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Resumo: O propoésito deste trabalho é
contribuir para a historiografia econdmica
sobre os efeitos da Grande Depressao
sobre a industria brasileira, indo além dos
agregados estatisticos para observar a
experiéncia do setor téxtil e metaldrgico.
O estudo se concentra no caso de duas

empresas - analisando seus balangos
contdbeis - do estado de Sdo Paulo que, no
periodo, possuia o maior e mais

representativo complexo industrial do pafs.
Os resultados obtidos confirmam a
recuperagdo € o crescimento nos dois
setores foi diferenciado, em particular na
questdo do financiamento.
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Abstract: The purpose of this work is to
contribute to the economic historiography
of the effects of the Great depression on
Brazilian manufacturing, by going
beyond the aggregate statistics to look at
the experience of individual enterprises
from the textile and metallurgic industry.
The study concentrates on the case of two
firms - mainly analyzing their balance
sheets - of Sao Paulo which in this period
had the largest and most representative
manufacturing sector of Brazil. The
results come to confirm that the
recovering and growth in the textile and
metallurgic  sectors were different,
particularly on the case of the financial
funds.
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Analise de balancos contabeis

Com a inten¢do de observar mais detalhadamente o desempenho da industria
brasileira durante o periodo em que o pais foi atingido pela crise de 1929 e da Grande
Depressao, a andlise dos balancos contdbeis de firmas que permaneceram produzindo
entre 1928 e 1937 vem a ser uma fonte de dados importante. Para efeito do presente

trabalho, € incluido na expressio Andlise de Balancos ndo apenas o Balango
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Patrimonial, propriamente dito, como também a Demonstracdo dos Resultados do
Exercicio’.

A importancia de analisar demonstracdes contdbeis € pelo menos tdo antiga
quanto a prépria origem de tais pecas. O relacionamento entre os varios itens do balango
e das demais pecas contdbeis publicadas é de interesse para os investidores e
financiadores. Para o primeiro grupo o interesse estd ligado a capacidade de retorno,
para o segundo, o risco em conceder empréstimos. Esta € a visdo tradicional resumida
do que temos em mente quanto a andlise de balancos.

No entanto, alguns dos resultados apresentados ao longo do artigo, como estudo
de caso, sugestionam que a visdo tradicional de andlise de balancos ndo seja exatamente
aplicada a muitas das firmas industriais do Estado de Sdo Paulo na década de 1930.

Deste modo, a andlise de balancos pode ser caracterizada como uma arte de
extrair relacOes uteis para os objetivos analiticos e econdmicos que interessam. Embora
existam alguns célculos razoavelmente formalizados, ndo existe forma cientifica ou
metodologicamente comprovada de relacionar indices de maneira a obter um
diagnéstico preciso.

O critério para a escolha das firmas foi a disponibilidade e qualidade dos dados
apresentados nos registros contdbeis. Essencial para que o objetivo de se observar a
movimenta¢do desta em termos de produgdo, fontes de crescimento, financiamento e
lucratividade no periodo fosse possivel®.

O artigo tem como proposta, portanto, uma andlise diferenciada e setorial dos
impactos da crise de 1929 e da Grande Depressao sobre a industria paulista entre 1928-
1937, duas empresas da época, sendo uma produtora de tecidos de algoddo, outra de

artefatos de ferro esmaltado, foram selecionadas’.

Contexto

As viérias interpretagdes sobre o processo de industrializacdo no Brasil geraram
debates que permitiram a manutencdo de uma polémica quanto aos diversos resultados e

teses defendidas ao longo do tempo. Nao cabe aqui entrar em detalhes especificos de

! Lembrando que para a época ndo existia uma padronizagio - exigida por lei - acerca das informagdes e
ordenacgdo destas ao serem apresentadas nos registros, fato este que dificulta a andlise dos balangos, assim
como exige um ajuste em termos e métodos de andlises para cada caso.

2 Foram aproveitados também os dados na documentacio: DEIC, SAIC/SP. Estatistica Industrial do
Estado de Sdo Paulo, 1928-37.

3 Ver Belanga (2006).
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cada trabalho, muito menos desmerecer aqueles que nao serdo citados, mas trata-se de
uma breve exposicao daqueles que sdo considerados, dado a escolha da autora, como
capazes de fornecer um panorama explanatorio, julgado necessdrio, antes prosseguir
com a exposicao dos resultados da anélise dos balangos contdbeis da Fabrica de Tecidos
Labor S.A. e da Metaldrgica Francalanza S.A como fonte de histéria das empresas e de
grande contribui¢do para a questdo do desenvolvimento industrial na década de 1930 em
Sao Paulo.

Sao Paulo, sendo o maior parque industrial, mais integrado e com muito mais
interdependéncia que os demais estados, mostrou-se naturalmente mais fortemente
atingido em se tratando de sua inddstria*. Dois fatores podem ser considerados decisivos
para a projecao do estado como a maior concentragcdo industrial do pais a partir dos anos
20 e principalmente apds a depressdo econdmica de 1929-33. Primeiro, o grande afluxo
de imigrantes europeus incentivado por uma politica de imigracdo e colonizagdo,
criando um ambiente propicio ao aparecimento de uma variada classe empresarials,
além da composicdo de um maior nimero de operdrios qualificados e o
desenvolvimento de um mercado local promissor — este que contou, também, com o
adensamento populacional de origem migratéria interna - com relagdo aos outros
estados. Segundo, o rdpido crescimento do potencial energético e rede de distribuicdo de
energia para as cidades do interior. Esses fatores, em conjunto a abundincia de
matérias-primas de producdo local, assim como as facilidades de transportes (fruto da
expansdo cafeeira) e a disponibilidade de capitais em busca de aplicacdo na inddstria °,
contribuiram para a consolida¢do do estado Sdo Paulo como maior parque industrial do
pais (Suzigan, 1971).

Barros & Graham (1981) analisaram a industria téxtil nos anos 1930 através de
dados distintos dos tradicionalmente utilizados (ou seja, informagdes sobre o consumo
fornecido pelo IBGE e os censos industriais de 1920 e 1940). Os autores apontaram a
ocorréncia de rdpida recuperacdo, grande absor¢do de mao-de-obra e existéncia de um
padrao de desconcentracdao da industria té€xtil em Sao Paulo, utilizando como base de
dados as Estatisticas Industriais do Estado de Sdo Paulo durante o periodo que vai de

1928 até 1937.

* Negri (1996).

% Os dados do Servico de Imigragdo e Colonizacdo demonstram que, na década de 1920 a 1930, o fluxo
imigratdrio retoma o impulso interrompido pela guerra. (Anudrio estatistico do Brasil, 1939-40. p. 1307-
8).

® Entre 1932 e 1937, o capital aplicado nas principais indistrias paulistas cresceu 118% (Estatistica
Industrial do Estado de Sao Paulo, 1932, 1937).
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Os resultados obtidos demonstraram um padrao ciclico do crescimento do
produto e do emprego do setor téxtil nessa década, como um declinio acentuado apds
1928 e uma recuperacdo depois de 1930. Segundo os autores, esse perfil corresponde
aos pontos de referéncia ciclicos, determinados pela literatura relevante sobre a
performance do setor industrial do pafs durante a década de 1930.

