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Crescendo na crise: a expansao da S. A. Fabrica doantim e sua

lideranca no setor téxtil paulista (1918-1931)

Gustavo Pereira da Silva
Armando Dalla Cost&’

Resumo: A compreensdo dos grupos econdmicos brasileirossapta uma lacuna, sobretudo, no
entendimento de como esses grupos se formaraninmeifar metade do século XX. O Grupo Votorantim,
oitavo maior grupo na economia nacional, surgiufinal do século XIX, mas ganhou sua definicdo
empresarial em 1918, quando foi adquirido pelo esgmio Antonio Pereira Ignacio. Nas décadas de
1920 e 1930, o principal empreendimento da Socidswbnima Fabrica Votorantim (SAFV) era a
fabrica téxtil, localizada em Sorocaba (SP), pr@ios outros empreendimentos do grupo (ferrovia, ca
e cimento, venda de terrenos). Analisando fontaegpiasda SAFV (Balancos Gerais, Demonstracdes
de Lucros e Perdas, Relatorios de Diretoria) eeeanitamentos sobre a indUstria paulista, evidermsam
sua evolugdo ao posto de principal empresa tégtilS8o Paulo na década de 1930. Trés fatores
fundamentaram esta evolugéo: sua constituicio eomgrupo econdmico, sua administragdo familiar e
suas ligagBes com o setor financeiro paulista.

Palavras-Chaves:Votorantim, grupo econémico, téxtil.

Abstract: Understanding the Brazilian economic groups presargap, especially in understanding how
these groups were formed in the first half of tiverttieth century. The Votorantim Group, eighth &sig
group in the national economy, emerged in the hateteenth century, but gained its business dafmit

in 1918, when it was acquired by businessman Aptdtereira Ignacio. In the 1920s and 1930s, the
major undertaking of Anonymous Votorantim Plant i8oc (SAFV) was a textile factory, located in
Sorocaba (SP), close to the other group undertalfraglway, lime and cement, land sales). Analyzing
primary sources of SAFV (General Balance SheetsfitPand Loss Statements, Board Reports) and
withdrawals on the S&o Paulo industry, we note@vtslution to the main station textile company from
S&o Paulo in the 1930s Three factors substankisevolution: its constitution as an economic grats
family management and its links to the Paulistariizial sector.

Keywords: Votorantim, business group, textile.

1 - Introducao

Na década de 1920, o Estado de Sdo Paulo respmordib,5% das exportacoes
de café, a principal atividade econ6mica do Braisilentdo (Lapa, 1983, p. 14; Cano,
2002, p. 52 e 68). Entrementes, a industria pauiisd a de maior relevancia nacional,
pois, em 1919, 31,5% do valor producao industria@siteira vinha de Sao Paulo,

! A pesquisa é resultado parcial do projgta. Industrias Votorantim (1925-1980): formacaexpansao

de um grupo econdmico no desenvolvimento industdal Brasil pertencente a Chamada
MCTI/CNPg/MEC/CAPES n. 43/2013.
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secundado pelo estado do Rio de Janeiro com 28@2%tdl. Dos variados setores
industriais, o téxtil se notabilizava como o maxpressivo, tanto no nivel estadual
quanto federal: em 1919, 29% do produto indusbrirakileiro teve origem no setor
téxtil, cifra andloga a participacao dos téxteisnuhistria paulista, sendo que S&o Paulo
abrigava 30% das fabricas téxteis brasileiras e 8@%apital investido no setor, além
de 34% dos operarios nacionais (Negri, 1996, pBaeér, 2002, p. 60; Loureiro, 2006,

p. 32f.

Uma estrutura de oligopolio competitivo grassavasator téxtil paulista, pois
70% do capital investido vinham de apenas 12,5% fdadcas que, aléem disso,
empregavam 70% dos trabalhadores téxteis. A exflcpara tamanha concentracdo
estava nos condicionantes a montagem das fabéixess, sobretudo as maiores: varios
fusos e teares implicavam na aquisicdo de muitagumas e, principalmente,
investimentos na geracdo de energia para alimemtaroducdo. Dos ramos que
compunham o setor téxtil no estado de S&o Paulagad e tecelagem ddgodéaq
fiacdo e tecelagem deta, fabricas deseda naturak artificial (rayon), agnalhariase
as fabricas ddéd — o ramo algodoeiro era o principal, pois enquasuas fabricas
representavam 31,5% do setor téxtil, ao mesmo tenglas estavam 64,5% do capital
do setor, somavam 60,6% dos trabalhadores téxi&lst8o da forga motriz, elementos
que reunidos permitiam ao ramo algodoeiro alca#8a% da producéo (em contos de
réis) do setor (Aureliano, 1999, p. 40; Loureird08, p. 33).

4 O crescimento industrial visto na economia brasildurante a Primeira Republica — predominio da
formacdo de uma industria de bens de consumo Has@la— teve como indutor a rentabilidade e
oportunidades geradas pelo café. Mao-de-obra, shercansumidor, cambiais para a importacdo de
maquinas e matérias-primas, o desejo dos fazesdemorebaixar os custos de manutencao da mao-de-
obra através da producéo interna de alguns géewa® roupas), estes fatores foram suscitados pelas
exportagbes cafeeiras e encontraram ressonanciandesetor industrial cuja tecnologia ja estava
consolidada nos paises desenvolvidos, ao finaédols XIX, possibilitando plantas industriais denoe
escala — comparadas ao setor de bens de capitad, acsiderurgia — e com aportes de capitais mais
compativeis a realidade dos empresarios brasijejues puderam importar maquinas e formar um setor
téxtil nacional (Mello, 2009; Cano, 1981; Aureliari®99; Silva, 1995).

®> A preeminéncia do algod&o no setor téxtil, quenizpu as primeiras manufaturas na década de 1840,
deve-se a fatores presentes no século XIX: ofertaatéria-prima em algumas regides do Brasil, como
Norte-Nordeste e no interior de S&o Paulo; a exiadas economias regionais a demandar, por exemplo,
vestuario, sacaria para armazenagem dos produtega ale mao-de-obra barata; além de alguma
protecdo a industria nacional, que eventualmentalé® da elevacdo dos impostos de importacdo (como
a Tarifa Alves Branco em 1844) e/ou da desvalo@iaazambial (Suzigan, 2000, p. 130).
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Uma das maiores fabricas téxteis paulistas nagldédaiciais do século XX era a
Sociedade Andnima Fabrica Votorantim, localizadaidade de Sorocaba. A empresa
foi criada em 1891 pelo Banco Unido de Sdo Pawanaior banco paulista do periodo
— e, com a faléncia do banco em 1917, arrematada pempresarios Antonio Pereira
Ignécio e Francisco Scarpa em janeiro de 1918.200anos subsequentes, a Fabrica
Votorantim converteu-se de parte da massa falid8Baoco Unido para o posto de
principal firma téxtil do Estado de S&o Paulo —uselp o montante do capital investido

—no ano de 1931, fato que se repetiria o peri@@s6-1937.

Em que pese relevantes trabalhos terem se debrgoade o setor téxtil paulista,
tais estudos o fizeram de uma maneira setoriamaiaria das vezes, sem tomar como
objeto de analise uma empresa especifica, suaicg®lde gestdo e seus resultados
contébeis no periodo do Entreguetrddo caso da Fabrica Votorantim, os trabafhos
arrolados demonstram uma preocupa¢ao maior conoae$so de internacionalizacao
do Grupo Votorantim, processo que se adensou naddéde 1980, permanecendo
lacunas sobre o evolver dos negécios téxteisyalatie central do grupo até o final dos
anos 1930. Ademais, a lacuna apontada € de extema@oampla se considerada a
escassez de informacdes sobre a origem dos mgiess econdmicos do Brasil, lista
gue, para o ano de 2007, colocava o Grupo Votanartimo o principal conglomerado
industrial na economia brasileira, ao lado de esgw@statais e bancos que comungam
o fato de terem surgido antes da década de 196@igAl e Postali, 2010, p. 355-356)

® (Stein, 1979; Loureiro, 2006; Baer, 1975; Car@®81; Cano, 1981; Negri, 1996; Suzigan, 2000; Dean,
1971; Versiani e Versiani, 1977; Ribeiro, 1988). @studo especifico sobre uma faz mais importantes
firmas téxteis fluminenses é de Weid, Elisabeth denO fio da meada: estratégia de expansédo de uma
indUstria Téxtil: Companhia América Fabril, 18783(® Rio de Janeiro: FCRB: CNI, 1986.

" (Santos, 2008). Devemos registrar que alguns |llrabase reportaram as figuras-chaves para o
desenvolvimento do Grupo Votorantim, caso de Sedntigo, JJosé Ermirio de Moraes: o homem, a
obra. Sdo Paulo: Companhia Editora Nacional, 1975;stoPg, JAntonio Ermirio de Moraes: memarias
de um diario confidencialSao Paulo: Planeta, 2013. Nesta mesma linha dradica situa-se a obra
Caldeira, JVotorantim 90 anos: uma histéria de trabalho e sap&o. Sdo Paulo, SP: Mameluco, 2007.

