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S. A. Fabrica Votorantim e o setor téxtil
paulista (1918-1939): os caminhos que levaram
o grupo da faléncia a lideranca industrial

S. A. Fabrica Votorantim and the Sao Paulo’s textile sector (1918-1939): the paths that led
the group from bankruptcy to the industrial leadership

Abstract

Understanding the Brazilian economic
groups presents a gap, especially in under-
standing how these groups were formed in
the first half of the twentieth century. The
Votorantim Group, eighth largest Brazilian
group in 2007, emerged in the late nineteenth
century, but gained its business definition in
1918, when it was acquired by businessman
Antonio Pereira Ignacio. In the 1920 and
1930s, the major undertaking of Sociedade
Andnima Fibrica Votorantim (SAFV) was a
textile factory, located in Sorocaba (SP), close
to the other group undertakings (railway,
lime and cement, sale of land, hydroelectric
power plant). Analyzing primary sources of
SAFV (balance sheets, profit and loss state-
ments, management reports) and surveys on
the S3o Paulo industry, we noted its evolu-
tion to become the biggest textile company
in the state of Sdo Paulo in the 1930s, prog-
ress based on three factors: its constitution as
a business group, its family management and
its links to the Sdo Paulo’s financial sector.
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Resumo

A compreensdo dos grupos econdmicos brasileiros
apresenta uma lacuna, sobretudo, no entendimen-
10 de como esses grupos se formaram na primeira
metade do século XX. O Grupo Votorantim, oi-
tavo maior grupo brasileiro em 2007, surgiu no
final do século XIX, mas ganhou sua definigio
empresarial em 1918, quando foi adquirido pelo
empresdrio Antonio Pereira Igndcio. Nas décadas
de 1920 e 1930, o principal empreendimento da
Sociedade Andnima Fabrica Votorantim (SAFV)
era a fabrica téxtil, localizada em Sorocaba (SP),
proxima dos outtos empreendimentos do grupo
(ferrovia, cal e cimento, venda de tetrenos, usi-
na hidrelétrica). Analisando fontes primdrias da
SAFV (balangos patrimoniais, demonstragoes de
lucros e perdas, relatdrios de diretoria) e os levan-
tamentos sobre a indistria paulista, evidenciamos
sua evolugdo ao posto de principal empresa téxtil
paulista na década de 1930, progresso apoiado
em 1rés fatores: sua constituicdo como um grupo
econdmico, sua administragdo familiar e suas li-
gagdes com o setor financeiro paulista.
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1 Introducao

Nas décadas iniciais do século XX, o téxtil se notabilizava como o mais
expressivo setor industrial nacional, tanto no nivel estadual quanto federal:
no ano de 1919, 29% do produto industrial brasileiro teve origem neste
setor, cifra andloga a sua participagdo no computo da industria paulista,
sendo que Sdo Paulo abrigava 30% das fabricas téxteis brasileiras e 27 %
do capital investido no setor, além de 34% dos operarios nacionais (Negri,
1996, p. 37; Baer, 2002, p. 60; Loureiro, 2007 p. 32).

Dos ramos que compunham o setor téxtil no estado de Sdo Paulo no
ano de 1928 — fiagdo e tecelagem de algoddo; fiagdo e tecelagem de juta;
fabricas de seda natural e artificial (rayon); as malharias e as fabricas de 1a
— o ramo algodoeiro era o principal, pois, enquanto suas fabricas represen-
tavam 31,5% do setor, a0 mesmo tempo, nelas estavam 64,5% do capital,
somavam 60,6% dos trabalhadores e 74,6% da forca motriz, elementos
que reunidos permitiam ao ramo algodoeiro alcangar 43,4% da produgao
do setor (Aureliano, 1999, p. 40; Loureiro, 2007, p. 33).

Uma das maiores fabricas téxteis paulistas nas décadas iniciais do sécu-
lo XX era a Sociedade Andénima Fabrica Votorantim, localizada na cidade
de Sorocaba. A empresa foi criada em 1891 pelo banco Unido de Séo Paulo
e, com sua faléncia em 1918, arrematada pelos empresarios Antonio Pe-
reira Ignacio e Francisco Scarpa em janeiro daquele ano. Nos vinte anos
subsequentes, a Fabrica Votorantim converteu-se de parte da massa falida
do banco para o posto de principal firma téxtil paulista — segundo o mon-
tante do capital investido — no ano de 1931, fato que se repetiria entre
1935-1937.

Em que pese relevantes trabalhos terem se debrucado sobre a industria
téxtil paulista, tais estudos o fizeram de uma maneira setorial, na maioria
das vezes, sem tomar como objeto de andlise uma empresa especifica, suas
politicas de gestdo e seus resultados contdbeis no periodo do Entreguer-
ras.! No caso da Fébrica Votorantim, os trabalhos arrolados demonstram
uma preocupacdo maior com os fatores de crescimento do grupo em meio
ao seu processo de internacionalizagdo, que se adensou na década de 1980,

1 Stein, 1979; Cano, 1981; Loureiro, 2007; Baer, 1975; Carone, 2001 Cano, 1981; Negn
1996; SuZIgan 2000; Dean, 1971; VerSIam Ver51an1 1978 Rlbelro 1988 Um estudo especi-
fico sobre uma das mais importantes firmas téxteis fuminenses é de Elisabeth von der Weid:
O fio da meada: estratégia de expansio de uma indiistria téxtil: Companhia América Fabril, 1878-
1930. Rio de Janeiro: FCRB: CNI, 1986.
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momento em que a Votorantim ja havia se consolidado no setor industrial
de base, permanecendo, entdo, lacunas sobre o evolver dos negécios téx-
teis, atividade central do grupo até o final dos anos 1930 e que teria viabi-
lizado financeiramente os novos investimentos.?

Ademais, a lacuna apontada é de extensdo mais ampla se considerada a
escassez de informagGes sobre a origem dos maiores grupos econdmicos
nacionais, lista que, para o ano de 2007, colocava o Grupo Votorantim
como o principal conglomerado industrial de origem privada/familiar, ao
lado de empresas estatais e bancos que comungam o fato de terem surgido
antes da década de 1960 (Aldrighi; Postali, 2010, p. 355-356).3

Diante disso, este artigo tem como objeto o evolver da Sociedade And-
nima Fébrica Votorantim (SAFV) — doravante Grupo Votorantim (referen-
te as empresas do grupo) ou Fabrica Votorantim (referindo-se somente a
firma téxtil) —, razdo social da fdbrica téxtil e de investimentos paralelos
que compunham o grupo econdémico liderado por Antonio Pereira Ignacio
e José Ermirio de Moraes nas décadas de 1920 e 1930. O foco recai sobre
a atuagdo da Fabrica Votorantim no setor téxtil paulista entre 1919-1939,
buscando compreender como ocorreu a reestruturagdo da empresa, bem
como do grupo, apds a faléncia do Banco Unido de Sdo Paulo em 1918,
inaugurando uma nova fase em que a Fabrica Votorantim se transformaria
na maior firma téxtil de Sdo Paulo nos anos 1930. Para tanto, utilizamos as
demonstracées contdbeis da Sociedade Anénima Fébrica Votorantim (ba-
lancos gerais, demonstracdes de lucros e perdas), os relatérios da diretoria
do Grupo Votorantim e os levantamentos sobre a industria paulista no
Entreguerras (Estatistica Industrial de Sdo Paulo e Boletim da Diretoria de
IndUstria e Comércio do Estado de Sao Paulo).

De antemdo, notamos que a trajetéria do Grupo Votorantim, iniciada
com a construcao da Fibrica Téxtil Votorantim na cidade de Sorocaba em

2 Santos, 2008; Pedrosa, 2015. Devemos registrar que alguns trabalhos se reportaram as
figuras- chave para o desenvolvimento do Grupo Votorantim, caso de: Scantimburgo, J. José
Ermirio de Moraes: o homem, a obra. Sdo Paulo: Companhia Editora Nacional, 1975; e Pastore, J.
Auntonio Ermirio de Moraes: memdrias de um didtio confidencial. Sao Paulo: Planeta, 2013. Nesta
mesma linha hagiografica situa-se a obra de Caldeira, J. Votorantim 90 anos: uma histiria de
trabalho e superagio. S&o Paulo: Mameluco, 2007.

3 Os dez maiores grupos econémicos do Brasil em 2007 eram, em ordem crescente de receita
bruta (em parénteses o ano de fundagao): Fiat (1899), Gerdau (1909), Votorantim (1892), Am-
bev (1999), Telefonica (1924), Banco do Brasil (1808), Itati (1945), Vale (1942), Bradesco (1943)
e Petrobras (1953) (Aldrighi; Postali, 2010, p. 355-356). H4 trabalhos que tracam um histérico
dos grupos econémicos brasileiros, mas que ndo empreenderam andlises mais especificas
sobre o periodo da primeira metade do século XX, caso de Bonelli (1998) e Gongalves (1999).

v.28 n.2 2018 Nova Economia 581



Silva & Costa

1891 pelo banco Unido de Sdo Paulo, corrobora as anélises que pontuam o
inicio da década de 1890 — com as medidas de estimulo ao crédito, facilita-
cdo a formagdo de empresas e certa protegdo tarifdria — como um cendrio
favoravel ao surto industrial brasileiro, em que os bancos universais pas-
saram a investir na industria (Fishlow, 1972; Stein,1979; Cano, 1981; Baer;
1975; Versiani; Versiani, 1978; Marcondes e Hanley, 2010; Suzigan, 2000;
Lima; Sanson, 2008).