Outra conclusdo de Barros & Graham (1981) diz respeito a evidéncia de que o
crescimento industrial e a recuperagdo econdmica na década de 1930 ndo foram
caracterizados por concentracdo de mercado ou de capital, resultado obtido através de
comparacao entre firmas de nivel de emprego e de estoque de capital social acumulado.
Em resumo, segundo os autores, houve desconcentra¢do no mercado téxtil em termos de
capital, produ¢do e emprego, e aumento de concorréncia dos produtos locais na auséncia
de importantes investimentos estrangeiros no setor.

O artigo de Suzigan (1971) contribui de forma significativa para a questdo do
processo de industrializacdo em Sdo Paulo de 1930 a 1945, como visto acima durante a
explanacdo da projecdo do estado como poélo industrial a partir dos anos 1920 e
principalmente apds a depressdo econdmica de 1929-33.

Quanto a questdo dos efeitos decorrentes da depressdao, Suzigan (1971),
apresenta resultados que demonstram impactos negativos a partir de fins de 1929, com a
reducdo de fabricas em 22,2% em 1930 com relacdo a 1928, assim como o nimero de
operarios, menos 20% no mesmo periodo, a produgao real da industria de transformagao
em 12%, “[...] ao passo que a producao em termos nominais decresceu cerca de 16%, o
que indica, portanto, ter havido queda no nivel absoluto dos precos dos produtos
industrializados™ (Suzigan, 1971, p.95). Segundo o autor, os géneros da industria que
mais foram afetados pela depressdo foram os da téxtil, queda de 30% em dois anos,
seguido pelos setores de vestudrio e calgados, quimica e farmacéutica, metaldrgica,
bebidas, mobilidrio e minerais nao-metdlicos. Enquanto as industrias de produtos
alimentares e papel e papeldo pareceram nao ter sentido os efeitos depressivos da crise,
tendo inclusive aumentado a producdo durante o periodo 1928-32.

Em 1929-30, mesmo sob o efeito da dréstica redu¢do nas importagdes de tecidos
(somada a este fator a retragdo do comércio mundial conseqiiente da depressao), “[...] a
industria téxtil em Sdo Paulo teve sua produciao diminuida aos niveis de 15 anos antes
(1915-16), tendo se reduzido 43,4% em relacdo ao pico registrado no ano de 1926.”
(Suzigan, 1971, p. 97).
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As medidas entdo, tomadas no periodo critico iniciam-se com a reducdo das
horas de trabalho por dia, seguida do corte de dias de trabalho por semana (de seis para
trés) e, por final, a redugéio do nimero de teares em operagio.’

Somente apds 1931, o autor afirma ter existido uma inversao de tendéncias para
a producao industrial paulista, primeiro devido as dificuldades impostas as importacdes
e segundo a situacdo privilegiada de alguns setores da industria, principalmente a téxtil,
“[...] pela proibicdo de importacdo de novos equipamentos a partir de marco de 1931°,
impossibilitando, assim, a concorréncia de novas fabricas com instalacdes mais
modernas.” (Suzigan, 1971, p.97).

Seus resultados mostram que apesar da recuperacdo a partir de 1931, a inddstria
paulista ainda apresentava sua produ¢do em niveis menores do que os verificados em
1928, tendo em particular, o setor téxtil, elevado sua producdo em 25% em 1931 e 7,8%

em 1932, sem ter, contudo, retomado os niveis pré-depressao.

Dessa maneira, a industria téxtil paulista apresentava-se em 1932,
com um menor nimero de operdrios do que aquele verificado em
1928 (menos 14%), sendo que os ramos que mais diminuiram o
nimero de operdrios foram os de tecidos de algodao e tecidos de
malha. E interessante notar ainda, a caracteristica labor intensive da
industria t€xtil de S@o Paulo, na época: menos de um HP por
operario em 1928. (Suzigan, 1971, p.97).

Fishlow (1972) afirma que pds-1932 a recuperagdo do setor externo estava
limitada e, portanto, a demanda interna foi o fator que impulsionou o crescimento dos
anos 1930, devido a um isolamento do setor interno, sendo a eliminacdo das fontes
externas de oferta responsavel por um ter¢o do crescimento interno.

Segundo o autor, a substitui¢cdo das importacdes de cimento e aco laminado foi
um fator muito mais decisivo para a inddstria do que dos produtos téxteis.
Generalizadamente, as industrias que cresceram mais rapidamente durante o periodo da
Grande Depressao no Brasil foram dos setores de bens intermedidrios e bens de capital,
tendo o setor metalirgico, de minerais ndo metélicos e de papel um crescimento de
maior velocidade do que a industria como um todo.

De 1933 em diante, Suzigan (1971) afirma que a industrializacdo toma novo
impulso, este caracterizado principalmente nos setores ndo tradicionais, com o

estabelecimento de novas industrias destinadas a producdo de matérias-primas bdasicas

7 .

Stein, 1979.
8 Decreto n.0 19.739, de 07-03-1931, posteriormente prorrogado até 1937 proibia a importagdo de
equipamentos para as industrias consideradas em superproducao.
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(cimento e aco principalmente) e a indudstria de maquinas e equipamentos, ou seja, no
Estado de Sao Paulo, o desenvolvimento setorial caracterizou-se de forma diferenciada.

Alguns setores industriais vieram a desenvolver-se através da modernizagdo e
expansdo da capacidade produtiva (cimento, produtos metalirgicos, maquinas e
equipamentos e energia elétrica), enquanto outros, principalmente o téxtil, aumentaram
sua producdo através da utilizacdo intensiva do equipamento existente, “[...] sem a
preocupacdo quanto a necessidade de renovacdo e modernizacdo, que a intensa
utilizag¢do tornava ainda mais premente.” (Suzigan, 1971, p. 99).

A diversificagc@o da estrutura setorial de producdo da industria paulista durante a
década de 1930 é, portanto, eminente e responsdvel pela elevada taxa de crescimento
anual desta (1933-39) como um todo em 14%, deixando “[...] evidente sua importancia
como atrativo a novos empreendimentos industriais, pelas economias externas que
oferecia.” (Suzigan, 1971, p. 100).

Ainda que os setores tradicionais, em conjunto, representassem parte mais
significativa da industria, foram as que menos se desenvolveram. Através do cdlculo de
indices setoriais de crescimento real da producdo para o periodo, de 1933 a 1939
Suzigan (1971) atribui ao setor téxtil um crescimento de 6,5% ao ano e para o setor
metaldrgico o incremento equivalente a taxa de 24% ao ano.

Para Fishlow (1972), os anos 1930 presenciaram, ndo somente um rapido
crescimento da producdo industrial, mas, a expansdo obtida fora fruto nao
exclusivamente de um maior emprego dos fatores varidveis de producdo (trabalho),
existindo, entdo, uma significante acumulagcdo de capital e/ou mudanca tecnoldgica,
implicitos nos novos setores de substituicdo de importacdes, € também no setor
industrial como um todo.