® Os dez maiores grupos econdmicos do Brasil em 26@m, em ordem crescente de receita bruta (em
parénteses o ano de fundagéo): Fiat (1899), Ge(t#i809), Votorantim (1892), Ambev (1999),
Telefbnica (1924), Banco do Brasil (1808), Itat43p Vale (1942), Bradesco (1943) e Petrobras (1953
(ALDRIGHI e POSTALLI, 2010, p. 355-356). Existemhedhos que tracam um panorama histérico dos
grupos econbémicos brasileiros, mas que nao empeemmdanalises mais especificas, sobretudo ao
periodo da primeira metade do século XX, caso delid1998) e Goncalves (1999).



Congresso Brasileiro o
gr s e 14 a 16 de setembro de 2015 | Vitoria/ES
de Historia Economica
a ASSOCIACA Sy
1? Conferéncia Internacional Rk o '; FE

de Histéria de Empresas

omia
CENTRO DE CIENCIAS JURIDICAS E ECONOMICAS

Diante disso, o0 artigo tem como objeto o evolveSdaiedade Anénima Fabrica
Votorantim — doravante SAFV (grupo de empresask-aorica Votorantim (referindo-
se somente a firma téxtil) — razdo social da fabtéxtil e de investimentos paralelos
qgue compunham o grupo econémico liderado por AotdPéreira Ignacio e José
Ermirio de Moraes nas décadas de 1920 e 1930.dréoai sobre a atuacdo da Fabrica
Votorantim no setor téxtil paulista entre 1919-198uscando compreender como
ocorreu a reestruturacao da empresa e do grupcadpéEncia do Banco Unido de Séo
Paulo em 1918 — seu controlador até entdo — eetsmlr, como se deu a guinada
empresarial da Fabrica Votorantim, que a transfarma maior firma téxtil de S&o
Paulo na década de 1930. Para tanto, utilizamosleasonstracdes contabeis da
Sociedade Andnima Fabrica Votorantim (Balancos Ge®emonstracdes de Lucros e
Perdas), os Relatorios da Diretoria da SAFV e esn@amentos sobre a industria
paulista no Entreguerras (Estatistica IndustriabBéle Paulo e Boletim da Diretoria de
Industria e Comércio do Estado de Sao Paulo). Densio, vemos trés fatores que
fundamentaram a evolucdo da Fabrica Votorantim etorstéxtil paulista: sua
constituicdo como ungrupo econémicosuaadministracdo familiare suadigactes
com o setor financeirpaulista. A Votorantim tinha como atividade cehadabrica
téxtii em Sorocaba, mas tratava-se de um grupoOeaoo composto por outros
empreendimentos (ferrovia, cimento e cal) que reduzos custos produtivos e de
transacdo, por exemplo, no transporte de suas dwias. De outra parte, a SAFV
tinha ligagbes diretivas com o maior banco pauldts anos 1920, o Banco do
Comércio e Industria de Sdo Paulo — que fazia partonselho fiscal do grupo —, nexo
que permitia a firma valer-se do capital de teosipara financiar suas amplas
atividades industriais. E, por fim, a administragamiliar, marcada pelo controle
acionario do grupo por Antonio Pereira Ignaciogeeéncia de José Ermirio de Moraes
a partir de 1925, possibilitou uma politica de rdistribuicdo de dividendos que
reforcava as reservas da empresa, capitais quensde grande valia quando da Crise
de 1929. Estas trés bases foram de suma import@meipansdo da Fabrica Votorantim
frente as congéneres, que se traduziria em uma saé célere da Crise de 1929 e
chegando a lideranca no setor téxtil paulista,ngi@da no comeco dos anos 1930 e

apresentada em outros momentos daquela década.
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2 — Sociedade Anbnima Fabrica Votorantim: as origesnde um grupo econémico

brasileiro

O processo historico de formagédo das maiores eagpress paises desenvolvidos
— principalmente nos Estados Unidos — teve nassasale Chandler a consolidacao de
um modelo de grande empresa moderna: empresagslimisitinais, administradas por
diretores e gerentes de carater técnico — em 8uibdb aos familiares do fundador —, e
integradas vertical e horizontalmente, com contfolée sobre as diversas etapas do
processo produtivo e comercial, que podia se ind@&acompra da matéria-prima até a
venda final do produto manufaturado, controle criel@va através formacao, fusdo ou
aquisicao de empresas relacionadas com as atigig@aieencentes ao portfolio da firma
integradora (Chandler, 1962; 1977; 1990). Todaviaodelo chandleriano n&o deve ser
aplicado inadvertidamente aos processos histodaessgrandes empresas, pois ha que
se considerar que, por exemplo, ao passo que rnaddssUnidos do final do século
XIX diversas eram as empresas maduras nos maiadeariramos da industria e do
comércio; por sua vez, no Brasil, o crescimentasimibl e a propria formacdo de um
mercado interno se iniciavam, precocidade que gelasunas em diversos setores
fundamentais a inddstria, como a geracdo de engfgigpan e Hikino, 2010, p. 20;
Saes, 2010, p. 112).

Dada esta inadaptabilidade do enfoque chandler@eoguadramento tedrico das
grandes empresas de economias emergentes no cdmséoulo XX — América Latina
e Asia — buscou no conceito deupos econdémicosma melhor compreenséo deste
objetd. Em que pese 0s grupos econdmicos ndo serem temms de maneira
univoca, as definicbes mais usuais 0s descrevern goapos de empresas que podem
ser juridicamente independentes, mas que atuamadeira conjunta através de lagos
formais — como o patriménio — e/ou informais, corfnilia'®. Estes grupos

caracterizam-se pela atuacdo diversificada que,cagp dos grupos econdmicos

® Os grupos econémicos receberam diferentes nomerasanos paises emergentes: na Coréia do Sul séo
oschaebolsna india obusiness housesa Turquia asolding companiese, na América Latina se
consagrou, inclusive o Brasil, geupos econémico&im, Kandemir e Cavusgil, 2004, p. 14).

19 Esta caracterizacdo dos grupos econdmicos enquanjonto de empresas independentes que atuam
de maneira congregada pode ser encontrada em @tta10{2005, p. 429), Khanna e Yafhe, (2007, p.
331), Colpan e Hikino (2010, p. 17) e Goncalve®91$. 181).
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brasileiros, deve se dar pelo menos em trés satatestriais (Aldrighi e Postali, 2010,
p. 371).

A unido com outras empresas independentes paraafognupos econdmicos
tendia a minimizar os obstaculos a atuacdo destapanhias em mercados nascentes
nos paises em desenvolvimento, diminuindo os cusi®stransacdo. Questdes
fundamentais no cotidiano empresarial como o ac@sswédito, as fontes de matérias-
primas, ao transporte das mercadorias finais, tabiislade dos marcos regulatorios, a
diversidade dos produtos e as proprias flutuacéesdenicas conjunturais tinham na
formacdo de grupos econdmicos uma resposta asceomalidades de mercados
imperfeitos (Leff, 1978, p. 666-675; Barbero, 20A15-6; Kim, Kandemir e Cavusgil,
2004, p. 3).

A comandar 0s grupos econdémicos, como no casddrasicomumente vemos
familias — Ermirio de Moraes, Gerdau, Setubal el¥ildentre outras — que detém
posicdes de controle nestas aliancas de emptegasiculadas em uma cadeia de
gestdo piramidal, ou eventualmente como holdingsase familias comandam as
empresas através do controle acionario do grupessppondo a paridade ac¢édo-voto —,
maioria acionaria que pode ser resultado de unolgriende acionista — o fundador ou
comprador da empresa — ou de alguns familiares posse relevante de papéis do
grupo, sendo que alguns destes individuos traduwzewmntrole da familia através da
participacdo direta em posi¢cdes de controle egitatéa empresa, como a presidéncia
ou geréncia (Granovetter, 2005, p. 433; Colpankenbj 2010, p. 16; Fernandez-Perez,
2010, p. 148; Fernandez-Perez, 2012, p. 281).

Dentre os dez maiores grupos econdmicos brasilemp2007 constava o Grupo
Votorantim, notadamente o maior dos grupos privaacguar na industria e cujas

origens remontam ao final do século XIX. Em julh® 1B91, o Banco Unido de Sé&o

X Em 2007, dos 50 maiores grupos econdémicos atuamaoercado brasileiro, 15 eram comandados por
familias nacionais, enquanto 21 eram controladasfipmas estrangeiras — que podiam ser firmas
familiares -, 8 grupos eram dirigidos por firmas/adas e/ou fundos de penséo nacionais, 5 grupos er
estatais e 1 grupo era chefiado de maneira conportama familia brasileira e uma empresa estreagei
(Aldrighi e Postali, 2010, p. 372).
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Paulo adquiriu terras na localidade paulista deo@dra. A regido era o principal
centro algodoeiro de S&o Paulo e nas terras coamprsitbava-se uma cachoeira de
nome Votorantim (no Rio Sorocabd) Esta queda d’agua possibilitou ao banco
solucionar uma questdo-chave ao funcionamentoal&&orica de ChitdsVotorantim,
unidade fabril téxtil formada em 1891 e que passtuncionar no ano seguinte, quando
a pequena usina hidrelétrica construida pelo baatdém foi concluida e passou a
alimentar os teares e fusos da fabficaEstes dois empreendimentos foram
complementados pelo banco que, a fim de viabikzahegada de matéria-prima e o
escoamento da producgéo, engendrou uma ferrovi&strada de Ferro Votorantim —
gue, apesar de sua peguena extensdo de somenténdetpos, servia para interligar o
distrito de Votorantim a cidade de Sorocaba, oredersontravam com os trilhos da
Estrada de Ferro Sorocabana a unir o mercado &caktadual (Silva, 2011, p. 234;
EFEV, p.1}°.

