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Grande inddstria, banca
e grupos financeiros —1953-73

NOTA DE APRESENTACAO

O texto que agora se apresenta tem as suas origens num trabalho de
investigacdo realizado nos anos de 1971 e 1972, ao abrigo dum protocolo
entre 0 GEBEI (Grupo de Estudos Bdsico de Economia Industrial) e o GIS
(Gabinete de Investigacoes Sociais). O objectivo da investigagdo era identi-
Sficar os processos que haviam levado a um estreitamento de relagcGes entre
a banca e a grande indistria no quadro da industrializag@o de Portugal.

Paralelamente, algumas das pessoas envolvidas neste projecto partici-
pavam, no GEBEI, num conjunto de trabalhos sobre os instrumentos da
politica industrial portuguesa no pds-guerra, caracterizando-os e procu-
rando definir o seu impacte. A drea que, de forma especial, lhes coube
incluia a avaliagdo do impacte do proteccionismo aduaneiro e da aplica¢do
do condicionamento industrial e das concessoes do regime de exclusivo de
JSabrico.

Por razdes da vida pessoal dalguns dos técnicos envolvidos no pro-
Jecto, foi impossivel prossegui-lo a partir de 1973. Além duma vasta docu-
mentagdo que foi coligida, ficara concluido um primeiro texto, em que se
apontavam as principais fases do processo de aprofundamento das relagoes
entre banca e grande industria e se avancavam algumas hipoteses explica-
tivas.

Em 1977 procedeu-se, jd fora de qualquer quadro institucional, a uma
reordenac¢do dos documentos existentes e a um desenvolvimento do texto
original. Tornava-se claro, na altura, que a finalizacdo do trabalho na ver-
sdo mais ambiciosa, definida em 1971, exigia vdrios esfor¢os adicionais,
nomeadamente: .

Uma mais detalhada andlise do contexto macrecondomico em que
haviam ocorrido os principais momentos daquele relacionamento
entre banca e grande industria;

Uma maior énfase no conhecimento da evolu¢do da agricultura,
nomeadamente do Sul do Pals, na sua relacdo com a banca e a
industria.

Com bastarite mdgoa, tornou-se 6bvio, com o passar dos anos, que n@o
seria possivel realizar estes esforcos @ margem das ocupagdes profissionais
que entretanto haviam separado os autores. Assim, decidiu-se apresentar
em 1984, ao Instituto de Ciéncias Sociais (que havia sucedido ao GIS), um
texto mais descritivo, mas que sintetizasse as principais linhas explicativas
que haviam resultado do trabalho inicial.
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E uma versido melhorada desse texto a que agora se apresenta, cons-
cientes de que, mesmo como texto descritivo, tem imprecisées e lacunas,
que nos actuais condicionalismos foram impossiveis de ultrapassar.

E para nds ocasiGo de exprimir o nosso profundo agradecimento a
Adérito Sedas Nunes e a Jodo Cravinho pela confianca que depositaram
nos autores naqgueles anos do inicio da década de 70, bem como pela
grande oportunidade que nos facultaram de conhecimento da economia
portuguesa.

Para o arranque deste projecto muito contribuiu Joaquim Aguiar, pelo
valor dos seus trabalhos de investigacdo sobre grupos econdomicos, entdo
em curso no GIS, e pelas longas e frutuosas discussées com os autores.

Agradecemos também as vdrias pessoas dos meios industrial e bancdrio
que gentilmente aceitaram discutir connosco, em 1971 e 1972, aspectos dos
processos referenciados no texto. Um agradecimento especial ao Eng.°
Ferreira do Amaral por duas entrevistas separadas por 14 anos e que foram
muito importantes para a compreensdo de alguns processos-chave da
industrializagdo portuguesa. Também muito se ficou a dever, na andlise do
processo de electrificacd@o, a disponibilidade do Eng.° Pedro Arsénio
Nunes.

Salientamos a colaboracdo dada por Filomena Monica, José Manuel
Rolo e Edgar Rocha, do Instituto de Ciéncias Sociais, e por Jodo Martins
Pereira, pela andlise e sugestdes feitas a versdo entregue em 1984. A dispo-
nibilidade que manifestaram ndo implica naturalmente qualquer concor-
ddncia com as opinides dos autores.

A execugdo final deste trabalho ficou a dever-se a competéncia e
extraordindrio espirito de cooperacdo de Maria José Camecelha de Abreu,
para quem vai a nossa maior gratiddo.

INTRODUCAO GERAL

Uma observagio cuidada da estrutura empresarial portuguesa no final
de 1973 revelaria a existéncia de quatro grandes estruturas que, simultanea-
mente, ocupavam as posigbes cimeiras na banca comercial ¢ detinham o
controlo accionista da grande indistria, entendida neste texto como o con-
junto dos sectores mais capital-intensivos e/ou concentrados da industria
portuguesa da altura, com especial destaque para os sectores produtores de
bens intermédios. Refina¢do de petrdleo, petroquimica, quimica adubeira,
siderurgia, induistria da celulose, constru¢do e reparagdo naval, industria
cervejeira, oleaginosas e tabaco incluiam-se entre as actividades industriais
em que essas quatro estruturas empresariais detinham uma posi¢io predo-
minante, quer directamente, quer pelas participa¢des cruzadas com 0s seus
principais accionistas.

Essa convergéncia da banca com a grande industria, que designaremos
daqui em diante como grupos financeiros, distinguia-se claramente do
resto da estrutura empresarial do Pais:

Pela capacidade unica de lancar novos empreendimentos, quer em
sectores tradicionais, quer em actividades novas no Pais, reunindo
em seu redor um conjunto de recursos humanos com qualificagéo
técnica ¢ experiéncia empresarial, para dar corpo a essas inicia-
tivas;



Pela capacidade de centralizar poupangas e capitais alheios, diferen-
ciando-os de acordo com a sua natureza distinta € consequente
remunerac¢io diferente, combinando-os com os fundos gerados nas
suas prdprias actividades industriais e diluindo o risco inerente a
novos empreendimentos;

Por uma dimensdo e diversificacio sectorial que lhes davam uma maior
capacidade de negociagdo com as grandes unidades empresariais
estrangeiras, com as quais, cada vez mais, os novos empreendimen-
tos supunham a colaboragao.

A formagdo destes quatro grupos financeiros, como estruturas-chave
do tecido empresarial, foi um processo lento, acelerado a partir de 1969-70
e com pontos de partida bem distintos. Dois desses grupos tinham a sua
origem na grande indistria — o grupo Mello (ou CUF, como também o
designaremos neste texto) e o grupo Champalimaud. Dois outros, de for-
magio mais recente como grupos financeiros, tinham a sua origem em dois
dos principais bancos do Pais — o Banco Portugués do Atldntico e o
Banco Espirito Santo e Comercial de Lisboa.