Assim, o processo de substitui¢do de importacdes durante a Grande Depressao
se diferencia da ocorrida no periodo da Primeira Guerra Mundial, dado o impulso a uma

mais sofisticada estrutura produtiva.

2.1. Fabrica de Tecidos Labor S.A.

A fabrica de tecidos Labor, fundada no ano de 1910° é até hoje lembrada como

tradicional do Bairro da Mooca, na capital do estado de Sdo Paulo. Representada pela

? Fonte: Catalogo das Indistrias do Municipio da Capital, 1945,
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familia Assumpcdo, a fdbrica permaneceu de 1928 a 1937 produzindo basicamente
tecidos crus, tintos, toalhas e colchas de algodao.

Como Sociedade Andnima, publicava seus balancos anualmente. Certamente
ndo fazia parte do grupo das maiores empresas produtoras de tecidos de algoddao do
estado, o que poderd ser visto pelo valor do capital integralizado, porém, ja em 1928
empregava uma quantidade razoavel de operdrios (650).

Um acréscimo importante para a pesquisa sobre o comportamento da industria
nacional, durante o periodo em que o pais sofreu com a crise do café e da Grande
Depressao, apresenta-se sob a forma de relatérios individuais da firma.

O conteddo de tais relatérios direcionados aos acionistas, presentes nas
apresentacOes anuais dos balancos contdbeis da empresa Labor, contribuem com
informacdes que enriquecem a andlise qualitativa. Em 1928 mesmo encerrando o ano
praticamente sem lucro, ou seja, com um saldo que fora considerado insignificante, a

perspectiva da diretoria ndo era de pessimismo para 0s anos seguintes.

[...] pois € notéria e chegou a ser alarmante a crise por que passou a
industria de tecidos durante o ano passado'’. E de presumir que tio
aguda crise seja transitria, posto que ela j4 venha durando o
suficiente para consumacgdo de prejuizos considerdveis. Esperemos
pois, que no ano novo possamos trabalhar em condi¢des de colher
razoavel resultado do novo esforco e da eficiéncia de nossas
maquinas e de nossa organizacao comercial. Os servicos decorrerem
normalmente, conservando-se inalterada a solidez de nossa situagao
financeira, como € facil verificar das diferentes verbas do balango.”
(Didrio Oficial do Estado de Sdo Paulo, 13 Margo de 1929).

O relato de uma crise do setor téxtil era eminente, € ndo somente consta neste
relatério, mas também como forma de protesto dos industriais dos setores na época. Um
forte indicio de que seria entdo, a crise, resultado da concorréncia, especialmente de
produtos britanicos, colocados no mercado nacional a um preco mais baixo do que os
tecidos de producdo interna, e afetou mais fortemente a produgao nacional dos tecidos
de algodao.

Aparentemente, quando o relato se refere a eficiéncia de maquinas e organizagdo
comercial, supde-se que o baixo aproveitamento da eficiéncia esteja relacionado com a
ndo utilizacdo da capacidade produtiva da firma por completo. O que leva a concluir

que no ano de 1928, a empresa provavelmente, ainda operou com capacidade ociosa.

' Ano passado refere-se ao ano de 1928, pois o relatério fora escrito e publicado no ano de 1929.
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Dado o relato do desempenho da firma em 1929, a perspectiva de melhoria da
situacdo ndo se efetuou, é visivel a constatacio do agravamento da crise que vinha
afligindo as industrias em geral e especialmente de tecidos, tendo no dltimo trimestre,
paralisado quase por completo os negdcios que ja eram escassos e dificeis. No entanto, a
empresa Labor mostra relativa satisfacdo com a posicdo afirmada de solidez financeira,
esta que, ainda em 1931, € assegurada, apesar da apresentacdo de um resultado que sé
permitiu o de equilibrio entre a receita e a despesa.

Ainda em 1932, a paralisacdo quase completa dos negdcios € atribuida ao
movimento constitucionalista, mas nesse ano a firma apresenta lucro, ndo considerado
plenamente satisfatorio, mas apreciado com relativo otimismo como inicio de provavel
retorno “[...] a uma era de desenvolvimento normal de negécios, [...] com lucros que
correspondam ao Capital da Fabrica e aos esfor¢cos dos que nela trabalham.” (Diério
Oficial do Estado de Sao Paulo, 09 de Abril de1933).

Essas conclusdes prévias e embasadas em relatos poderdo ser confrontadas,
dentre outras perspectivas que sucedem nos relatos, com a andlise dos dados a que se
tem disponibilidade, e, portanto, a congruéncia ou nao do que era a visdo dos
acontecimentos no periodo em que ocorreram, e a constatacdo do que realmente ocorreu
— visdo esta que baseia-se no olhar do passado, tendo-se a estrutura analitica sido
construida com a ajuda dos mais variados trabalhos e pontos de vista, sobretudo
tratando-se do processo de industrializagdo nos anos 1930, e agora, através de um
aspecto menos agregado.

Observando as variagOes para os nimeros de operdrios, a quantidade de fusos,
teares e forca motriz ao longo do periodo em estudo para a Fabrica de Tecidos Labor,
nota-se'' uma variacio quase nula da quantidade de fusos, teares e forca motriz, os
componentes fisicos da produgdo, enquanto o nimero de operdrios apresenta uma
oscilagdo representativa. Essa variacdo representa, em primeira andlise, um ajuste da
empresa, perante a situacdo de crise, de demissdo de funciondrios, ou pela propria
nomenclatura utilizada, operarios, a mao-de-obra que participa ativamente na produgao.
Observando a queda desse nimero em mais de 50% entre 1928 e 1929, mantendo-se
nesse nivel até 1931, confirma-se que a fabrica operou com capacidade ociosa, nao se
desfazendo dos meios de producio fisicos, na crenca de que a crise pela qual passava o

setor e a industria em geral fosse passageira.

1 DEIC, SAIC/SP. Estatistica Industrial do Estado de Sdo Paulo, 1928-37.
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Producao

O valor da producdo aqui apresentado consta nos balangcos contdbeis, nas

demonstracdes de lucros e perdas, como o valor do lucro obtido com vendas de

mercadorias.
TABELA I. Valor da produgéo (réis) - Labor

Valores Valores
Anos 100=1928 | constantes a 100=1928

correntes

precos de 1928

1928 835:081%$800 100 835.081$800 100
1929 875:724%170 105 949:351$935 114
1930 476:279%040 57 624:519%$974 75
1931 697:334$750 84 850:188%$929 102
1932 910:616$990 109 1.110:222$147 133
1933 1.395:329$430 167 1.653:795%$745 198
1934 1.798:307$800 215 2.029:655$090 243
1935 1.309:888%$790 157 1.429:122$257 171
1936 1.571:883$600 188 1.603:924$393 192
1937 1.513:866$030 181 1.491:087$953 179

Fontes: 1. Balangos contabeis da Féabrica de Tecidos Labor S.A. (1928-37) — Didrio Oficial do Estado de
Sdo Paulo, 1929-38.

2. Para o célculo dos valores constantes a precos de 1928: Deflator implicito da industria; IBGE.
Estatisticas historicas do Brasil. 2nd ed., Rio de Janeiro, IBGE, 1990.