O evolver da Votorantim no setor téxtil paulista durante a Primeira Re-
publica também demonstra uma congruéncia com a historiografia tradi-
cional, quando ela indica a década de 1920 como um momento importante
na formagdo de capacidade instalada — fusos e teares — que seria a base
para a retomada do crescimento no inicio dos anos 1930, junto as politicas
de sustentacdo da renda no setor cafeeiro (Stein, 1979; Versiani; Versiani,
1978; Fishlow, 1972; Suzigan, 2000).

Todavia, existem especificidades sobre as maiores empresas téxteis que
a historiografia tradicional pouco abordou. Sem olvidar a importancia dos
pequenos e médios estabelecimentos na industria paulista do inicio do
século XX,* devemos salientar que o setor téxtil era extremamente oli-
gopolizado, composto por fabricas como a Belenzinho (Sdo Paulo-SP) e a
Votorantim (Sorocaba-SP), as quais, em 1935, somadas tinham boa parte
do capital, forca motriz, maquindrio e trabalhadores do ramo téxtil algo-
doeiro em suas fabricas.’ A primeira era pertencente ao conglomerado In-
dustrias Reunidas Francisco Matarazzo que, em 1925, atuava também nos
setores alimenticio, de éleos e derivados, metalurgia, quimico, bancério,
além do téxtil (Pedrosa, 2015, p. 170). Por sua vez, a Sociedade Anbénima
Fabrica Votorantim na década de 1930 atuava na fiagdo e tecelagem de al-
godio, 6leos vegetais e subprodutos, sabdo e sapondceos, olarias, cimento
e cal, adubos e colas, fornecimento de energia elétrica, além de possuir
uma ferrovia.b

Segundo Cano (1981, p. 225) e Versiani e Versiani (1978, p. 128), a expli-
cacdo para tamanha diversificacdo das maiores empresas estaria na busca
por diluir os riscos ao atuar conjuntamente em diversos setores, ou seja,

4 Marson (2016).

5 No ano de 1935, a fabrica Belenzinho e a Votorantim reunidas contabilizavam 18% do
capital das fabricas téxteis algodoeiras do estado de Sdo Paulo, 12% do operariado, 15% da
forga motriz, 14% dos fusos e 13% dos teares (DEIC/SAIC/SP, 1935).

6 DEIC/SAIC/SP, 1937, p. 45, 126, 157, 174, 196, 198, 199 e 246.
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seria uma escolha dos grandes grupos em integrar seus investimentos.
Dean (1971, p. 72) ressalta que grupos como Matarazzo e Votorantim, que
atuavam em uma economia brasileira caracterizada, nas décadas iniciais
do século XX, por um mercado pouco integrado, dependente de matérias-
-primas e com fragilidades no fornecimento energético, visavam diminuir
as incertezas e, para tanto, assumiam os investimentos em setores diversi-
ficados, dessa forma, situando a diversificacio como uma necessidade das
maiores empresas.

A formagao do grupo Votorantim se alinha ao exposto por Dean (1971)
e, ademais, busca enquadrar a evolucdo do conglomerado sorocabano jun-
to ao surgimento dos grupos econdmicos brasileiros na primeira metade
do século XX, que surgiram concomitantemente em outros paises de eco-
nomias relativamente atrasadas, como na America Latina e Asia (Colpan;
Hikino, 2016, p. 2-3). Para viabilizar a produ¢io da unidade téxtil (Fabrica
Votorantim), o banco Unido de S&o Paulo teve de resolver a questdo ener-
gética ao montar uma pequena central hidrelétrica no rio Sorocaba e cons-
truir uma ferrovia para garantir o acesso a matéria-prima e escoamento da
produgdo, empreendimentos que se impuseram aos investidores. A esses
empreendimentos seriam somados outros, como a fabrica de cimento Ro-
dovalho em 1918, configurando o grupo Votorantim. A reunido de tais
investimentos diversificados — além das ligacdes com o setor financeiro
paulista e a administracdo familiar do grupo — possibilitou a evolugido da
Fabrica Votorantim no setor téxtil paulista na década de 1920, até alcancar
a lideranca nos anos 1930.

2 Sociedade Anonima Fabrica Votorantim: as origens
de um grupo econdmico brasileiro

O enquadramento tedrico das grandes empresas de economias emergen-
tes no comego do século XX buscou no conceito de grupos econdmicos uma
melhor compreensdo deste objeto.” Em que pese os grupos econdémicos
ndo serem conceituados de maneira univoca, as defini¢des mais usuais

7 Os grupos econémicos receberam diferentes nomenclaturas nos paises emergentes: na Co-
reia do Sul sdo os chaebols; na India os business houses; na Turquia as holding companies; e, na
América Latina, se consagrou, inclusive no Brasil, o termo grupos econdmicos (Kim; Kandemir;

Cavusgil, 2004, p. 14).
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os descrevem como conjuntos de empresas que podem ser juridicamente
independentes, mas que atuam de maneira unificada por meio de lagos
formais (patriménio) e/ou informais (familia).® Esses grupos caracterizam-
-se pela atuagdo diversificada que, no caso dos grupos brasileiros, deve se
dar pelo menos em trés setores industriais (Aldrighi; Postali, 2010, p. 371).

A unido com outras empresas independentes para formar grupos eco-
ndémicos tendia a minimizar os obstaculos a atuagdo de tais companhias
em mercados nascentes, diminuindo eventuais custos produtivos e comer-
ciais. Questdes fundamentais no cotidiano empresarial, como o acesso ao
crédito, as fontes de matérias-primas, ao transporte das mercadorias finais,
a instabilidade dos marcos regulatérios, a diversidade dos produtos e as
préprias flutuagdes econdmicas tinham na formacdo de grupos econdmi-
cos uma resposta as condicionalidades de economias atrasadas (Leff, 1978,
p. 666-675; Barbero, 2011, p. 5-6; Kim; Kandemir; Cavusgil, 2004, p. 3).

A comandar os grupos econdmicos, como no caso brasileiro, comu-
mente vemos familias — Ermirio de Moraes, Gerdau, Setibal, Vilela en-
tre outras — que detém posigoes de controle nestas aliangas de empresas.’
Articuladas em uma cadeia de gestdo piramidal, ou eventualmente como
holdings, essas familias comandam as empresas por meio do controle acio-
nério do grupo, condi¢do que pode ser resultado de um Unico grande acio-
nista — o fundador ou comprador da empresa — ou de alguns familiares
com posse relevante de papéis do grupo, sendo que alguns desses indivi-
duos traduzem o controle da familia com a participa¢do direta em posi-
cOes de controle estratégico, como a presidéncia ou geréncia (Granovetter,
2005, p. 433; Colpan; Hikino, 2010, p. 16; Fernandez-Perez, 2010, p. 148;
Fernandez-Perez; Casanova, 2012, p. 281).

Entre os dez maiores grupos econdmicos brasileiros em 2007 constava
o Grupo Votorantim, notadamente o maior dos grupos privados a atuar
na industria e cujas origens remontam ao final do século XIX. Em julho de
1891, o Banco Unido de Sdo Paulo adquiriu terras na localidade paulista

8 Esta caracterizagdo dos grupos econdmicos enquanto conjunto de empresas independentes
que atuam de maneira congregada pode ser encontrada em Granovetter (2005, p. 429), Khan-
na; Yafhe, (2007, p. 331), Colpan; Hikino (2010, p. 17) e Gongalves (1991, p. 181).

9 Em 2007, dos 50 maiores grupos econémicos atuando no mercado brasileiro, 15 eram
comandados por familias nacionais, enquanto 21 eram controlados por firmas estrangeiras —
que podiam ser firmas familiares —, 8 grupos eram dirigidos por firmas privadas e/ou fundos
de pensdo nacionais, 5 grupos eram estatais e 1 grupo era chefiado de maneira conjunta por
uma familia brasileira e uma empresa estrangeira (Aldrighi; Postali, 2010, p. 372).

584 NovaEconomia v.28 n.2 2018



S. A. Fabrica Votorantim e o setor téxtil paulista (1918-1939)

de Sorocaba.!’ A regido era o principal centro algodoeiro de Sdo Paulo e
nas terras compradas situava-se uma cachoeira de nome Votorantim (no
Rio Sorocaba).! Essa queda d’agua possibilitou ao banco solucionar uma
questdo-chave no funcionamento de sua Fabrica de Chitas Votorantim,'?
unidade téxtil formada em 1891 e que passou a funcionar no ano seguinte,
quando a pequena usina hidrelétrica construida pelo banco também foi
concluida e passou a alimentar os teares e fusos da fabrica.’® Os dois em-
preendimentos foram complementados pelo banco que, a fim de viabilizar
a chegada de matéria-prima e o escoamento da produgdo, engendrou uma
ferrovia — a Estrada de Ferro Votorantim — a qual, apesar de sua extensdo
de somente oito quilémetros, servia para interligar o nascente distrito de
Votorantim a cidade de Sorocaba, onde se encontrava com os trilhos da
Estrada de Ferro Sorocabana unindo o mercado local ao estadual (EFEV,
p. 1, 1980).1

A conjuntura favoravel aos investimentos industriais regrediu a partir
de 1914, com as agruras econdmicas impostas pela I Guerra Mundial, so-
bretudo com a diminui¢do dos fluxos comerciais do exterior, implicando
em dificuldades na obtencdo de matérias-primas — caso dos tecidos in-
gleses posteriormente finalizados no Brasil — e equipamentos. Ademais,
com a queda nos pregos do café, houve uma fuga de cambiais do sistema
bancario paulista, gerando a faléncia de algumas institui¢es financeiras
(Saes, 1986, p. 144; Villela e Suzigan, 1973, p. 128). Uma delas foi o Banco
Unido de Séo Paulo que, em 9 de janeiro de 1918, leiloou seus ativos, entre
eles a Fabrica Téxtil Votorantim (fiagdo, tecelagem e estamparia), que foi

10 Criado em janeiro de 1890, o Banco Unido de Sdo Paulo tinha como presuiente o senador
Antonio de Lacerda Franco e em sua diretoria outros representantes do grande capital cafeei-
ro, sendo que, em 1892, era o maior banco paulista de acordo com o volume de seus ativos
(Hanley, 2005, p. 155).

