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278, Isto pdsto, como qualquer modificacfie no stalu gue tarifdrio dos
bondes gera, sempre, incompreensdes e descontentamentoes, ensejando explo-
ragfes e interpretacies de elementos a servico de interdsses contrdrios & ver-
dade, & ordem e & trangiiilidade, o presente relatério com todos os. §eua
quadros demonstrativos, deve ser publicado, ne integra, no Didrio Mumm}.ml,
ao mesmo tempo que, pelos diferentes meios de divulgaciio e informaglo (im-
prensa, ridio e televisio) deverSc ser expedidas notas oficiais eontendo o
méaximo de esclarecimentos, dados e elementos contidos no documentirio ora
submetido 3 ilustre Comiss#io de Transportes Coletives do Distrito Federal.

279. % a melhor maneira de convencer a opinife pdblica do cuidade, do
eritério, da prudéncia, da imparcialidade, do rigor e, sobretudo, da “atitude
de pories abertes” com que age o Prefeitura no trato de assuntos gue tio
de perto se ligam ao interésse populor.

280. Servird, ainda, esta publicidade de julgamento e apreciaciio do es-

forgo da dedicacgdo, do gacrificio, do cuidado técnice que revestiram a confeecio -

da auditoria contabil realizads nas Concesgsiondrias e da qual decorrem asg
sugestbes tarifdrias ora apresentadas pela equipe de Contadores do Depar-
tamento de Contabilidade da Seeretaria Geral de Financas que, comigo, assu-
mem t8o grave responsabilidade, certos, trandiiilos e absolutamente conven-
cidos, face 2 evidéncia e  exatidio dos nimeros e civcunstiincias exuberan~
temente expostos no relatério, de que suas conclusbes traduzem, Gnica e ex-
clusivamente, a verdade, a conseqiiéneia, o resultado de wma econjuntura eco-
nomico-social, que n#o geria licito agravar se, contrariando o relatério, fOsse
negada a revisfo das tarifas, — Olympie Gallego Soares, Contador — Clas-
se “0" — Mat 6.419 — Chefe do Servigo de Contabilidade Patrimonial do
Departamento de Contabilidade da Secretaria Geral de Financas — Presidente
de Comisséo,

VIII -—— DOCUMENTOS DE INTERESSE DO PLEITO

0 AUTO-FINANCIAMENTO NOS SERVI(0S DE ELETRICIDADE,
TELEFONE E GAS

(Publicade em “Conjuntura Econdmica” — Marco de 1949)

“COJUNTURA ECONOMICA” nio se ccupa da situagie ou evolugio
de emprésas consideradas individualmente, a menos que elas eongtituam, pelo
seu vulto, parcela substancial no quadro das atividades do pais.

O caso tomado hoje para estudo — Brazilien Traction Light and Power
de Torento, Canadd ~— & um dos que se encontram na situagio aeima. Operande
80 % dos telefones do pais e vendendo 6% da energia elétrica consumida entre
nés, justifica-se o interésse que apresenta a observagfio de seu desenvolvimento
histérieo. ‘

O presente estudo, focalizando apenas o aspecto financeiro, abrange o con-
junto de todas ag companhias do grupo estabelecido no Brasil, Baseiz-se em
dados da prépria companhia, publicados no Canadd, mas cobre sdmente ¢ periodo
1918-1947, embora as atividades das companhiag subsgidiszias — “Rio de Janeiro
Tramway”, “B&o Paulo Tramway” e “Sio Paule Flectric” —— ge hajam iniciado
nos primeiros anog do século.

Tomando 1918 come ponto de partida, calcularam-se og resultados cumulati-
Vo8, ano por ano, diseriminando a parte dos Iueros distribuida aos acionistas,
da parte retida e aplicada na prépria emprésa, seja em resgate de debéntures,
seja no financiamento de novas obras, seja como capital de movimento.

As curvas dos gréficos e os algariemos do quadro representam os resul-
tados acumulados ano a ano, a partir de 1918, e permitem observar que a@ com-
panhia mantém uma firme politica de retencio de luercs, Em nove exercicios
désse perfodo — 1918, 1919, 1920, 1921, 1988, 1934, 1935, 1939, 1940 —, nfo ge
realizou distribuicfo de dividendos aocs zecionistas comung, seja por dificuldades
de transferéncia, seja por orientagio prépria da companhis, poig os lueros obti-
dos permitiram a operacfio em quaisquer dos exercicios anberiormente eitados.

No perfodo em apréco, foi substancial o progresso realizado. A capacidade
e geraclo de eletricidade aumenton, de 100 mil quilowats em 1918, para 757
mil em fing de 1947. O ntYimero de telefopes crescenl de 48 mil para 349 mil;
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ae vendas de gés aumentaram de 58 para 176 milhes de metros cibicos. A renda
liquida auferida no Brasil cresceu, de 24,6 milhdes de 1918, para 486 milhdes
de cruzeivogs em 1947, ou gzeja, de 6,2 milhdes a 59,9 milhSes de dflares ame-
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O total dos lucros liguidos da Braziliun Traction nesses 30 anos atingiu
550 milhdes de dblares (US$), dos quais apenas 165 milhdes foram distribuidos
aos acionistas, ficando os restantes 886 vetidos para financiar as ampliactes,
para amortizar dividas a longo prazo, para capital de movimento e para as
despesas usuais com a substituigio de equipamentos.