Entre 1928 e 1929, o valor da produgdo cresce, mas jd ocorre um movimento
contrdrio quanto ao ndmero de operérios. Essa relacio provavelmente estd atrelada a
situacdo critica que ja vinha sendo relatada, e, portanto, uma necessidade de demitir
mao-de-obra, dado que mesmo com a elevacdo do valor de vendas, este ndo foi
suficiente para prover um lucro geral satisfatério. Notoriamente, o corte no nimero de
operdrios era a mais rapida opcdo em termos de corte de gastos.

Outra hipétese que vem a complementar a suposicdo acima pode estar
relacionada a propria quebra da Bolsa de Nova Iorque em Outubro de 1929. Como os
registros do nimero de operdrios correspondem aos valores de 31 de Dezembro, a queda
do nimero de operarios pode ter resultado, também, do impacto da crise.

A elevagdo do nimero de operdrios recomeg¢a em maiores propor¢des entre os
anos de 1931 e 1932, periodo este, em que retoma-se a capacidade de obtencdo de
lucros (mesmo levando em consideracdo a provavel elevacdo dos gastos na contratagao

de operdrios). Lucros ainda pequenos, menores do que os esperados por parte do
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desempenho da fabrica, mas que, no entanto, permitem segundo relatério, o equilibrio
entre receita e despesa e a manutencdo da solidez financeira.

O conjunto de caracteristicas mais interessantes desta relagdo, tal como
apresentada acima, foi o ajuste ja citado através de reduc¢do de nimero de operdrios em
periodos criticos, mais precisamente entre 1928 e 1929.

Neste periodo o valor da producdo e o numero de operdrios apresentam
trajetdrias opostas, ou seja, o valor da producao a precos constantes de 1928 eleva-se em
cerca de 14%, o nimero de operdrios reduz em aproximadamente 50%. Como o valor
da produgdo era contabilizado anualmente, uma queda deste no final do ano de 1929
pode ndo ter sido forte o suficiente para refletir numa queda com relagdo ao ano
anterior. Porém, a queda de 34% entre 1929 e 1930 certamente absorveu o impacto do
periodo anterior.

A recuperacgdo da producio jd iniciada entre 1930 e 1931 pode ser indicio de que
a dificuldade para importar, fruto da crise da Grande Depressdao realmente aqueceu o
mercado interno relativo ao consumo de produtos nacionais. O impulso mais ingreme
entre 1933 e 1934 condiz, também, com o periodo que classicamente entende-se como
uma manuten¢do da renda interna, proporcionada pela politica governamental de
protecdo ao café de anos anteriores, um processo de recuperacdo econdmica
generalizada, que reflete nos resultados apresentados pela fébrica de tecidos Labor, tal

como relatado na apresentacdo do balango referente ao ano de 1933:

Nao obstante as previsdes pessimistas com que havia comecado o
ano de 1933, a situacdo se tornou a pouco e pouco de relativa
tranqiiilidade e confianca, tendo o dltimo trimestre, com a alta do
café, propiciado um periodo de aprecidvel animacdo de todos os
negdcios em geral. (Didrio Oficial do Estado de Sao Paulo, 18 de
Marco de 1934).

O relatdrio apresentado pela empresa referente ao fechamento das contas do ano
de 1934 expressa a inversao de uma situacao critica para a apuracdo de um lucro liquido
que

[...] permitiu como vistes, a distribui¢cdo de um dividendo de 8% a.a.
ou 16$000 por acao, transportando-se para o exercicio corrente um
saldo de Rs. 216:57$350, contra 66:529%$890 do balango anterior.
Essa provisdo ndo obedece tdo somente a usual e bem
compreensivel espirito de previdéncia, mas também prepara para
maior eficiéncia e melhor resultado de sua producao. Os algarismos
exprimem com clareza a excelente situacdo financeira da fébrica.
(Didrio Oficial do Estado de Sdo Paulo, 7 de Marco de 1935).
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A queda visivel, que representa o resultado atingido em 1935, em termos do
valor da producao, € relatada tal como um reflexo da necessidade de melhoramentos na

fabrica, para que esta possa enfrentar com €xito a concorréncia,

[...] dia a dia mais cerrada, que nossos artigos encontram nas pragas
consumidoras. Efetivamente, como o mesmo volume de negdcios
em 1935 que em 1934, os lucros apurados em 1935 foram
sensivelmente inferiores aos do ano anterior. E verdade que a alta
brusca e desusada do algoddio o ano passado encareceu
enormemente o preco de custo do nosso estoque. Mas o que
determinou, principalmente a inferioridade dos lucros foi a
impossibilidade em que se viu a fabrica de elevar
correspondentemente o preco de venda de sua produgdo em
mercados saturados de artigos do mesmo género, sem a defesa
natural, se a fabrica estivesse melhor aparelhada para a fabricacio de
outros artigos. (Didrio Oficial do Estado de Sdo Paulo, 7 de Abril
de 1936).

O conjunto de varidveis que influenciavam, portanto, a comercializacdo de
tecidos de algoddao no Estado de Sao Paulo, apresenta-se sob a forma de uma visivel
crise de superproducdo, reflexo da crise que se estendia desde meados da década de
1920 e que s6 vem a ser agravada com os efeitos da crise de 1929 e da Grande
Depressdo. Mesmo a recuperagdo em termos do valor da producdo, propiciada pela
barreira as importacdes (reflexo do mercado mundial em crise), ndo € suficiente para
geragdo de lucros favoraveis frente a necessaria reducdo de precos.

Supde-se entdo, a existéncia (a partir dos dados encontrados sobre a quantidade
de fébricas do setor produtor de tecidos de algodao) de uma demasiada quantidade de
pequenos estabelecimentos, baseados em formas primitivas de produgdo e estrutura
familiar.

Estas, mesmo atuando em um mercado favoravel economicamente as vendas
(paralisacdo da concorréncia estrangeira), passam a enfrentar a problemdtica da
concorréncia interna (dada a caracteristica de homogeneidade de seus produtos).
Consequentemente, empresas de maior porte e capacidade de financiamento mais sélida
buscam o aprimoramento da producdo, onde a diversificacdo do produto passa a ser uma
vantagem e necessidade para a sobrevivéncia da fébrica.

Fica aparente, portanto, que o acirramento da concorréncia leva, aos poucos, a
uma concentracdo setorial de empresas de maior porte oferecendo produtos mais

sofisticados e semelhantes aos anteriormente importados na medida em que o
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consumidor recupera seu poder de compra em funcao da prépria recuperagdo econdmica

do pais.

Investimento e fontes de crescimento

Outro indicador que pode ser elaborado através dos dados encontrados nos
balancos contdbeis da Fébrica de Tecidos Labor diz respeito a questdo do investimento,
ou seja, apresentar os valores que tratam do ativo imobilizado da empresa, diretamente
relacionados a estrutura fisica da firma, que possibilita a verificagao de incrementos que
tenham contribuido como fonte do crescimento, expansio e lucratividade. De forma
complementar, a andlise da variacdo do estoque anual (que compreende matéria-prima,
produtos inacabados e acabados) € somada ao valor total do ativo imobilizado,
totalizando o valor que serve como parametro de como foi a movimentacao anual da
firma em termos de investimentos.

