuais. E:ntre· esses,· hã os que desta­

� a concorrência ças cadernetas de·poupança como um fntor desmo-

tti.vador: 

•As empresas têm pouco a_ f�zer { .. _.) Deveria_ ser o

governo a colaborar com· _as- empresas no·· sentido de

•• atrair o investidor,, diminuindo a corre:ção monetária 

em cadernetas de poupança e· $imilan�s•1
• 

RO problema· é a caderneta 9e· poupança. -Existem·.­

outros ativos no mercado que atraem·e oferecem 

melhores perspectivas embora sejam.as indústrias

·que paguem esse mercado. Não é só as indústrias

darem lucros.que.If!Otivaria os inveitiõores 11
• 

� 
Portanto, ao se examinàr atenta�ente os resultado� u� �d��-

: '.•la 92, contata-se que mais de 6 em cada 10 empresfirios nacionv.is 
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privados da indústria de _transformaç�o .enfatiza o çumprimcnto dtl o­

brigL\çÕes legais e mesmo econômicos, ·por part,e das 'cmpresns, como 

�ondiç5o para atrair o poQpador.individual ao.mercado de_aç6cs. 

10 Abertura· de C2�/>ital sob Avaliação 

Realizada J..r.rlo apc-,s � entrada em vigor· da nova Lei das S.A., 

esta pe�quisa não 9;,i,:5:eria deixar dei a�Q�-d-ar o problema de ab�rtura 

de c2.pi tal das emp:.a::es:a-s pr.i:vadas, posto. que 1.nn dos obj eti\ros da Lei 

er� justamente.o 2e: �stimular a abertura de capital das empresas na­

cionais privadas .. .iP.:a:;::am formuladas aos • empresários dua�:, perguntas 

sobre· tendências ç[c1•1a.nto à abertu�a de. capital. Pr.iipeiro� indagoÚ-se

em tese �o· erapresã:c::i!v sua opinião sot-r·e a tendência àe modificação 

• (abertura ou fech2"n�,to de capit�l)" d� forma jurídica, tendo em• . •• • 1 
,iista o objetivo &u x�ova Lei das S .A; de estimular a abertura de 

capital das emp�es,!TG,. Esta pe�gunt� tem seus resultados _apresenta-
• 1 . 

dos na Tabela 95. �1\ .'Segunda pergunta indagou especificamente ao en�-
• • 

• 

• 
> • . 4 

• 

presârio o. seginte..:: "lo __ Sr. acha- que vale (Ú} a pena .abr,i::: o capita·l.

de • s11a empresa ? " :irndependentemente • de resp�mder ___ S_im ou Não, ao 

empresário era • sol.i:·.r.:.i tado que expliçasse o porquê de sua resposta. 

A Tabela 93 apreserr.ta a ava,liação dos. empresários �obre á abertura.
. . 

de capital das e.mp:c•�sas das quais sãc:;i dirigentes rnãximos e ràzõcs. 

para sua avaliação. Com relação aos empresários de companh:tas :fc-
• * i - . 

chadas_e limitadas, procurou-se avalia� se acham que vale a pena·

• abrir o capital; com relaç�o ao� empris&rio� de companhias abertas,

se valeu a pena abt·ir o ca·pital .

. São 146 os emprc·sãri
C
?s dé companhias- fech1ad.:is e lirnit�d.::�, 
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. .  • .  

r�BEI..A- .93- A �ALIAÇÃO DOS EMPRESAmo_s SPBRE ABERTURA DE CAPITAL DAS E,W'RESAS DAS OU .. ".JS 
SÃO DIRIGENTES 11ÁXIMOS E RAZOES PARA SUA AVAÚAÇÃO 

Avalia�o e Radies �le9xfas 

EMPRESÁRIOS DE COMPANHIAS FECHADAS 
E LIMITADAS:_ ·_

Não Vale 8 Pene Abrir o C3pita/ •
Vai� a Pemi Abrir o Capital 

·EMPRESARIOS DE COMPANHIAS ABERTAS: .•

Nio Valeu a. hna Abrlr o C.,pital
Valeu a Pena Abrir o <:;apitai

NfoSabem
Niio Responderom

TOTAL 

RAZÔES PARA ''VALE(UJ A .PENA": 

fonte de Capicclizaç5o de Recunos 
Evita/Reduz Endividemento 

. i'erspectfr:isfC.ondiçõos Favoráveis de Crescimento 
da Empresa 

Vent�gens Fiscais à Empresa e Adonistüs 
. Outras Respostas 
ffão R!'Sponderam 

TOTAL 

Não sé Aplica 

···R°AzQES PARA ·:;NÃO VALE(ÜÍA PENA":

' 

Manter Controle/Esrrutµra Familiar
Perspc:ctivas/Cond;-i;õas Niío Favoráveis da Er:1pres,<r/Secor

. . . . . ' . . 

Falta de Perspec:ri";;;s/Confiançs no Mercado de Açõos
Maiores Custos� Obrig,,çõcs
Outras Respost11s ..
Não S;,be
Não R�ponderam

TOTAL 

Não se Aplica· 

PNPE 25/86-

1-

. .

Em% 

58,2 

• 21,5

1,2 
14,7 

1,G 
2,8 

100,0 

34,1 
24,2. 

15,_4 
11,0_ 
11,0 

. • _4,4 • 

100,0:. 

27,5 

. 26,8 

20,8 

8,1 

7,4 

0,7 

8,7 

100.0· 

1 

14õ 
54 

3 

37 

4 

7 

251 

31 
22 

14 
10 
10 

4 
\ 

91 

• 160

41 
: 40 

S1 
12 
11 

1 
13 

149 

1r.: 
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portan.to 513, 2 _% da nmostra. tol.11 de t•n trcv istados e 7 O, 2 S1 des�e st:.b-: 

grupo, que acham quo n5o valo a apclM ul.n:ir o _capital. �orno· existe...--:1 

209 ernpres5.rio_s de ccmpanhias • f cch.:-n1;1:·� e lirrÍi tad,::;is 'na amos trà·, os 51; 

que acham que vale ü pena abr.ir O c,1piLnl ,:cprescntam 1/4 desses em­

presários e pouco müis de 1/5 ·t1c tcxL1 a <-•mostra. Dado que se trata·. 

de uma amostra de ?i:i;igcntcs m;iximos cl:,i!:-; principais indústrias do 

�a!s, estes resultad�s n5o s�o anim�dorcs- e, de certa fo�rna, podem 

ser considerados preocupantes.· 'l'cnclo e,n vista a existên_cia de di ver­

sos incentivos e politicas g"ovcrnu.meDtuis de apo�o à abertura de ca­

pital das empre.sas, esperar-se .:.. ia um maior número de empresários de 

grand�s empresa-s que, p�lo menos a nível de atitudes, achass�m. qÚe 

-vale a pena abrir o c2.pi t_al de suas empresas� Mesmo no �rupo de 4 2

dirigentes de comranhias �bertns, 3 ··responderam que não valeu a pena:
. . .. 

al:irir o capital, emb_ora 37 empresários continuem satisfeitos c0m a 

sua decisãó de manterem a empresa corno companhia abert,a. _Para_ os 91 

empresários· partidários· da abertura cJ.e capi tai, quase todos apreséT1-

taram razões econômicas a"a..enrpresa como justificativa. A principal 
. . ' 

categoria citada refer;-se à p�rccpção do mercad; de ªções como �na·-

fonte de capi taliz.ação ée r�cursos (.34, 1%) _,·seguida dus categqrias. 
que revelam a percepção de que? nbcrtura leva a empre�a a evitar ou 
. . 
reduzir ·o ·endividamento (24 ,2!f;) e clc que a·s empresas têm pei:-specti-. 

vas e/ou condiç6es fav�r5yei� d6 promoverem se�·cresciment6 (15,4%).· 

Apenas 10 <=:mpr12;sários (11, 0%) a1CJil/il como razão a existência. de van­

tagens fÚ,?ais à empr::csa e ac'ionir;L1r: .- _ Já entre os 149 empresários 

que acham não valer• a pena. abrir o 1:o1pi tal de suas empresas, 27 1 5%• •· 

al�ga�, a intenção de ·rn,mter ô contr 1 dt: ou n. •::::,trutura familinr de
' 

. , . 

organização da empresil. Esta jusU 11,:i\t.i .va 11;;0 procede, porque atual-

mente a simples emissüo pública e],, ,t, 1,t:ntun:r_:, sem a contrnpnrtida 
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de emissão de ações com direito a_ voto, faz com quc·urna empresa sejç1

considerada aSerta. E, neste caso, abrir o capital via_emissio de d� 

bêntures não traria ameaças ao controle.exercido por um.grupo tami-

liar.· A nova Lei das S.A., em seu'ArtigÓ 49, estabelece que, para os 
' -

efeitos da lei, uma companhia é aberta "confórrne os valores rilobiliá­

rios· de sua emissão estejam ( .... ) a�mi tidos à negociação em bolsa cu 

• no mercado de 'balcão 11

• Além disso·, mesmo as Resoluções 106 e 17G, .. 

- ao

Banco r:;ent�al do- Bras_i+ ,r ··gue ânteriormente à ·nova Lei das S .A. regu­

·lavam a m�téria, permitiam µ abertura sem risco de perda de controle.