Se recudssemos até 1953, data escolhida para coincidir com o arranque
do I Plano de Fomento, encontrariamos, no espago ocupado em 1973 por
aqueles quatro grupos financeiros, quatro tipos de entidades claramente
diferenciadas, que designamos e sucintamente descrevemos da forma
seguinte:

a) A GRANDE BANCA LISBOETA

Era constituida por um conjunto de bancos comerciais com sede em
Lisboa, ligados, pelos seus accionistas e pelos seus negdécios, a capitaliza-
¢do da renda fundidria do Sul e as principais companhias agricolas e
comerciais que operavam em Africa.

Estava associada, de forma estreita, 3 Divida Publica, ao financia-
mento das operagdes da organiza¢do corporativa (nomeadamente da
lavoura e do sector moageiro) e das grandes empresas de capital misto, que
o Estado havia langado em varios sectores.

Alguns desses bancos tinham uma relagdo muito estreita com os con-
cessiondrios de servigos publicos. O Banco Espirito Santo e Comercial de
Lisboa, o Banco Fonsecas, Santos ¢ Viana, o Banco Lisboa e Agores € o
Banco Burnay eram os principais expoentes da grande banca lisboeta.

A seu lado, com virios negdcios bancdrios em comum, existiam as
figuras hibridas do Banco Nacional Ultramarino e do Banco de Angola
(este numa dimensdo muito mais reduzida), simultaneamente bancos emis-
sores do Império e bancos comerciais em Portugal e, respectivamente, nos
dois grandes territdrios ultramarinos — Mogambique ¢ Angola. Sob con-
trolo de capitais ptuiblicos, estes Bancos reuniam varios accionistas privados
e (sobretudo no caso do BNU) dispunham duma impressionante rede de
agéncias e duma carteira de participa¢des em empresas de Africa e em
companhias de transporte.

b) A BANCA DO NORTE

Estava estreitamente associada a sectores exportadores tradicionais,
como o téxtil ou os vinhos, envolvida desde cedo na capta¢ido de remessas
¢ negocios de emigrantes (de que novas correntes iam sendo alimentadas
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pelo tecido social do minifindio nortenho). Tinha liga¢cdes com algumas
das companhias de algoddo de Africa e com outros sectores agro-
-industriais das ex-colonias e seguira os industriais téxteis na sua diversifi-
cacdo no imediato pds-guerra.

Os bancos mais importantes eram o Banco Portugués do Atlantico ¢ o
Banco Borges ¢ Irmdo. Com a absor¢do, no inicio da década de 50, do
Banco Portugués do Continente e Ilhas, com sede em Lisboa, o Banco
Portugués do Atlantico ganhou uma projec¢do nacional e, com a funda-
¢do, poucos anos depois, do Banco Comercial de Angola, projectou-se no
espago do Império. Ndo perdendo as suas raizes nortenhas, o BPA passou
a contar entre as suas bases de negdcios com o vinho do Sul, a cortica e
o café.

Prosperando na sua relagdo com a importagido e a exportagdo de Por-
tugal e dos territdrios africanos, a banca do Norte tinha lagos muito menos
fortes quer com as iniciativas empresariais patrocinadas pelo Estado, quer
com o financiamento da organiza¢do corporativa.

¢) O SECTOR INDUSTRIAL PARTICIPADO PELO ESTADO E PELA ORGANIZACAO
CORPORATIVA

O Estado, desde finais dos anos 30, tinha vindo a envolver-se no capital
de empresas na area da indiistria e energia por razdes vdrias, entre as quais
se destacam:

O apoio ao langamento de iniciativas consideradas de importancia cru-
cial para reduzir a dependéncia externa do Pais ¢ nas quais o
Estado se associava a interesses privados estrangeiros (caso da refi-
nacdo de petréleos, com a Sacor) e nacionais (caso da industria da
celulose, com a Companhia Portuguesa de Celulose);

A presen¢a em sectores que se encontravam na intersec¢do de interesses
contraditorios e poderosos, de que o caso da industria de adubos €
exemplar. Assim, foi criada ao lado dum grupo privado uma
empresa como o Amoniaco Portugués, participada pelas organiza-
¢Oes corporativas da lavoura, nomeadamente pela Federagdo
Nacional dos Produtos de Trigo e pela Junta Nacional do Vinho.

d) OS GRUPOS INDUSTRIAIS PRIVADOS

Iremos concentrar a atengdo em duas estruturas empresariais que na
década de 50 apresentavam ja uma dimensio € um dinamismo notdrios —
o grupo Mello e o grupo Champalimaud .

A base industrial do primeiro distribuia-se por trés nucleos principais:

O processamento das pirites do Alentejo para a produgio de acido sul-
furico, base da industria dos adubos e dos sulfatos, completada
pela metalurgia dos ndo ferrosos e pela participagdo no capital da
Companhia Portuguesa de Cobre; ]

O processamento de matérias-primas oriundas de Africa, nomeada-
mente das oleaginosas e das fibras duras, a partir das quais o grupo

! Embora se pudessem referir, para esta altura, outros grupos industriais, bastando recor-
dar os casos da industria vidreira, em torno de Licio Feteira, e da industria dos produtos de
arame, em torno das Indistrias Metdlicas Previdente ou da industira cervejeira.



obtinha 6leos alimentares, produtos de saboaria, sacaria, cordoaria
e tapegcaria;
O fabrico do tabaco.

A estes nucleos vinham acrescentar-se companhias de navegagdo, um
estaleiro naval em Lisboa, uma casa bancaria e uma seguradora, entre
outras actividades.

O grupo Champalimaud apresentava, no inicio da década de 50, um
perfil menos diversificado — detinha o mais importante complexo indus-
trial do sector cimenteiro e prolongava em Angola e Mogambique essa acti-
vidade, interessando-se, desde a segunda guerra mundial, pela industria
siderurgica.

O que especificava e aproximava estes dois grupos era o facto de
grande parte das suas vendas (inputs para a agricultura, num caso, ¢ para
a construgdo civil, noutro) se dirigirem a actividades fortemente protegidas
da concorréncia externa pela sua propria natureza ou pela acgdo do
Estado.

Agricultura e imobilidrio eram sectores em que se formava a renda fun-
diaria, cuja partilha, pelo mecanismo de pregos relativos, constituiu um
apoio importante para o crescimento daqueles grupos industriais.