No caso especial da empresa Labor, o valor do Capital Nominal permanece
inalterado durante 1928-37 em 6.000:000$000 réis, mostrando que esta varidvel ndo
teve participac¢do na questdo do crescimento, ou seja, a inje¢ao direta de capital ndo fora
realizada.

A tabela a seguir apresenta a movimentac¢ao das varidveis que compreendem os
investimentos. Através da andlise dos incrementos ou decréscimos deste valor, €
possivel ter uma visdo de como a empresa estava agindo de acordo com a situacdo
conjuntural apresentada. De que forma a estrutura fisica de producdo foi ajustada com
relacdo as adversidades e/ou a periodos otimistas quanto as possibilidades de melhoras
de vendas e necessidade de investir em prol de um aprimoramento da capacidade
produtiva.

O conjunto de dados abaixo, apresenta um panorama geral da participacdo de
cada componente do ativo imobilizado da empresa, os valores do conjunto estoque, €
suas respectivas variacoes.

Neste caso, maquinas, acessorios e estoques, sao as varidveis mais relevantes em
termos da influéncia que exercem sob o aspecto produtivo da firma. Mdaquinas e

. . . 12
acessorios representam melhor o ativo em termos da estrutura produtiva. Os estoques *,

'2 Conjunto que é retido como fonte de matéria-prima, produtos em fase de acabamento e os acabados.
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tal como os valores correspondentes ao processo de producdo, transformacdo da
matéria-prima adquirida no produto final.

Em especial, a varidvel estoque torna-se suficientemente relevante a medida que
representa a contabilizacdo do que foi investido na produciao anualmente, e que por ser a
varidvel de maior rotagdo, apresenta a movimentagao de como pode ter reagido a fabrica
em termos de compra e estocagem de matéria-prima e principalmente o acimulo de
produtos acabados e em fase de acabamento, revelando uma possivel dificuldade real de

vendas dos produtos para um mercado saturado.

TABELA II. Investimento — Valor do ativo imobilizado mais estoques - Labor

Ativo
Anos |imobilizado + 100=1928
estoque (réis)

1928 |7.345:809$960 100
1929 |6.865:267$830 93
1930 |6.665:997$160 91
1931 |6.805:486$520 93
1932 6.334:979$340 86
1933 |6.603:444%$030 90
1934 |6.656:760$030 91
1935 |6.845:133$730 93
1936 |7.753:747$830 106
1937 |7.965:905$080 108

Fontes: Balangos contdbeis da Fibrica de Tecidos Labor S.A. (1928-37) — Didrio Oficial do Estado de
Sdo Paulo 1929-38.
Notas: Valores em réis = valores correntes.

Através da tabela acima, € notdvel que os estoques decresceram no periodo de
1928 a 1932, voltando em 1933 a apresentar uma trajetéria contrdria, gradual, que sé
apresenta maior variacdo positiva entre 1935-36. O investimento em madaquinas €
somente mais representativo a partir de 1935. Os ajustes em termos de investimentos,
tais como fontes de crescimento eram, portanto representados inicialmente através do
controle do valor dos estoques, que por seguidos anos foram relatados como um custo
que reduzia a possibilidade de obtenc¢do de maiores lucros, tanto pelo lado da obtengao
de matéria-prima a pregos elevados, quanto a impossibilidade de aumento das vendas a
ndo ser por pre¢os economicamente invidveis num mercado competitivo, onde dada a
incapacidade de competir através de diferenciacao de produtos, a competicao via precos

era incompativel com os custos.
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O incremento em termos de maquinas no final do periodo apresenta-se como o
resultado esperado de uma melhora técnica do processo produtivo da empresa, que em
relatos vinham sendo cogitados como forma de garantia da solidez financeira da
empresa e geracao de maiores e satisfatorios lucros. Apesar dessa empreitada no sentido
de melhorar tanto quanto possivel a qualidade e o acabamento dos produtos, os lucros
ainda eram, em 1937, retidos para fazer face as despesas com os indispensaveis
melhoramentos que ja vinham (desde 1935) sendo feitos com vagar e cautela. O balango

relativo ao ano de 1937

[...] vem demonstrar que os maquindrios de preparagdo,
recentemente adquiridos e que h4d muito vinha sentindo nossa
fabrica, ainda nao a habilitavam a enfrentar com &xito a
concorréncia, dia a dia mais cerrada, que nossos artigos encontram
nas pracgas consumidoras. (Didrio Oficial do Estado de Sdo Paulo,
14 de Abril de 1938).

Através da relacdo entre as trajetérias dos componentes do investimento (méquinas e
estoques), € o valor da producgdo, é possivel observar que o movimento do valor da
producdo até 1935 ndo esteve atrelado, tanto no periodo de queda quanto na retomada
do crescimento, a variacdes significativas do maquinério da firma.

A elevagdo das vendas a partir de 1930 ocorreu sem grandes investimentos. No entanto,
a dificuldade empresarial em lidar com concorréncia e altos custos, principalmente apds
1935, levou a empresa Labor e as demais firmas que conseguiram se manter durante o
periodo mais critico e acumular capital para ser investido em novas maquinas e

equipamentos, permaneceram ativas no setor téxtil de algodao.
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Grafico L. Relacio entre producao, estoques e maquinas - Labor
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Fontes: Balancos contdbeis da Fabrica de Tecidos Labor S.A. (1928-37) — Didrio Oficial do Estado de
Sdo Paulo 1929-38.
Nota: Produg¢do, Estoques e Mdquinas = valores correntes.

Financiamento

Para tratar da questdo do financiamento da empresa, foram tomados como base
os valores que correspondem ao saldo de lucros e perdas acumulado, as dividas e os
créditos. O primeiro ponto a ser destacado provém dos préprios relatérios apresentados
no decorrer da andlise da empresa Labor.

A utilizacdo de retencdo de lucros, que acaba por ser contabilizada na somatdria
do valor correspondente aos lucros e perdas acumulados, foi uma fonte importante de
financiamento, principalmente na melhoria técnica perpetuada de maneira gradual a
partir de 1935. Até este ano, os investimentos ndo eram representativos na questao de
instalacdes, mas sim, impreterivelmente importantes para cobrir os custos que por
muitas vezes vieram a desestabilizar a obtencdo de lucros e distribuicao de dividendos
aos acionistas.

Dada a caracteristica familiar da Fabrica de Tecidos Labor, conjetura-se que

grande parte da obtencdo de créditos fora realizada sem a participacdo de instituicdes
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financeiras, e sim, que provavelmente, os credores da empresa eram muitas das vezes
seus proprios acionistas. Essa afirmacgdo tem respaldo na ndo especificacdo de utilizagcdo
do sistema bancério nas contas de devedores e credores.

No grifico seguinte sdo apresentados os valores respectivos a questdo do
financiamento, onde o saldo total é o resultado da somatéria dos lucros e perdas
acumulados mais o saldo credor (a receber) menos o saldo de dividas, que representam
a participacdo do endividamento anual, a necessidade de obtencdo de crédito para
financiar as atividades empresariais.