Tendo no Banco Unido de S&o Paulo seu proprietériprincipal fonte
financiadora, a Fabrica Votorantim constava comteraeira maior empresa téxtil
algodoeira paulista em 1909, segundo o capital sil® em uma conjuntura
econdbmica marcada pela subida dos precos do cafd’lpno de Valorizacdo e a
estabilizacdo do cambio, além do crescimento deffiogr— sobretudo com a chegada
dos imigrantes — fatores que impulsionaram a demamut artigos de vestuario e
fomentaram a importacdo de maquinas téxteis (Swizig@00, p. 154-155; Carone,
2001, p. 204-205).

120 Banco Unigo de Sdo Paulo, que tinha como preside senador Antonio de Lacerda Franco e em
sua diretoria outros representantes do grandeata@piteeiro, foi criado em janeiro de 1890 e, erf8218
era 0 maior banco paulista de acordo com o volusreeds ativos (Hanley, 2005, p. 155).

13 Na primeira década do século XX, a regido de Sdm@era responsavel por 80% da producdo de
algodéo paulista (Carone, 2001, p. 93).

14 Chita era um tecido de algoddo importado, priroipate da Inglaterra, e posteriormente estampado
no Brasil.

!> Como a maior parte da producéo energética doesa®ao Paulo se destinava ao consumo doméstico
os empreendimentos industriais tinham na viabifivagnergética um grande desafio ao funcionamento
de suas instalacdes. Disto vinha a preferéncissipaar as plantas industriais préximas aos riogas s
quedas d'agua, que permitiam a construcéo de pagquesinas hidrelétricas que alimentariam as fabrica
(Carone, 2001, p. 81-86).

'® Inicialmente, a Estrada de Ferro Votorantim coateem 5 locomotivas, 30 vagdes de carga, 8 carros
de passageiros e 1 carro especial para autoridadesde 1 carro fanebre (EFEV, p.1).
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Esta conjuntura favoravel aos investimentos indaistfoi revertida a partir de
1914, com as dificuldades econdmicas impostasipéleerra Mundial, sobretudo com
a diminuicdo dos fluxos comerciais do exterior, liogndo em dificuldades na
obtencdo de matérias-primas — caso dos tecidossig)lposteriormente finalizados no
Brasil — e equipamentos. Ademais, com a queda reg®$ do café, houve uma fuga de
cambiais do sistema bancario paulista — que levoufeeshamento da Caixa de
Conversao — gerando a faléncia de algumas ingt@sitinanceiras (Saes, 1986, p. 144;
Villela e Suzigan, 1973, p. 128). Uma delas foian8o Unido de S&ao Paulo que, em 9
de janeiro de 1918, viu ser leiloados seus atidestre eles a Fabrica Téxtil Votorantim
(flacdo, tecelagem e estamparia), que foi arreraaelos empresario portugués
Antonio Pereira Ignacio e o italiano Francisco aar que até entdo eram fornecedores
da Fabrica Votorantii — além de outros acionistas menores, pelo valérmé contos
de réis, montante que se dizia ser oito vezes nwumio valor dos ativos adquiridos,
pois além da unidade téxtil sorocabana, com seljess e maquinarios, eles se
tornaram proprietarios da Estrada de Ferro Votoraetde jazidas de cal, as Caieiras
de Itupararanga, que também eram atendidas petviteparticular da Votorantith
(SAFV, 1918-1919; Marcovitch, 2009, p. 254)

7 Antonio Pereira Ignacio fornecia algoddo descatocatravés de sua empresa, a Fabrica de Oleos
Santa Helena, situada em Sorocaba (SP). O italeamcisco Scarpa, através da F. Scarpa & Filh@, cas
importadora de géneros diversos, tinha um armazmtral das instalacdes da Fabrica Votorantim para
atender os funciondrios da firma téxtii (Lloyd etl, a1913, p. 651 apud
http://www.novomilenio.inf.br/santos/h0300g39i.hym

8 A Fazenda do Itupararanga era propriedade do Bdné@n de Sdo Paulo no comeco do século XX.
Situada préxima a Sorocaba, nela existiam quedagid'do Rio Sorocaba que possibilitaram a formacao
de uma usina hidrelétrica que fornece energia @amesas do Grupo Votorantim até hoje. Além diaso,
barragem atualmente fornece agua aos municipidisiaiea, Sorocaba, Votorantim, S0 Roque e outros
da regido. Nas terras da fazenda eram exploradidagade cal, as caieiras de ltupararanga.

9 Em 1918, na Fabrica Votorantim havia 1.300 tearé6.000 fusos, o que fazia dela a segunda maior
fabrica téxtil paulista em capacidade produtivaasatsomente do Cotonificio Crespi (cidade de Sao
Paulo). A fabrica sorocabana produzia algoddetaghinorins, brins, cassas, lencos, toalhas, elétas,
empregando nestas atividades 1.800 operarios. #icdabnha uma area construida de 100.000 metros
quadrados e os terrenos anexos somavam 1,88 milbametros quadrados, ademais, havia 1.500
alqueires de terras de cultura, campos e matagelagéo a Estrada de Ferro Votorantim, havia quatro
locomotivas de quatorze toneladas, sete vagbesskageiros e vagdes de carga (Marcovitch, 2009, p.
234-235).
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Tabela 1: Empresas componentes da Sociedade Anonink@brica Votorantim,
1918-1935.

Nome da empresa Ano de criacap Cidade Producao/Finalidade
Fabrica Votorantim 1892 Votorantim (SP) tecidostipdao*
Fabrica Rodovalho 1892 Sorocaba (SP) cimento
Caieiras de ltupararangaDesconhecido|  Sorocaba (SR) cal
Estrada de Ferro Elétrica
Votorantim 1893 Sorocaba (SP transporte

Fonte: SAO PAULO. Diario Oficial do Estado de S&wiB, 1921-1939.
*A partir de 1933, a Fabrica Votorantim passa pmdddleo de algoddo em suas instalacées sorocabanas

Nota: na analise posterior embasada nas demonstraighlucros e perdas da SAFV aparece a rubrica
Diversos (tabela 3 adiante), que englobava outnasstimentos do grupo, como a pequena usina
hidrelétrica que fornecia energia a fabrica téxiinvestimentos pretéritos de Antonio Pereira ¢gna
como a usina hidrelétrica do Pilar, unidades degeaioras de algodado e produtoras de 6leo vegetal na
regido de Sorocaba, empreendimentos que seriamacias no rol de ativos da SAFV no final da década
de 1920. Optamos por ndo coloca-los na tabela aemairtude destes empreendimentos ndo serem
descritos de maneira individualizada nos demorsabsfinanceiros do grupo nos anos 1920, tampouco
constarem como firmas listadas na Estatistica tndlde S&o Paulo.

Em virtude de desavencas com o socio, Francisop&eandeu sua participacao
na Fabrica Votorantim para Pereira Ignacio por dalscontos de réis, tendo recebido
também a Fabrica de Oleos Santa Helena, que epsiqutade de Pereira Ignacio. O
portugués, que ja era um dos mais présperos emioepaulistas, aceitou a oferta e fez
da Votorantim seu principal investimento, concemdmesforcos no setor téxtil paulista
através do controle acionario da Sociedade Andmiaimica Votorantim (Marcovitch,
2009, p. 236¥.

20 Antonio Pereira Ignécio, portugués que chegourasiBem 1884 com 10 anos de idade para viver com
sua familia na cidade paulista de Sorocaba, iniaitnajetoria econdmica no Rio de Janeiro, tralvalba

na casa importadora de tecidos do portugués Joaal&e Faria. Com o cabedal acumulado, voltou para
a regido sorocabana no final do XIX e investiu atbsalgodoeiro, chegando a ser proprietario de 14
empresas descarogadoras de algoddo espalhadasidaela de Boituva, Porto Feliz, Tatui e Conchas,
localidades situadas entre Piracicaba e Sorocatizaddo a mesma matéria-prima, ele montou em
1905, na cidade de Sorocaba, a Fabrica de Oleda Bafena, que descarocava o algod&o a ser vendido
as empresas téxteis e também produzia o 6leo. tdo téatil, ele era adquirira trés tecelagens: EEabr
Paulistana, Fabrica Luzitdnia e Fabrica Lucindaerdis, Pereira Ignacio diversificara seus negécios
comprando a Companhia Telefénica Sul Paulista éai¢a de Cimento Rodovalho (Marcovitch, 2009,
p. 235; Caldeira, 2007, p. 18).
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Tabela 2: Quadro de acionistas da Sociedade Andninfi@brica Votorantim em 15
de fevereiro de 1924.

Nome do Sécio Numero de acfes (total de 25.000sa¢de
Antonio Pereira Ignécio (presidente) 12.500
Pereira Ignacio & Cia. 12.360
Zeferino de Freitas Guimaraes 20
Antonio Oliveira Penteado 20
Paulo Pereira Ignacio 20
A. de Carvalho e Silva 20
Jorge Nielsen 20
Mario Goulart de Faria 20
Jodo Pereira Ignacio 20

Fonte: SAO PAULO. Diario Oficial do Estado de S&w®, 14/02/1925, p. 1233.