A medida que a década de 60 foi avangando, mais se cristalizou a dife-
renga profunda entre, por um lado, estes grupos, tendo a sua base produtiva
em sectores capital-intensivos virados para o mercado interno e localizado
sobretudo no Sul, e, por outro, os sectores exportadores de médias e grandes
empresas trabalho-intensivas e localizadas sobretudo no Norte e no Centro.

Identificadas desta forma as entidades que, no inicio da década de 50,
ocupavam o0 espago que em 1973 era polarizado pelos grupos financeiros,
procurar-se-a no texto que se segue balizar os processos que materializaram
essa evolugdo.

Pela prépria natureza da principal documentacdo reunida em 1971-72,
a exposicdo ird dar maior énfase i evolu¢do da grande indistria, com des-
taque especial para a refina¢do de petrdleos, a industria adubeira, a side-
rurgia e a producdo de equipamentos — tendo sempre a preocupacio de
tragar a evolugdo paralela do sector produtor de electricidade.

No texto de 1984, outro vector era mencionado ao longo de vdrios
periodos — a industria téxtil, a mais representativa das industrias exporta-
doras. Analisavam-se a sua modernizagdo, as suas relagdes com o algoddo
ultramarino, as suas tensGes com a banca, as suas tentativas de expansio
para montante (em direc¢do a quimica orginica). Para concentrar o pre-
sente artigo num ambito mais restrito, decidiu-se ndo integrar esse vector.

O texto organiza-se em trés partes, de acordo com o corte temporal que

pareceu mais adaptado a analise dos processos em causa: 1953-61, 1961-69,
1969-73.

PARTE I — 1953-61
INTRODUCAO

No @mediato p6§-guerra, a atencdo do Estado vai ser dirigida para o
fortalecimento das infra-estruturas de circulagio no espago do Império. 949
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A renovagdo da marinha mercante, a constitui¢io duma frota aérea e, pos-
teriormente, a criagdo da TAP e o reforgo das infra-estruturas de apoio
portudrio e aeroportudrio constituiram aspectos-chave dessa época, para
os quais se orientou parte importante dos financiamentos do Fundo de
Fomento Nacional.

A partir do inicio dos anos 50 vdo surgir trés grandes objectivos de
fomento industrial, que se prolongardo durante o I ¢ o II Plano de
Fomento:

A electrificagdo nacional baseada nos recursos da hidroelectricidade e
destinada a reduzir substancialmente as necessidades de combusti-
veis importados;

O alargamento da capacidade nacional de fabrico de adubos, com o
langamento dos projectos na drea dos adubos azotados;

O lang¢amento, varias vezes adiado, da inddstria siderurgica.

No que respeita a refinagdo de petréleo, este periodo vai ser o do cres-
cimento da Sacor no quadro dos acordos de partilha do mercado interno
com as distribuidoras estrangeiras, que haviam sido consagrados aquando
da obteng¢do do exclusivo de fabrico.

A concepgdo geral daqueles trés projectos estd marcada pela perspec-
tiva autdrcica — substituir importagoes de produtos intermédios mediante
utilizagdo de recursos naturais nacionais. O ultimo aspecto serd, no
entanto, progressivamente abandonado sob pressdo dos proprios grupos
industriais.

O quadro de financiamento 'supds uma forte intervengdo do Estado,
directamente ou pela orientagdo que imprimiu as instituicdes de previdén-
cia. A grande banca lisboeta foi chamada a participar lateralmente neste
esforgo, em que as empresas com capitais publicos e semipublicos iriam ter
um importante papel.

Os grupos privados vdo estar presentes como protagonistas-chave na
instalacdo das industrias de adubos azotados e na siderurgia e terminaréo
o periodo procurando uma base financeira prépria mais alargada pelo
refor¢o ou aquisi¢do de posi¢es accionistas em bancos comerciais.

Enquanto, apés 1961, um periodo de rapidas mudangas atinge o sector
bancdrio no seu conjunto.

1. A ELECTRIFICACAO NACIONAL E A MENOR DEPENDENCIA
ENERGETICA?

1.1 A APOSTA NA HIDROELECTRICIDADE

A electrifica¢do, enquanto plano integrado ao nivel nacional, foi reali-
zada durante a vigéncia dos I e II Planos de Fomento, obedecendo a direc-
tiva estabelecida na Lei n.° 2002, de 1944, e nomeadamente & sua base II:

«A produgio de energia eléctrica serd principalmente de origem hidrau-
lica. As centrais térmicas desempenhardo o papel de reserva e apoio, con-

2Para a elaboracgdo deste texto foram preciosas as discussdes tidas com o Eng.° Pedro
Arsénio Nunes, a quem muito agradecemos, antecipadamente pedindo desculpa por eventuais
imprecisées ou erros.



sumindo combustiveis nacionais de baixo pre¢o na propor¢do mais econo-
mica e conveniente.»

A preponderancia da energia hidrdulica encontrou desde o inicio as
dificuldades inerentes a grande irregularidade do regime hidroldgico dos
rios portugueses ¢ foi concretizada, até 1957-58, de acordo com.as seguin-
tes direcgdes:

Reduzir a dependéncia dos consumos de electricidade dos centros urba-
nos de Lisboa ¢ do Porto para com a termoelectricidade, a partir
da explora¢io de dois sistemas hidricos —o do Zézere e o do
Cavado/Rabagio, interligados por uma rede de transporte?;

Desenvolver estes dois sistemas a partir de grandes albufeiras de regula-
rizacdo anual, situadas a jusante, nio passando a exploragdo de
novos sistemas sem completar os dois primeiros com barragens
situadas mais a montante, que desempenhassem tambem uma fun-
¢do de maior regularizacio em cada um dos sistemas®;

Usar as industrias electroquimicas e a electrometalurgia —nomeada-
mente com a instalagdo da industria de adubos azotados com base
no amoniaco obtido a partir do hidrogénio electrolitico— como
regulador do sistema’;

Manter em funcionamento, com fungdes de reserva e de apoio, as cen-
trais térmicas laborando com carvdo importado, que eram proprie-
dade dos concessionarios da grande distribui¢do (para funcionar
durante as estiagens mais prolongadas e rigorosas);

S0 iniciar a exploragédo da principal reserva hidroeléctrica nacional —o
Douro internacional (envolvendo custos muito maiores de trans-
porte, pela sua distincia em relagdo aos centros consumidores)—
depois de explorar os sistemas do Zézere e do Cdvado, entregues,
cada um deles, a uma empresa de economia mista, envolvendo
capitais publicos e parapublicos, as grandes distribuidoras e parti-
culares. Uma terceira empresa —a Companhia Nacional de
Electricidade —, que assegurava o transporte, era, por sua vez, par-
ticipada pelas hidroeléctricas e pelas distribuidoras.