11 No inicio do século XX, a regido de Sorocaba era responsavel por 80% da produgdo de
algodao paulista (Carone, 2001, p. 93).

12 Chita era um tecido de algoddo importado, principalmente da Inglaterra, e posteriormen-
te estampado no Brasil.

13 Como a maior parte da produgdo energética do estado de Sdo Paulo se destinava ao
consumo doméstico, os empreendimentos industriais tinham na viabiliza¢do energética um
grande desafio ao funcionamento de suas instalages. Disto vinha a preferéncia por situar
as plantas industriais préximas aos rios e suas quedas d’agua, que permitiam a construcdo
de pequenas usinas hidrelétricas que alimentariam as f4bricas (Carone, 2001, p. 81-86; Saes,
2010, p. 112).

14 Inicialmente, a Estrada de Ferro Votorantim contava com 5 locomotivas, 30 vagdes de
carga, 8 carros de passageiros e 1 carro especial para autoridades, além de 1 carro fanebre

(EFEV, p.1, 1980).
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arrematada pelo empresario portugués Antonio Pereira Igndcio e o italiano
Francisco Scarpa — que até entdo eram fornecedores da fabrical® — além de
outros acionistas minoritarios, pelo valor de 5 mil contos de réis, montante
tido como oito vezes menor que o valor dos ativos adquiridos na regido de
Sorocaba, pois além da unidade téxtil, com seus estoques e maquinarios,
eles se tornaram proprietarios da Estrada de Ferro Votorantim e de jazidas
de cal (Caieiras de Itupararanga) as quais também eram atendidas pela
ferrovia particular (SAFV, 1918-1919; Marcovitch, 2009, p. 234).

Tabela 1 Empresas componentes do Grupo Votorantim, 1918-1929

Nome da empresa Ano de criacdo Cidade Producao/

Finalidade
Fabrica Votorantim 1892  Votorantim (SP) tecidos de algodédo
Fabrica Rodovalho 1892  Sao Roque (SP) cimento
Caieiras de ltupararanga Desconhecido Sorocaba (SP) cal
Estrada de Ferro Elétrica Votorantim 1893 Sorocaba (SP) transporte

Fonte: SAO PAULO. Diario Oficial do Estado de So Paulo, 30/06/1922, p. 1922: 15/02/1923, p. 1923;
14/02/1925, p. 1233; 12/02/1926, p. 1243; 15/02/1928, p. 1471; 23/02/1930, p. 1995.

Em virtude de desavencas com o sécio, Francisco Scarpa vendeu sua par-
ticipagdo na Votorantim para Pereira Ignacio por dois mil contos de réis,
tendo recebido do portugués também a Fébrica de Oleos Santa Helena.
Pereira Ignécio aceitou a oferta e fez desta empresa seu principal investi-
mento, concentrando esforcos no setor téxtil com o controle aciondrio da

Fabrica Votorantim e dos demais empreendimentos do grupo (Marcovitch,
2009, p. 236).1°

15 Antonio Pereira Ignécio fornecia algoddo descarocado por meio de sua empresa, a F4brica
de Oleos Santa Helena, situada em Sorocaba (SP). O italiano Francisco Scarpa, através da
E Scarpa & Filho, casa importadora de géneros diversos, tinha um armazém dentro das insta-
lagbes da Fabrica Votorantim para atender aos funciondrios da firma (Lloyd ez al., 1913, p. 651
apud http://www.novomilenio.inf.br/santos/h0300g39i.htm.)

16 Antonio Pereira Ignécio, portugués que chegou ao Brasil em 1884 com 10 anos de idade
para viver com sua familia na cidade paulista de Sorocaba, iniciou a trajetéria econdmica
no Rio de Janeiro, trabalhando na casa importadora de tecidos do portugués Jodo Reinaldo
Faria. Com o cabedal acumulado, voltou para a regido sorocabana no final do XIX e investiu
no setor algodoeiro, chegando a ser proprietdrio de 14 empresas descarogadoras de algoddo
espalhadas pela cidade de Boituva, Porto Feliz, Tatui e Conchas, localidades situadas entre
Piracicaba e Sorocaba. Utilizando a mesma matéria-prima, ele montou em 1905, na cidade de
Sorocaba, a Fabrica de Oleos Santa Helena, que descarogava o algodio a ser vendido as em-
presas téxteis e também produzia o éleo. No setor téxtil, ele ainda adquirira trés tecelagens:
Fébrica Paulistana, Fébrica Luzitinia e Fdbrica Lucinda. Ademais, Pereira Ignécio diversificara
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Esse controle é evidenciado pelo quadro de acionistas do Grupo Voto-
rantim em 15 de fevereiro de 1924, ao demonstrar que Antonio Pereira
Ignécio (presidente do Grupo) tinha 99,44% das a¢des do grupo — 12.500
acOes em seu nome e mais 12.360 a¢des em nome da Pereira Ignicio &
Cia., que era a reunido de seus diversos empreendimentos individuais.
Ademais, seus filhos Paulo e Jodo Pereira Ignacio possuiam cada um 20
acoes (0,08% dos papéis), o que punha em maos da familia um total de
99,60% das 25.000 agbes em que se dividia o capital do grupo.?”

Concentrando suas atividades principais no ramo téxtil, a Fabrica Vo-
torantim galgaria postos, entre 1919-1937, que a conduziriam de uma po-
sicdo de fragilidade financeira quando de sua venda para Pereira Ignécio a
lideranga deste que era o principal setor da inddstria paulista e nacional.

3 A Fabrica Votorantim em meio a crise no setor téxtil
paulista (1919-1928)

Apés enfrentar dificuldades com a reposigdo de maquinario e fornecimen-
to de matérias-primas durante a I Guerra Mundial (1914-1918), a inddstria
téxtil nacional iniciaria uma nova fase de investimentos na década de 1920.
Favorecida, mesmo que indiretamente, por uma taxa de cdmbio mais va-
lorizada, principalmente entre 1924-1926, além de contar com a expansdo
dos meios de pagamentos, a importacdo de maquinas para as firmas algo-
doeiras sextuplicaria entre 1921-1926 (Suzigan, 2000, p. 159-160; Cano,
2012, p. 903; Negri, 1996, p. 37).

A ampliacdo da capacidade produtiva na década de 1920 ocorreu de
forma andloga nas firmas téxteis paulistas, sendo o estado de Sio Pau-
lo responsavel pela producdo de aproximadamente metade dos tecidos
de algoddo nacionais no decénio.'® Uma das principais empresas téxteis
paulistas era a Fabrica Votorantim que, em 1920, encontrava-se na quinta

seus negdcios comprando a Companhia Telefénica Sul Paulista e a Fabrlca de Cimento Rodo-
valho (Marcovitch, 2009, p. 235; Caldeira, 2007, p. 18).

17 Os demais acionistas da S. A. Fabrica Votorantim em fevereiro de 1924 eram: Zeferino de
Freitas Guimardes, Antonio Oliveira Penteado, A. de Carvalho e Silva, Jorge Nielsen, Mario
Goulart de Faria, sendo que cada um deles possuia 20 agdes (SAFV, 1923, p. 13).

18 Em 1920, as firmas do setor algodoeiro paulista tinham um total de 16.100 teares e
524.000 fusos que produziram 186,5 milhdes de metros de tecidos. J4, em 1928, elas pos-

sufam 22.800 teares e 730.800 fusos que produziram 191,1 milhdes de metros de tecidos
(Cano, 1981, p. 293).
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posicdo entre as companhias produtoras de tecidos de algoddo no Estado,
segundo o capital investido, ficando atrds de firmas da capital paulista.'”
Conforme a tabela 2, vemos que a Fébrica Votorantim era uma importante
empresa téxtil na década de 1920, que produzia 8% do total de tecidos de
algodao no estado de Sao Paulo e 5% da oferta nacional entre 1920-1930.

Tabela 2 Produgéo de tecidos de algodéo da Fabrica Votorantim, do estado de Séo Paulo
e do restante do Brasil, 1918-1930 - em milhdes de metros
| 1018| 1019 1920| 1921| 1922| 1923| 1925| 1929 1930

Resto do pais 347 409 400 355 410 452 330 329 341
Estado de Sao Paulo 147 175 187 198 217 4838 206 149 135
Votorantim 13 1 16 16 21 24 20 16 17

Fonte: Cano (1981, p. 293); SAO PAULO. Diario Oficial do Estado de Sao Paulo, 30/06/1922, p. 1922:
15/02/1923, p. 1923, 14/02/1925, p. 1233, 12/02/1926, p. 1243; 22/03/1931 p. 2327.