Entre 1929 e 1932, a situac@o da firma em termos de lucros e solidez financeira
mostra-se fragil por acumular sequencialmente um saldo de lucros e perdas negativo. A
movimentacdo das dividas com relacdo ao crédito apresenta-se superior em maior
propor¢ao nos trés primeiros anos, indicando o vulnerdvel cendrio que ja se apresentava
para o setor téxtil de algodao, anteriormente a crise de 1929 e da Grande Depressao, e
notoriamente pré 1928, confirmado pelo maior valor de dividas que é apresentado para
proprio ano de 1928.

Os valores em termos do saldo total mostram importante incremento entre 1935
e 1936, que condiz, mais uma vez com as andlises anteriores e relatos de que a partir de
1935, novos investimentos na parte técnica de aprimoramento foram lentamente

iniciadas.
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Griéfico I1. Financiamento — seus componentes e movimentacao - Labor
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Fontes: Balancos contdbeis da Fabrica de Tecidos Labor S.A. (1928-37) — Didrio Oficial do Estado de
Sdo Paulo 1929-38.
Nota: 1. Valores em réis = valores correntes.

N

A manuten¢do de sua posi¢do frente a crise provavelmente relaciona-se a
caracteristica familiar da firma (sendo a maioria dos acionistas familiares), onde a
distribuicao de dividendos ndo era uma preocupacao eminente'>. O proprio mercado
aciondrio primitivo e pouco difundido no Estado de Sao Paulo veio a colaborar para um
menor impacto depressivo.

Diferentemente da andlise de Haber (1991) para uma pequena amostra de firmas
texteis de algodao fora do Estado de Sdao Paulo (maioria no Estado do Rio de Janeiro —
onde o mercado aciondrio ja era mais difundido), o ndo pagamento de dividendos parece
ndo ter afetado de maneira drastica a confianga dos investidores. Mesmo porque no caso
especifico da Fabrica de Tecidos Labor, a mais representativa fonte de recursos para
investimentos foi o actimulo dos lucros ao longo dos anos',

Enquanto as reservas mantiveram-se negativas, a tendéncia geral do

investimento foi de queda, provavelmente através do corte de custos com estoques e

> A empresa distribuiu dividendos em 1933 e 1934.
14 . ~ s ~

No caso considerado como um fundo de reserva apesar da ndo especificagdo de uma conta de fundos
nos registros contabeis.

271



incapacidade de financiar novos empreendimentos. P6s-1932, com as reservas
tornando-se positivas, € uma pequena movimentagdo ascendente em termos de
investimento € notada, e novamente, pds-1935 € que se observa mais acentuada

tendéncia aos dispéndios referentes as possiveis melhorias das técnicas de producao.

Lucratividade

Para tratar da questdo da lucratividade da Fabrica de Tecidos Labor, foi
considerado o saldo de lucros e perdas de cada ano separadamente, para assim, observar
mediante este valor dividido pelo total do capital nominal da empresa, a variacdo do
indice de lucratividade. A somatdria do saldo inclui, quando foram efetuados, os valores

dos respectivos dividendos distribuidos e dos nao reclamados.

Grafico II1. Indice de lucratividade - Labor
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Fontes: Balangos contdbeis da Fibrica de Tecidos Labor S.A. (1928-37) — Didrio Oficial do Estado de
Sdo Paulo 1929-38.

Os anos criticos em que a empresa apresentou um resultado negativo foram
1929, 1930 e 1931. O ano de 1930 veio a ser o de pior resultado, presumindo que este

tenha sido o ano que agregou os impactos de todas as crises pela qual o setor enfrentou.
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Primeiramente, a ja declarada situagdo critica do setor em 1928, juntando-se a esta, os
efeitos da crise interna de superproducgdo do café e a crise externa da Grande Depressao.

Importante notar, a rdpida recuperacdo entre 1932 e 1933 e a manutencio da
obtencdo de altos lucros a partir de entdo, tendo em 1934, atingido seu valor maximo,

este que € relatado da seguinte maneira:

Reparado inteiramente o desequilibrio dos anos anteriores, que tem
sido, como sabeis, notoriamente adversos, sobrou-nos um lucro
liquido que permite a distribui¢do de dividendos de 6% ao ano e o
transporte para o exercicio corrente de um saldo de lucros de Rs.
66:529%$890. (Didrio Oficial do Estado de Sdo Paulo, 18 de Margo
de 1934).

Percebe-se entdo, que mesmo sendo uma empresa de médio porte com relagdo as
grandes do setor produtor de tecidos de algoddo, sua estrutura fisica de produgdo fora
mantida quase que inalterada nos periodos criticos da década de 1930.

Um ajuste maior ocorreu via variagcdo de nimero de operarios empregados, o
que provavelmente resultou em operagdo com capacidade ociosa, esta que
posteriormente fora sendo reutilizada na medida em que a economia brasileira como um
todo iniciou um processo de recuperagdo marcado pela necessidade do aprimoramento
de técnicas de producao e diferenciacdo da oferta de produtos industrializados em geral
dada a situagdo de quase total isolamento externo com relagdo as importagdes.

Como a empresa apresentou durante os dez anos de andlise resultados positivos,
e o valor do capital nominal permaneceu constante", o indice de lucratividade segue a

mesma tendéncia dos lucros anuais obtidos.

Metalirgica Fracalanza S.A.

Em 1884, Angelo Fracalanza iniciava em Sdo Paulo seu empreendimento
industrial. Em 1922, j4 transformada em S.A., foi aumentando seu patrimdnio com a
aquisicdo de uma metaldrgica em Caxias do Sul, que produzia acessorios para montaria.

Em 01 de maio de 1923, a empresa recebia nova razdo social, passando a ser
Metaludrgica Fracalanza S.A. Sob a direc@o de seu herdeiro Julio Fracalanza, comecou a
produzir artigos de utilidades domésticas baixelas e talheres em alpaca prateados.

Através das andlises dos balancos da empresa Fracalanza no periodo que vai de

1928 a 1937, pode-se observar a base sélida em que se encontrava a firma. Os

'3 Valores apresentados nos balangos patrimoniais da empresa referentes ao periodo: 1928-37.

273



indicadores de desempenho em termos de producgdo, crescimento, financiamento e
lucratividade apresentam resultados peculiares, mas que com certeza enriquecem O
estudo da situagdo das industrias paulistas da época, uma visao mais clara de como se
processava a questdo financeira por trds da produtiva, e, portanto, contribui ao
acrescentar indicios de casos especificos a um aspecto mais amplo e agregado.

Como a maioria das indudstrias da época, a base familiar de sua constituicao e
hereditariedade sdo caracteristicas ja conhecidas através de variados estudos sobre

grandes empreendedores industriais no Brasil.

TABELA III. Valor da produgdo - Fracalanza

Valores

Anos Valores 100=1928 constantes a 100=1928
correntes precos de

1928
1928 [406:528$950 100 406:528%950 100
1929 |352:998$995 87 382:677$891 94
1930 |339:171$095 83 444:737%445 109
1931 |393:468%095 97 479:715%$399 118
1932 |335:176$490 82 408:646%408 101
1933 |331:162$059 81 392:505%$449 97
1934 |434:463%608 107 490:356%$141 121
1935 |551:344$138 136 601:530$592 148
1936 |780:245%440 192 796:149$724 196
1937 |1.113:115$554 274 1.096:367$288 270

Fontes: 1. Balangos contdbeis da Metaldrgica Fracalanza S.A. (1928-37) — Didrio Oficial do Estado de
Sdo Paulo 1929-38.