*O desenvolvimento de dois sistemas, um dos quais situado numa regido de grande plu-
viosidade, destinou-se a assegurar uma maior seguran¢a no fornecimento de electricidade e
uma certa compensagdo entre duas bacias com caracteristicas diferenciadas do ponto de vista
das afluéncias.

“Barragens de Castelo de Bode, Cabril ¢ Bouga, no Zézere; de Salamonde, Canicada,
Vila Nova e Paradela, no Cdvado/Rabagdo. As centrais das grandes albufeiras eram, por sua
vez, sobreequipadas por exigéncia da rede geral, com o objectivo de tornar possivel a produ-
¢do concentrada nos perfodos secos e de obter a melhor utilizagdo das afluéncias irregulares
na égoca de chuvas.

Com efeito, estas industrias destinavam-se a consumir a energia tempordria, ou seja, a
que na época das chuvas ultrapassava as necessidades e que, sem esta utilizagdo, seria perdida
(com o simples descarregamento das albufeiras), e a energia sobrante, ou seja, aquela que tra-
duzia o desfasamento entre a energia permanente € 0 consumo.

As energias tempordria e sobrante eram obviamente vendidas a pregos muito inferiores
ao da energia permanente ¢ o seu fornecimento era interrompido durante a estiagem. O prego
¢ o tempo de fornecimento daquelas energias eram naturalmente elementos-chave da rendabi-
lidade das industrias utilizadoras, nomeadamente da industria de amoniaco electrolitico.
Nesta primeira fase, esta industria vai procurar tornear o problema do nimero de horas de
fornecimento, sobreequipando-se, também ela, para aumentar o aproveitamento energético.
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Sendo assim, as trés grandes distribuidoras — CRGE (Companhias
Reunidas de Gas e Electricidade), UEP (Unido Eléctrica Portuguesa) e
CHENOP (Companhia Hidroeléctrica do Norte de Portugal)— tinham um
papel central na estrutura de capital accionista do sistema eléctrico, ao lado
do Estado, dos investimentos da Previdéncia e dos bancos. O inicio da
exploragdo do Douro seria acompanhado da activagdo duma quarta
empresa — a Hidroeléctrica do Douro.

No periodo do II Plano de Fomento (1959-64), o mesmo objectivo vai
levar a algumas inovag¢Ges na concep¢do do sistema eléctrico nacional:

Uma primeira grande inovagdo introduzida foi a instalagdo dum novo
sistema — o Douro internacional —, constituido por trés centrais de
grande poténcia — Picote, Miranda e Bemposta—, instaladas em
aproveitamentos a fio de 4gua, com fraquissima capacidade de
armazenamento, num rio com grandes variagbes de caudal entre o
Verio € a época das chuvas®. Este novo sistema, produzindo uma
energia muito barata (se bem que «encarecida» pelas necessidades
de transporte), estava vocacionado para ocupar os fornecimentos
correspondentes a base do diagrama de cargas;

Uma segunda grande inovagdo consistiu na introdugdo mais a mon-
tante do sistema situado na zona de maior pluviosidade —o
Céavado— duma grande albufeira de regulariza¢do interanual (utili-
zando parte da energia tempordria oriunda do fio de dgua para
bombagem de 4gua das albufeiras a jusante do sistema para essa
grande albufeira do Alto Rabagdo). Ou seja, a electroquimica, cuja
capacidade fora aumentada de 1955 a 1958, deixou de ser a tinica
regularizadora do sistema no que respeita ao aproveitamento da
energia temporaria;

Uma terceira inovac¢do consistiu na criagdo duma nova central térmica
queimando os carvdes nacionais da bacia do Douro —a central da
Tapada do Outeiro—, que ficou sob a direcgdo duma nova em-
presa —a Termel — Empresa Termoeléctrica Portuguesa;

Assinale-se, por fim, a prepara¢do duma interconexdo com a rede espa-
nhola.

No periodo do II Plano de Fomento vai assistir-se também a um inte-
resse reforgado pela energia nuclear como futura solugdo para as centrais
térmicas e forma indirecta de valorizar os recursos nacionais de urénio.
Constitui-se a CPIN — Companhia Portuguesa das Indiustrias Nucleares,
com o Estado, algumas hidroeléctricas ¢ o grupo CUF.

1.2 ELECTRIFICACAO NACIONAL E ELECTRIFICAGCAO DOS TRANSPORTES TER-
RESTRES

O esforgo realizado na electrificagdo nacional foi acompanhado dum
outro ao nivel dos transportes terrestres com o mesmo objectivo — reduzir
as necessidades de combustiveis importados. Para tal foi decidido proceder

SA urgéncia da entrada em exploragio da parte portuguesa do Douro internacional
—uma vez que a Espanha estava ji a terminar os aproveitamentos da sua parte— resultava
também dum certo receio de que, se se prolongasse o0 nio aproveitamento por parte de Portu-
gal, se pudesse dar um pretexto para a demincia da convengdo sobre o Douro.



a substituigdo total da trac¢do a vapor, apostando na electrificagdo da rqde
ferroviaria como eixo director e na «dieselizagdo» como apoio. Tal politica
desdobrou-se inicialmente em trés vectores:

Completar a electrificagdo do eixo Lisboa/Porto, que, pela densidade
e regularidade de trafego, constituia a coluna vertebral da rede fer-
rovidria;

Electrificar as linhas de acesso das periferias as duas maiores cidades:
Lisboa e Porto;

Utilizar o material diesel libertado no eixo principal, para ir supri-
mindo gradualmente a trac¢do a vapor no resto da rede.

No periodo do II Plano de Fomento foi também decidido priyilegiar O trans-
porte eléctrico urbano na éarea de Lisboa, pela construgdo das vias subtegraneas
do Metropolitano. Esta aposta integrava-se numa visio de desenvolvimento
urbano da area de Lisboa e arredores e na clarificagdo da relagdo entre Lisboa
e a margem sul, que a ponte sobre o Tejo iria ligar no periodo do II Plano.

Tal concepg¢do est4 clara no parecer da Camara Corporativa sobre o II
Plano:

«E de assinalar ainda a ideia-directriz sobre a amplitude da rede do
Metropolitano, sequela l6gica da concepgdo superior da evolugdo urbanis-
tica da capital e da resolugdo dos seus problemas de trdnsito.