No caso da Fabrica Votorantim, as instalagdes sorocabanas, que sofriam
pela obsolescéncia dos equipamentos, receberam méquinas importadas ao
final da I Guerra Mundial, sob a nova administracdo de Pereira Ignacio.
O ntimero de teares era de 1.109 pecas e o de fusos era de 36.000 no ano de
1916, subiu para 1.300 teares e 46.000 fusos em 1920, permanecendo o ni-
mero de operdrios igual nos dois anos arrolados.? Junto aos aprimoramen-
tos nas maquinas ja existentes, esses novos fusos e teares possibilitaram a
Votorantim, entre 1918-1923, dobrar sua produgdo — de quase 13 milhdes
de metros de tecidos para pouco mais de 24 milhées de metros, producio
que se tratava de chitas, morins, zefires, lengos, gaze, crepes e toalhas.?!
Na década de 1920, o Grupo Votorantim tinha uma gama de recursos
produtivos em que se destacava a fabrica téxtil, empreendimento que era
responsavel por 80% das receitas no periodo, conforme a tabela 3. Além

19 Em 1920, as maiores fébricas de tecidos de algoddo do Estado de Sao Paulo, segundo o
capital 1nvest1d0 eram (capital em contos de réis): Cia. Nacional de Tecidos de ]uta (10.000);
Cotonificio Rodolfo Crespi (7.729); Fabrica de Tecidos Labor (7.600); Fiacdo, Tecelagem e
Estamparia Jafet (6.419); e Sociedade Anénima Fabrica Votorantim (6.000) (DEIC/SACOP/
SP, fev-mar, 1922, p. 60-63).

20 DEIC/SACOP/SE, ago-set. 1918, p. 387 e fev-mar, 1922, p. 60-63.

21 No Relatério da Diretoria do Grupo Votorantim referente ao ano de 1923 consta que
“Adquirimos o estabelecimento em julho de 1917, sendo que, nesse ano, foi quase nula a
sua eficiéncia de trabalhos, em virtude da reforma geral que a fébrica necessitava”. Ademais,
“no tocante aos melhoramentos aplicados nos maquinismos existentes, verificamos, com a
aplicagdo prética na fiagdo, que o processo de uniformizagdo de uma sé canilha produz um
aumento de 26%, com diminuigdo de 20% da mao-de-obra” (SAFV, 1923, p. 3).
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dos investimentos na fabrica téxtil, ocorreu a eletrificacdo e o alargamento
de bitola dos trilhos da Estrada de Ferro Votorantim que atendia a fabrica
téxtil, as Caieiras de Itupararanga (Sorocaba-SP) e a Fabrica de Cimento
Rodovalho (Sdo Roque-SP).%

Tabela 3 Receitas do Grupo Votorantim, 1921-1927 - valores reais em contos de réis
(ano base =1921)

| 1921 1922 1924 1925 1927
Votorantim (fabrica téxtil) 5.337 2.773 5.378 3.697 2.742
Itupararanga (cal) 438 208 264 244 690
Rodovalho (cimento) 83 40 29 17 31
Diversos 419 431 596 102 0
Estrada de Ferro Elétrica 45 61 552
Secdo de Terrenos 410 534
Renda de iméveis 41 27 32 9
Total 6.319 3482 6.346 4542 4.549

Fonte: SAO PAULO. Diério Oficial do Estado de Sao Paulo, 30/06/1922, p. 1922: 15/02/1923, p. 1923;
14/02/1925, p. 1233;12/02/1926, p. 1243; 15/02/1928, p. 1471.

Nota: os dados foram extraidos das Declaragbes de Lucros e Perdas publicadas no Diario Oficial do
Estado de Séao Paulo. A diferenca entre a soma dos itens da Receita e o total se deve ao arredondamento
dos dados. Para obter os valores reais foi utilizado o Deflator Implicito do PIB elaborado pelo ipeadata
(http://www.ipeadata.gov.br/) com base no trabalho de Haddad, Claudio Luiz da Silva. Crescimento do
produto real no Brasil, 1900-1947. Rio de Janeiro: Fundagéo Getdlio Vargas, 1978.

Pela tabela 3, vemos que as receitas do Grupo Votorantim apresentaram
queda de 28% entre os anos 1921-1927, sobretudo em virtude da crise
no setor téxtil algodoeiro paulista que, entre os anos 1924-1928, teve um
declinio de 17 % em sua produgdo — no restante do pais houve crescimento
de 12% na produgdo de tecidos de algoddo.”® Especificamente, a queda

22 A eletrificacdo e o alargamento da bitola proporcionaram um crescimento no fluxo de
passageiros e no transporte de mercadorias pela Estrada de Ferro Elétrica Votorantim, visto
que, em 1918, foram comercializados 62.087 bilhetes de passageiros e transportadas 69.054
toneladas de mercadorias. Ao passo que, em 1923, foram vendidos 174.122 bilhetes de pas-
sageiros e transportados 948.829 toneladas de mercadorias (SAFV, 1928, p. 5).

23 As agruras do setor téxtil paulista entre 1926-1928 explicavam-se pela maior insergdo
dos tecidos estrangeiros no mercado nacional — sobretudo os ingleses —, sendo que tais mer-
cadorias tinham uma grande demanda em virtude de sua qualidade mais elevada e de pre-
¢os competitivos, o dltimo fator em virtude da baixa protecdo alfandegéria em contexto de
crescimento dos pregos internos. Ademais, a capacidade produtiva nacional foi amplamente
acrescida na década de 1920, acirrando a concorréncia nos mercados regionais a partir da
formacdo de novas empresas, como no Sul do Brasil (Cano, 1981, p. 180; Luz, 1975, p. 179;
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nas receitas no ano de 1925, por exemplo, foi atribuida no Relatério da
Diretoria da Fabrica Votorantim a longa estiagem ocorrida no estado de
Sdo Paulo naquele ano, que gerou uma crise energética, diminuindo os
dias de trabalho e, consequentemente, a producdo téxtil.?* Para atenuar o
cendrio adverso, a Votorantim manteve a rotina de nao distribuir dividen-
dos, medida que vinha desde 1921 e se estenderia até 1931, como forma de
capitalizar a empresa em meio a dificil conjuntura no setor téxtil.?®

Ainda para enfrentar a crise, em 1926 o Grupo Votorantim levantou
um empréstimo em Londres que deveria ser quitado em vinte anos, cujo
servi¢o da divida representou 25% das despesas e 32% do passivo do con-
glomerado no ano seguinte, convertendo-se na maior conta do passivo até
ser quitado em 1938. Uma das explicagdes para a obtencdo destes capitais
estava nos nexos entre a Votorantim e grandes financistas, uma vez que,
entre 1922-1931, o grupo tinha os seguintes membros em seu Conselho
Fiscal: Manoel de Barros Loureiro; AratGjo Costa & Cia.; e o Banco do Co-
mércio e Indistria do Estado de Sao Paulo (Comind), representado em
alguns dos relatérios por Numa de Oliveira, presidente de seu Conselho
Administrativo.?® Este banco, a principal casa bancaria nacional a atuar
no estado de Sdo Paulo nos anos 1920, caracterizava-se pela participacdo
de seus dirigentes na diretoria de outras companhias, tendo a casa forte
atuagdo no financiamento do grande capital cafeeiro paulista,” em uma
simbiose entre grupos econdmicos e institui¢des financeiras que garantia
a provisdo de capital aos negdcios industriais, inclusive nas conjunturas
econdmicas adversas (Granovetter, 2005, p. 434).%8

Suzigan, 1971, p. 94; Stein, 1979, p. 130-131).
24 SAO PAULO, 12/02/1926, p. 1242.

25 (SAO PAULO, 12/02/1926, p. 1242; 15/02/1928, p. 1471; 16/02/1928, p. 1953). O Relaté-
rio da Diretoria da S. A. Fébrica Votorantim para o ano de 1925 diz o seguinte acerca dos di-
videndos: “Nao julgando ainda a Diretoria oportuna a ocasido para distribuir dividendos por
assim a exigirem os interesses sociais, pede a vossa aprovagdo a proposta de serem levados
a conta de lucros suspensos os proventos auferidos a constantes do balango ora analisado”.

26 SAO PAULO, 15/02/1923, p. 1184; 14/02/1925, p. 1233; 12/02/1926, p. 1243; 15/02/1928,
p. 1471; 23/02/1930, p. 1995; 22/03/1931, p. 2327; 25/02/1932, p. 15.

27 Em 1907, Antonio Prado e Francisco Antonio de Souza Queiroz eram diretores do Banco
do Comércio e Indistria de Sao Paulo e também da Companhia Paulista de Estradas de Ferro.
Ademais, J. Alvares Rubido Junior e J. Queiroz Lacerda eram diretores do banco e conselhei-
ros da ferrovia, junto com Bento José de Carvalho, que era conselheiro nas duas firmas (Saes,

1986, p. 136).

28 As fontes de financiamento a inddstria nacional, em que pese a caréncia de um banco de
desenvolvimento antes de 1952, podiam vir do langamento de debéntures e agdes na Bolsa
de Valores de Sdo Paulo e do Rio de Janeiro, dos empréstimos concedidos pelos bancos, caso
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De outra parte, a Fabrica Votorantim passou a se valer do aumento nas
receitas dos demais empreendimentos do Grupo — cal, cimento, ferrovia,
venda de terrenos e renda de iméveis —, expediente que pdde dirimir os
efeitos da crise téxtil, o que fazia da diversificagdo, surgida a partir da neces-
sidade de atuar em um mercado em formacdo, uma importante fonte gera-
dora de novas receitas ao grupo econdmico (Colpan; Hikino, 2010, p. 41).