Pela· Resolução 106, ii compan�ia dev·eria emitir 20� 0% de ações com di

-reito a voto,inícialmente e·, g�adualrnente,· emitiria- este tipo de

, ação até atü;lgir o percentual de 4 9, O%·: Já a Resolução 17 6 • regulou. .. . . .. 

que a evolução_ das emissões. poderia atingir 49,0% do C9-pital, nao� . .. . , -

sendo Ôbrigatõrio,/.entretanto, que �ste p�;centual f��se constituico 

êxclusivamenté de ações com direito a voto. Seguem;_ se 2G,8% citandc
... 

razões,mais qonjunturais e/ou pragm�ticas, jã que alegam a existên� 

eia _de perspectivas e/ou condições não favoráveis da empresa, ou ào 

setor· de. atuaç�o da empr·esa .• um· outro 'Prupo· de empresários alega nao 

contiar e/ou nãq ver p�l:spectiva_s desse me�cado se desenvolver de r.:.� 

do a p�rmi tir SUf3. utilizç.ção pelas empr·esas no mercado de ações. P::-o 

. yav.elmente ,. entre os' que alegam. falta de perspectivas do merqado de 

ações en_cont:r.àra-se os detentores de lii7'Ll,3. .atitude em relação a ele po:::: ,­

e�tre_ outras razões explicati,vas, d_esconhecem s·uas possibiJ.iôadcs e�·

mo fonte d'e recursos para as empr.esas. De um·. modo ·geral; a m�ioritl. 

das respoétas, classificadas .nas 3 primeiras categ6iias referentes a 
, # 

razões para os que 'acham não valer- a pena, sugere que esses empresá­

rios t�m um conhecimento deficiente da L�i_da� ?-A., pois cxi9ancia� • 

contidas na Lei, bem como ·o,_ ·papel fiscalizador e regulndor da Ccr.'.i !:õs.::::, 
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de Valores Mobiliários, t_ais corl}o a obrigação <le divulgar informa-. . 
. . . 

çõcs, distribt;i� dividendo mínimo",·_ s�rem os admini�tr.:i tode�. passíveis 

de aç5es de responsabilidadé civil por par�e dos mrncrit5rio�, e sub­

meter i apreciaç�o da. CVM atos ·adrninistrativ?s da diretoria,· signif! 

cam Tílaiores custos e obrigações .. uma razno que levasse isto em consi

deração - aper:as 8,1% dos empresári�s mencionaram esta razão - cont2 
. . 

ria elernentos de racionalidade econômicn que realmente poderiam ju�-
. . 

tificar a-n�o- abertura �e cabital� Contudo, nao ê este· fato que.par� 

ce preocupar os empresários . 

Uma outra perguntá- submetida �os -empresários .i.ndugnva quais 

seriam as princ�pais vantagens da empresa em preservar a atual foi�a. 

juridi�a.· Dependen40 da'fcrma juridi�a de sua enpres�, cada di�igen� 

te m�xirno apresentou a principal vantagem que via e� manter Q status 

quo. Essas. respostas .são apre.sentadas na: ·Tabela 94, a· qual se divide 

em 3 partes.:. na párte ·superí-or,. encontram-se as razões de 160 diri..:.. 
. � . . 

. . 

gentes máximos de. companhias fechadas; nà centrai, as razõe;'s dos 37 
• • 

■ 
• 

dirigentes de- companhias limitadas; e, ·finalmente, na part'3 inferior,_ 

estão as p_:;:incipa·is vantagens ap.resentadas por 4 O empresârios de con 

panhias abertas .. No grup� de- ernpresár i9s de··. ·co,ílpanhia; fechadas,-' cr:a 

tna� a atenção as respostas .de 56; 3% dos -entrevistados que acentua::: 

-as vanta.gens da poli tica trádicional de rnanuten_ção da pr_opriedadc,

controle e. estrutura ·familiar� No grupo dos �37- dirigentes de· cornp_a­

nhias lim:Í:-tadas ,. as razões são pra:tic·amente as mesmas citadas pc1os

-��rigentes de comp�nhias fechadas .. Nos 2 grupos, hã apenas lG empre-
-��! .. "?'..:.. u 

s5.i·'1os que alegam como vantagem n:io precisarem distribuir lucros e-/0�.1. . 

depend_er do· mercado de ações. Fir1alme�te� no gru-po dos 40 di.rigcntcs 
.. 1· 

de companhias abertas que 'res:oonê.eram .praticamente a metade ,:J..p1:-cscnti 
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. TABELA 94- .PRINCIPAL VANTAGEM PARA A EMPJ1ESA PRESERVAR SUA f:ORMA JURIDICA .4 TUAL Sl 
·auNDOSEU Dlll/GENTEMÁXIMO • 

Vantngens 
. .

PRINCIPAL VANTAGEM SEGUNDO EMPRESA RIOS 
DE COMPANHIAS FECHADAS: 

Polltica/Diretriz dos Coo trotadores e/ou lnconvenifncia 
de AltervçJío 

Jndcpcnd§ncia'para Dirigir e Tomar Decisões 
' Manutenç:ío de Controle/Estrutura Familiar_ 
Não Distribui Lucros e/ou /'Ião Depende do Merc,1do 

de Ações 
Acesso/Facilidade de Obtençfío de Recursos Financeiros 

• Obtenção da Incentivas, Subsídios e Redução do Impostos
Nenhuma Vantagem Principal
Não Vê Vantagem, ?rerende Alte13r para Ltda ..
Necessüio Prescn:ar no Momento, Mas Pretende Alterar
. para Companhia A!;erta
f!utras Respostas

1'0TAL. 

PRINCIPAL VANTAGEM SEGUNDO EMPRESÁRIOS 
. DE CO,'.fPArvHIAS L//',1/ThDAS: 

Independência para Dirigir e Tomar Dacisões 
ManulençJ'o_ do Controle/Estrutura Familiar 
Polftica/Díretriz dos Controladores e/ou Inconveniência 

de Altcraç5o 
Nio Distúbui lucros e/ou t,J;;o Depende do Mercado 

de Ações 
·eapitalízação/Crescimento Mais FJcil
Nen.huma Vantagem Principal
Necessárío Preservar no Momento, Mas Pretende Alle_rar

no Futuro 
• Outras Respostas

TOTAL 

PRIN.Clf'AL VANTAGEM SEGUNDO EMPRESARIOS 
DE COMPANHIAS ABERTAS: . .  

Capitafízaçáo/Crescimcnto MtJís Fáci/ 
Conccss5o de locentivos, Subsídios e Reduçio de Impostos 
Acesso/Facilidade de Dbtanç5o de Recursqs Fimmcciros 

• Política/Diretriz dos Controladores e/ou Inconveniência
de Alteração •

Nenhuma Vantagem Principal
Outras Respostas

TOTAL 

Não Sabem 
N:ío Responderam 

. . 
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Em% 

21,9 
.19,4 

15,0 

7,5 
.3,1 
1,3 
8,1 

3,8 

11,3 
8,8 

10op 

24,3 

_24,3 

13,5 

10,8 

2,7 
13,5. 

5,4 
5,4 

100,0 

lil,5 

12,5 

10,0' 

10,0 
_15,0 

5,0 

100,0 

t FroqíJénd:1 

35 
31 
24 

. ... . 

12 
5 
2 

13 
6 

18 
• 14

.1 1ro 

·9
9

6 

. 

\ 4 
1 

5 

2 
2 

0 37 

19 
5 

4 

.t;. 

G 
2 

�� 
·4
10
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como principal vantagem a capitalizaçü9 e o crescimento mais f&cil 

d� sua empresa_. Desse modo, comparai:.ido-s_e. os t:r.ês tipos· _de· respostc:ts, 

obs�rv�-se que vantagens de poder de controle da proprie<lade prcdo-

.minam na percepção dos empresários de companhias fechadas e limitad2.s 1

e razões explicitamente econômi.co-financeiras predomlnnm na perccp-

. ção dos empres·ãrios de· companhiàs abertas . .f: lógico 9ue, no cu.so de 

e.mp:cesã.r ios de companhias _fechadas e limi_tadas I pode se tra.tar ape�2. s 

de razões aparentes 1 2dn1itindo-se quE:· as_: razõe::s profund.:is seriam de 
.. 

ordem econômica em quase todos os· �usos. No €:ntanto, não deixam· de 

ser interessantes estes resultaçlos, pois eles parecem sugerir qu.e f.§-_ 

�ores. diversos, não só de natureza financeira e ec�nêmica, mas·ta�­

bern sociológica, áevem ser considerados nmt1a análise visando e�pli­

car. a atitude ·dos empresários em relaç_ão à abertura de capital àas 
: . • • 

empresas. Entretanto, hã urn dado que nao pode deix0.r d0 ser· ressal "t:3.

do. Entre os empresários de companhias abertas, apenas 5 mençion2.r.1. 

serem os incenti�os; os· subsidios e i redução de-impostos a principa: 
... . ' 

. 

vantagem,\para as. empresas se mánteram abertas. A crençà d; que e1n2:::-e-

sã.rios podem· ser motivados a abri�'?m o _cap.i ta·1 das �presas dada a 

exi�t�ncia de incentivos para t�l pare�e; qu�stionãvel, pelo �e�os 
. . .

entre- os empresários 0;as companhias .de grande . ..Porte dé,!, .indústri.a e.e 

transforrnação. Por outro lado, um· resultado que po?,er ia. ser consic.�:"==­

do fa_vorãvel ao ·mercado de. cap_i tais e;:o.nsiste no fato de have::::- e.:cp:cE:-:-,

··s5�ios
.
que, es�ont�neamente {a pergu�ta f�ita_ aos emprcs�rios �ra� .. � . 

. . . 

aberta, _portanto, qualquer resposta poderia ser dada), indicarü�� �e� 

a. empresa intenção de, no futUro, alterar :sua forma jur!dica." Ass:.:::,

18 empresários de companhias fechada� • acham. que .é neccss5l:-io prcs,2:::--� . . • . 

�ar· a forrna jur:!.dica do. :rno:nento., .. ma·s p�_etendem: a+'te�â-ln futur�r:·,c:: -:.e

para a forma·aberta �e companhia. 
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. 