Uma das linhas fundamentais dessa concepgdo orienta-se no sentido de
promover a fixa¢do na urbe da populagdo a ela adstrita, a ela ligada pelo
vinculo do trabalho; complementarmente, evitar o afluxo e refluxo quotidia-
nos entre a cidade e zonas extramuros de considerdveis massas populacionais
com residéncia nessas zonas e exercendo a actividade na capital, isto é, evi-
tar a existéncia de verdadeiras e monstruosas zonas-dormitdrios arrabaldi-
nas. Um dos meios susceptiveis de permitir o prosseguimento desta orienta-
¢80 estard no estabelecimento, nessas zonas, de actividades econdmicas, que
irdo proporcionar trabalho as populagGes residentes ¢ promover a satisfagdo
das suas necessidades, criando-se-lhes assim condi¢des de fixagdo.

Nesta mesma orientacfio, ¢ porque ela de forma alguma pressupde a
inexisténcia de relacdes reciprocas entre a capital e essas zonas, tal como
entre a capital e o resto do Pais, requer-se um ordenamento nas relagdes
de transito, no dominio da sua interferéncia com os arruamentos da capi-
tal. E, assim, como regra, aos veiculos rodoviarios serdo destinados, na
zona periférica da cidade, parques de deteng¢do e de estacionamento,
proporcionando-se aos seus passageiros o acesso ao interior pela utiliza¢do
dos servigos publicos de transporte urbano, entre os quais, naturalmente,
o Metropolitano. E esta é também a razdo por que ndo se justificaria a
expansdo das redes dos servi¢os urbanos de transporte, € portanto do pré-
prio Metropolitano, para fora dos limites da cidade.

Estas consideragdes, se tém aqui cabimento, também deverdo estar pre-
sentes quando, adiante, se abordar o problema da ponte sobre o Tejo,
tanto mais que, com ponte ou sem ponte, se considera a margem sul do
Tejo como zona ndo integravel na cidade.»’

" Pareceres da Camara Corporativa — II Plano de Fomento (1959-64), vol. 11, anexo1v
«Parecer subsidiario das sec¢Ses de transportes e turismo (subsecgdo de transportes terrestres
e aéreos ¢ de transportes maritimos e ferroviarios) e de interesses de ordem administrativa»,
Imprensa Nacional, 1959.
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Reconhecia-se j4 na altura que os transportes subterraneos ou sobreele-
vados exigiam, no entanto, mais vultosos investimentos do que os trans-
portes urbanos de superficie.

1.3 ELECTRIFICACAO, FORMAS DE FINANCIAMENTO E EFEITOS MULTIPLICA-
DORES

Até 1961, o mecanismo de financiamento da electrificacdo levada a
cabo da forma anteriormente descrita baseava-se nos seguintes aspectos:

As concessionarias de produgdo de hidroelectricidade praticavam niveis
muito reduzidos de autofinanciamento, distribuiam regularmente di-
videndos (com taxas claramente superiores as do juro sobre emprés-
timos de longo prazo) e nio exigiam aos principais accionistas entra-
das vultosas de capital, aquando das novas emissdes de accdes;

Os novos investimentos eram financiados em mais de 60 % por investi-
dores institucionais dependentes do sector piublico: as institui¢des
de previdéncia, que tomavam ac¢les e obrigagdes; o Fundo de
Fomento Nacional e, mais tarde, o Banco de Fomento Nacional,
através sobretudo de financiamentos a longo prazo; a Caixa Geral
de Depésitos.

O publico (entre o qual alguns grandes industriais téxteis) e os princi-
pais bancos comerciais tomavam a parte restante;

O crédito externo era mantido em proporgdes muito reduzidas.

O financiamento quase exclusivamente nacional nesta fase da electrifi-
cagdo foi acompanhado da criagdo e desenvolvimento de uma industria de
caldeiraria pesada e electromecanica, fornecendo partes do equipamento
de produgdo, transporte e distribuicdo.

Essa aposta no efeito multiplicador do investimento nas grandes redes
energética e de transportes ¢ bem expressa pela citagdo que iremos fazer
duma conferéncia realizada em 1961 por Ferreira Dias, principal arquitecto
da electrificagdo nacional e na altura ministro da Economia:

«Enquanto a produgdo de energia aumentava lentamente, ndo havia
condi¢Oes para criar em Portugal a indistria das grandes maquinas e
outros equipamentos para centrais eléctricas; mas, nascida a procura, a
oferta ndo deixou de revelar-se, permitindo a industria nacional (embora
apoiada em técnica estrangeira) tomar em valor no fabrico deste equipa-
mento electromecinico as participagdes seguintes [ver quadro adiante].

Nio se incluem neste cdmputo os equipamentos hidraulicos (condutas,
comportas, etc.), pois que esses sdo, desde o inicio do programa de electri-
ficagdo, quase inteiramente nacionais.

O numero a que se chegou em Bemposta poderia ter excedido 80 % se
tivesse sido possivel incluir na produgido nacional o equipamento de corte;
por motivos diversos, houve que desistir, por agora, dessa colaboragéo.
Mas é quase total a participagdo portuguesa nas turbinas, nos alternadores,
nos transformadores, nos cabos e nos quadros.

A observagdo dos niimeros do quadro a seguir revela nos ultimos anos
uma progressao notavel; o nimero relativo a central do Tavora faz dolo-
rosa excep¢do a regra geral, porque o equipamento foi comprado através
de financiamento externo, em condigdes que desejarei ndo se repitam.



Central Pa.rticipac.io nacional
nos equipamentos
CastelodoBode........................ 2%
Vila Nova (Venda Nova) ................ 0%
Salamonde ........... ... o e, 4 %
Cabril ........ ... 7 %
Canicada .............ccoiiiiinnnvnnn, 3%
Bougd .......... o 9 %
Vila Nova (Paradela).................... 7 %
Picote ... 28 %
Tapada do Outeiro (1° grupo)............ 30 %
Miranda ............. ... .o, 37 %
Tapada do Outeiro (2.° grupo) ........... 50 % (em construgdo)
PiSBES . o v i 58 % (em construgio)
Tavora ................ e, 0 % (em construgio)
Bemposta .. ...ttt i 76 % (em construgio)

A quota de 80 % a que pode chegar-se em condi¢bes normais ¢ um
nivel de participa¢do que nos deve satisfazer inteiramente. Do que precisa-
mos agora ¢ de ter suficiente firmeza para manter a posicdo alcangada,
resistindo as pressdes do interesse, aos argumentos de falsa evidéncia, as
tenta¢des de aliciante convite — a todo o maquiavelismo que é de estilo a
nos induzir a andar para tras.»