Por exemplo, conforme visto na tabela 3, no ano de 1927, a Fibrica
Votorantim (unidade téxtil) gerou 68% das receitas do grupo — uma queda
em relacdo ao seu patamar médio de 80% —, enquanto a Segdo de Terrenos
respondeu por 13,3%, a Estrada de Ferro Elétrica por 13,7 %, as Caieiras de
Itupararanga por 4,2% e a Fabrica de Cimento Rodovalho por 0,8%. Na-
quele momento, o Grupo tinha um grande empreendimento imobilidrio
na cidade de Sao Paulo, baseado na venda de seus terrenos no loteamento
Brooklyn Paulista (atualmente Brooklyn Velho), iniciado em 1922. Confor-
me andncio no jornal sorocabano O Cruzeiro do Sul, em 1925, a Votorantim
vendia os terrenos a prestagdes sem juros e, ademais, por produzir mate-
riais de construgdo — cal, cimento e tijolos em Itupararanga e Rodovalho —
podia fornecé-los a pregos menores, o que, segundo a publicacdo, era mo-
tivo da grande procura pelos terrenos e, para os negécios do grupo, uma
fonte de receitas que unia seus empreendimentos paralelos (SAFV, 1925).

Mesmo com dificuldades na atividade nuclear (téxtil), inferimos que
houve certa expansdo econdmica da Votorantim na década de 1920 mar-
cada pelo aumento do capital social do grupo, que passou de 5 mil con-
tos de réis para 20 mil contos em 1927. Ademais, se o grupo sorocabano,
assim como muitas firmas algodoeiras, amargava queda na producéo, de
outra parte, além dos empreendimentos que compunham o Grupo Voto-
rantim, na prépria lide téxtil houve certa diferenciagio ao produzir tecidos
de maior qualidade — a fabrica sorocabana produzia tecidos tintos, alve-
jados e estampados como zefir, morim, tecidos-fantasia (Loureiro, 2007,
p. 50; Cano, 1981, p. 184; Suzigan, 1971, p. 93).

Em 1928, a Sociedade Andnima Fabrica Votorantim era a quarta maior
firma do setor téxtil paulista, com um capital de 20 mil contos de réis, ficando
atrds da Cia. Nacional de Tecidos de Juta (capital de 44 mil contos) que pro-

dos empréstimos hipotecarios e, também, dos capitais préprios. Houve uma expanséo dessas
formas de crédito, que prescindiam da atuag@o estatal, entre 1890-1930, marcada, por exem-
plo, pelo aumento no nidmero de empresas listadas nas Bolsas de Valores, sendo que 8,6% do
capital negociado na Bolsa de Sdo Paulo em 1917 era proveniente de firmas téxteis (Hanley,

2005, p. 103; Marcondes, 2014, p. 759-782; Musacchio, 2009, p. 81).
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duzia tecidos & base de juta para sacos, baixeiros e passadeiras, principalmen-
te sacos para acondicionar o café — e do Cotonificio Rodolpho Crespi (capital
de 23 mil contos), que também atuava no ramo algodoeiro com a produgao
de brins, cassinetas, colchas e flanelas.” Mas, com o espocar da Crise de 1929
que abalaria a economia nacional, bem como o setor téxtil, a resposta do gru-
po sorocabano aos efeitos da Crise aceleraria ainda mais a evolugdo da firma
no setor téxtil paulista nos anos 1930, até chegar a lideranca.

4 A evolucao da Sociedade Anénima Fabrica Votoran-
tim e sua lideranca no setor téxtil paulista (1929-1932)

A Crise de 1929 agudizou ainda mais o cendrio adverso vivido pelo ramo
algodoeiro, sobretudo devido a queda nos pregos do café e seus efeitos
declinantes na demanda por artigos téxteis. Refletindo a retragdo geral da
industria paulista entre 1929-1930, o setor téxtil teve queda acentuada no
ndmero de operarios, na producado e nos valores que ele gerou, crise mar-
cada pela paralisagdo de importantes firmas algodoeiras.®

Conforme a tabela 4, houve um declinio no ativo da S. A. Fabrica Vo-
torantim no ano de 1929, comparado a 1927, fato que se deu em virtude
da depreciacdo nos valores do estoque de mercadorias e matérias-primas
e, também, junto aos ativos permanentes do grupo (fabrica téxtil, terre-
nos, cimento, ferrovia, fabrica de cal). Queda ainda maior se deu com o
patriménio liquido em 1929 devido a utilizagdo das reservas como forma
de financiamento em meio a crise. A esse cendrio de crise aglutinava-se o
problema conjuntural de aumento das dividas da Votorantim, pois naquele
ano a conta diversos credores (passivo) representava o dobro da conta diver-
sos devedores (ativo), fato que se evidencia pelo menor nivel alcancado pelo
quociente de cobertura total e pela liquidez corrente, denotando o ano de
1929 como o auge da crise para a Votorantim.*!

29 DEIC/SAIC/SP, 1928.

30 Em 1929, o Estado de Sdo Paulo tinha 22 empresas téxteis com atividades paralisadas em
decorréncia da crise, sendo 15 do ramo algodoeiro. Tomando o ano de 1928 como base, o nd-
mero de operdrios no setor téxtil em 1930 era 28% menor, a produgao de tecidos e seu valor
cairam 30% no mesmo periodo. No ramo algodoeiro, o operariado declinou 44,2%, queda
que se deu de maneira andloga no valor da produgdo (22,1%) e no capital investido (10%)
(Loureiro, 2006, p. 65; Suzigan, 1971, p. 96).

31 SAO PAULO, 16/02/1928, p. 1953; 23/02/1930, p. 1995. No balango patrimonial da S. A.
Fabrica Votorantim para o ano de 1929, a conta devedores diversos somava 12.759 contos de
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Tabela 4 Contas do balanco patrimonial da Sociedade Anénima Fabrica Votorantim,
1927-1932 - valores reais em contos de réis (ano base = 1927)
|  1927] 1929| 1930] 1931] 1932

Ativo 89.622 72.923 81.914 94.851 93.927
Passivo 49803  49.340 55.073 62.097  60.258
Patriménio liquido 39.819 23.582 26.841 32.753 33.669
Quociente cobertura total 1811 1,478 1497 1,542 1,558
Liquidez corrente 0,652 0,646 0,651 0,687 0,659
% Capital de terceiros no ativo total 55,2 677 66,8 64,8 64,1
% Capital proprio no ativo total 448 32,3 33,2 35,2 358
Imobilizagdo do Capital 1427 1739 1702 1,576 1,609

Fonte: SAO PAULO. Diério Oficial do Estado de S#o Paulo, 16/02/1928, p. 1953; 23/02/1930, p. 1995;
22/03/1931, p. 2327; 25/02/1932, p. 15. 25/02/1933, p. 15.

Todavia, os indicadores patrimoniais do Grupo Votorantim em 1930,
em que pese o aumento de 10,4% do passivo, apresentaram importante
melhoria — aumento do ativo em 12% e do patriménio liquido em 14%
em relagdo a 1929. Esses nimeros foram ainda mais significativos em
1931, quando o ativo cresceu 16% e o patriménio liquido aumentou
22% em relagdo ao ano anterior, e seguiriam positivos em 1932, apon-
tando uma saida da crise, que se iniciara em 1930. Em 1932, a S. A. Fa-
brica Votorantim passou inclusive a distribuir dividendos — naquele ano
o montante foi de 650 contos de réis —, fato que se repetiria pelos dois
anos seguintes e rompia com uma politica do grupo que ha uma década
apontava reiteradamente em seus relatérios de diretoria a necessidade
de ndo distribuir dividendos.*

A recuperagdo econdmica da Votorantim, que se deu de maneira preco-
ce jd em 1930 — segundo a tabela 2 a produgdo da fdbrica sorocabana foi
de 17 milh&es de metros naquele ano, sendo que havia sido de 16 milhdes
em 1929 — coaduna-se a explicagdo de Suzigan (1971, p. 96), Stein (1979,
p- 152) e Cano (1981, p. 291), que demonstram que a produgdo téxtil bra-
sileira e paulista voltou a crescer no ano de 1931, apoiada em algumas
medidas conjunturais: desvalorizagdo real do cAmbio em 1930-1931; ele-
vacdo das tarifas de importacdo dos tecidos e fios de algoddo em 1929;

réis, enquanto a diversos credores somava 23.412 contos.

32 SAO PAULO, 22/03/1931, p. 2327; 25/02/1932, p. 15. 25/02/1933; p. 15; 25/02/1934;
p. 32; 27/02/1935.
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decreto 19.739, de margo de 1931, que proibia a importacdo de novas ma-
quinas téxteis e de outros setores — podendo apenas ser importado maqui-
nério para a reposi¢do —; além do controle sobre as divisas (Suzigan, 2000,
p. 162-163; Stein, 1979, p. 145).%

Porém, se os indices gerais de producdo téxtil algodoeira cresciam, ndo
se deve olvidar que nem todas as grandes firmas atravessavam uma con-
juntura favoravel, como demonstra Haber em relacdo as grandes firmas
téxteis que atuavam no estado do Rio de Janeiro (incluindo a capital), caso
da Cia. América Fabril, uma das maiores téxteis brasileiras naquele mo-
mento com capital de 32 mil contos de réis — o capital do Grupo Votoran-
tim era de 20 mil contos.®* Esta, assim como outras téxteis fluminenses,
apresentou quedas expressivas nas receitas e reservas entre 1929 e 1933,
interrompendo a distribuigao de dividendos e sofrendo perdas de 33% em
seus lucros (Haber, 1992, p. 344).