Entre 9s vários objetivos a serem atingido� pela nova Lei 
. . 

das S.A. encontra-se o de estimular a ·a�ertura de capit_al das cmpre-

sas··brasileiras. Nesta Lei fora� incorp6r�dos dispositivos· que, su­

-põe-se, poderiam estimular a abertura de capital. Dada a predominâ�--, 

eia no Brasil.de 3 tipos de empresas, entre as de grande porte, pos­

síveis alterações de formas jurídicas poderiam oc�;rrer nas companhias 

abertas�· companhias fecha�as • e c·ompanhias limitadas. Leva�õ.o�se em 

consideração· a experiência do �mpresâri� no s�tor industria:i., pergu:2:_· 

tou-se a ele qual a sua expeétat:i,va sobr_E; a possibi:\.idc.1de de ser·

_atingido esse objetivo, ou sejq; qual a tendência .por ele percebida 

• em 197.8/79 entre as - empresa� industriais no que se refere à al ter.::s.-
. 

. 

• çqes de forma �urldica. Uma primeira 'constatação intcrecr.ante, s·cgu.:::

do resultados-da Tabela 95, most�a que_· 2/3 dos empresários entrevis­

.tados são de opinião que as companh_ias abertas manterão esta forma

• jur.Ídica, m�s �/4 opina que, com â entraaê!-·_em vigor da nova __ Lei das

··s.A., a tend�ncia seria no sentido d� fechamentd do capital. A ocor­

rência, no.s últi�6s 2 -anos; de poucos casos de fechamento de cap.:.t,:,..:..
. -

de empresas industriais �ão coincide com a opinião desses empresã�

rfos ql,le percebem urna. -tendência no sent".:j_do de fechamento de capitC!l�

•·Poucas foram as ·empresas abertas. que alteraram sua forma juridica de�

de a entrada em vigo� da nova Lei ·aas S .A. e da Instrução n? 3 '- de

17 de agosto d.e 19 7 8, da Comissão de Valores Mobi_liários � regül.:1n�o

.o fechamento de capital das empresas. No entanto, o reduzido nú:::c:ro
. . 

de _empresas que fecharam seu capital pode ser tamb�m atribuído ao f2.

to de que a legislação em.vigor acarreta _um custo muito alto pctr� o

controlador da empresa que pretende fechar seu capital. Entre out�c=,

• � dos custos- mais altos gerados por· essa. pretens5:o é a obr ig2 to.r .1 c­

dade de realizar uma oferta· pública de aquisição de a.çõc.s. Ca:n ·l."CSi:,�i..::.=.
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TABELA 95-- OPINIÃO SOBRE TEND[NCIA D/l.S EMP{{ESA$ INDUSTRIAIS COM RELAÇÃO.À FOn.'.fll JUS! 
l'JCA TENDO EM VISTA OBJETIVOS DA NOVA LEI DAS S.A. DE ESTIMULAR A ADERTURA ú; 

• CAPÍTAL DASEMPRESAS

TcndtnciJ das Empresas Industriais Em% Fn."'QÜfmcia 

LIMITADAS: 

Permaneceriio Como Limitadas 72,1 181 

limitadas Sa TrJnsformJrão em Companhias Fcchndas 11,2 28 

Limít<1diJs Se Transformação em Companhias Aberta� 6,0 15 

NáoAferído 1,2·
3 

Não S.;bam 7,2 18 

Nã_o Rc,pcndcram 2,4 6 

TOTAL. 101,0 1 : 251 

COMPANHIAS FECHADAS: 

PermJneccrfo Coma Companhias Fechadas 47,0 118 

�'ão Abrir Capital 23,9 60 

Vão Sa Tr.::nsform;::r· em Limitadas 20,3 51 

Não Aferido 2,4 G 
NiioSabem 3,6 9 

Não R�pondEJram· 2,8 7-

TOTAL 1-. 1()0,0 251 

COMPANHIAS ABERTAS: 

Permanecerão Cpmo Companhias Abertas 66,1 166 
Fccharf;o o Çapita/ 15,1 33 
Yão SE.- Transformar em Umi'.radas 10,4 . 25 

Não Afr:rido ·2,0 5 

Não Sabé!m 4,4 11 
N_ão Rcspondsr.im 2,0 .5 

TOTAL -1 100,0 -1 251 

,-' 
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à tendência entre as companhias fechadas, mais de ·4 · em caàn grupo de 

,.10 cmprcsãric,s são de opinião que hayeria· a.lt�ação· �1 suá -fonm juridica. Por 
., . � 
exemplo, 23, 9% acreditam que elas passarão a c·ompanhias abertas, en-

quanto 20·, 3% opinam por uma tendência a se transformarem em limita-·.· 

das. Entretanto, 47,0% são de opinião que a hova Lei das S.A. não 

traria qualquer alter ação; a tendên.cia -ser ia a de- permanecer co::.:o 

c;ompnnhias aberta�. O ·fato de 60 ·empresários perceberem que as empr.� 

sas tenderão a abrir s�u capital é· uni ind·icador favorável ao mcrc.:..do 

·de capitais, ou ·seja, para a·proximadamente 1/5 dos ·empresários os C!J

• jetivos da nova Lei das S .A. t�m condições de ser'em atingidos. Uma

_ vez que o controle e ·a estrutura do capita·1 da grande maioria ·c2.s

• .. companhias. limi'tadas são familiares, a1ém dó porte relativamente r.1e-
. . . 

nor, . não se po_deria. esperar que· os empresários industr;i.ai.s achasse.::l 
• 

• : • • • 

• • • -- • • ,I' 

• 

.. - •• 

ser po·ssível _u.ma tendência ã.abertur_a de capital por. essas emp!"esas ..

Da! a obtenção de 72, l% de resposta·s na al:ternativa refl12.tinco a opi_ 

nião de que q.S limitadas permanecer�o.com esta .forma jurídica. 

; 11 neg\.}laçã·o. O' J?apel ·da ·cvM 

• 

. -

Os empres5rios·tndustriàis, em sua maioria (51,�i), acham 

·que a função requladora do mercado acíonãrio cabe ao governo.e n�o

ao �eto��rivhdo. Istb f constatado h� Tabela 96, na qual 35 r �t cc�­

retamente indicam que ã Comissão de Valores Mob.iliãrios - a ügê�1cia
.

. 

reguladcrà especificamente criad_q._ para desempenl)ar tal· função - de-

v.�ria caber o papel de cr·iar -norma_s e regulill;1entos • para nortc�r e

mercado acj_on5.:i::-io; ·1s, 1i ao governo através do Banco Centr.:ll: e l, :! � 

a outros órg5.o� do governe" .. 
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TABELA 96- ENTIDADE OU INSTITUIÇÃO À QUAL DEVERIA CABER O PAfEL DE CRiAR Â'OR!,:AS E Rc 
GULAMENTOS PARA NORTEAR O ki'ERCADO ACIONÁRIO 

Éntídac/cs ou- Instituições 

Governo Através diJ CVM 

Governo Através do Banco Centro! 
ABRASC:A -A�oci2ç:io Brosileira de SQciedades de 

• CDpha! AbNto

Outros Ôr!,'Jos do Setor Privado 
Outros órvãos do Governo 
Não Sabem 

Nifo Re-spoodcrvm 

�OfAL 

288. 

1- Em%

35,1 
19,1 
15,1 

12,0 

3,2. 
1,2. 

10,4. 

4,0. 

100�0. 

[ . Fnx;ü!:nci,1 

88 
48 
38 

30 
8. 
3 

.2s. 
10 

·251
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, A tese da auto-regulação conta ·com o apo�o· de -34 ;3% dos em­

-presãrios, pois 19,1% acham que a• função deveria caber às Bolsas de 
.. 

. Valores; 12,0� à Associação Brasileira pe Sociedades de.Capital Aber 
. . 

to e 3,2% a outros ó�gãos do set'or 'privado. c·abé· observar que, dada 

a natureza da pergunta, uma perce._ntagern razoável de· empresários nao 

indica, por falta de i�formaçici. ou·recusa� a entidade ou institui-

ção que deveriá ser responsável p.;;la regulação do mercado. acionário. 

Aos err1pres�rios. que, ·cor�etamente; ·apontaram· a. CVH como órgão ao qual 

cabe·a regulação do mercado 1 perguntou-se como deveria atuar para 
. ' 

nortear o merca�o acionário. �elos resultados descritos na Tabela 97, 

constata-se que menos de 1/3 dos empresários dest�ca 3 objetivos pr� 

-vistos na 1ei_gue criou o Órgão, a ·saber, a_.regulação jurlàica, a po

litica de ·divulgaç�o de -informações _.(di�cl<=;sur�) e a _Protes:ãct aos

acionistas/investidores. 

Assim,· 14. ,.8% acham que o modo de atu_a,ção da CVH deveria prA_ 

vilegiar a reguiação e fiscalização· do merc�do por meio de -normas e 

, .controle· direto, 10, 2%. acham que a CVM deve' fiscalizar, c_ontrola:,:: e ., 

até, mesmo divulgar informações das empresas sobre seus resultados- e. 

desempenho, e 8,b% que deve atuar par� proteger os direitos dos a�i�

;,nistas. A regula
0

ção subtantiva, • representa.da pela alternativa SelE:c::io 

• nando� Fiscal.izando e Controlando· Emp�.esas Cujas Ações são Negocia-

. das em· Bolsa, .é um modo d'e ai:uação indicado apenas por 4 1 5% ê.os 8õ

empresários·. Por ser dispersa a ·distribuição das. respostas, _as per- -
. . 

é�ntagens tendem a ser baixas em e.ada .wri dos, i·tens contidos n?. Tabe-

l_a 97.. Também, dado o n•úm�ro. sobr� o· qual foram <:alculados (88) e o 

dos que não· souberam e l).ão· gui.ser.am· r�sponder .(17) t torn.:i-sc dif;.cil -. 