Comandado pela familia Pereira Ignacio, uma vez sggundo a tabela 2 acima,
Antonio tinha 99,44% das acfes do grupo em 1924Peraira Ignacio & Cia. era a
reunido de seus diversos empreendimentos indiwduae seus filhos Paulo e Jodo
Pereira Ignacio possuiam cada um 0,08% das acG@pse punha em maos da familia
um total de 99,60% dos papéis do grupo. Na décad®a0, a SAFV tinha uma gama
de recursos produtivos em que se destacava a dat#itil, empreendimento que
centralizava as atencdes do grupo e seria respans@v80% das receitas da SAFV na

década de 1920, conforme a tabela 3 abaixo

Tabela 3: Receitas da Sociedade Andnima Fabrica \antim, 1921-1927 —
valores em contos de réis correntes

1921 1922 1924 1925 1927
Votorantim (fabrica téxtil) 5.337 3.026 8.479 6.900 4.099
Itupararanga (cal) 438 227 416 456 1.03
Rodovalho (cimento) 83 44 46 32 47
Diversos 419 470 939 190 0
Estrada de Ferro Elétrica 71 114 825
Secéo de Terrenos 765 799
Renda de imoveis 41 30 51 17

2L SAO PAULO. Diario Oficial do Estado de S&o Paul5/08/1922, p. 1222; 15/02/1923, p. 1184;
14/02/1925, p. 1233; 12/02/1926, p. 1243; 15/028192 1471. O Relatério da Diretoria da Sociedade
Anbnima Fabrica Votorantim para o ano de 1924 @ier‘nos-a desnecessario dizer que, quanto maior
for a producédo dos nossos tecidos, maiores seramesntos de nossa sociedade...”.
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Total | 6319 | 3.800 |  10.004 8.478| 6.801

Fonte: SAO PAULO. Diario Oficial do Estado de Sz, 30/06/1922, p. 1922; 15/02/1923, p. 1923;
14/02/1925, p. 1233; 12/02/1926, p. 1243; 15/0281921471.

Nota: Os dados foram extraidos das Declaracdesudems e Perdas publicadas no Diario Oficial do
Estado de Séo Paulo. A diferenca entre a somaeius da Receita e o total se deve ao arredondamento
dos dados.

Em 1921, saida recentemente de um processo quiasentar marcado por
atrasos salariais e quebra no fornecimento de iagtéma, a Fabrica Votorantim era a
quinta maior firma de tecidos de algodédo no Es@&lGao Paulo, de acordo com o
capital investido, ficando atras de firmas da @iaulistd’. Com seus 1.300 teares (2°
lugar) e 46.000 fusos (1° lugar), em que labora¥e800 operarios (2° lugar), a Fabrica
Votorantim combinaria, durante a década de 193flerma utilizacdo de seus recursos
produtivos e decisfes administrativas, ampliandocapacidade produtiva com novos
investimentos que seriam fundamentais ao robuséstonda fabrica téxtil em meio a

crise que recrudesceria na economia brasileirata ga 1929.

3 — Sociedade Andnima Fabrica Votorantim: novos imstimentos e as decisdes

empresariais na década de 1920

Apo6s enfrentar dificuldades com a reposicdo de mago e fornecimento de
matérias-primas durante a | Guerra Mundial (191%8)9a industria téxtil nacional
iniciaria uma nova fase de investimentos na déceda920. Favorecida, mesmo que
indiretamente, por uma taxa de cambio mais valdazarincipalmente entre 1924-
1926, além de contar com a expansado dos meiosgdangatos — exceto pelo ano de
1926 — a importacdo de maquinaria téxtil pararasaf algodoeiras sextuplicaria entre
1921-1926 (Suzigan, 2000, p. 159-160; Cano, 20120%; Negri, 1996, p. 37

%2 As maiores fabricas de tecidos de algod&o do EstadSao Paulo, segundo o capital investido, eram:
Cia. Nacional de Tecidos de Juta (10 mil contoséi®); Cotonificio Rodolfo Crespi (7.729 contos de
réis); Fabrica de Tecidos Labor (7.600 contos de rdiggdo, Tecelagem e Estamparia Jafet (6.419
contos de réis); e Sociedade Andnima Fabrica Votona(6.000 contos de réis) (DEIC/SACOP/SP.
Boletim da Diretoria de Indistria e Comércio, 191.660-63).

% A economia brasileira teve percalgos no iniciodégada de 1920, com a retragdo na economia
internacional, sobretudo devido as politicas piotaéstas dos paises industrializados no pds-l1 Guerr
Mundial, o que gerou forte queda nos precos dos Ipeimarios, caso do café, aclcar, borracha e
algoddo, resultando em grave desvalorizacdo cambBsh conjuntura levou a elaboracdo do terceiro
Plano de Valoriza¢cdo do Café em 1921, que recondiprecos do produto a patamares mais elevados e
retomou a acumulacéo do setor cafeeiro a parthi9@2. Este instrumento da Valorizacédo seria colmcad
nas maos do Estado de Sdo Paulo a partir de 1Béidda um periodo de elevada renda gerada pelas
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A ampliacdo da capacidade produtiva na década @@ b8orreu de forma
analoga nas firmas téxteis paulistas, sendo o &siedSao Paulo responsavel pela
producdo de aproximadamente metade dos tecidokjoeda nacionais no decéfilo
No caso da Fabrica Votorantim, as instalagcbes abeo@as, que sofriam pela
obsolescéncia dos equipamentos, receberam maquipastadas e aprimoramentos
nas ja existentes que permitiram a SAFV, entre 1198, dobrar sua producao téxtil —
de quase 13 milhdes de metros de tecidos para poaisode 24 milhdes de metfds
Além dos investimentos na fabrica téxtil, ocorreeletrificacdo e o alargamento de
bitola dos trilhos da Estrada de Ferro Votorantioe atendia, além da fabrica téxtil, as

Caieiras de Itupararanga e a Fabrica de Cimento\Rdfus®.

Para executar estes investimentos, a SAFV adotas mhedidas administrativas
que apontam para uma estratégia de financiamemtadeano capital proprio e nas
ligacdes financeiras possibilitadas pelo seu calipetivo. Primeiro, o Conselho Fiscal
da SAFV aprovou de forma continua, entre 1921 el11%3ndo distribuicdo de
dividendosaos acionistas, medida indicada pela diretorigrdgo, que era controlada
por Antonio Pereira Ignacio (diretor-presidente)aepartir de julho de 1926, tinha

também seu genro José Ermirio de Moraes (diret@ntg), que se tornou o

exportacdes cafeeiras — naquele ano, o gréo repoesé5% das exportagbes nacionais — entre 1924-
1928, possibilitando a valorizacdo da moeda natiomeque fomentou a importacdo de maquinas
estrangeiras as empresas téxteis, em uma conjuiaumeavel aos investimentos industriais que seria
quebrada com a Crise de 1929 (Fritsch, 1989, B24&ano, 2012, p. 902; Baer, 2002, p. 51).

% Em 1920, as firmas do setor téxtil algodoeiro jséatinham um total de 16.100 teares e 524.008sfus
que produziram 186.500.000 metros de tecidos.ndd,928, elas possuiam 22.800 teares e 730.800 fusos
que produziram 191.100.000 metros de tecidos. Empgse 0 aumento da producdo nao ter sido tao
elevado comparado ao da capacidade produtiva, ergorda producdo nas firmas téxteis paulistas entre
1920-1928 contrasta com a queda na producdo diosede algodao vista no restante do pais, pois em
1920, excluindo Séo Paulo, as firmas nacionaisyzmicgim 400.700.000 de metros de tecidos, enquanto
em 1928, esse numero caiu para 390.900.000 desi{€amo, 1981, p. 293).

%> No Relatério da Diretoria da SAFV relativo ao at@1923 consta que “Adquirimos o estabelecimento
em julho de 1917, sendo que, nesse ano, foi qualseansua eficiéncia de trabalhos, em virtude da
reforma geral que a fabrica necessitava’. Ademd® tocante aos melhoramentos aplicados nos
magquinismos existentes, verificamos, com a aplg@gatica na fiacdo, que o processo de uniformzaca
de uma so6 canilha produz um aumento de 26%, conmgiigdo de 20% da mao-de-obra” (SAFV, 1923,
p. 3).

% A eletrificacéo e o alargamento da bitola propmraram um crescimento no fluxo de passageiros e no
transporte de mercadorias pela Estrada de FerrtvsicalévVotorantim, visto que, em 1918, foram
comercializados 62.087 bilhetes de passageirogarsgortadas 69.054 toneladas de mercadorias. Ao
passo que, em 1923, foram vendidos 174.122 billietgsassageiros e transportados 948.829 toneladas
de mercadorias (SAFV, 1923, p. 5).
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responsavel pelas questées produtivas do §fusta forma de financiamertpque se
vale do capital préprio do grupo empresarial, foiazada tendo como justificativa a

necessidade de repor o maquinario que se tornaadetd®.