2. Para o célculo dos valores constantes a precos de 1928: Deflator implicito da industria; IBGE.
Estatisticas historicas do Brasil. 2nd ed., Rio de Janeiro, IBGE, 1990.

Nota: Valor da producdo apresenta-se sob a forma de lucros obtidos com mercadorias nas demonstragdes
de lucros e perdas dos balangos patrimoniais.

Ao que tudo indica, a partir de 1933, as possibilidades de vendas aumentaram,
provavelmente dado o impulso do processo de substituicdes de importacdes, assim
como a adaptacdo da empresa em aprimorar seus produtos, com relacdo aos
anteriormente importados, para assim atender a demanda interna de maneira satisfatoria.
Assim como a prépria conjuntura apresentava-se de maneira propicia, em 1933, os
balancos informam da aquisicdo de novas madquinas, totalizando um incremento no
valor de Rs. 33:313$900 se comparado ao valor de 1932, equivalente a uma variag¢ao de

15,5%, representando um significativo investimento a produgao.
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Investimento e fontes de crescimento

Uma singularidade na estrutura¢ao dos balancos da empresa Fracalanza, que separa
os valores em estoque entre: matéria-prima, artigos em fabricagcdo, artigos em
acabamento e artigos manufaturados; é possivel uma melhor visualizagdo de como o
gerenciamento desse ativo se processou ao longo dos anos. Em termos do ativo
imobilizado, apresenta-se a separagdo basica entre imdveis, maquinas e equipamentos e

moveis e utensilios.

TABELA IV. Investimento — Valor do ativo imobilizado mais estoques - Fracalanza

Variacdo

Anos Valor do ativo base 1928

imobizado +

estoque
1928 2.454:375%000 100
1929 2.522:188%$120 103
1930 2.420:521%$898 99
1931 2.456:791$020 100
1932 2.364:166$620 96
1933  2.510:989$068 102
1934 2.636:894%$864 107
1935 2.190:388%$430 89
1936 2.652:503%$864 108
1937 3.290:674$208 134

Fontes: Balancos contdbeis da Metaldrgica Fracalanza S.A. (1928-37) — Didrio Oficial do Estado de Sdo
Paulo 1929-38.
Nota: Valores em réis = valores correntes.

Dado que ndo € possivel mensurar em qual propor¢do o incremento do total dos
investimentos (ativo imobilizado mais estoques), cerca de 34% entre 1928-37, veio a
contribuir para o desempenho da industria, é de se supor que os notdveis incrementos
com relagdo a forca motriz instalada e mao-de-obra contratada, tenham também
contribuido para quase triplicar o valor da produ¢@o no mesmo periodo.

Entre 1936 ¢ 1937 um grande crescimento do total do ativo imobilizado esta
diretamente relacionado as novas obras que acrescentaram em muito o valor dos
imoveis. Iniciadas em 1936 e continuado processo de constru¢io durante o ano de 1937.
O investimento em novos projetos produtivos parecem ter respaldo na confianca do

crescimento dos negdcios, que ja vinham em ascensdo desde 1933.
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Financiamento

A Metalurgica Fracalanza, por meio de seus balangos detalhados, forneceu os
indicios necessérios para afirmar que o maior credor da empresa era a propria Casa
Fracalanza, que acredita-se serem acionistas que faziam parte da familia Fracalanza ou
mesmo uma casa de crédito derivada da mesma familia, isto baseado no outro grupo de
credores intitulado Créditos de outros acionistas e, um ultimo grupo de pouca
representatividade frente aos demais, os credores comuns. O grafico abaixo demonstra a

participagdo de cada fundo de crédito anualmente'®.

Grafico IV. Fontes de crédito - Fracalanza
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Fonte: Balancos contdbeis da Metaldrgica Fracalanza S.A. (1928-37) — Didrio Oficial do Estado de Sdo
Paulo 1929-38.
Notas: 1. Valores em réis = valores correntes.

Como seré visto mais a frente, a empresa durante todo o periodo nao apresentou
prejuizo. Este fator certamente também contribuiu para a sélida posi¢do na qual a
empresa se baseou ao efetuar os gastos com investimentos. Entre o ano de 1934 e 1935
o saldo de lucros e perdas acumulado cresce em 3,7%; entre 1935 e 1936 em 9,14% e

1936-37 em 10,7%.

' 0 ano de 1937 em especifico, dado possivelmente a uma mudanca no formato de contabilizar os
resultados, apresenta uma unica referéncia quanto “crédito dos acionistas”. Neste valor, é passivel de se
assumir que estejam somados “Casa Fracalanza” e “outros acionistas”.
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O valor das dividas se mantém acima do valor credor até 1934, em 1935 o
crédito j4 passa a ver maior e assim se mantém até o ano de 1937.

Uma caracteristica peculiar a empresa diz respeito ao acimulo de lucros em
conta de saldo de lucros e perdas acumulados e posteriormente, a transferéncia de parte
do valor para os fundos de reservas.

Em 1936 e 1937, quando h4 distribuiciao de dividendos (que ocorre também em
1928), grande parte do valor dos lucros acumulados é transferida para o fundo de
reservas. Neste caso, a transferéncia do actimulo de lucros para um fundo parece ser um
instrumento de contabilizacdo que demonstra uma maior solidez financeira.

Provavelmente o fundo de reservas equivale a conta correspondente ao valor que
€ colocado a disposicao dos gastos com novos investimentos, € sd0 exatamente novos

investimentos que sdo apresentados para os anos de 1936 e 1937.

Grafico V. Origem e distribuicao dos ganhos - Fracalanza
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Fonte: 1. Balancos contidbeis da Metaliirgica Fracalanza S.A. (1928-37) — Didrio Oficial do Estado de
Sdo Paulo 1929-38.
Notas: 1. Valores em réis = valores correntes.

O acimulo de lucros, sem a proporcional distribui¢do dos dividendos é também
caracteristica da Metaltrgica Fracalanza (assim como visto para a Fabrica de Tecidos

Labor), parecendo ser indiferente ao risco de perda de confianca dos possiveis
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investidores. Estes que, membros da familia Fracalanza, eram ao mesmo tempo 0s
maiores acionistas e credores da empresa.

Contentavam-se com o pagamento anual dos juros de empréstimos, cujos valores
ndo eram irrelevantes frente a alta participacdo da Casa Fracalanza na conta de crédito
da empresa, desfrutando da distribui¢do de dividendos quando assim parecia prudente
fazer.