;:1-
inf c :rir se hli, na opinião ae·sses empresários, um modo prec.1o:-,ün:::i.ntc 
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TAOEI.A 97- MODO PELA QUAL COMISSÃO DE VALORES AfOBIUÁRIOS - CVM - DEVERIA NORTEAR D
MERCADO ACIONÁRIO NO BflÀSIL 

·Modos

Hegu!:Jndo e Fiscalizando por Meio de Nomws a Conrrq!e
D�w 

• •

Fisc;-i/izanda, Coiirro!ando e Divulgando Jnfor;nnçõcs des 
.Empresa:,· Sob/7] Seus Rcsuf�ados e Dt.!Sempenho 

Regu!:;ndo e Fisca,'izandó !Jols.::.s de Vé1/01es e Instituições 
• do Mercado ,',fobilián"à

Cumprindo Finalidades para es Ou:JÍs Foi Criada· 
Incentivando Apfic,3çfiD de Poup,·wças no i'-.1ercDdo ·de Ações 
Protegendo Direitos de Acionistas//ovDstidorés 
Cot1siúemndo Probfemas/Cpinioes dos Di(Df"'.1nies Agentes 
• do Mercado
Selecionando, Fisca!izDndo e Controlando Emprcws Cujas 

Açõrs São Ncgoc,�das ern Boísa 
Atuando nos MoldI:S da SEC - Sc-cuHties and Exchange 

Commission 
Outras nes/1çistas 
NJoS:Jbem 
Não Responderarq 

. "TOTAL 

290 

Em% 

14,8 

10,2 

9,1 
8,0 
8,0 

8,0 

5,7 

4,5 

3,4 

p,1 ..
13,6 

5,7 

1: .100,0 

Frcqu!:ncb 

13 

9 

8 

7 

7 

7 

5 

4 

3 

8 

12 

5. 

1
8[} 

163 
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de atuasão da cyM. Entretanto, não" lhes.parece que.a CVH deveria, 

como tem sido destacado pelo. -próprio· órgão, valori�ar .o o)?jetl.vo de 

incentivar a aplicação de poupan.ças no mercado de ações, pois ape-

.nas 8,0%·tiveram s�as respostas �nquadradas nessa -categoria. Emoora 

poucos tenharn�no indicado, alguns empresários (9,1%) acham que um n:::­

do de at�ação da 'CVM deveria ser volta4o para a.regulação e fiscal:.-
. . 

zaçao das bolsas de valores é instituição do ·mercado acionário. I��e. -

pendentemente de terem indicado a CVM como órgão que, cor1fúrme d:i.s=-:: 
• 

• --

sição legal 1 ··aever..ia regular. e 02:icntar �· �ércildO àcionário, foi fei. 

ta uma pergunta a todos os empresários indagando·se estavam otinis­

tas ou pessimistas quanto -à viabilidade de a CVM atingi;::- os objeti-::::;.5 

p�3;a os guaj:s foi criada. Para garantir um�- �vali ação da viabilica�':= 

ou nao, urna pergunta foi red3 .. gida contendo um texto e:x.pli.ci to sct:�2.
. . ' 

.os objetivos da CVM. A -pergunta foi formulada nestes termos: 

"A.Comissão de Valores MobiliRrios é um Órgão go-
. . 

vernamental que visa atingir 1 entre outros, os s� 
... 

guintes Objetivos: ass�gurar .·.º funcionamento efl­

cie�te -� regular a6 mercado �e bolia e de· balc&o; 

fiscalizar o mercado �obiliãrio; proteger os acio 
' ' 

. 
histas; regular o merbadci; estimular a.f9rmaç�o 

. . 

de poupança e suas aplicações. em valores mobili&­

rios; e melhorar o n1v�l de informaç6es do meren­

do. 

Considerando.cistés objetivos 1 o Sr. diria estar 

otimista, �uito otimista, pessimista 6u muito pcs 
. 

. 

. -

simista qua.nto ã viabilidade de à CVN vir a atingir. 
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estes objetivos.para os quain foi criada?" 

As respostas. dos empresários .ª esta pergunta foram • tambÉ:::1 
.· 

.por eles qualificadái, isto�, os em�res�rios ju�titicaram �uas_ nva-

liaç5cs otimistas ou pessimistas como se pode observar na Tabela 58. 

A maioria dos empr�s&rios revelou estai:otimista quanto ã �iabiliea-

·de de a CVM atingir.os objetivos para os quais foi criada. Enquan�o

apenas· 2, O% considerava.rirse mui to otimistas, 48, 6 % man.ifcstaram-se

ot;i..rnistas. Da mesma forma, uma percentagem mais alta dos emprc�â..::-.i::.s

mostrou-se pessimista {20,3�) do que muito pessimista (2 1 4% aper,as),

Mais de 1/4 do; empresário� ·(26, 7%) não ·manif�staram opinião �obre.. - - . . � . . . . 

• este problema; entre ele�, . 16 1 3%_ P?r não saberem o· que é a êvM e/c,J..

·por não terem informação/conhecimento sobre o órgão. i:;·mbora :não_ t..:..-

. vessem adm.itido a ·-f�l ta de informaç?o sobre a CVM, os. 8, 4 % que não •
. . - �  

souberam responder e os 2-, 0% __ que se recusaram a respoi1der- p:::ovave:-

mente também detêm pouca ou nenhuma ·inforr�ação s_obre. o órgão� Dent..::':2: 

os },27 empresários otimistas quanto' à atuação da CVM, "hão' se pôde 

obter de 16 e�presãiio� a
.
raz�b p�ra tal otimismo.·Provavclrnente, 

outr"o
· lado, 17 empresários apresentaram ra-"zões diversas, ú5:o. põssi2:..

.

litando seu enquadramento numa c·ategoria dif'eienciaJ. 

Par.a ·18,9% dos empresário�,. n_o futuro, a C'\í'M·atin:;rirá seus e'"'-=�-
. . 

ti vos. • Para eles, a CVM precisa de um .certo prazo de tcinpo ·para· a�..:­

ar e demo'nstràr que pode alca-nc�:ar resultá.dos posi t.i vos para o merc_�cs. 

acionário._ Entre1:-anto, mesmo sendo urn Ó:1="gão recéin cria.do, 15 1 7 i r-:;:2-

sal taram que seu otlr.üsrno bas�avu-s.e nos resultadós de_ su.::. ü.tu�çãc. 
. . 
LevZtndo-se em conta que a CVM. sÔ começ_ou • a atuar .cm meados_ a

·c. 1Si_7
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TAEJELA 98- ÇJPIN/ÃO SOBRE Vl�BILIDADE.DE A CVM ATINGIR OS OBJETIVOS PAflA OS DUAIS FÓl CRJ.:.­
DA RAZÔES PARA OPINIÃO OTIMISTA OU PESSIMISTA 
. . 

Muito Otimistas 
Olimistas 
Pessfmlstas 
Muito Pessimistas 

-·

Não Conhecem/Não Têm Informações Sobre CVM 
NãoSahem 

. • (vão Responderam 

ffAZÔES DO OTIMISMO: 
·11- • •  

A Médi_o_ e Longo Prazos Atingirá Seus Objetivos
Atuação da CVAf JJ Apresenta Resultados
Poderes A.tributdo:; e Cap;:;cidadc dos Membros da CVM

Tornam Viéfref a Rea!izaç.fo dos Objetivos 
C\ÍM Conta Com Apoio do' Govemo 
Outras Razões 
NãoAfcrído 
Não Sabe 
Não Re�:ponde.u 

, 10TAL 

RAZÕES DO PESSIMISMO; 

Atueçffo,dfl CVM Depend; do Dcsempr;mho do Mercado de 
Capit,ús/Acionário 12 da Situação Econômica 

CVM Não É Eficiente e Eficaz em Suas Decisõcfi e 
Medidas 

Incapacidade de Seus Membros e Estrutura do Órgão 
Amp!ftude da Seus Objetivos, Não Um Condições 

para Atingi•/os 
Outras Razões 
Não Aferido 

TOTAL 

PNPE 25/86 

1 

Em% 

2,0 

48,6 

20,3 

2,4 

16,3 

8,4 
2,0 

100,0 

18,9 

15,7 

9,4 

7,1 

13,4 
. 11�0 • 

0,8 

0,8 

100,0 

29,8 

17,5 
10,5 

10,s· 

15,8, 
15,8 

100,0 

1 

1 

.• 

.. 

1 

1 

Frequlrycia 

. .

... 

.-

5 
122 

51 
6 

41 

21· 

·s 

251 

24 

20 

12 

9 

17 

14 

\ 
7 

1 

127 

. 17 

10 

5 .-

6 

9 

9 

·57

' 

, : 
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e que a'pesquisa foi realizada entre aiosto de 1918 e junho de-1979, 

decis6es e atos da CVM parecem ter rcperc�tido favora�elmcrite· entre 

alg_uns emprc�&rios industriais. Além -�isso, 9 ,- 11% justif icbrarn seu 

otimismo por reconhecer que os poderes atribuidos à CVH e a.capacic.a
' 

a 1 -

de de seus membros··- çolegiado e pessoal técnico - permitem a reali-

zaçao dos objetivos. Alguns empresários, 7,1%,são otimistas por 

acreditarem que a- CVH cc:ín ta . com o· apoio 40 governo possui!1do_, port3;.� 

to, respah:o político para exercer· ·suas atrlbuições. Jâ entre os 57 
. . . i 

• ·empresários :çessiinistas quanto à viab:U.Jdade de a CVN ,.i.tingir seus

objetivos, destacam-se razões .qµ� ind��e�dem da pr6pria CVM. Por 

exemplo, 17 pessirn.istas. alegam- que o. desempenho do mercado de capi­

tai's. em geral_ e do de ações; em particµlar ,e--a si tuaç:ão econômica do 

país é que determina
_rão. a viabíli�ade. de a CVH ser �em-sucedida. Em

: . .. .. 
suas �espostas, esses empres�:rios condicionaram·a atuaç�o da CVM a 

·' . 
situações externas ·ao órgão. A àt�áção a�· CVH de�)enderia pa::-a eles 

de l.L.>n melhor· desei:npcnh_o do mercado .e da pr6pria economia brasile:ira .• 

Portanto,_ não é .a iriviabiiidadc de a CVM atuar e·ficientcmente que os. . . 
1 

. • 
... . .. • . .. 

_preocupai mas o contexto econ6mico�financeiro no quaL ela �� insere. 