Além do financiamento através da retencédo de lyo@® a ndo distribuicdo de
dividendos, a SAFV podia valer-se da utilizacdocdpitais de terceiros. Para tanto,
entre 1922-1931, o grupo tinha os seguintes mendmseu Conselho Fiscal: Manoel
de Barros Loureiro; Aradjo Costa & Cia. ; e 0 BadooComeércio e Industria do Estado
de S&o Paulo (Comind), representado em algunsedm®nos por Numa de Oliveira,
presidente de seu Conselho Administrativd&Este banco, a principal casa bancaria
nacional a atuar no Estado de S&o Paulo nos and8, X@racterizava-se pela
participacdo de seus diretores na diretoria deasutompanhias, tendo a casa forte
atuacdo no financiamento do grande capital cafewitdistd’, em uma simbiose entre
grupos econdmicos e instituicdes financeiras quanga a provisdo de capital aos
negocios industriais, inclusive nas conjunturasiéaticas adversas (Granovetter, 2005,
p. 434%2

270 pernambucano José Ermirio de Moraes, formadereganharia de minas pela Colorado School of
Mines (EUA), casou-se com Helena Pereira Ignadiba(fde Antonio) no dia 18 de maio de 1925 na
cidade de S&o Paulo (Caldeira, 2007, p. 52).

*® Acerca da néo distribuicdo de dividendos como fodméinanciamento da empresa ver Penrose (2006,
p. 67-68).

29 (SAO PAULO. Diario Oficial do Estado de S&do Paul6/08/1922, p. 1222; 15/02/1923, p. 1184;
14/02/1925, p. 1233; 12/02/1926, p. 1243; 15/028192 1471; 23/02/1930, p. 1995; 22/03/1931, p.
2327; 25/02/1932, p. 15). No Relatorio da Diretorgdierente ao ano de 1929 consta “Atento aos
constantes melhoramentos que vimos introduzindodh@ssos ramos, que constituem, em conjunto os
fins e objetivos da Sociedadedo € aconselhavel a distribuicdo de dividenddsremodelacdo e
aperfeicoamento do maquinario exigiu o dispéndioqdantia avultada, que de futuro estamos certos,
compensardo vantajosamente o sacrificio do présg®# PAULO. Diario Oficial do Estado de S&o
Paulo, 23/02/1930, p. 1995).

%0 (SAO PAULO. Diario Oficial do Estado de S&o Paul6/02/1923, p. 1184; 14/02/1925, p. 1233;
12/02/1926, p. 1243; 15/02/1928, p. 1471; 23/020193 1995; 22/03/1931, p. 2327; 25/02/1932, p. 15)

%1 Em 1907, Antonio Prado e Francisco Antonio de &dDmeiroz eram diretores do Banco do Comércio
e Industria de S&o Paulo e também da CompanhiasRade Estradas de Ferro. Ademais, J. Alvares
Rubido Junior e J. Queiroz Lacerda eram diretooelsasthco e conselheiros da ferrovia, junto com Bento
José de Carvalho, que era conselheiro nas duaasfif@aes, 1986, p. 136).

%2 As fontes de financiamento & indUstria nacionah que pese a caréncia de um banco de
desenvolvimento antes de 1952, podiam vir do laegcdéonde debéntures e acdes na Bolsa de Valores de
Sao Paulo e do Rio de Janeiro, dos empréstimosedmus pelos bancos, caso dos empréstimos
hipotecarios, e, também, dos capitais proprios.vidouma expansédo destas formas de crédito, que
prescindiam da atuacdo estatal, entre 1890-193@;an® por exemplo, pelo aumento no niamero de
empresas listadas nas Bolsas de Valores, send®,6fidedo capital negociado na Bolsa de S&o Paulo em
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4 — Sociedade Andnima Fabrica Votorantim: a princial firma téxtil paulista no
inicio dos anos 1930

O evolver dos negdcios da SAFV durante a segundadeela década de 1920
espelha as flutuacdes vividas entdo pelo setoil ggatlista. Conforme a tabela 4
abaixo, o ativo e o patrimdénio liquido do grupo 4825 apresentaram queda de
-10,41% e -7,17% em relacdo ao ano anterior, dedljne deve ser imputado a forte
estiagem que atingiu o Estado de Sdo Paulo em é9&rdurou até 1925, gerando
efeitos negativos a producdo agricola e industafdtadas, por exemplo, com as
dificuldades no fornecimento de energia pelas hatlieas e de matérias-primas, como
0 algodédo, o que se traduziu na reducdo da prodigdecidos por parte da Fabrica
Votorantim, bem como de todo setor algodoeiro ggufiCano, 1981, p. 293)

Tabela 4: Variacao real das contas do balanco patrionial da Sociedade Anénima Fabrica
Votorantim, 1924-1931 — variacdo real (ano base 924)

ANO 1925 1927 1929 1930 1931 193 1933
Ativo (%) -10,41 | 26,03 2,54 15,19 33,38 32,08 35,05
Passivo (%) -12,26 9,86 8,84 21,49 36,08 32|93 632,1

Patrimonio Liquido (%)| -7,17 54,45 -8,53 4,11 27,04 30,60 40,13
Fonte: SAO PAULO. Diario Oficial do Estado de Sz, 14/02/1925, p. 1233; 12/02/1926, p. 1243;
16/02/1928, p. 1953; 22/03/1931, p. 2327; 25/022193 15.

Nota: para obter a variacdo real das contas da¢@l®i utilizado o Deflator Implicito do PIB elatawlo
pelo ipeadata (http://www.ipeadata.gov.br/) comebae trabalho de Haddad, Claudio Luiz da Silva.
Crescimento do produto real no Brasil, 1900-19Rib de Janeiro: Fundacédo Getulio Vargas, 1978.

A retomada do crescimento da SAFV veio de manetmsta em 1927, ao
contrario do que se passava com o ramo algodoeirista que, entre 0os anos 1926-
1928, apresentou uma queda de mais de 20% de@lizcfD, a0 passo que aumentava
a importacéo de tecidos pelo Porto de Santos. Aidgdlotorantim, por sua vez, teve

1917 era proveniente de firmas téxteis (Hanley52@0 103; Marcondes, 2014, p. 759-782; Musacchio,
2009, p. 81).

33 A producéo de tecidos de algodéo pelas fabric&adePaulo foi de 230,8 milhdes de metros de tecido
no ano de 1924; 205 milhdes em 1925; 238,7 milleded 926; 203,9 milhdes em 1927; 191,1 milhdes
em 1928; 149 milhdes em 1929; 135 milhdes em 1980,5 milhdes em 1931; 200,6 milhées em 1932;
e 232 milhdes em 1933 (Cano, 1981, p. 292).
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um crescimento de 26,03% em seu ativo e de 54,4b%@tmtimoénio liquido, expansao
marcada pelo aumento do capital social do grupe,g@ssou de 5.000 contos de réis
para 20.000 mil contos em 1927. Ademais, enquantitam firmas algodoeiras
amargavam queda na producdo, outras, como a Faboikmaantim, demonstravam
melhores indicadores calcados na producdo de gededamaior qualidade — a fabrica
sorocabana produzia tecidos tintos, alvejados amgstdos (Loureiro, 2006, p. 50;
Cano, 1981, p. 184; Suzigan, 1971, p383)

A Crise de 1929 agudizou ainda mais o0 cenario adveivido pelo ramo
algodoeiro, sobretudo devido a queda nos precasaffoe seus efeitos declinantes na
demanda por artigos téxteis. Refletindo a retrggial da industria paulista entre 1929-
1930, o setor téxtil teve queda acentuada no numheroperarios, na producao e nos
valores que ele gerou, crise marcada pela parabsde importantes firmas algodoeiras,
caso do Cotonificio Scarpa S. A., que era a maiopresa do rand. Conforme a
tabela 4, houve um declinio no ativo da SAFV nassate 1929 e 1930, comparando-o
ao cenario de 1927, em virtude da corrosdo dosesido estoque de mercadorias e
matérias-primas e, também, dos ativos permaneuategupo (fabrica téxtil, terrenos,
cimento, ferrovia, fabrica de cal) — evidenciadaataela 5 adiante. Queda ainda maior
se deu com o patriménio liquido em 1929, deviddilzacdo das reservas como forma

de financiamento em meio a crise, a complementamada de capitais de terceiros —

% As agruras do setor téxtil paulista entre 19268188plicavam-se pela maior insercdo dos tecidos
estrangeiros no mercado nacional — sobretudo desieg -, sendo que estas mercadorias tinham uma
grande demanda em virtude sua qualidade mais elewade precos competitivos, o Ultimo fator em
virtude da baixa protecdo alfandegéaria em conteeocrescimento dos precos internos. Ademais, a
capacidade produtiva nacional foi amplamente amtesoa década de 1920, o que agravava o
descompasso entre uma oferta crescente e uma demaadera eventualmente desviada aos produtos
importados (Luz, 1975, p. 179; Suzigan, 1971, p. 94

% Em 1929, o Estado de S&o Paulo tinha 22 empréstesst com atividades paralisadas em decorréncia
da crise, sendo 15 do ramo algodoeiro. O nUmepdearios no setor téxtil em 1930 era 28% menor do
que em 1928, a producao de tecidos caiu 30% no mesmiodo e o valor da producdo em 1930 era
quase 30% menor do que em 1928. No ramo algodomiaperariado em 1930 declinou 44,2% em
relacdo ao ano de 1928, queda que se deu de manéloga no valor da producao (22,1%) e no capital
investido (10%) (Loureiro, 2006, p. 65; Suzigan/19p. 96).
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como demonstra o crescimento do passivo, que fmrmae do ativo e do patrimoénio

liquido no referido ar®.