E adiante, referindo-se ao mercado de Africa:

«Sou for¢ado a rematar o quadro animador que é a participacdo nacio-
nal do equipamento de centrais eléctricas, revelando que o maquiavelismo
a que me referi algumas linhas acima comega a fazer das suas. Para a cen-
tral de Cambambe, em constru¢do em Angola, ofereceu-se uma solugido em
que a industria nacional entrava com cerca de 35 % num fornecimento
total da ordem de 90 000 contos — participacdo que ja nio era famosa,
vistas as percentagens que se indicam acima; na solugdo escolhida, apesar
das boas intengdes iniciais, caiu-se em 17 %. Por outro lado, na central do
Alto Catumbela, de que ndo tenho noticias definitivas, receio que a regres-
sdo seja igual ou maior.

Nio é seguramente culpa de ninguém este retrocesso, as manhas do
Demo é que sdo fortes.»

O desenvolvimento do sector de equipamento pesado, arrastado pela
electrificagdo, revelava, no entanto, algumas vulnerabilidades, além da
incerteza sobre a manuten¢do dum esforgo dirigido a uma maior incorpo-
ragdo nacional. No discurso que temos vindo a citar, o ministro Ferreira
Dias enunciava algumas delas:

«A tomada de posi¢do da industria metalomecéncia portuguesa na
fabricacdo de equipamentos ndo é isenta de algumas dificuldades; estas
comecam a manifestar-se com certa generalidade, mas sdo mais caracteris-
ticas nos fornecimentos para as centrais eléctricas.

Nio me refiro a dificuldades técnicas, porque a industria tem-se equi-
pado bem, os seus pregos sdo geralmente competitivos e os artigos que pro-
duz quase s6 tém merecido elogio; os pontos dificeis sdo de outra ordem
€ vamos passar a analisa-los.

Entrou ja nos hdbitos das empresas eléctricas do continente —e bom
seria que todas as outras o fizessem com perfeita nog¢do do que isso
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significa— incluirem nas suas consultas para compra de material a clausula
de que sera condigdo de preferéncia a maior participacdo da indistria
nacional. Em face desta imposi¢do, as empresas estrangeiras interessadas
procuram obter que algumas oficinas portuguesas lhes fagam certo niimero
de pecas, segundo desenhos que lhes entregam; e estas oficinas orcamen-
tam as pe¢as ¢ fabricam-nas em caso de encomenda, sem terem sempre
plena consciéncia do que sera ou como funciona o conjunto a que elas
virdo a pertencer: pode ser, indiferentemente, um alternador, uma turbina,
um martelo-pildo ou uma prensa hidraulica.

Resulta desta pratica que nos aparecem hoje 4 empresas portuguesas
como fabricantes de turbinas e 6 como frabricantes de alternadores —nada
nos garantindo que estes nimeros n3o aumentem,

Comega assim a manifestar-se a dispersdo, que, é a grande doenca da
industria nacional; para dar um ponto de referéncia, indicarei que, na Suica
e na Bélgica, os mais fortemente industrializados dos pequenos paises da
Europa, paises tradicionalmente produtores e exportadores de maquinas, o
niumero dos fabricantes de turbinas é de 3 empresas em cada um: os fabri-
cantes de alternadores exprimem-se pelo mesmo nimero. O mau caminho
que vamos a seguir aparece claro neste confronto.

O sistema de improvisar construtores, que 0 método que descrevi esta
a desenvolver entre nds, ndo pode continuar; seria, a breve prazo, a falén-
cia de uma iniciativa que se mostra prometedora, porque nio temos con-
sumo para tdo exuberante numero de fabricantes das mesmas maquinas.

Por outro lado, parece-me intuitivo que a intervengdo do trabalho
nacional, feita pela forma que foi descrita, tem de considerar-se ultrapas-
sada. J4 ndo estamos em posi¢do de nos contentarmos com o fabrico de
pecas avulsas, como as pode fazer um serralheiro de aldeia para acudir a
uma avaria na debulhadora do senhor regedor.

Os Portugueses tém de ensaiar nova fase de ac¢do na defesa da indus-
tria nacional, com duas vias em paralelo: por um lado, s6 aceitar, intransi-
gentemente, percentagens altas de participa¢do nacional; por outro, excluir
as participagdes que ndo sejam de empresas especializadas e devidamente
licenciadas, as quais ndo devem exceder uma ou duas em cada ramo; a
construir turbinas ou alternadores, estamos manifestamente fora dos
dominios da industria caseira, que tem muitas virtudes, mas tem também
fortes limitagQes.

Para além disso, é necessario que as consultas e encomendas passem
a ser feitas a estas casas especializadas nacionais, deixando-lhes o encargo
de comprarem no estrangeiro o que ndo possam ou nao lhes convenha
fazer; é assim que se contribui, sem pegar em armas, para a independéncia
nacional.»

Em face destas deficiéncias, o caminho que apontava era o de reforgo
da capacidade tecnoldgica e empresarial:

«O que devemos procurar, em suma, é concentrar as fabrica¢des para
dar utilizacdo, consciéncia e continuidade de trabalho aos produtores na-
cionais — factores basilares de progresso; para lhes criar condi¢des de ndo
estagnarem em simples executores de projectos alheios, mas de ganharem
folego de verdadeiros construtores, desenvolvendo a sua propria técnica,
através de gabinetes de estudo progressivamente ampliados; para que
adquiram um patriménio de saber e de experiéncia que ¢, em todas as



emergéncias, a grande for¢a das nagdes. E mais 1til, como alicerce de uma
estrutura econémica, pdr um engenheiro em condi¢cdes de projectar uma
coisa nova do que por umas dezenas de trabalhadores manuais a fazer obra
de rotina.»®

2. ADUBOS AZOTADOS: DA ELECTRICIDADE AO PETROLEO

2.1 A EXPANSAO DO GRUPO SACOR

A Sacor apresentava, ao longo deste primeiro periodo, trés caracteristi-
cas de relevo:

Era um refinador independente, no sentido de ndo controlar jazigos de
petréleo bruto que assegurassem a regularidade do seu forneci-
mento, sendo pois obrigada a transferir para a negociacdo de con-
tratos de fornecimento de ramas com os grandes operadores inter-
nacionais a.obtengdo dessa regularidade®;

Actuava num mercado em que estavam presentes, enquanto distribui-
dores, alguns desses operadores internacionais. No alvara que lhe
concedeu o exclusivo da actividade de refinagdo fixava-se um limite
maximo para a sua quota de mercado — 50 % dos abastecimentos
do Pais em produtos derivados do petréleo;

Tinha como accionistas operadores internacionais, nomeadamente a
Compagnie Frangaise des Pétroles (além da familia Sain, que havia
estado ligada a sua fundagdo e de outro grupo francés).