· Uma outra razão- externa à ·cvM - .Arnplitude de Seus Objet:i.vos - fot

também· _alegada· por 6 dos. 57 empresãr:ios p�ra justificarem seu pcssi·­

�ismo. Esse� em�res5rios sio de opiniio que a lei cria11do a CVM· a-
. . . 

tribu�u · a ela a responsabil.i.dade ·de atingir diversps e amplos objeti 

• vos, .o que 1 segundo �les, dificultaria seu atinginment6� pois a cv�1· 

n�o possui condiç6es para isso. Duas ��o as�raz6es diretnmente r6li­

cionadas com a CVH que justificam o pe·ssim;l_f;imo de alguns empresários� . 

Para.lo deles a CVM nio �- eficiente �u eficaz em sua atuaç�o, ou se-• 1 . . 

. ja, quando -deci9e ou tq�m rncd�<las .• Pa·ra _·outros-_. 6, seus dir igcntes 

sao jncapazes ou, .,_ 
então, o órg_5.o aprêsenta uma estrutura deficic:1��-
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Embora. a divulgação de ·1nf armações cçmsti tun. um problema • 

f�ndamental do mercado de capitais b;asileiro, p�i$ p�líticas de dis
., . 

closurc e sistemas de informaçõ·es se· encontram em processo de insti­

tucionalização, a ma•i.oria dos empresários ·entrevistados, 86, 1% ,. rea-:­

ge favorav�lmente à exigência, contida na nova Lei das s.A., de obri 

gatoriedade por parte da.s empresas de ·divulgaren\ informaçõ�s sobre 

elas. pa�a o· público_em geral; de modo aberto e sistemático. Assim, 

pelo··me·ri_os a_ nível de opiniã:o verbal., m�s não necessariamGn."1.:-e de cé-:-;-:

portai11ento, os dirigentes ·de empresas in4ustriais, como se observa 

na Tabela 99 e também na Tabela 101, concordam com a politica de ài� 

-closure si·stematizada pela nova Lei das i.A. e'implementada jfi 
.. . .. . 

. nos prir.reirós meses de funcionruílento da CV-M e,-n ·1977. As raz'ôes p"ara. . . . . 

serem fa-yoráveis à·exigência de divulgação de informações. se,refere� 

diretamente aós investidores e às.- próprias empresas� .. Segundo· 32 � 4% 
.. 

de -216 .e71!presári()s, a_ divulgé).ção à.e informaçõe.s não apenas _informa. . 
como'proteg� e c:lá s�gurança ao públiéo in:7estidor. Para l�,5% àiv(!l-.

gar informações é uma ·obrigação.de·companhias abertas. Por outro la .:.

.• 

. . . . 
de cup5.tais e_ acfonár io, sendo que também .uma percentag�-n baix.:i ele

. . -

·empresários, 8 1 8%,percebe que a_ divulgação __ �pla e si_�tcmãtica.resul •

• taria em benefícios �ara as �róprias empresas.

Ao se obse"rvar na Tabela 99 que 34,7% dos empresários nao 

apresenta�am razões para suas opiniões· sobre .a· e;igência, prefer-in:3.o • 

.apenas m�nif�star que ·são favorávei� 1 pode-se ter a impress�o ào ·q-1e. . � 

muitos empresâri?s nã� perc�bem o. alcance de uma pol1.t.i.c0. cic 11di.sclo­

su:re11 ou têm opiniões_ favoráveis;sobr:·a exigência devido apcn.J.J .10

fato de ·ser uma exigência legàl. • O parágràf o 39 do Art, 17 7,. Lei 
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TABElA 99- ·OPINIÃO SDBfiE EXIGENC!A DA NOV1\ LÉI DAS S.A.. REFEnENTE À OfJFUGA TOntEDADE DE 
AS EÚPRESAS,D!\IULGAHEl,1 INFOi1i��AÇÔES PARA O fJ0lJLICO EM GEHAL DE /,fOCO ASER· 
TO E S!SI:E!.1A TICO. f?A?ÔES PARA OP/NJÔES FAVOR-A VEIS À EXIGfNCIA 

Favorável 
/nddcr.1nte 
Ccntrá:ia 
NSoSabem 

• Opiníão Sobre Exigência

f\.1io Rc:;ponderam 

roTAL 

P.AZÕES: 

loforma, Esc/arec;e, _Protege· e Dá G;;rantia a Acionista, 
/nv,,stidor e Público cm Gero/ 

f Dbrigaçiio de- Todas iJS Companhias Abertas 
Divpí!)ação de Informações Beneficía a:; Próprias Empresas 
lvfr:dida Awrtada que Contribui para Úeihorar e/ou 

De$C!ll'O(l'er Mercado de· Capitais/Açõos 
Outr,1s Razõvs 
Não Apresentaram Razões 

iOTAL 

Não Se Aplica 

29_6 

1 

I 

Em% FreqDtr:cia 

86,1 216 

4,8 • 12

6,8. 17

1,2- 3
• 1,2 3

100,0 251 

�?2,4 70 
12,5 27 

b,a 19 

5,1. 
... 

11 

6,5 14 
34,7 75 

100,0 . 21S 

35 
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n9 6. 4 04 ,. de 15 de Dezembro de 1976, :1ova Lei das S .A. - dispõe ·que 

-: "as demonstrações fina�ceiras das corr,panh.ias abert�s obser�ar5o, ain-� - ... 
. 

da, ·as n_Or}!las expedidas pela Corais.são 9-e Valores Mobiliários, e se.-

rão obrigatoriamente. auditadas por auditores independentes registr.i-

.dos na mesma comissão". Ess� medida é ·uma das inovações da nova Lei

das S.A. e fa.z parte �e um rol-de medidas visando ª?-rimorar o proce� 

f:º· de 1�is_closure 11 9e informações. A função dos au_di tores externos,

· nesse caso,· é é?-- 9-e apurar a fidedignidade' com que· são feitas us de­

rnon.straçõe·s f ina.nceir·as das ·companhias �bertas, a fim de aumentàr .a

_éonfiabilidade do público nos procedimentos de divulgação de infor-. .. . ... 

mações das e.rppr�sas. _.Évi_dent.ernentc, .do ponto de vista do em.presâric
1.. . . 

... . . . 
é urna ·medida que-t�az conveniência.e i"nconveniência para a err.presa.. . 

Os custos -são mais imediatos, ·envolvendo recursos e suscetibilid2des. 
.. • • ; . li 

ao terem um audito� exter�o _examinando. sua·s demonstrações· financei-

ras. Com efeito 1 a �uditoria é um processá analítico que co�siste 

em acompanhar ·as operações cbntáb�is d�$cl� ._a sua. _origem at.é seus :re­

�ult�dos finais expressos. pelo. bala"riço .. I�.plica, pois/ UlTI exa1r,e dos 

:1ocurnento_s orig·ín�is, livros e· contas, com o fim de e$tabeleccr p:::-e­

ci.samente se estãÓ cor:çetos·os dados financeiros e se estão devida­

inent<=: apreseni=:ados. Os benefícios são. mais a long� pr!l�º, ta_nto d ire 

· tamente para a empresa, em termos ele um controle- externo de seu dcs:::::'.-::• . . 

p'enho, e i.rtjiret:im2nte, }_X.)is. essa prãti.ca J.X:(le cri.ar. cond.iç:Õ?:s p;.--ira urnn. 'tcrnac2.. . . . . 
racional d.e decisões ·por parte do investido::: e, _no _longo prazo, pc.'":.c 

tornar mais eficiente· e eqüitativo o mercado de ações. A fim de �v0-

riguar .como os empresários ·ponq.eravam os custos e beneficias àcssa 

inovação da 11ova. Lei das S.A., foi-lhe _indagado ·o seguinte 1
. 
''Como o

\:. •. Sr. avalia a e>�periência de�ta empresa com aud),."to'res cxtcrnos? 11

-Evidentemente·, .aos 37 _.dirigente ê.e companhÚ1s lirni tad.'.1 s cs::..:i
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pergunta não foi feita .. 

., Observa-se r:ia Tabela 100 que 148 empresários de .. sociedades 

an5nimas tivera� e�peri&ncia com audit6res externcis, mas n5o G0 d�­

les. Dos gue tiveram ·E:xperiência, a grande rn'aioria avaliou-a como po 

sitíva. Estão nesse caso J.31 en:ipres.ários, represenU:1.ndo 61, 2� dos en

trevistados, ou seja, .85-,1% ·de to�os o.s que tiveran1 expcri&ncia com

�Uditores. Apenas 17 e�p�es�rios �on�ideraram .que i expe�i&ncia de· 

.sua ��presa com·auditores e�ternos foi negativa. Dos 145 que avalia­

ram a experiência como positiva ou negat,iva, 98 deles (66,2% deste 

subgrupo) também apresent_aram �azões para ·sua avaliação. l�s razões,

apresentadas n� metade inferior da Tabela 100, foram classificadas 
. . 

em 9 categorias·. Apenas 5 • empresários indicaraJn como razão po3i tiva •- . 
.. .. . .. 

' -

o·fato"'de que o trabalh� da ·auditoria e�terna ajuda à empresa A in-

Íorrnar melhor ao pGblico:e·acidn�sia. ista r�z�o ia da cat�goiia 
- .

Apresentarn Ai:alise Imparcial e Isenta da Situação .da Er.�presa são,

den1:,re todas, as· .que re·almente dizem ·res·pei to à função social que· d.:::_. � . . 
ver ia ser desempenh�da pela audi·to.ria .externa;· no entanto, ambas ia-. . • . ' . : . 