A recuperacdo do setor téxtil se iniciaria em 198as ganharia corpo apenas a
partir de 1933, como resultado da maturagcdo denmagumedidas conjunturais:
desvalorizagédo real do cambio em 1930-1931 querecma oS precos dos artigos
importados; elevacao das tarifas de importacdaetmdos e fios de algoddao em 1931,
decreto 19.739, de marco de 1931, que proibia an&gio de novas maquinas téxteis
e de outros setores; além do controle sobre asadiyBuzigan, 2000, p. 162-163). Estas
medidas ajudariam na recuperacao do setor tégaltr de 1933, ano em que todos 0s
indicadores do setor apresentaram crescimento -enoide operdrios, capital, valor da

producao e forca motriz (Loureiro, 2006, p. 101).

No interregno entre 1929-1932, marcado pela cigsela no setor téxtil, o ramo
algodoeiro apresentou efémera melhora em 1931idseda queda dos indicadores em
1932, ano em que diversas firmas téxteis tiverams satividades afetadas pela
Revolucéo Constitucionalista Estes anos foram pontuados por faléncias e pagéks
de importantes empresas téxteis, conjuntura apewlzeipela Sociedade Anbnima
Fabrica Votorantim para aumentar sua capacidaddufpva através da compra de
maquinario — que podia ser importado ou de conataseem dificuldades gue seria de

grande valia para os niUmeros crescentes da prothgsno em cenario de crise.

% No Relatério da Diretoria da SAFV para o ano d80lBa o relato dos efeitos adversos deflagrados a
partir Crise de 1929: “O ano de 1930 ndo correu pam a indlstria, em geral, tendo sido mau para a
inddstria téxtil, em particular. As diversas flufbas cambiais, ocorridas durante o ano e princigatiena
crise que assoberba o Pais inteiro, trouxeram nmstabilidade nos negdcios. As inimeras faléncias
verificadas no decorrer de 1930 também influiramsmieravelmente na marcha dos negécios, causando
prejuizos as casas atacadistas de tecidos e &safihiSAO PAULO. Diario Oficial do Estado de S&o
Paulo, 22/03/1931, p. 2327).

3" Em 1932, o capital investido nas firmas algodeeicme era aproximadamente 20% menor do que em
1928, caiu 3,7% em relacdo a 1931; da mesma faanfiasca motriz declinou 3% entre 1931 e 1932,
juntamente com a queda do numero de fabricas quefd,2%. Quanto ao valor real da producéo e o
namero de operarios, em que pese apresentarenmigihera entre 1931-1932, estes indicadores eram
22,7% e 19,4%, respectivamente, menores que em(L6ae&eiro, 2006, p. 65).
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Tabela 5: Numero de operarios, teares, fusos e fagnotriz (em cavalo-elétrico)
da Fabrica Téxtil Votorantim (SAFV) e do setor algaloeiro paulista, 1928-1931

1928 1929 1930 1931
Setor Setor Setor Setor
Algodoeiro Algodoeiro Algodoeiro Algodoeiro
SAFV | Paulista (%) SAFV | Paulista (%) SAFV | Paulista (%)| SAFV | Paulista (%
Operarios| 3.400 7,33 2.455 8,38 2.269 8,77 2.817 7,95
Teares 1.30(Q 5,69 1.390 5,58 1.466 5,62 1.498 6,0p
Fusos | 47.340 6,48 70.02( 8,48 70.02( 8,57 69.628 8,46
Forca
Motriz | 3.400 7,25 4.000 7,43 4.000 7,97 4.000 7,53

Fonte: DEIC/SAIC/SP. Estatistica Industrial do Hetde S&o Paulo, 1928-1931.

Conforme a tabela 5, vemos que a Fabrica Votoratiina um peso importante
no cOmputo das firmas algodoeiras paulistas notangia a sua capacidade produtiva
no final da década de 1920 e comec¢o dos anos ME¥mo no contexto da Crise de
1929 — que explica a derrocada no numero de opserda empresa —, a quantidade de
teares aumentou de 1.300 em 1928 para 1.498 to&sdapois, bem como os fusos
utilizados para elaboragédo dos fios de algodaasEstaquinas implicaram em maior
utilizacdo de energia elétrica por parte da Fabrmrantim, que era responsavel pelo
consumo de quase 8% da for¢ca motriz na indUsigiedakira paulista. Esta ampliacédo
no capital fixo possibilitou a Fabrica Votorantimriar-se a principal empresa téxtil
paulista, segundo o volume do capital investidmdsada quarta posicdo em 1928 ao
primeiro lugar em 1931, conforme a tabela 6 abaixo.

Tabela 6: Posicéo relativa da Fabrica Votorantim detre as firmas téxteis do
Estado de S&o Paulo, 1928-1937 — segundo o cagitakstido
Ano | 1928 1929| 1930| 1931| 1932| 1934| 1935| 1936| 1937

Posicdo| 4° 20 30 1° 490 2° 19 19 1P
Fonte: DEIC/SAIC/SP. Estatistica Industrial do Hetde S&o Paulo, 1928-1937.

A lideranca da Fabrica Votorantim entre as firmésteis paulistas, posi¢do
alcancada em quatro vezes no periodo 1931-193igromm a tabela 6 acima, embasou-
se, além dos investimentos em capacidade produtavapndicdo de grupo econémico,
ou seja, a articulacdo de diversos empreendimeitosro da Sociedade Andnima
Fabrica Votorantim. Em 1931, no contexto da crige ge abateu sobre a lavoura e a
industria, a SAFV decidiu financiar plantadoresaligoddao da regido de Sorocaba e

zonas proximas a fim de garantir o fornecimentondéeria-prima que, por sua vez, era
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beneficiada em instalacdes proprias nas cidad€edpieira César, Itapetininga, Avaré
e Conchas, possibilitando & Fabrica Votorantim sarpeu recorde de produc&o

Naquele ano, a producédo téxtil da Fabrica Votarart tecidos crus, tintos,
alvejados e estampados — valeu-se dos trilhos tladasde Ferro Elétrica Votorantim,
que desde julho de 1928 fazia parte da rede fémiavestadual, sendo que “Nao é
pequena a vantagem da circulacéo facilitada assgpbdutos da Sociedade Andnima
Fabrica Votorantim”(SAO PAULO. Diario Oficial do Estado de S&o Paulo,
25/02/1932, p. 15). Acerca da Fabrica Rodovalhajaa extracdo de paralelepipedos,
que atendeu a demanda de trés localidades em al3i,de fornecer a SAFV. Da
mesma forma, continuava a exploracdo de cal virgeraxtinta nas Caieiras de
ltupararang® — que também atendia & Fabrica Votorantim —, bemoca venda de
terrenos em Sao Caetano e no Brooklyn Paulista.

Os nexos produtivos entre as empresas do grupo JAFdkibiam seu papel
relevante nos lucros do grupo, como mostrado nelaad anteriormente. Em 1927, a
Fabrica Votorantim (téxtil) gerou 68% das recettagyrupo — uma queda em relagcéo ao
seu patamar médio de 80% —, enquanto a Secdo dendemrespondeu por 13,3%, a
Estrada de Ferro Elétrica por 13,7%, as Caieirasug@araranga por 4,2% e a Fabrica
de Cimento Rodovalho por 0,8%. Naquele momento,A&VStinha um grande
empreendimento imobiliario na cidade de S&o Paydartér de venda de seus terrenos
no loteamento Brooklyn Paulista (atualmente BrookMelho), iniciado em 1922.
Conforme anuncio no jornal sorocabano O CruzeirSuloem 1925, a SAFV vendia os
terrenos a prestacdes sem juros e, ademais, pduzironateriais de construgdo — cal,
cimento e tijolos em ltupararanga e Rodovalho -igtatnecé-los a precos menores, 0

que, segundo a publicacdo, era motivo da grandeuraopelos terrenos e, para 0s

*¥SAO PAULO. Diario Oficial do Estado de S&o Paul6/02/1932, p. 15). No Relatério da Diretoria
para o ano de 1931 constava que “A fabrica de dscite algoddo e seda de Votorantim operou no
maximo de sua capacidade”.

% A empresa Caieiras de ltupararanga, localizad&eracaba e pertencente ao Grupo Votorantim, era
segunda firma em volume de capital (1.071 contosé@d®, empregando 78 operarios, com uma forca-
motriz de 2 cavalos-elétricos e possuindo 1 foramproducdo de cal. Nesta época, o setor de cal e
cimento paulista era dominado pela Companhia Bieside Cimento Portland S. A. que, em 1931, tinha
um capital de 25.000 contos de réis, empregavaré®alhadores, tinha forgca-motriz de 7.072 cavalos-
elétricos e possuia 3 fornos que produziam cim@EIC/SAIC/SP. Estatistica Industrial do Estado de
Sao Paulo, 1931).
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negocios do grupo, uma fonte de receitas que wnia smpreendimentos paralelos
(SAFV, 1925).

Dessa forma, as ligacfes entre os empreendimeatostpam a SAFV ampliar
suas receitas nos anos 1920 e, em meio aos etitdSrise de 1929, retomar a
valorizagdo de seus ativos, bem como do patrim@igigdo, conforme a tabela 6
demonstrou, possibilitando ao grupo manter suarsgmae a Fabrica Votorantim, a
atividade central do grupo, transformar-se na mfiora do setor téxtil paulista em

1931 e anos subsequentes.