Esta caracteristica € relevante quando se estd relacionando o desempenho
industrial de uma época em que grandes transformacgdes ocorreriam. O fato do parque
industrial de Sao Paulo ser o maior de todo o pais na década de 1930 nao
necessariamente significa a existéncia de um sistema de crédito consolidado e muito
menos de um mercado aciondrio desenvolvido. A base familiar, da maioria das
empresas que operavam na década de 1930 no estado, e sua capacidade de
financiamento préprio contribuiram de certo modo para um menor impacto negativo da
crise de 1929 e da Grande Depressdo. Para isso, no entanto, outras fontes de renda eram
necessdrias, € estas, possivelmente estavam ligadas a outros ramos de negdcios dos

quais as familias faziam parte.

Lucratividade

A apresentacdo dos dados sobre a lucratividade da Fracalanza mostra, no entanto,
uma queda deste indice a partir de 1928, tendo o ponto minimo sido atingido em 1930,
permanecendo em valores relativamente baixos até 1934-35, e a forte guinada entre

1935-36, retrocedendo um pouco no periodo seguinte.

TABELA V. Lucratividade - Fracalanza

Anos |Indice
1928 [34,01%
1929 14,04%

1930 |5,40%
1931 |7,84%
1932 19.90%
1933 19,31%

1934 | 11,08%
1935 116,98%
1936 84,97%
1937 161,44%

Fonte: Balancos contdbeis da Metaldrgica Fracalanza S.A. (1928-37) — Didrio Oficial do Estado de Sdo
Paulo 1929-38.
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O aumento da obtencdo do lucro anual a partir de 1935 permitiu a retomada de
distribuicdo de dividendos mostrando-se também significativo no incentivo aos
investimentos, de forma expansiva através da constru¢cdo de novas instalagdes que
provavelmente em fins da década de 1930 e inicio da década de 1940 propiciavam uma
transformacao de técnicas produtivas basicas para outras mais sofisticadas.

A retomada de crescimento em termos de produgdo a partir de 1933 permitiu um
aumento gradual do saldo acumulado de lucros e perdas que em 1936 foi transferido,
como visto acima, em grande quantidade para fundos de reserva, estes que

proporcionariam a continuidade dos investimentos.

Consideracoes finais

A andlise apresentada sobre o desempenho industrial dos setores téxtil e
metalirgico em Sao Paulo entre 1928 e 1937 revelou aspectos minuciosos com relagao
aos efeitos da crise de 1929 e da Grande Depressao.

O comportamento individual da empresa Labor durante o periodo que vai de 1928 a
1937 condiz com grande parte dos estudos realizados sobre a industria nessa época, e
mesmo com a visao setorial agregada do ramo téxtil presente em Belanga (2006).

A reducgdo do numero de operdrios inicialmente fora a solu¢do mais rapida para
enfrentar a crise que ja atingia o setor somada a crise de 1929 e da Grande Depressao
que se seguiu. A recuperacdo econdmica permitiu que a capacidade ociosa existente
fosse sendo reutilizada, e que muito provavelmente, as empresas que nao tinham um
respaldo financeiro baseado em lucros anteriormente acumulados sofreram mais
intensamente 0s impactos negativos iniciais, ndo sustentando a possibilidade de
posteriormente virem a investir em um aprimoramento técnico. Este que tanto para
Labor, como demonstrado e relatado pelos préprios donos da empresa na época, como
para o setor téxtil como em geral, fora de pouca representatividade durante o periodo
1928-37.

Quando se trata de analisar o caso da industria no Estado de Sdo Paulo, a analise
da Metaldrgica Fracalanza mostra-se relevante, pois apesar da producdo de bens
considerados simples, ndo deve ser desmerecida em um estudo sobre o impacto da crise
de 1929 e da Grande Depressao no Brasil.

Em termos gerais, pode-se dizer que a empresa Fracalanza ndo somente obteve
sucesso em manter-se ativa no periodo de crise, como aproveitou-se das oportunidades

que se relacionavam a restricdo das importacdes para diferenciar seus produtos e
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substituir, ndo somente em termos gerais, mas também de qualidade, os produtos
importados. A prosperidade da empresa mostra-se através de sua tradi¢do consolidada
através de varias décadas, permanecendo ativa no mercado nos dias atuais.

Empresas como estas, aparentemente contribuiram de forma direta para atender a
demanda de mercado da época, tal como é possivel de se prever, por meio dos dados de
investimento.

Existia a preocupagdo no aprimoramento das técnicas, diferenciacdo dos
produtos e, portanto, contribuindo para o processo de crescimento e consolida¢do de um
setor industrial do pais que passava, segundo a historiografia cldssica, a ter a industria
como principal fonte de geracdo de renda, abandonando aos poucos, sua forte
dependéncia do setor exportador e importador.

Os estudos de caso, através das andlises dos balancos contdbeis de empresas para
o periodo em estudo, mostraram que era um instrumento comum utilizar-se da
nomeacgdo da conta lucros e perdas acumulados como uma conta que implicitamente
tratava-se de um fundo de reserva.

Deste modo, € possivel afirmar, através do indice de lucratividade da Fébrica de
Tecidos Labor S.A., que, a partir de 1930-31, os impactos negativos afetando os lucros
comecavam a serem revertidos.

Resultado que ndo condiz com a afirmacdo de Haber (1991) sobre a oscilagdo entre
lucros inexistentes e negativos a partir do segundo semestre de 1931 até 1933, e,
recuperagdo somente apos 1934.

Nao parece, também, razodvel relacionar o impacto negativo da Grande

Depressao no setor téxtil (periodo em que as firmas individuais apresentaram prejuizos)
ao argumento de Stein e Fishlow, de que este desencorajou investimentos novos e
inovacao nas industrias brasileiras de bens de consumo, como afirma Haber (1991).
O crescimento e desempenho favoravel verificado, no entanto, € quase que inteiramente
explicado pela capacidade do setor téxtil, principalmente de tecidos de algoddao em
manter-se lucrativo através da intensa utilizacdo do equipamento produtivo existente.
Complementando assim, a suposi¢do de Stein (1979) de que a restri¢do de importagao
de méquinas téxteis tornou mais lenta a expansao da industria téxtil de algodao.

Os lucros que a industria de tecidos provia ao grupo de empresdrios que a
exploravam deram a impressao erronea no que diz respeito ao valor econdmico real do
parque industrial paulista. O estado de desgaste das maquinas e equipamentos arcaicos

em fins da década de 1930 do setor téxtil ndo representava, portanto, a base na qual o
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crescimento industrial paulista pdde vir a ser caracterizado como o de grande impulsor
do processo de industrializacdo brasileiro.

Como era previsto, a andlise do setor metaldrgico veio a comprovar que o rapido
crescimento industrial paulista nos anos 1930, assim como a relativa mudanca
tecnolégica e diversificacdo estrutural que o caracterizou'’, foi fruto principalmente dos
setores nao tradicionais.

A diferenciacdo das fontes de crédito entre os dois setores é aparente. Mostra
uma relagcdo entre os lucros anteriormente acumulados como principal fonte de crédito
do setor tradicional téxtil.

No setor metalirgico, os meios de financiamento estabelecem relacdes com os
outros setores e/ou classes de atividade econdmica (casa de crédito/acionistas), que vai
além das abordagens gerais acerca das condi¢des de financiamento na época,

acrescentando trabalhos j4 existentes e instigando novas pesquisas na area.
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