. rios· .ressaltou m,ais os a.s)?ectos em que a._ experiência bc:?�1eficia di1·cta­

TI'l2rite a empresa, ·co::-,o pode ser exemplificado pelos 18 emprcsã:i:ios que 

conside�am que a aut�doria eiterna �juda. e d5 iegurança â ·diretoria 

da.em�resa, auxiliando o �e�_Jesernpenho. Deve ��r lcmbradç, por6m, 

que a disposiç�o �a Lei se diri�e ãs companhias abertas, enquanto 

que qs 148 avalianc.o.a experiência são.empresários de companhitts

abertas e iechadas: Con1údo� por se �ratar de cmp�es5rios a�s mnic-

.xes empresas industriais .e pai- serem as co�pa�hj�s fccl1adas desta 

amostra provavelmente as que t�m mai�;condiç6cs de virem a abrir o 

298 



TADELklOO- AVALIAÇÃO DOS EMPRESARIOS SOBRE EXPER!tNCIA COU AUDITORES EXTERf✓OS ,•,r;:. E.V-
•

PRESA DAS QUAIS SÃO DIRIGENTES MÁ)OMOS. RAZÔES PAfJA AVALIAÇÃO F'OSlTIV/4 E t.'f.:.
GATIVA

. Expcriéncia Foi P�sitiva 
. ExPeriéncia Foi Negativa 

Não Tiveram Expcri.5ncis com Audirores Externos 
NãoSabe 
Não Responderam 

_TOTAL 

Nã_o Se Aplica (Companhias Umit<idN} 

RAZÔES: 

"Algo f-Jece™rio e Rocomendtve! pa.'tf Empresas 
Informam, Auxilimn e D5o �cgumnça à Diretoria da 

Empret . .itio Av.J!iàrem Seu Desempenho 
Corrí9em, Orienram e Atua!ízam E;mpresas na Parta 

Contábil e Fiscal 
Apresentam Ant!ise Imparcial e Isenta da SituFJçeo da 

Empresa 
RepreS!!ntam Custos, Mas Apresentvm Denefidos 
Permitem lnformsr Meihor ao p,jbfico e Acionittas 
Obrigação Legol/Süm::!nW em CiJsos Especiais· 
8.iíxo Nfml de Compet§ncia, Assistência o Eficiência 
O�tras Razõas • • 
Apenas Ai·;;fiamm o Expériência 

TOTAL 

NãoSeApfic3 

PNPE 25/86.

-1 Em% 

61,2 

7/) 
. 28,0 

0,5 
2,3 

100,0 

16,2 

12,2 

: 9,5 

5,4 

3/J 
3,4 
5,4. 
8,1 

• 2,7
33,8 •.

• -1 10:J,0

Frr:qciJ.1cia 

131 
1l 

6() 

1 
5 

• 21-1

37 

• 24

18

.. 
. 14 

e 

s 

(j 

e 

12 
. .

' 4 
. 50 

·1 148 

1 t0J 



seu capital, pode-se considerar estes resultados como ind:icnndo U."Ua 
. . i-- . • . - . . 

percepção va�a (16,2% .acharam se� necess&rio·e r�comand�vcl-para a � . 
. . 

·e:rnp:rcsa, mas não explieitaram em. quê): ou_ pragm5.tica dos' e.:npres5.rio_s

sobre o papel de auditores externos, pouco refletindd o recoriHeciffic�
. . . 

to de serem eles ura i,nstrumento que garante ao público .tnvcst:idor e

ao mercado de ações confiabilidade·nos resultados,desempenho e ac1-rti-•

?is tração das· empresas.

, .12_ A Nova Lei das S.A� 

Uma das const�laç5es mais surpreendentes deste estudo e a 

de ·que a maioria dos ··airigente·s máxilnos das co .. npanhias abent�s à2. 

indústria d� trans
:
f orm?.ção ·não_ Ç'.Ons�dera -. ?omo legi.t�µ1os dos ac.:ion.:..s 

tas minoritirios ·al�uns direitq� a estes _gar�n�idos _pela nova Lei

das·s.A. Com exccç�ó do Direito 1e Voto para Todos os Acionistas, 

não garantido pela �ei· ·das s�_p.�_. ,. os dernais d�reitos apresentadas aos 
. . 

-_ empr_esãrios para consideJ:;ação:' - ·se· seríE..In ou nao por eles consic.er� 

_ elos direitos iegítirnos - dos ;c_ionista:s minoritâJ.:-i·os das erú12re.sas_ q�e

dirige.ui - constam da Lei c�rr:o obrigatório�.- . Os __ res'ul tados ap.rcsenta·- ·
. . ,.;_ s 

dos na Tabela ;L 01 se ref-erem a avali�çoes feitQ.s e_"<clu�iv<1.112.,_'1te p.-::r errr:-.re-

pârios de compan?ias abertas, posto que s�mente a elos 

pergunta sobre direitos de ac�onis�as rninoritãr�os. Os 

caberia urr.a. 

er:mresârios 
.. 

' 

_de companhias.abertas, em sua ·maioria;. concordam que.Direitos a I11-
. � 

._ ; 
_- formações e. a Dividendo MI.nimo • devam· _; ser_ considerados direi tos_ legi-

times dos aeionistas'minorit5�ios. Dir�ito a infor�aç5es sobre·as 
> • • ,, • • 

empr�sas nio represent�·g��ndes cusios ou 6nus para eles. Na realia� 

de, companhias abertas tê� de· _di �ulga:ç inforú1a_ç·ões de ais u�;;:i,. rn�neira. 
. ··, . 

. Port<;1nto, é o mínimo que poc'
f

criaJU frizer pelo acionista.O dividcndc 
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TABELA 101-DIREJTOS LEG/t/MOS DOS ACIONISTAS t.1.'NORITARIOS NAS COMPANHIAS ARERT,�S SE­
GUNDO OS EMPRESÁRIOS DIRIGENTES MÁXIMOS DE EMPRESAS ABERTAS DA Ar',fOSTF-:1, 

• • Direitos Legítimos

Di�eito Js lnform:1ções /Disclo'sure) Rclcvanrcs Sobre Ó 
Dcsemjx:nho e Pérspccrivas áa Etnpr�sa. _ 

• • ..

Direito a Divkíendo M /nimo 
Direito da Acionar a Empresa, Acionistas Contra/adores

ou Administradores 
• • 

Direito de Fisc,?fizar os Livros Sociais 
Direito c'e Voto para Todos os Acionistas 
Dirého de Perricipar no Conselho d? Administração 
Direito de Participa�-no Conselho Fiscal 
'Não Sabe 
Não Rf.'sporideu 

�OTAL_ 

PNJ?E �'S/86 

Em% FreQüfocia 

95,,3. 41 

76
17_ 33 

41,9. 18 

39,5. 17 

30,2. 13 

27,9 12 

27,9 12 
...... 

.;:.,J 1 
2,,3 1 

X 1✓"'42 
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mí.nimo, :embora ?brigatôrio por lei, constitui praticamente uma· obr i­

gação da empresa aberta, pois represérita parte dâ remuneração <lo 1·n-

vestidor que aplica recursos em �ções. Assim, percentagens mai� nltas 
• 

1 ' 

de empresários que ._consideram D.irei to às Informações (95, 3 !,; ) • e Dire1:_

to a Dividendo Mínimo .(76,7%) como legítimos- deveriam ser esperadas 

nesta pesquisa. 

Todavia, a maioria dos empresários de companhias aLertas PE. 

rece nao compartilha� dos objeti��s de g�rantír maior prcteç�o aos 

acionistas minorit�rios con�orme .dete�ninadc pela Lei das S.A. 8 su� 

preendente verificar que,. mesmo assegura.dos pela Lei das S.A., os .e.':\

: p:r:esários de companhias· abertas não_ •r'ecbnhecem alguns direitos cor,:.0 
' ' ' 

;Legítimos. ·Dificilmente se pode�ta·atribuir esta ê:titude ao 

cimento do texto legal pelos empres_ár ios dirigentes rnáximcs_ 

desconhe 

hhias abertas. Mais correto seri·a_· atribui� este· antagonismo. aos dir.€.i 
' . . . 

' 1 • 

tos reconhecidos pela Lei das S.A. a uma concepção e.mpresa.:cial he_rd�. . • . -

da da· experiência associada: a companhias fechadas. Ç)u seja, tan--..bé.i:1- • 
• • • • • • ■ 

entre os empresário; de -.::ompanh�ás. abe.:-tas· estão pres·t=intc. 2 s. noções 
. . . . .. . . 

de controle e propriedade privada, e de que os interesses dos majo­

.ritários devem sempre prevalece_r sobre_ os minoritfü:ios .. Se esta in-
- . 

terpretação é correta, podé-se ace).tar como coerentes co.'11 a, orieáta--
- . • 

ção e atitudes dos.empresários nacionais privados a avaliação verbal. 
. . . . 

dos empresários de co�panhias abertas, • estuda,dos _nesta pcsqui_sa, so-· 

·bre os direitos legítimos dos minorit�rios. A conccpç�o • 1 fechad�� 

dos empresários de companhias abertas,-pai:a s.er coerente com orienta 

ção mais geral que prêvalec� no modelo de companhias adotado lia ni:a­

.si·l, não pode- reconl-;cccr como legitimas dos minor_it5.rioti o. Direito ê.c 

Participar no Conselho a·e Administraç·ão .(apenas 27, 9i o rC!c.onhcccm) . 
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e no Co�ieiho Fiscal (27,9%), ·muito mcno� � Oireito de Voto para 70-

-0.os os Acionistas (30, 2% o reconhecem} .. • Todavia, análise quali tativ.::. 
. . . 

das re�postas _durante a fase de c�iaç�o de categorias para postaria� 

codificação das mesmas, provocou nos pesquisadores a suspeita e.e s�e

a nova Lei .das· s .A. não é razoave.lmente conhecida pela maioria de.s'.­

ses empresários. Até à entrada em vigpr da nova Lei' das S.A., não 

era previsto um dividendo obrigatório.ao ·acionista das sociedaces 
. . . • . . 

anônimas .9-e ·capital áberto, -ficando _a ·cargo ·aa assembléia·�ge:r-al c.Ec.

aci�nistas fixar o dividendo a ser distribuido. Ficavam as socieda­

des an6nimas,·�órta�to,· sob� regime d6 dividendo discricion&;�o e, 

na pr�ti?a I �rn alguns c;sos' sua distribuição aos. acionistas �e::::-a :re-

·duzida· ou pr�_ticamente
. 

nula. Os l�cro·s. lígu_idos, após a's retiradas e.�

di_retoria,. er.am geralrnent:.é reinvestido"s em:· sua quase totalj_dade::· na
• ( 

. : .
·empresa .. Objetivando alter ar prófundarnente • essa si tu.aç·ão t.otalr..·,er:-::e

' 
. 

desfavo�.=ivel �o acionista, p;i::-in�ipa1:mente ª? acionista n-:.inoritá::-i"c, • 
' . . 