5 — A situagdo patrimonial da Sociedade Anbénima Falta Votorantim (1924-
1931): relevantes ativos, boa solvéncia e os capstde terceiros

Analisando os balancos patrimoniais da Sociedadmifma Fabrica Votorantim
(tabela 5 abaixo), percebemos que a SAFV tinhahoascondicdo de solvéncia, notada
pelo quociente de cobertura total (ativo permanerais ativo circulante, dividido pelo
passivo circulante) — maior que 1 em toda a sém@errostrar que para cada unidade
monetaria de dividas havia mais do que 1 unidadeitib®s reais para quita-las,
demonstrando robustez do grupo econémico mesmoasoaudversidades da Crise de
1929.

Tabela 5: Balancos Patrimoniais da Sociedade An6nierFabrica Votorantim, 1924, 1925,
1927, 1929, 1930 e 1931 (em contos de réis corrghte

1924 1925 1927 1929 1930 1931

Anos

Ativo Circulante

Caixa

Venda de terrenos

Selos de consumo

Devedores diversos

Clientes (Letras a receber)

Caucdo dos diretores

Estoque de mercadorias e matérias-primas

Ativo Permanente

Edificio da Fabrica, terrenos e vila operaria, iébde
cimento Rodovalho, caieiras de Itupararanga, Estdad

Ferro Elétrica Votorantim, maquinismos, ferramentas
utensilios, incluindo iméveis, etc.

Terrenos diversos e propriedades agricolas

36.335 39.772 30.627 32.537 31.833 33.638
88 65 196 50 78 90
2.748 2.727 2506 2.743 2032 1.412
2 0 0 0 1 1
10.344 14.428 7.644 12.75916.788 17.654

9.513 8.398 7.865 7.76894 7.884

80 80 40 40 40 40
1356074 12.376 9.179 6.700 6.557
34.713 35.646 54.360 41.813 41.357 41.889

32.508%.170 35.416 24.292 24.635 25.217
1.080431.1.459 1590 1.777 1.746
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Debéntures em carteira
Acdes

Acionistas

Méveis e utensilios

Despesas e prémio de reembolso do empréstimo extern

Contas a liquidar

Seguros a vencer

Plantacdo de eucaliptos Brooklyn Paulista
Ativo Total

Passivo Circulante

Empréstimo externo

Emissdo de debéntures

Diversos credores

Letras a Pagar

Titulos descontados e caucionados
Secéo de terrenos

Servicos médicos

Porcentagem dos diretores
Salarios a pagar

Depésito dos diretores

Debéntures sorteadas e juros ndo reclamados
Fundo de depreciacao

Impostos

Diferenca de tipo sobre o resgate antecipado déntietes

Contas a liquidar
Patriménio Liquido
Capital

Reservas

Lucros suspensos
Lucros e perdas
Passivo Total

Indicadores financeiros

Quociente Cobertura Total

Liquidez Corrente

Quociente Rentabilidade Patrimdnio Liquido
Quociente Rentabilidade do Ativo

% Capital de Terceiros no Ativo Total

% Capital Proprio no Ativo Total

Estrutura Capital: Participacéo Capital de Tereeiro

Imobiliza¢do do Capital
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607 235

124 74 1.947 968 967 967
13.500 13.500 13.500 13.500

85 56 25
1.691 1.463 359 168
398 124 262 63 171
82
13

71.048 75.418 84.987 74.350 73.190 75.527

49.190 51.176 46.909 50.304 48.887 48.954
15.026 14.921 14.236 17.236
1.834 1435 1435 1435 1435 1.435
21.729 20.230 11.569 23.412 25.863 23.423
9.982 14.81810.343 970 703 190
8.935 8.355 6.90966 4.883 4.854
1554 1434 1123 2141 1.237 407
50 26 6 4 14
599 221 25 9 17 153
564 434 496 264 242 438
80 80 40 40 40 40
3
3.863 4.140
208 10 129
135 140 217 217
418
21.917 24.190 38.079 24.044 24.304 26.586
5.000 5.000 20.00020.000 20.000 20.000
11.519 11.796 17.762 3.927 3.984 4.818
5.398
5398 1.996 317 117 320 1.768
71.107 75.366 84.988 74.348 73.191 75.540

1,444 1,474 1811 1478497 1,542
0,738 0,777 0,652 0,646 0,651 0,687
0,246306, 0,008 0,005 0,013 0,066
0,076 0,098 0,0002 0,004 0,023
69,2 67,8 X5, 67,7 668 64,8
30,8 32,2 448 32, 332 352
2,244 2,115 1,231 2,092 2,011 1,841
1,584 1,473 1,427 1,739 02,7 1,576
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Fonte: SAO PAULO. Diario Oficial do Estado de Sz, 14/02/1925, p. 1233; 12/02/1926, p. 1243;
16/02/1928, p. 1953; 22/03/1931, p. 2327; 25/022193 15.

NOTA: Os dados foram extraidos dos Balancos Patia publicados no Diario Oficial do Estado de
Séo Paulo e agregados em “Ativo Circulante”, “AtRermanente”, “Ativo Total”, “Passivo Circulante”,
“Patrimbnio Liquido” e “Passivo Total” pelo autds indices foram elaborados pelo autor. A diferenca
entre Ativo Total e Passivo Total em alguns andsvédo ao arredondamento dos dados. A organizacdo
da tabela teve como modelo o trabalho de Marsoh3(20 17).

Por sua vez, os indicadores de rentabilidade doengatio liquido (lucros que
passam para o proximo ano dividido pelo patrimdigaido) e do ativo (lucros que
passam para o proximo ano dividido pelo ativo ot SAFV demonstram uma
condicdo favoravel nos anos 1924-1925 — 30,6% % ®6 1925 —, mas uma queda
grande em 1927 — os indicadores de rentabilidadéndeam para menos de 1% -
devido a uma crise na industria téxtil paulistargada pela concorréncia com artigos
téxteis estrangeiros no mercado nacional, o quatapm consonancia dos resultados
financeiros da empresa com as flutuagdes do satprete momento. As adversidades
foram agravadas em 1929, com os efeitos negatav@duebra da Bolsa de Nova lorque
sobre a demanda de téxteis, que derrubou aindaawargtabilidade da SAFV naquele
ano, contudo, sem torna-la negativa. Mas, rapidéam¢in em 1930, a rentabilidade do
patrimdnio liquido e do ativo foi retomada junto@escimento dos negdécios da SAFV,
uma das primeiras firmas téxteis paulistas a saarde econdmica.

O financiamento da SAFV, entre 1924-1931, deu-s&rif@riamente através do
capital de terceiros (passivo circulante divididelopativo total), que tiveram uma
participacdo de 65% em relacdo ao ativo total, @nigu35% vinham de capital préprio
(patrimdnio liquido dividido pelo ativo total). Estcondicdo € corroborada pelo
indicador da estrutura de capital (passivo cirdelatividido pelo patriménio liquido), a
mostrar que para cada unidade monetéria de capdatio investida, havia em média 2
unidades de capitais de terceiros, por exemploocem 1927, quando a SAFV, em
meio a crise no setor téxtil paulista, tomou um Esmo em Londres com um prazo
de 20 anos para pag4io

Esta necessidade de recursos de terceiros expbeapalos valores elevados do
indicador de imobilizacdo do capital (ativo permaeedividido pelo patrimonio

liguido), uma vez que, um valor equivalente a 15@8opatrimoénio liquido estava

40 (SAO PAULO. Diério Oficial do Estado de S&o Pa@®/03/1931, p. 2327).
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investido no ativo permanente, ou seja, boa pactecapital préprio da empresa
encontrava-se imobilizado. Esta peculiaridade exi@dese no indicador de liquidez
corrente (ativo circulante dividido pelo passivecalante), pois para cada unidade de
divida de curto prazo, a SAFV tinha uma média Gidades monetérias de ativos de
curto prazo (disponibilidades) para quitar o débiobaixa liquidez corrente poderia
indicar um problema de solvéncia ao grupo no qordzo, todavia, o elevado montante
de capital imobilizado poderia servir como garargiaobtencdo de empréstimos
bancarios e demais captacdes junto a terceirose @grantiu a evolucdo dos negdcios
da SAFV entre 1924-1931 em conjunto a uma estévalicdo de solvéncia indicada
pelo quociente de cobertura total, como visto acima

Dessa forma, a condicdo financeira da SAFV ent@411®31, em que pese ter
sofrido com quedas no ativo e patriménio liquidoadte a erupcao da Crise de 1929,
permaneceu robusta em um interregno marcado péndias de concorrentes. A
relevancia de seus ativos permitiu ao grupo mamtéuxo de capitais de terceiros,
inclusive recorrendo a um empréstimo em banco snghélemais, a rentabilidade do
grupo, elevada antes da crise econdmica mundiaieerecuou em 1929, voltou a se
expandir em 1930 e 1931, apontando para anos osterem que a Sociedade
Anbnima Fabrica Votorantim se consolidaria no podéo principal firma téxtil do

Estado de Sao Paulo.

Consideracoes finais

O artigo buscou evidenciar os elementos fundanseize levaram a Sociedade
Andnima Fabrica Votorantim a tornar-se a maior &irtéxtil paulista na década de
1930. O ponto de partida desta trajetoria foi a manpor Antonio Pereira Ignacio da
Fabrica Votorantim e as demais empresas componatdegrupo (Caieiras de
ltupararanga e Estrada de Ferro Elétrica Votorgntwms quais ele agregou a Fabrica de
Cimento Rodovalho, compondo o grupo econémico SAFV.