Em S3o Paulo, da mesma forma, diversas firmas téxteis tiveram suas
atividades afetadas em decorréncia da crise de 1929 e de fatores conjun-
turais, como a Revolucdo Constitucionalista. Um exemplo é a Tecelagem
ftalo-Brasileira, uma das maiores firmas téxteis que produzia tecidos e fitas
de seda, que estava extremamente endividada em 1930; do Cotonificio
Scarpa, que produzia tecidos de algodao e faliu naquele ano; e da Sdo Pau-
lo Alpargatas, que produzia tecidos crus, tintos e alvejados de algodao,
chegou a entrar com pedido de faléncia, mas conseguiu renegociar suas
dividas e se manter em funcionamento. Devemos acrescentar que, em
1935, entraria em faléncia aquela que foi a maior firma téxtil paulista por
cinco vezes entre 1928-1934, a Companhia Nacional de Tecidos de Juta,
em decorréncia da diminui¢do na demanda por sacaria para o café e outros
produtos (Loureiro, 2006, p. 66 e 113; Suzigan, 2000, p. 170).%

33 Estas medidas ajudariam na recuperagdo do setor téxtil pauhsta a partlr de 1933, ano em que
todos os indicadores do setor apresentaram crescimento — nimero de operarios, cap1ta1 valor da
producdo e forca motriz —, mantendo-se esta conjuntura favoravel ao setor até o final dos anos
1930, sendo que o indice de crescimento das firmas téxteis foi 6,5% entre 1933-1939, contra-
balancando a retragdo de -4,1% entre 1928-1932 (Suzigan, 1971, p. 99; Loureiro, 2006, p. 101).

34 Haber (1992) analisa dados de lucratividade e distribuicao de dividendos das seguintes com-
panhias téxteis: Cia. Fiagdo e Tecidos Cometa, Cia. Fébrica de Tecidos Sdo Pedro de Alcantara,
Cia. Metropolitana, Cia. Progresso Industrial, Cia. de Fiacdo e Tecidos Alianga, Cia. de Fiacdo e
Tecidos Confianca Industrial, Cia. América Fabril (esta com um capital de 32 mil contos de réis
em 1927), Cia. de Fiacdo e Tecelagem Industrial Mineira (a tnica firma situada em Minas Gerais).
35 No Relatério da Diretoria da SAFV para o ano de 1930, hé o relato dos efeitos adversos
deflagrados a partir Crise de 1929: “O ano de 1930 ndo correu bem para a inddstria, em geral,
tendo sido mau para a industria téxtil, em particular. As diversas flutuagdes cambiais, ocor-
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As faléncias de importantes concorrentes, aliadas as medidas adotadas
pelo Grupo Votorantim no inicio da década de 1930 — e que serdo descritas
adiante — permitiram a Fabrica Votorantim alcangar a lideranga do princi-
pal setor industrial paulista e brasileiro no ano de 1931, conforme a tabela
5, fato que se repetiria na sequéncia do decénio.

Tabela 5 As maiores firmas téxteis do estado de Sao Paulo, 1929-1932 - segundo o
capital investido (em contos de réis)

Empresa Local | Capital Ope-| Teares| Fusos| Setor
(contos | rarios
de réis)

1929

Cia. Nacional de Tecidos de Juta Capital 48.578 3311 1576  20.772 juta
S. A. Fabrica Votorantim Sorocaba 34921 2455 1390 70.020 algodéo
Tecelagem de Seda italo-Brasileira Capital 28950  1.053 560 0 seda
Cia. Nacional de Tecidos de Juta Capital  26.000 703 525 10.000 algodéo
Cia. Nacional de Estamparia Sorocaba  25.215  1.200 1100 42.000 algodéo
1930

Cotonificio Scarpa S. A. Capital 60.000 0 1041 36.816 algoddo
Cia. Nacional de Tecidos de Juta Capital 40.000 3311 1576  20.772 juta
S. A. Fabrica Votorantim Sorocaba 34.237  2.269 1466 70.020 algodao
Séo Paulo Alpargatas Company Capital 23.763 367 300 10.000 algodéo
Cia. Nacional de Estamparia Sorocaba 22.804 1121 1100 42.000 algodao
1931

S. A. Fabrica Votorantim Sorocaba  38.672 2.817 1498 69.628 algodao
Cia. Nacional de Tecidos de Juta Capital 37000 3.311 0 20772 juta
Cia. Nacional de Estamparia Sorocaba 24411 1435 1146 40.960 algoddo
Sé&o Paulo Alpargatas Company Capital 23413 597 606 20.828 algoddo
Tecelagem de Seda italo-Brasileira Capital 22572 1500 582 0 seda
1932

Cia. Nacional de Tecidos de Juta Capital 37000 1.521 1576  20.772 juta
Cia. Nacional de Estamparia Sorocaba 27084 1194 1.145 40.960 algodao
Séao Paulo Alpargatas Company Capital  24.700 662 600 16.300 algoddo

(continua)

ridas durante o ano e prmc1palmente a crise que assoberba o pais inteiro, trouxeram muita
instabilidade nos negécios. As intimeras faléncias verificadas no decorrer de 1930 também
influiram consideravelmente na marcha dos negécios, causando prejuizos as casas atacadistas

de tecidos e as fabricas” (Sdo Paulo, 22/03/1931, p. 2327).
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Tabela 5 (continuagao)

Empresa Local | Capital Ope-| Teares| Fusos| Setor
(contos | rarios
de réis)
S. A. Fabrica Votorantim Sorocaba 23615  2.995 1518 68.028 algodao
Tecelagem de Seda italo-Brasileira Capital 22.572 1144 592 0 seda

Fonte: DEIC/SAIC/SP. Estatistica Industrial do Estado de S&o Paulo, 1929-1932.

Obs: classificamos as empresas de acordo com o capital investido seguindo o modelo apresentado na
documentagéo analisada, os dados da Estatistica Industrial do Estado de Sé&o Paulo, que inclui no capi-
tal da empresa suas debéntures e os fundos de reserva.

5 Os fatores de crescimento da Sociedade An6nima
Fabrica Votorantim nos anos 1930

De modo geral, a expansdo da Fabrica Votorantim nos anos 1930 valeu-se
de fatores conjunturais que também se fizeram presentes as congéneres
téxteis: um mercado interno protegido e o uso mais intensivo da capacida-
de instalada. Porém, existiram especificidades no processo de crescimento
do Grupo sorocabano que sdo desnudadas a partir da analise das agdes que
o Grupo empreendeu entre 1929-1932.

Primeiro, notamos que entre 1921 e 1931 o Conselho Fiscal do Grupo
Votorantim aprovou, de forma continua, a ndo distribuicio de dividendos (re-
tencdo de lucros) aos acionistas, medida indicada pela diretoria do grupo,
que era controlada por Antonio Pereira Ignacio (diretor-presidente) e, a
partir de julho de 1926, contava com seu genro José Ermirio de Moraes
(diretor-gerente), que se tornou o responsavel pelas questdes produtivas.?
Essa forma de financiamento, que se valia do capital préprio do grupo, foi
utilizada tendo como justificativa a necessidade de repor o maquindrio que
se tornava obsoleto ao final da década de 1920. Principalmente, tal estra-
tégia administrativa em meio a crise pode ser considerada como um fator-
-chave para o crescimento do grupo nos anos 1930, quando o acréscimo
de maquindrio — conforme a Tabela 4, o nimero de teares em 1929 que era
de 1.300 passou a 1.518 e o de fusos saltou de 47.340 para 68.020 no ano

36 O pernambucano José Ermirio de Moraes, formado em engenharia de minas pela Colo-
rado School of Mines (EUA), casou-se com Helena Pereira Ignacio no dia 18 de maio de 1925

na cidade de Sao Paulo (Caldeira, 2007, p. 52).
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de 1932 — representou uma elevagdo de capital investido e a possibilidade
renovar as pegas mais obsoletas.”

De maior importancia, contudo, era a constitui¢do da Votorantim en-
quanto um grupo econdémico, ou seja, varios empreendimentos — presen-
tes no ativo da SAFV — que compunham uma sé estrutura empresarial,
configurando-se essa condicdo de grupo econdmico outro fator-chave para
o crescimento da Votorantim no Entreguerras, pois, cada um desses em-
preendimentos gerava novas oportunidades de ganho e/ou ampliava os
lucros das demais empresas do grupo.