·a nova Lei das .S.A. estabeleceu_, _em _se� p.rtigo 202, o ,regim0 {lo C:iv.:. 

àendQ mínimo o};)rigatório. Por --,e�se .artigo_ 11 0S acionistas t."êra direito 
. . . 

. . . 
��cros estabelecida no estatuto, ou,· •.te, ciste for omisso, metade��

. . . ..... . 
lucro. líquido ·ao exerc1cio, após alg_uns ajust�s 11 

� O parágrafo 29 c.G.s-

• s.e ·artigo estabcl�ce q�e, "quando o estatuto f-or omisso e a asse.:::-��.--=­

geral deliberar ·alterá-lo para intro;1uzir-norma sobre a matéria ( o

dividendo obrigatório ·1:1ão poderá ser inf erio::::- a 25·, 0t:. {vinte e ciz::::;,:-

. p·or cento) do lucro líquido aj
.
ustado -nos termos d.esse artigo º . A f J....,.-:-, 

de avaliar a opiniã� dos empre�ários_sobre· os efeitos c1essü inov2.ç2.,::; 

le�al para as emp�esas �, indirctamente 1 recolher. inform�ç5cs 0dicia-
- . . . � � 

nais so�re-i0a_p�rc�pç5o do papel dos. acionist�� �1i�or5.t51�ios- � o. . 
desenvolvimento. d.o mercado de açoes, foi submetida il.OS cmprcs5..::::-·ics 

PNPE 25/86.
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uma pe�gunta especifica sobre distri·buiçao de dividendo: 

"Segundo dis�5e a nova Lei das· S.A., �s co�panhia� 

abertas, isto' é, com ações negociadas em bolsa e/ou 

no mercado.de balcão, serão obrigadas a pagar um 

dividendo mini�o proporcional sobre o lucro l!qui-· 

do a· seus acionistas. Em sua opinião, _quais/ os 
,. 

efeitos positivos ou.negati�os·que poderão re�ultcr 

dessa nova disposição para as empresas? 11

Na Tabela 102 sao apresentadas .as opini5es sobre os efeit=s 

s::1e poderão resultar em ·consequência ··aessa dis1?osição, · e· na Tabela 

103 as razões alegadas pelos cmpresá:;:-ios justif icanà
1

0: suas op_in5..6es 

.sobre· os efeitos apontad_os. 

Observa-se na Tabela .10.3 que 127 empresários (50, Gi) • achê.:'. 

�ue os efeitos ·serão incondicionalmente positivos t�nto para as 

pres�s (21,0% de 251 e�p�esãrio�}-qua�to �ara os acionc�stas ou 

,., __ _ 
-....:-..i.u .. 

in-
. . 

vestidores, (17, 9%} o� pos.it"ivos ao.m�smo tempo para a::nbo.s (11,6'%} .. 
. • 

. , .. - • 1 
Apenas i3,1%. dos empresários acham que esses efeitos serão inconc:i.-. . • . 1.-.· 
cionalmente negativos, enquanto 6,.1% acham que podem ser t�nt'o· pcs::.:-

tivos como �egativos, para as emEr�sas� P�ra_ 8,�% os efcito�-scr�c 

_negativos para as empresas, e1ribora positivos para os· invGstidores.

·os 53 empr�sários restantes.apontam outros efeitos, nã?·soubcram cu
. . 

não responderam, ou não �iveràm aferidas suas respostas.Uma outra 
- •

leitura da tabela oerfuite·a1stribui� as respostas .dJssa maneira:

. à) .efeitos s�rao positivos :[)ara -as empresas: 98 citações; 
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TABELA 102-DPINIÃO SÇ)BRE EFEITOS OVE PODERÃO, RESULTAR DA.DISPOS/ÇÃÓ CONTIDA NA,•:-::·.�� 
LEI DAS S.A OBRIGANDO AS COMPANHIAS ABERTAS A PAGARét.1 A SEUS AC!Oi\':STJ�S {.-'.:' 
DIVIDENDO MINIMO PROf'ORCIONA.L SOBRI= O LUC!W UbU!DO 

Positivos para DS Empíesas 
Ncgàri.os pi?ra êS Empresas 
Tsnto Positivos como Negarivos para as.Empresas 
Positivos pàra os Investidores 
PositiYos Ti.:nto para Empresas Corno para Investidores 
Positivos psr,1 lnves(ídores, m;;s Negati!!OS para Empro[.;,;s 
Outros Efeitos 
Não Aferido 
NiioSabem 
Niio Responderam 

�OTAL

PNPE 25/86

Em% 

21,1 

13,1 
6,4 

17,9 
11,G 
8,$ 

e,o 

5,2 
5,2
2,8 

100,0 

Frc�üJnch, 

p3 
33 

1G 

'15 
29 

22 

20 

.13 

13 

7 

251 
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b) �feitos ·ser�o negativos pnra as empresas: 71 fitaç5cs; e) efeitos

serâo positivbs para oa inve�tidores; 9� citaç6es.
0

Portanto 1 ·pode-

se concluir que o legislador corretamcirtte interpretou a potencinli­

dade e condições das· empre.sas em reinur:�::::-ar, sem prejuc1icar se·u de-

• sempcnho minori tárj_o. ,-A medida, segunc:lo os. empresários, trar'á mais

beneficies do que supostos prejuizos alegados por s�tor�s que se o­

-puseram a e_ssa disposição quando çl.as- discussões que pr,;�c0deram a ,1·­

aprovaç�o da nov� Lei das S.A�

Classificadas segundo.es�es 3 tipos de citaç5es, na Tabela

103 encontram-se as razões alegadas pelos-empresários justificando. . . 

suas ·6pini6cs sobre os efeito& que.poderio r�sultar da obrigaç�o de 

pagamento de _dividendo mínimo _P��porcionàl sobre o lucro líquido.

_Entre os 9u� opinaram que os/_ -�_!=eito� serao posit.ivos pa.i:-a as. cmpi:c- ·_. 

'sàs, 6l12Zi destacaram que o imp·asto _ dessa medida rccaixá tliretàrnen-. 

te sobre o público investidor e' o rnerc?dO de ações. As ·auas êatego-, 

�ias mais cita�as sio justrunent� ri;��e se referem ã criaç�o àe con­

ç1ições para que o merca�o cie a.
0

9ões· se desenvolva ·por rn.c�o. d� parti- •

_cipação e.e· poupadores ind-ividuais nos negócios bm:sãte.i.s� Ao se cor':ts­

•. tatar g�e 31 12:mpre'sários per
.
cebem a ·m�dida- como ·um incen_t,ivo à apli­

caçio �e recur�os.nu� mercado mais:c6nfiãve1, observu�se mai$ uma 
� ■ • 

•. 

v�� -�ue a credibilida�e do rneicado d��aç6es & um proble�� permarien� 

. te. no univers�· de preocupações de indiví_duos ·que_., .suposU.irnerite, pos_-
. • . - . . 

.. - ' 

suem um m_aior ·.11.ível de info:cmações e conhecimentos sobre· o mercado 

acionário do qu� a grande maioria de brasileiros potcncialnic11 te in-
. ' 

vestidores. Isto-pode ser considerado igualmente uma critica impli-. 
. . 

:cita_ ao ·aes�mpenho-passado do .mercado e das ins�.i_tuições _que dele 

fazem p�rte, o que t�mbem deixam tra�i.sparecer 8 emp1.·csú:::ios êle9a1:r­

do que a medida obrigará as emr:fresas zi. apresent<1ram rr�!.h;:)rc.s l."Csult..,dos, 
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� 8 justifica�db gu$ as empresas pas�nr�o a cumpri� sua obrigação 
. . . 

...de remunerar mais justamente o investidor. Entre os 71 empres5.rios . . . 

que prev�em efei"t::os negativos pa·ra as. empresas, de�taca-se o p1:in­

cipal argumen�o 9eralrnente con�rap�sto·t disposiç�6 de se obrigar 

o-pagamento de dividertdo· .. rn!himo: 36 e�pres&rios justificam sua ev ­

pectatíva:ae que 6s efeitos serio negativos por ac�editar�m que a

medida provócará a d_e.sc_apit�liza.çfio à?s ·empresas .. ·11ais uma ve.z ne­

ta-se, com· relação aos gue e�peram a o_corx:ência 'de efeitos positi-.' 

vos P!:ira os investidores, .uma critica indireta ao mercado de açoes 

e à_s �ompanhias· abertas .. Assim, d.entre os 96. empresários, 3� clns-
. . 

sificam-se na categoria Dnpresas- Cumprirão Sua Obrigê:.ção de Re.:rc.ne-
, • . . - . ! • 

rãr a Aplicação F_ei.ta pelo Investi.dor e' 27 na categoria Protege e

Garante Rendimentos ao Investidor. 
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TABELA 103ii�LZÔES ALEGÀDAS PEl.OS EIAN/ESÁRIOS JUSTIFICANDO SUAS OPINIÔES SOBl1E EFEJT(;:J 
C!JE PODEHÃO RESUL TAi? DA OBt?IGAÇ,-�O OE PAGAMENTp DE Dl'y/DENDO MIN/MO ,0s:r 

P08CIONAL SOBRE O LUCRO LfOU!DO 

Razões 

OPINARAM QUE EFEITOS SERÃO POSITIVOS PARA 
AS EMPRESAS: 

Jncentlvari/Dará Mais Confiança a Poup<1darcs/lnvestidoros 
para Aplicarem Recursos cm Ações. das E mprvsas 