Dotado de um consideravel rol de ativos, sendoback téxtil o principal, a
SAFV passou por uma renovacdo de seus equipameatdécada de 1920, em uma
onda de investimentos que replicava o cenariolt@stilista naquele momento. Da

parte do Grupo Votorantim, estes investimentosatimhcomo fonte os capitais de
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terceiros e os lucros proprios, atraves de umdigmitontinua de néo distribuicdo de
dividendos aos acionistas, implementada pelo clenfeoniliar do grupo e avalizada
pelo Conselho Fiscal.

A eficiéncia das medidas administrativas da SAFdstmou-se no contexto da
Crise de 1929, quando diversos concorrentes paratissuas atividades. Ao contrério,
a SAFV ampliou sua capacidade produtiva, inclugivelo producdo recorde em 1931.
A possibilitar seu crescimento durante a crise @coca, estava a sua condicdo de
grupo econdmico, pois a ferrovia, producdo de catimreento, financiamento de
produtores, descarocamento do algoddo serviram rpardger o fluxo produtivo da
empresa quando as congéneres sogobravam, dantidéGaRétorantim a oportunidade
de se tornar a maior firma téxtil paulista na décae 1930 e, mais do isso, consolidar-

se como um grande grupo econdmico brasileiro, pogigie mantém até hoje.
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Anexo 1: As maiores fabricas téxteis do estado dé&Paulo, 1928-1937 - segundo o
capital investido (em mil réis)

1928
Companhia Local Capital (em Operéarios Teares Fusos Forca Ramo de
mil réis) Motriz atuacao
(em
cavalo-
elétrico)
Companhia Capital 44.000.000 3.500 1.545 20.772 4.20( teaildos
Nacional de juta
Tecidos de Juta
Companhia Capital 26.000.000 700 525 10.000 679 tecidos|de
Nacional de algodao
Tecidos de Juta
Cotonificio Capital 22.936.000 3.000 1.120 46.000 3.00 tedildos
Rodolpho Cresp algodao
S. A.
Soc. Anon. | Sorocaba 20.000.000 3.400 1.30d 47.340 3.40 tecttlo
Fabrica algodao
Votorantim
1929
Companhia Capital 48.578.000 3.311 20.772 1.576 4.42 tedildos
Nacional de juta
Tecidos de Juta
Soc. Anon. | Sorocaba 34.921.000 2.455 1.390 70.020 4.00 tecad
Fabrica algodao
Votorantim
Tecelagem de Capital 28.950.000 1.053 560 0 600 tecidos de
Seda italo- seda
Brasileira
Companhia Capital 26.000.000 703 525 10.000 679 tecidos|de
Nacional de algodao
Tecidos de Juta
Companhia Sorocaba 25.215.000 1.200 1.10p 42.000 2.7 teddo
Nacional de algodao
Estamparia
1930
Cotonificio Scarpg Capital 60.000.000 0 1.041 36.816 2.450 tecidos|de
S.A* algodao
Companhia Capital 40.000.000 3.311 1.576 20.772 4.424 tedildos
Nacional de juta
Tecidos de Juta
Soc. Anon.| Sorocaba 34.236.549 2.269 1.466 70.020 4.000 teciio
Fabrica algodao
Votorantim
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Sao Paulo| Capital 23.762.600 367 300 10.000 775 tecidos|de
Alpargatas algodao
Company S. A.
Companhia Sorocaba 22.803.660 1.121 1.10p 42.000 2.741 tecddo
Nacional de algodao
Estamparia

1931
Soc. Anon. | Sorocaba 38.671.849 2.817 1.498 69.628 4.000 tectto
Fabrica algodao
Votorantim
Companhia Capital 37.000.000 3.311 0 20.772 4.424 tecidos|de
Nacional de juta
Tecidos de Juta
Companhia Sorocaba 24.411.000 1.435 1.14p 40.960 2.109 teddo
Nacional de algodao
Estamparia
Sao Paulo| Capital 23.413.000 597 606 20.828 1.00¢ tecidos|de
Alpargatas algodao
Company S. A.
Tecelagem de Capital 22.572.000 1.500 582 0 600 tecidos de
Seda italo- seda
Brasileira

1932
Companhia Capital 37.000.000 1.521 1.576 20.772 4.424 tedildos
Nacional de juta
Tecidos de Juta
Companhia Sorocaba 27.084.000 1.194 1.145 40.960 1.880 tecdo
Nacional de algodao
Estamparia
Séo Paulo| Capital 24.700.000 662 600 16.300 850 tecidos|de
Alpargatas algodao
Company S. A.
Soc. Anon. | Sorocaba 23.614.671 2.995 1.518 68.028 4.000 tecad
Fabrica algodao
Votorantim
S. A. Tecelagen] Capital 22.572.000 1.144 592 0 600 tecidos de
de Seda Italo] seda
Brasileira

1933
Companhia Capital 85.798.000 1.521 1.576 20.772 4.424 tedildos
Nacional de juta
Tecidos de Juta
Companhia Sorocaba 30.245.000 1.901 1.145 40.960 1.880 teddo
Nacional de algodao
Estamparia
Cotonificio Capital 16.152.428 2.054 728 32.798 3.39 tecidos de
Rodolpho Cresp algodao
S. A.
Inddstrias Capital 16.000.000 1.878 1.972 48.640 3.018 teaidog
Reunidas algodao
Francisco
Matarazzo
Sao Paulo| Capital 16.000.000 699 600 16.300 500 tecidos|de
Alpargatas algodao
Company S. A.

1934
Companhia Capital 110.197.000 1.521 1.576 20.772 4.424 tedi@os
Nacional de juta
Tecidos de Juta

28



Congresso Brasileiro
de Histéria Economica

14 a 16 de setembro de 2015 | Vitoria/ES

a
1? Conferéncia Internacional LI UFES
de Historia de Empresas B | o DR
Soc. Anon. | Sorocaba 67.091.939 3.785 1.580 67.640 4.000 tecad
Fabrica algodao
Votorantim
Companhia Sorocaba 43.721.883 1.770 1.145 40.960 2.090 tecddo
Nacional de algodao
Estamparia
Fiacdo, Tecelagem Capital 36.741.410 1.952 1.449 45.000 1.800 tedildos
e Estamparig algodao
Ypiranga "Jafet"
S. A.
S. A. Tecelagem Capital 35.994.036 1.201 637 0 600 tecidos de
de Seda ftalof seda
Brasileira
1935
Soc. Anon. | Sorocaba 68.928.060 3.830 1.580 67.640 4.48p tecoto
Fabrica algodao
Votorantim
Cotonificio Capital 58.232.694 2.799 728 4.00d 4,972 tecidos|de
Rodolpho Cresp algodao
S. A.
S. A. Tecelagem Capital 47.631.707 1.261 626 0 680 tecidos de
de Seda ftalof seda
Brasileira
IndUstrias Capital 37.936.328 2.296 1.972 55.216 4,927 tedildos
Reunidas algodao
Francisco
Matarazzo
Fiacdo, Tecelagem Capital 37.520.842 2.391 1.600 45.000 2.500 teaildos
e Estamparig algodao
Ypiranga "Jafet"
S. A
1936
Soc. Anon. | Sorocaba 68.928.060 3.400 1.580 67.412 4.000 tecoto
Fabrica algodao
Votorantim
Companhia Capital 45.901.179 1.270 0 0 2.778 cordag,
Brasileira de cordeis,
Linhas para Coser barbantes,
S/IA fitilhos e
linhas para
coser e
bordar
S. A. Tecelagen] Capital 40.538.861 1.631 561 0 830 tecidos de
de Seda italof seda
Brasileira
Inddstrias Capital 37.261.334 2.432 1.973 55.216 5.201 teaidog
Reunidas algodao
Francisco
Matarazzo
Industrias Sao 36.614.014 1.343 0 0 5.200 tecidos de
Reunidas Bernardo seda
Francisco
Matarazzo
Fiacdo, Tecelagem Capital 34.000.000 2.728 1.600 45.000 2.700 teaildos
e Estamparig algodao
Ypiranga "Jafet"
S. A
1937
Soc. Anon.| Sorocabal 61.641.365 3.500‘ 1.58p 67.0F8 .00@ | tecidos de
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Fabrica algodao

Votorantim

Companhia Nitro- Séo 59.000.000 1.700 0 0 4.900 tecidos de

Quimica Brasileira] Miguel seda

Companhia Capital 54.224.239 1.397 0 0 3.100 cordag,

Brasileira de cordeis,

Linhas para Coser barbantes,

S/IA fitilhos e

linhas para

coser e
bordar

S. A. Tecelagem Capital 39.109.443 1.710 696 0 922 tecidos de

de Seda Italo] seda

Brasileira

Fiacdo, Tecelagem Capital 35.000.000 2.745 1.600 47.88 3.200 tedildos

e Estamparig algodao

Ypiranga "Jafet"

S. A.

Fonte:SAO PAULO. Estatistica Industrial do Estado de B&olo, 1928-1937.
Nota: em 1930, o Cotonificio Scarpa S. A., em gesepconstar como a principal firma téxtil segundo o

capital investido, tinha naquele momento suasditdes paralisadas.
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