Nesta perspectiva de um grupo econdémico, os relatérios da diretoria
da Votorantim destacam os vinculos entre os negécios do grupo. No setor
téxtil, a Votorantim aprofundou sua integragdo produtiva, pois, no ano
de 1931, em meio a crise que se abateu sobre a lavoura, o Grupo decidiu
financiar plantadores de algoddo da regido de Sorocaba e zonas préximas
a fim de garantir o fornecimento de matéria-prima que, por sua vez, era
beneficiada em instalagSes proprias nas cidades de Cerqueira César, Itape-
tininga, Avaré e Conchas, possibilitando a Fabrica Votorantim superar seu
recorde de produgdo.®®

Ademais, em 1931 a producdo téxtil da fabrica sorocabana valia-se dos
trilhos da Estrada de Ferro Elétrica Votorantim, que desde julho de 1928 fa-
zia parte da rede ferroviaria estadual, sendo que “N&o é pequena a vantagem
da circulagdo facilitada assim dos produtos da Sociedade Andnima Fébrica
Votorantim” (Sdo Paulo. Didrio Oficial do Estado de Sdo Paulo, 25/02/1932, p.
15). Acerca da Fabrica Rodovalho, corria a extragdo de paralelepipedos, que
atendeu a demanda de trés localidades em 1931, além de fornecer parale-
lepipedos ao Grupo. Continuava a exploracdo de cal virgem e extinta nas
Caieiras de Itupararanga® — que também atendia a Fabrica Votorantim —,

87 Sao Paulo, 15/08/1922, p. 1222; 15/02/1928, p. 1184; 14/02/1925, p. 1233; 12/02/1926,
p. 1243; 15/02/1928, p. 1471; 28/02/1930, p. 1995; 22/03/1931, p. 2327; 25/02/1932, p. 15.
No Relatério da Diretoria referente ao ano de 1929 consta “Atento aos constantes melhora-
mentos que vimos introduzindo nos diversos ramos, que constituem, em conjunto os fins e
objetivos da Sociedade, ndo ¢ aconselhdvel a distribuicdo de dividendos. A remodelagdo e aperfei-
coamento do maquindrio exigiu o dispéndio de quantia avultada, que de futuro estamos cer-
tos, compensardo vantajosamente o sacrificio do presente” (Sdo Paulo, 23/02/1930, p. 1995).
38 Sao Paulo, 25/02/1932, p. 15. No Relatério da Diretoria para o ano de 1931 constava que
“A fabrica de tecidos de algodao e seda de Votorantim operou no méximo de sua capacidade”.
39 A empresa Caieiras de Itupararanga, localizada em Sorocaba e pertencente ao Grupo Vo-
torantim, era a segunda firma no setor de cal e cimento no Estado de Sao Paulo, conforme
o capital investido, com um capital de 1.071 contos de réis, empregando 78 operarios, uma
forca-motriz de 2 cavalos-elétricos e possuindo 1 forno para producéo de cal. Nessa época, o
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bem como a venda de terrenos em S3o Caetano e no Brooklyn Paulista.

Tabela 6 Contas do balango patrimonial da Sociedade Andnima Fabrica Votorantim,
1933-1939 - valores reais em contos de réis (ano base = 1933)
| 1933| 1934| 1935| 1936| 1938] 1939

Ativo 94.851 93.928 96.040 99.188 107992 100.169
Passivo 59912 63583 71092 59.048 61399 63.832
Patrimoénio liquido 36.128 35605 36.900 41121 48889 54.061
Liquidez corrente 0661 0558 0434 0441 0793 0802
% Capital de terceiros no ativo total 60,7 66 63 59,6 54,8 54,1
% Capital préprio no ativo total 372 359 34 417 44,2 459
Imobilizagao do Capital 1607 1,533 2,137 1,767 1276 1234

Fonte: S&o Paulo. Diario Oficial do Estado de Sao Paulo, 25/02/1934; p. 32; 27/02/1935, p. 40;
28/02/1936, p. 41; 26/02/1937, p. 56, 20/02/1939, p. 48; 27/02/1940, p. 47.

Analisando os indicadores patrimoniais do Grupo Votorantim (tabela 6)
entre 1933-1939, vemos que houve expansdo no periodo, marcada pelo
avanco semelhante do ativo (que era 5,4% maior em 1939 do que 1933) e
do passivo (que era 6,5% maior em 1939 do que em 1933) e, principalmen-
te, do patriménio liquido (que era 50% maior em 1939 do que em 1933).
Percebemos que o Grupo Votorantim teve uma boa condi¢do de solvéncia
por todo o periodo, notada pelo quociente de cobertura total (ativo perma-
nente mais ativo circulante, dividido pelo passivo circulante) — maior que
1 em toda a série — a mostrar que para cada unidade monetéria de dividas
havia mais do que 1 unidade de ativos reais para quiti-las, demonstrando
robustez do empreendimento.

A Votorantim mantinha valores elevados no indicador de imobilizagio
do capital (ativo permanente dividido pelo patriménio liquido), uma vez
que, o valor equivalente a 160% do patriménio liquido estava investido
no ativo permanente entre 1933-1939, ou seja, boa parte do capital préprio
da empresa encontrava-se imobilizado. Esta peculiaridade é corroborada
pelo indicador de liguidez corrente (ativo circulante dividido pelo passivo
circulante), pois, para cada unidade de divida de curto prazo, a Votorantim

setor de cal e cimento paulista era dominado pela Companhla Brasileira de Cimento Portland
S. A. que, em 1931, tinha um capital de 25.000 contos de réis, empregava 481 trabalhado-
res, tinha for(;a—motriz de 7.072 cavalos-elétricos e possuia 3 fornos que produziam cimento

(DEIC/SAIC/SP, 1931).
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tinha em média 0,7 unidades monetarias de ativos de curto prazo (dispo-
nibilidades) para quitar o débito. No que tange a solvéncia do grupo, no-
tamos que isto ndo se traduziu em problemas de maior vulto, pois mesmo
que a baixa liquidez corrente pudesse indicar um problema no curto prazo,
todavia, o elevado montante de capital imobilizado poderia servir como
garantia a obten¢do de empréstimos bancarios e demais captagdes junto a
terceiros, o que garantiu a evolucdo dos negdcios do Grupo em conjunto
a uma estavel condicdo de solvéncia indicada pelo quociente de cobertura
total, como visto acima.

Analisando a Tabela 6, vemos que neste decénio o financiamento dava-
-se prioritariamente por meio do capital de terceiros (passivo circulante divi-
dido pelo ativo total), sendo que, entre 1929-1932, eles haviam tido uma
participagdo média de 66% em relagdo ao ativo total, percentual que caiu
para a média 60% entre 1933-1939. Essa reducdo atrelava-se a maior par-
ticipacdo de capital proprio, o qual entre 1929-1933 representou 34% das
fontes de capitais e, para o restante dos anos 1930, chegaria a 40%.

As receitas préprias tinham na segunda metade da década de 1930
fontes mais variadas, pois o Grupo ampliara seus empreendimentos. Em
1937, a Votorantim construira outra usina de algoddo na cidade paulista
de Espirito Santo do Pinhal, o que dava a principal firma téxtil paulista a
obtengdo garantida de matéria-prima para suas atividades, ao articular-se
com produtores e, posteriormente, montar estruturas para beneficiamen-
to da fibra.** Além do setor téxtil, o Grupo Votorantim iniciou em terras
sorocabanas, no ano de 1933, a construcio da Fabrica de Cimento Santa
Helena, que foi inaugurada em 1934 para produzir o Cimento Votoran
com um forno importado da Dinamarca e acabou se tornando a segunda
maior firma paulista do setor. Os sacos de cimento eram levados de So-
rocaba para os mercados consumidores, sobretudo para a cidade de Sao
Paulo, pelos trilhos da Estrada de Ferro Votorantim, tornando-se nova e
importante fonte de receitas ao Grupo.”

Dessa forma, na Estatistica Industrial do Estado de Sao Paulo de 1937, o
Grupo Votorantim aparecia em variados setores:

40 O Relatério da Diretoria da SAFV para o ano de 1931 (Sdo Paulo, 25/02/1982 p. 15) dizia
que a “A Sociedade Anénima Fabrica Votorantim procura de modo positivo dentro de sua
atividade peculiar, ajustar em um s6é complexo econémico a producdo agricola e a industrial”.
41 Em 1938, a Votorantim teve um impulso na demanda por cimentos ao vencer a licitagdo
para remodelagdo do Viaduto do Ch4, na cidade de Sao Paulo, obra em que foi utilizado o

Cimento Votoran (Caldeira, 2007, p. 81).

v.28 n.2 2018 Nova Economia 599



Silva & Costa

= Fabrica Votorantim (Sorocaba-SP): fiagdo e tecelagem de algoddo com a
Fabrica Votorantim (capital de 61 mil contos e 3.500 operérios para
a producdo de fios estampados, crus e tintos) e outra unidade na ci-
dade de Espirito Santo do Pinhal (capital de 500 contos de réis e 214
operarios que cuidavam da fiagdo); dleos vegetais e sub-produtos na Fa-
brica Votorantim (capital de 670 contos de réis e 321 operdrios para
a producdo de dleo de semente de algodao, linter, torta e estearina);
sabdo e sapondceo na Fabrica Votorantim (capital de 120 contos e 18
operdrios para a produgdo de sabdo comum; olarias com a Fabrica
Votorantim (capital 10 contos de réis e 18 operarios para a fabricagio
de tijolos).

Fabrica de Cimento Santa Helena (Sorocaba-SP): cimento e cal com a
Fabrica Santa Helena (capital de 15 mil contos e 664 operarios para
a fabricacio de cimento); adubos e colas nas Caieiras de Santa Helena
(capital de 5 contos de réis e 4 operdrios para a produgdo de adubos
de origem mineral).

Fabrica Rodovalho (Sdo Roque-SP): cimento e cal com a Fabrica Ro-
dovalho (capital de 180 contos e 23 operarios para extragao de cal).

» Oficinas de estradas de ferro com a oficina da E. E Votorantim (situada
em Sorocaba, com capital de 30 contos de réis e 63 operarios para
reparos de bondes e vagdes).

» Usina do Itupararanga (Sorocaba-SP): energia elétrica com a usina na
Represa do Itupararanga (com capital total de 420 contos e 42 opera-
rios) para fornecimento de energia as fébricas do grupo, bem como
venda de energia as localidades préximas (DEIC/SAIC/SP. Estatistica
Industrial do Estado de Sdo Paulo, 1937, p. 45, 126, 157, 174, 196,
198, 199 e 246).