Conuibuirá piJra Desenvolvimento do Mcrcéido de Açiies 
Estimulará/Facilitará Capitafiznçáo das Empresas Vü1 

Subscriçfo dé Ações 
Obrigará EmprCxJs e Apresentarem Melhor 

Desempenho/t?esu/r�dos 
Empresas Cumprirão Sua Obrigaçao de Rt;munerar a 
. Aplicação Feita pelo Investidor 
Outras·RJzõcs 

TOTAL 

OPINARA!,1 OUE EFEITOS SERÃO NEGA T/VOS 
PARA AS EMPRESAS: 

Pro,ócar.J D:.-scapita!iDç5o da� Empresas 
Criará Dificu/c/adcs Financeiras·para as Emp;11sss 
Afetará Crcscimento/Expanfão das· Empresas 
Imposição Govcmament;;/ que CriJrá Ónu� para as 

Empre�., 
Outras fl,;zões" 

TOTAL 

OPINARAM DUE _EFEITOS SERÃO POS/TIVO:/PA(?A 
OS /N}'ESTIDORES: 

Emprcs:is Cumprirão Sua Obrigaç!Jo de Remunemr a 
Aplic.--r;.:io Fei(a pelo lnn:stidç,r 

Proto9c e Garante R�ndímrmtos IJO Investidor 
Incentivará/Dará hfais Coofi.mça a Poup:1dorcs/lrwestidorcs 

para Aplicarem Recursos cm'Ações das Empre�s 

ContribuirJ p.?,'71 Descnvoh•lmenro rj,o Mwr:::ido de Açõ� 
Outra; Razões 

TOTAL 

o 

· 1

�-,. 
·1-.

Em% Fr�qLitnciti 

31,6 31 

29,6 29 

9,2 9. 

8,2 8 

8,2. 8 

13,3 13 

100,0 -1 98 

. 50,7" 35 

22,5 16 

11,3 8 

5,6 4 

9,9 ·1

100,0 1-
-

71 ..

.35,4 _ 34 

: 28,1 27 

. 15,6 15 

"14,6 14 

6,3 6 

too;ô 96 

PNPE 25/86 



SÉRIE TAC-SíMILE 

, F .. _1 - INFLAÇÃO· E J3AL/\NÇO DE PAGAMENTOS: UMA ANÁLISE QUANTITATIVA DAS OPÇÕES DE 
POLÍTICA ECONÔMICA. AnciJte. L. Ruende e Pn.anwco L. Lopu. 86 P• (esg .)

. 
� . � . 

F. 2 � INTIAÇÃO E NÍVEL DE ATIVIDADE NO,BRASIL. FMnci..óco L. Lope�. 98 p. (esg.)

F. 3 - ABERWRA FINANCEIRA AO EXTERIOR: PERSPECTIVAS 1ATil10-AMERICANAS.
EdmaA LLóboa Ba.cha. 142 p. (esg.)

L 4 - AS CAUSAS DA DIFUSÃO DA POSSE ros BENS DE CONSUM) DURÁVEIS NO BRASIL. 
·João L. M. Sa.boi.o.. 148 p. (epg.)

F. 5. - .'ORGANÍZAÇÍ\O E POLÍTICA ECONÔMICA. JolI.ge .Vianna: Mon:two. 76 p. (esg.)

F. 6 - ANÁLISE IY\ VIABILID/\DE DE UM ESTUDO SOBRE A MAGNITUDE E O PERFIL DA IMI­
GAAÇÃO ESJ;'RI\NGEIRA PARA. O BRASIL NO PER1oro 1873-1932. Ewa MaJÚa da 

. . 

e: PeAWt.a. Rw. 46 p. (esg .. )

T. • 7 - URBANIZAÇÃO E CUSTOS NUMA. EOJNOMIA EM DESENVOLVIl18'ITO: O CA'2/J DE MINAS
. GERAIS. A6tÚi.Yúo Alvu- de And!tade. e. RobeJdo Luiz de. Me.lo Mon:te.-MÕ11,. · -� 
112 p. 

F. 8 - DJERGIA E ECONOMIA: UM MODELO INTEGRAIXl. Edu.aJLdo MMco Mocüano.
' ' ' 

226 p. (esg.) 

F. 9 - SALÁRIOS E D1PRffiO NA INDÚSTRIA DE TAANSFORMAÇÃO:. 1970/1976. Patil?_o Edu.-
·.aJtdo de. AndMde Ba.i..taJL e Paulo Reria-to Col.).,t.a Sou.za. 198 p. (esg.)

r.10 - DESEQUILÍBRIO D:TEPNO É REORIDITAÇÃO ro cREscn1ENTO Eros· INVESTIMENTOS:
UW\ ANÁLISE MULTISSETORIAL DAS PERSPECTIVAS DA ECONOMIA BRASILEIRA. 

' �ogvúo L. FU/1.qc.um WeAne.ck.. 130 p. 

F • 11 - DEMANDA DE FA'IDRES E OFERTAS DE PRODU'IüS NA AGRICULTUFA BAASILEIFA: SUBSf 
DIOS PARA FORMUIAÇÃO DE POLÍTICAS AGRÍCOLAS. Jo-6ê. Civt.lo-6 de. Souza Santo-6.
112 p . 

• F .12 - Pü'f.ENCIAL DAS B<PORTAÇÕES BMSILEIRAS DE MANUFATUAADOS. Mawtluo Bcvuúa
de. Pau.ta. P .lnto. . 46 p. 

f.13 - .ESTRUI'URAS INTRA-URBANAS E SEGREGAÇÃO SOCIÁL NO ESPAÇO: ELD1ENTOS PARA
UM/\ DISCUSSÃO DA CIDADE NA TEORIA ECONÔMICl\. MaJLt-ún 0-6 cM Smolka.

-
. 

353 p. (esg.)
. . 

f.14 - SAIÁRIOS MÉDIOS E SAlÁRIOS INDIVIWAIS NO SETOR INDUSTRIAL: UM ESfUOO DE
DIFERENCIAÇÃO rnrRE FIRMAS E ENTRE INDIVÍDUOS. Raul.. Jot>e, EkeJunan e. U!Úe.l 
de. Maga.thãu. 106 p. 

\ 

F.15 - EVOLUÇÃO H;r STÓRICA 00 SALÁRIO MÍNlliO NO BRASIL: FIXAÇÃO , VALOR REAL • E·

DIJ:'ERENCIAÇÃO REGIONAL. João L. M. Sabo-Úl. 106 p. 

PNPE 25/86 309 



{ 
., . 

r .lG - A-I:COMOMJJ\ DJ\ ESCl¼\VIDÃO N/\S f'/\ZCNDJ\S .Df-: C/\Ff: DE VJ\SSOUHJ\S E CN-IPIIIAS: 
1850-1888 . Pc.c!Jw CaJtvalfw úe �le.Lto. ( 2 vol.) 2Ql1 p. 

F .17 - f'Ol-l'l'LS IHDÕ:.EMAS 00 CRESC]iff'.N'l'O 00 scroR PÔBLICO NO BRASI!�. ]ohge. �.i.anna 
1.1011.-tww. . 911 p. • 

r.18 - !\ r:co1�a•t1/\ MUNPI!\L :r; O BHASIL U1 CRISE. Paul S-ÓtgeJL; 11}9 p.

F.19 - /\SPEClDS L'Q COMÉRC°IO·MÜNDI.í\L NO l'ÓS:GUER!Q\. Ge.-óHVL Jot:,e, ·de Oüvwa F.i.-
.Clto. 2 o íl p . 

f. 20 - A 1-!/\'lUREZA fINJ\NCEIM. D/\ qusf: E 'SUAS PERSP.E::CflVAS. Mo1·uc.a: BaeA·,

f. 21 - /\ ECOl·JOt-1IJ\ MUNDIAL COMO PONTO DE PARTIDA. Pau.Co 1Ue.zi-úk. 11?. p.

r. 22 - O Ll•!DIVID/IJ-fIJ-fl'O EX'l'IJlliO 00S PAÍSES /\TRJ\SADOS. Pab.to R.í .. e.z1úll.
(j s p. 

I'. 23 - CF:f�CUll·.:t,J'l'O CCUNUMICO E E:S'l'RUÍ'Ulif\ J\GRÁHJ/\ (/\ dj 11,�11d ca ela agt'i cul tuni 1or-
. j. . . . . 

dcstü1a: 1950/80) .• • R.i.c.ci.tdo de. ;�lc!.de.i1t06 Ca,t11ei1to. 99 p. i. 

L 23 - .PREÇOS_ INDUSTRIJ\IS, SALÁRIO __ NOMINAL, SALÁRIO REAL E DU1N.JOA EFETIVA NO BRA­

SIL: 19L19/79. • Raul JoJê.. Eh.e.,•iman. • 78 p. 

310 • ·PNPE ·25/86



A cbleçio•completa das publicaç6es do PNPE pbde·ser encontrada em quaisquer 
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• Universidade Federal do Rio Grande do Sul
Av. Joao Pessoa, 31
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Campus Universitário - Guamã
66000 - Be 1 em -· PA 

.
.

. 
a. Curso de Mestrado em Economia (CME/PIMES)

Universidade Federal de Pernambuco
Cidade Universitãria
50000 - Recife - PE

9. Departamento de Economia
Pontificia Universidade Católica
Rua Marqu�s de São Vicente, 225
22453 - Rio de Janeiro - RJ

10. Curso de Mestrado em Economia
Faculdade de Ciências EconÔll)icas
Universidade Federal -da Bahia

do Rio de Janeiro 
Gãvea 

Praça 13 de Maio, 6 - 59 andar Piedade·
40000 - Salvador - BA

11. Departamento de Economia
Universidade de Brasília
Campus Universitãrio
70910 - Brasília - DF

12. Ins'tituto de Economia Industrial {IEI)
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·22296 . ..: Rio de Janeiro - RJ

•• 
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