Durante este periodo, a Sacor vai ampliar e remodelar as suas instala-
¢bes por duas vezes'”.

Ampliacdes essas que se inseriam numa politica de expansdo da
empresa, assente nos seguintes eixos directores:

Reforgar a sua capacidade produtiva e a sua rede de comercializagdo e

armazenagem, de forma a atingir a quota de mercado que lhe era
facultada;

Abastecer, a partir da sua refinaria, as outras distribuidoras, reduzindo
as importagGes nacionais de produtos refinados, e negociar, mesmo
com as companhias presentes em Portugal, contratos de processing
pelos quais, e em contrapartida da entrega do petroleo bruto, rece-
biam da Sacor determinadas percentagens de refinados, pagando o

8 José Ferreira Dias, A Posi¢cdo Actual da Industria Metalomecdnica, Associagdo Indus-
trial Portuguesa, 1961.

% A Sacor ndo pdde, no entanto, alargar a Angola e a Mocambique a posi¢do de controlo
das actividades de refinagdo. A cria¢do da refinaria de Luanda pela Petrangol, associada ao
grupo petrolifero belga Petrofina, e a instalagdo da refinaria de Lourengo Marques pela Sona-
rep, na qual participavam a Sonap e a Compagnie Frangaise des Pétroles, marcam pois um
primeiro limite a expansido horizontal do grupo Sacor.

1"Na vigéncia do 1 Plano passa do nivel das 480 000 t/ano de produtos refinados (1949-
50) para 1 200 000 t e, através da sua unidade de cracking catalitico, obtém uma percentagem
maior da producdo sob a forma de gasolina com elevado indice de octana e passa a dispor
de uma produgdo regular de gases liquefeitos: butano e propano. A sua nova capacidade exce-
dera a sua quota no mercado, levando-a a trabalhar a feitio para as outras distribuidoras. Na
vigéncia do II Plano procede a novo aumento de capacidade de cerca de 300 000 t, 4 amplia-

¢do do cracking catalitico, a instalagdo de uma unidade de dessulfurizagdo que lhe permitira
obter enxofre, etc.
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servico de refina¢do a uma taxa acordada e criando assim um fluxo
de reexportag¢io;

Deslocar gradualmente a sua capacidade de produg¢io para os produ-
tos de maior valor e procura (p. ex.: gasolinas super) e, apoiada
pela alteragdo do proprio processo de destilagdo, diversificar os
fabricos para outras areas, como os gases liquefeitos para uso
doméstico e industrial (cria¢do da Cidla), em que sé anos mais
tarde entrardo as outras distribuidoras de refinados;

Participar no esfor¢o realizado neste periodo para assegurar a autono-
mia nacional no transporte de petréleo, pelo aumento e renovacio
da frota da Soponata, na qual detinha um quarto do capital;

Procurar estar presente nos mercados de produtos refinados de Angola
e de Mogambique, ndo obstante a existéncia de refinarias locais !!.

A disponibilidade de subprodutos da refinagdo, como a gasolina
pesada e o enxofre, levam o grupo Sacor a decidir entrar na drea da produ-
¢do de amoniaco — por via quimica—, de adubos azotados e de pesticidas.

As solugdes tecnoldgicas € empresariais avangadas pelo grupo Sacor
para entrar nesses sectores traduziram uma cuidada escolha de aliancgas
para aumentar o seu poder contratual naquilo que era naturalmente visto
como um desafio ao grupo CUF. Assim, em 1957 cria a Sociedade Portu-
guesa de Petroquimica — que ird optar por uma solugdo tecnoldgica que
lhe permitia simultaneamente produzir amoniaco e fornecer gas de cidade.
Associar-se-2 basicamente as Companhias Reunidas de Gas e Electrici-
dade, de capitais belgas . E funda, no mesmo ano, os Nitratos de Portu-
gal, visando a produ¢do de novo tipo de adubos azotados - .tramonia-
cais—, em que participardo minoritariamente outros produtores, a Sapec
(também participada por capitais belgas) e 0 Amoniaco Portugués.

2.2 A INDUSTRIA DE ADUBOS AZOTADOS

O lan¢amento da industria de adubos azotados no pds-guerra foi feito
a partir de duas empresas — o Amoniaco Portugués e a Unido Fabril do
Azoto, pertencente ao grupo CUF. A primeira fase desta industria assenta-
ria no fabrico de sulfato de amonio a partir do amoniaco obtido por via
electrolitica.

Como vimos atras, as electroquimicas desempenharam até a constru-
¢do dos empreendimentos hidroeléctricos previstos no II Plano de
Fomento (Douro internacional e Alto Rabagio) um regularizador impor-
tante do sistema eléctrico, ao absorverem parte das energias temporaria e
sobrante.

De 1952 a 1957 vamos assistir a um conflito quase permanente entre,
por um lado, os dois produtores de amoniaco e sulfato de amdnio e, por
outro, as hidroeléctricas. Tal conflito centrava-se em duas queixas dos
industriais quimicos: a de os fornecimentos de energia eléctrica serem fei-
tos num numero muito limitado de dias do ano ¢ a de os precos do

11 A5 tentativas realizadas ficaram bastante aquém dos objectivos iniciais. A Angol, sua
associada em Angola, vé-se impossibilitada de distribuir refinados origindrios da refinaria de
Lisboa e apenas podera recorrer & produgdo da Petrangol. Em Mocambique, a Mogacor
ficara ainda mais limitada, pois apenas podera comercializar gases liquefeitos.

2yeremos adiante que o grupo CUF acabard por participar minoritariamente neste
empreendimento.



kilowatt-hora serem considerados excessivamente elevados para a rendabi-
lidade da produ¢do de amoniaco.

Em 1953, o Governo intervém para tentar chegar a um compromisso
entre as partes €, por sugestio do Prof. Ferreira Dias, o Amoniaco Portu-
gués ¢ a UFA aumentam a capacidade dos grupos de electrélise para con-
sumir o maximo de energia temporaria e sobrante. O Governo, por sua
vez, completard a sua ac¢do moderadora pela manutengdo dos subsidios
aos adubos azotados por parte do Fundo de Abastecimento.

No entanto, e praticamente desde os primeiros anos de funcionamento
das electrolises, as duas empresas vao manifestar-se claramente a favor de
lhes vir a ser facultada a possibilidade de produzirem hidrogénio por via
quimica. Nestes anos, o Amoniaco Portugués defenderd a solugdo de usar
a gaseificagdo dos carvdes nacionais como base para tal fabrico.