No decorrer dos anos 1930, o Grupo Votorantim calcado em sua capaci-
dade produtiva, nos capitais de terceiros e na acumulacdo gerada pelos di-
versos empreendimentos, além da recuperagdo da economia brasileira e de
seus efeitos positivos para a demanda téxtil, expandiu-se e pdde, inclusive,
quitar seu empréstimo em Londres em 1938 — cujo vencimento era apenas
para o ano de 1946. Neste final de decénio, o Grupo contava com maior
participacdo de capital préprio como proporgio do ativo total, a demons-
trar a lucratividade de um conglomerado que, entre seus ativos, possuia
a Fabrica Votorantim, a principal empresa téxtil do Estado de Sao Paulo.
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Tabela 7 As maiores firmas téxteis do Estado de Sao Paulo, 1934-1937 - segundo o

capital investido

Empresa Local | Capital Ope-| Teares| Fusos Setor
(contos)| rarios
1934
Cia. Nacional de Tecidos de Juta Capital  110.197 1.521 1576  20.772 juta
S. A. Fabrica Votorantim Sorocaba  67.091 3.785 1580 67640  algodao
Cia. Nacional de Estamparia Sorocaba  43.721 1770 1145 40.960  algodao
Fiacao, Tecelagem e Estamparia . -
Ypiranga "Jafet" S. A, Capital 36741 1952 1449 45000  algoddo
-A.Tecelagem de Seda ltalo- Capital 35994 1201 637 0 seda
-Brasileira
1935
S. A. Fabrica Votorantim Sorocaba 68928 3830 1580 67640  algodao
Cotonificio Rodolpho Crespi S.A.  Capital 58232  2.799 728 4000  algodédo
S.A.Tecelagem de Seda ltalo- Capital 47631 1261 626 0 seda
-Brasileira
Indistrias Reunidas Francisco Capital 37936 2296 1972 55216  algodso
Matarazzo
Flagao, Tecelagem e Estamparia o ) 37500 2391 1600 45000 algoddo
Ypiranga "Jafet" S. A. P ' ‘ ' ' g
1936
S. A. Fabrica Votorantim Sorocaba 68928 3400 1580 67412  algodao
. o . linhas
Cia. Brasileira de Linhas para Capital 45901  1.270 0 0 paracoser
Coser S/A
e bordar
S-ATecelagemde Sedaltalo- ¢ ) 40538 1631 56l 0 seda
-Brasileira
Industrias Reunidas Francisco ) -
Matarazzo (Belenzinho) Capital 37261 2432 1973 55216  algodao
Industrias Reunidas Francisco Séao 36614 1343 0 0 seda
Matarazzo Bernardo
1937
S. A. Fabrica Votorantim Sorocaba  61.641 3500 1580 67068  algoddo
- - _ Sao
Cia. Nitro-Quimica Brasileira . 59.000 1700 0 0 seda
Miguel
(continua)
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Tabela 7 (continuago)

Empresa Local | Capital Ope-| Teares| Fusos Setor
(contos) | rarios

. i . linhas
Cia. Brasileira de Linhas para Capital 54224 1397 0 0 para coser
Coser S/A

e bordar
S. A. Tecelagem de Seda Italo- Capital 39109 1710 69 0 seda

-Brasileira

Fiacdo, Tecelagem e Estamparia

Ypiranga "Jafet” . A. Capital  35.000 2745 1600 47884  algodao

Fonte: DEIC/SAIC/SP. Estatistica Industrial do Estado de S&o Paulo, 1934-1937.

Obs: no capital da empresa est&o inclusas suas debéntures e os fundos de reserva.

O avango no mercado paulista fazia da Fabrica Votorantim uma das maio-
res empresas téxteis ndo sé do Estado, bem como do Brasil, com seu ca-
pital de 68.928 contos de réis em 1935 e 1936. Ela ficava atrds somente
da Cia. América Fabril, firma fluminense cujo capital somado as reservas
totalizava 90.084 contos de réis, sendo a Gnica empresa a rivalizar com as
téxteis paulistas no volume de capitais.”

Pela tabela 7, constatamos que a Fabrica Votorantim — que produzia te-
cidos estampados, crus, alvejados e tintos, lengos — tornou-se a maior firma
téxtil paulista entre os anos 1935-1937, segundo o capital investido, supe-
rando tradicionais concorrentes do ramo algodoeiro, como as Industrias
Reunidas Francisco Matarazzo — que produziam tecidos tintos, estampa-
dos e brancos — bem como de outros ramos, caso da Tecelagem de Seda
Ttalo-Brasileira (produzia tecidos e fitas de seda). Todavia, essa ascensdo da
téxtil sorocabana ndo destoa do que se viu na maioria de suas congéneres
no que tange a capacidade produtiva, pois a Votorantim nio teve grande
ampliacdo no seu ndmero de teares: eram 1.498 maquinas no ano de 1932,
e que totalizavam 1.580 em 1937.

Neste sentido, a trajetéria do Grupo Votorantim durante a década de
1930 enquadra-se no exposto por Stein e Cano, quando eles expdem que
as medidas governamentais limitando a importagdo de maquinério apenas
as pegas de reposicdo teriam proporcionado as grandes empresas téxteis,
que na década de 1920 haviam previamente modernizado suas instala-

42 Observador, 1936, p. 124.
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¢Oes — caso da Votorantim —, a possibilidade de ampliar a produgdo para
um mercado que se encontrava protegido da concorréncia internacional,
em virtude da desvalorizacdo cambial e das taxas sobre as importagdes e,
também, dos concorrentes nacionais que encontravam dificuldades para
formar novas fabricas dados os limites da importacdo (Stein, 1979, p. 152;
Cano, 1981, p. 99).%

6 Consideracoes finais

Este artigo buscou evidenciar os elementos fundamentais que levaram o
Grupo Votorantim a tornar-se detentor da maior firma téxtil paulista na
década de 1930. O ponto de partida dessa trajetéria foi a compra por An-
tonio Pereira Igndcio da Fabrica Votorantim e das demais empresas com-
ponentes do grupo (Caieiras de Itupararanga e Estrada de Ferro Elétrica
Votorantim), os quais ele agregou & Fabrica de Cimento Rodovalho, com-
pondo o Grupo Votorantim.

Com o controle aciondrio de Pereira Ignécio e da visdo administrativa de
José Ermirio de Moraes, o Grupo Votorantim adotou a politica de ndo-distri-
bui¢do de dividendos por toda a década de 1920 e inicio dos anos 1930. Tal
medida administrativa ampliou as reservas do grupo que, em meio a crise
econbmica entre 1929-1932, viu-se munido de capital préprio para aprovei-
tar uma conjuntura em que seus principais concorrentes sogobravam. Nesse
periodo, o grupo adquiriu novos teares e fusos, expandindo a capacidade
produtiva da fébrica sorocabana, o que permitiu alcangar um recorde na pro-
dugdo de tecidos de algoddo em 1931, primeiro ano em que a Votorantim
tornou-se lider no setor téxtil paulista, segundo o capital investido.

Essalideranga, novamente atingida entre 1935-1937, teve também como
fatores-chave os capitais de terceiros e a organizacdo como grupo econd-
mico. Sobre os capitais de terceiros, eles se constituiram como a maior
fonte de capitalizagdo durante todo o periodo analisado, destacando-se o
empréstimo obtido em Londres no ano de 1926 e que veio a reforgar as
financas do grupo antes de 1929, quando escasseariam as fontes institucio-
nais de crédito.

43 Stein (1979, p. 148-152) aponta que as restricdes a importagdo de méaquinas téxteis estimu-
laram o surgimento de algumas firmas nacionais produtoras de teares que, junto da revenda
de teares usados, respondiam pela ampliagio de capacidade instalada de algumas firmas téxteis.
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Em relacdo a constitui¢do como grupo econdémico, a Votorantim con-
seguia vincular seus diversos empreendimentos no intuito de permitir que
cada um deles gerasse renda e reforcasse a acumulagdo dos outros ativos.
Da ferrovia que transportava os tecidos e os sacos de cimento aos merca-
dos consumidores, passando pela usina prépria que alimentava as instala-
¢Oes fabris na regido de Sorocaba, nota-se a formagdo de um grupo com
ativos integrados e produtos diversificados, concentrados no setor téxtil
paulista, mas com presenga nos ramos de cimento e cal, olarias, adubos,
sabdo, dleos vegetais, oficinas de trem e energia elétrica. Esses empreendi-
mentos eram fundamentais & unidade téxtil, pois diminufam seus custos,
por exemplo, relativos ao transporte e aquisicdo de matéria-prima, per-
mitindo a Fébrica Votorantim consolidar-se como a maior firma téxtil do
Estado de Sdo Paulo nos anos 1930.

Por fim, é relevante notar que se atualmente o Grupo Votorantim é o
maior conglomerado industrial de origem privada no Brasil, o inicio des-
sa trajetéria baseou-se na lideranca alcangada pelo grupo no setor téxtil.
A guinada da Votorantim para o setor industrial de base, no decorrer da
década de 1930 e 1940, esteve alicercada na acumulagdo gerada principal-
mente pela Fabrica Votorantim, a unidade téxtil do grupo. Os empreendi-
mentos no setor siderdrgico (Sidertrgica Barra Mansa), setor quimico (Cia.
Nitroquimica), setor de cimento e cal (Cimento Votoran e Poty) e no setor
de aluminio (Companhia Brasileira de Aluminio) valeram-se dos capitais
gerados pelo principal investimento do grupo naqueles anos, a unidade
téxtil sorocabana Fabrica Votorantim.
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