Nesse periodo, a conservaciio fol mantida em condigbes normais; as despe-
sas com subsbituicio de equipamentos montaram s 70 milhdes apenas, o que
permitin a utilizagdo de grande parte da reserva de depreciacio para o financia-
mento das ampliagies, As outras reservas tdm servido igualmente para o auto-
financlamento da emprésa. Com excecfio de 1947, o total dos lucros retidos
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{reservas - lucros suspensgos) fol superior, em todos os anos, ao total das
inversdes realizadas para ampliar as instalacdes (Ver Gréifico II).
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Tal situacio facultou & companhia desenvolver-se substancisimente e acom-
panhar ¢ répido progresso do Rio ¢ 830 Paulo, quase serm necegsidade de
recorrer ao mercade de capital. Afora a emissfio de 81 milhdes, realizada
em 1928, para a aquisicio da “City of Santos”, o aumente do capital social
resultou, principalmente, da distribuiefio de dividendos. sob a forma de actes
gratuitas e, no que parece, de operacdes decorrentes da adociio, em 1928, do siste-
ma americano de acBes sem valor-ao-par.

Enquanto o capital soeial aumentou de 65 milhdes de délares {116 para 181),
entre 1918 e 1947, o ativo fixo cresceu de 342 milhdes (214 para 556), o que
confirma a importincia do auto-financiamento no desenveivimento da Brazilion
T'raction, pois ndo se aumentaram ag dividas a longo praze — pele contririo,
reduziram-ge de 77 para 19 milhdes de délares.

A alteracio observada, a partir de 1947, nas eurvas do Grafico II decorra
de ter a ampliagio das instalagdes tomado grande ineremento apés a guerra
e de, por outro lado, ter sido mais liberal a politica da companhia quanto & distri-
buicio de dividendos — nos Gltimos 4 anos os lucros distribuidos ultrapassaram
o nivel méximo de todo o periodo anterior. O vulto das novas obras estava g exigir
aumento de capital ou obteng¢do de finaneciamento a longe prazo; o segundo
caminho — maig interessante para os acionistags — foi tentado em primeiro
lugar, logrando éxito.recente pela obtencio do endfgso do Govérno a um emprés-
timo de 76 milhdes de dblares no Banco Internacional de Reconstrugio e Desen- -
volvimento.
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DESENVOLVIMENTO HISTSGRICO DOS LUCROS E DAS INVERSGES DA
“BRRAZILIAN TRACTION” A PARTIR DE 31 DE DEZEMBRO DE 1916

(em milhares de délares — TS$)

TICROS WAO DISTRIBUIDOS

Aplicadol 1y q00nfve1 LUCROS | 150Rr08 e
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ventured nanclamento ‘
(1) {2) {1+2) {3) (14+243) {4}

1918 ] 0 0 0 0 0 0
19 an 10 B47i 10 681 6001 11 2861 L 910
20 4Bo 18 507) 18 987 1 200f 20 18 9 8hz
21 738 24 510 25 24 3% 600f 28 84 12 486
22| 8 508 32 9581 L1 466 6 332| 4T 798| 15 059
192 8 792 9 275| 48 06871 11 194[ 59 261 17 604
23 g9 090 26 ulé 55 506 16 057| 711563 20 628
25 9 396 sh 025] 63 4211 20 9201 E4 341 2l ol

s 26l . 9 7o5 65 4oh gs 150} 26 8491101 ng 28 28

27 10 071 75 562 5 633 33 795(119 42 ho 23
1928 12 158 B6 L60| 98 618 41 863{140 481 54 897
29l 17 234 99 021116 ng %] Ebs 169 620 77 266
30 17 611 105 8734123 L ﬁ 65 Hu11188 o925 90 908
31 17 963 110 605{128 568 72 729{201 297 g6 708
2l 18 332 118 722(137 0s4| 76 346213 4GO| 101 108
1933 18 718 129 227 |1k obs] 76 370|224 31% 106 208
3 19 121 1 6051157 817 76 394 |23k 211 11% 708
351 4L shp 149 208|193 750 6 118 2@0 168] 125 708
36| 4l 98k 158 421|203 306 1 357 284 763 137 708
Z7] 45 817 155 899|211 41.6] 88 LoLk[299 B20! 153 108
19381 46 o071 172 417|218 488] 91 940j310 428| 170 808
gl 46 67 186 006 232 679( 91 963 32h fh42 182 808
G| 47 30 200 o054 {zhy 362 91 684{339 346] 194 €08
4ii 47 993 217 4831265 g6 gh 5631360 039| 205 608
2y 48 695 233 493|282 188] 100 979383 167 =214 808
19&3 o Lhg 248 361[297 810[ 112 190|410 000} 228 881
b} 50 195 264 622314 817| 125 000|438 B17] 240 526
ks 50 965 279 300|330 265[ 137 810|458 075{ 259 960
461 56 679 313 127|%69 806[ 151 2541521 060 23 029
471 57 847 _ 726 369|384 216f 165 332549 su8) 342 015

NOTA: Nio foi considerado o ajustamento Contabil de 1942 (amortizacio
de 101,9 milhdes de délares no ative e débitos is reservags e a L, e P.)
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Todog os algarismos citados até agora deixaram de parle o ajustamento
eontibil realizado pela emprésa em 1942 e cujo reflexo nossos grafices regis-
{ram nas curvas em vermelho, Trata-se de uma brusca amortizaciio de valores
intangiveis do Ativo (valor da concesséo e da clientela, Agio das acbes, ete.)
no total de 101,9 milhdes de délares. A tal operacio no Ativoe correspondeu no
Passive uma deducio nos lucros retidos (reserva geral e lucros suspensos),
o que explica o stGbito desnivelamento registrado em t8das as curvas de nossos
grificos naguele ano. .

N#o hd informages suficientes para interpretacfio désse ajustamento, que
tanto pode decorrer da retificagio de uma supercapitalizagfio realizada na
época da organizagio da companhia, como de uma superestimativa do Ativo,
condicionada por operaghes financeiras.