A UFA defendera também a instalagdo da produc@o de hidrogénio qui-
mico, mas respeitando condi¢Ges — sé serem autorizadas as empresas que
exploravam o amoniaco por via electrolitica e haver paridade nas capacida-
des a instalar por cada uma delas. A partir de 1954, a solugdo defendida
pela UFA rompe com a visdo autdrcica e propde como matéria-prima
basica para o fabrico do hidrogénio quimico a gasolina pesada, e ndo os
carvdes nacionais.

Esta diferenga tecnoldgica nas opgdes futuras do Amoniaco Portugués
e do grupo CUF era acompanhada duma outra bem mais significativa.
Enquanto a UFA vai apostar no autofinanciamento a partir do ritmo de
amortiza¢des do investimento inicial, numa politica de nido distribui¢do de
dividendos e no apoio do crédito do grupo CUF, o Amoniaco Portugués
dependera muito mais da colocacdo de empréstimos obrigacionistas,
seguindo ao longo destes primeiros anos uma politica de distribui¢do de
dividendos aos seus accionistas — as principais organizagGes corporativas
da lavoura.

Encontramos assim, ¢ pela primeira vez neste texto, um trago tipico do
crescimento dos grupos industriais privados presentes nos sectores basi-
cos — a importancia do autofinanciamento.

2.3 O PRIMEIRO CONFLITO SACOR/CUF/AMONIACO PORTUGUES

A alteragdo tecnoldgica que viabiliza a entrada «natural» do grupo
Sacor na producdo adubeira vai originar um conflito aberto com o grupo
CUF por duas razdes principais, que os relatdrios da UFA desses anos
explicitam:

Se uma empresa subsididria da refinaria de petrdleos obtivesse o exclu-
sivo da produgdo de amoniaco quimico a partir dos subprodutos da
refinacao, ficaria numa posi¢do privilegiada em relagdo aos produ-
tores de adubos que lhe tivessem de comprar esse amoniaco;

Se a empresa produtora de amoniaco quimico ndo suportasse os maio-
res custos do amoniaco electrolitico, estava a ser colocada numa
posicdo claramente vantajosa em relagdo aos que inicialmente ins-
talaram o fabrico de adubos azotados no Pais.

Em 1957, e no dmbito do conflito com o grupo Sacor, o Grupo CUF,
a0 mesmo tempo que lanca a Companhia de Azotados de Angola, apos-
tando na alianca local com a Petrangol, aceita participar em minoria na
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Sociedade Portuguesa de Petroquimica (mas nido nos Nitratos de Por-
tugal).

O compromisso final neste conflito s6 é atingido em 1959 e traduziu-se
na autorizagdo dada a UFA para fabricar no Lavradio amoniaco por via
quimica, a partir de derivados do petréleo, e na pormenorizada defini¢do
de fronteiras entre os fabricos de adubos nitramoniacais de ambos os gru-
pos, de que passaram a ser os unicos produtores.

O Amoniaco Portugués suportou os custos deste compromisso: ficara
acantonado na producgd@o de sulfato de amonio, dispondo duma pequena
instalagdo de fabrico de hidrogénio quimico com base em tecnologias que
lhe permitiam usar, se necessario, os carvOes nacionais como matéria-
-prima.

3. 0 LANCAMENTO DA INDUSTRIA SIDERURGICA

Na proposta do I Plano de Fomento, apresentada em 1953, era feito o
seguinte ponto da situacdo no que respeita a instalacdo da industria side-
rargica:

«Ha muito que se pensa em instalar a metalurgia do ferro no nosso pais.

No relatério da proposta de lei sobre o fomento e reorganiza¢do indus-
trial, apresentada pelo Governo 4 Assembleia Nacional em 1944, figurava
essa industria entre as actividades a instalar durante a 1.* fase do Plano.
Reconheceu-se, porém, depois de promulgada a lei, que o problema nio
estava ainda suficientemente esclarecido para realiza¢gdes imediatas; por
isso, nomeou-se em 1948 uma comissdo a fim de determinar as bases da
instalacdo da industria e procedeu-se ao exame apurado do problema
durante 1949 e 1950. Até que, supondo-se terminada a fase dos estudos, se
publicou em Junho deste dltimo ano um despacho orientador, onde se for-
mulavam as directrizes gerais a seguir na criacdo da siderurgia.»'*

Nesse tempo, trés entidades empresariais reivindicavam a sua participa-
¢do na futura instalacdo da industria siderurgica:

A Companhia Portuguesa de Siderurgia, formada durante a segunda
guerra mundial, com o apoio dos industriais de conservas de peixe
(um dos principais nicleos da industria exportadora de entdo), e
que pretendia instalar o fabrico de folha-de-flandres. Uma vez
ultrapassado o periodo de grande escassez de matérias-primas, o
interesse diminuiu e a concretizagdo do empreendimento foi sendo
protelada;

A Companhia Portuguesa de Laminagem, ligada a um grande comer-
ciante de sucatas, interessada em instalar apenas a fase de fabrico
de perfilados correntes. Ou seja, alargando a estes produtos a solu-
¢do escolhida no caso da Companhia Portuguesa de Trefilaria para
a trefilagem (empresa independente, num segmento final do ciclo
de fabrico siderargico);

A Companhia de Cimentos Tejo, do Grupo Champalimaud, que em
1952 pede autorizagdo para instalar uma unidade de siderurgia mais
integrada com instala¢des fabris no Norte ¢ em Alhandra.

131 Plano de Fomento, vol.1. edicio dos Ministérios da Economia e Ultramar, 1953.



Além destas trés empresas, também a Sociedade das Minas de Vila
Cova, que explorava jazigos de ferro, pretendia ver salvaguardadas as suas
ambicOes de instalar o tratamento do minério.

E neste quadro que se deve situar a orientagdo que o I Plano de
Fomento traga para o desenvolvimento futuro do sector sideriurgico €
sobretudo as sugestdes que a Camara Corporativa faz e que se concretizam
nos seguintes principios:

A indistria sideriirgica é encarada como prioritaria e considera-se
necessario pdr fim aos sucessivos adiamentos que se tinham dado
ap6s a sua inclusdo entre as industrias bdsicas, no quadro da Lei
n.° 2005. A experiéncia da segunda guerra mundial é apontada
como uma prova da necessidade de maior independéncia siderdr-
gica do Pais:

A instala¢do da industria deveria comegar por uma unidade de dimen-
sdo situada entre as 100 000 e as 150 000 toneladas de gusa por ano.
A Camara Corporativa é mais exigente, ndo concorda com uma
fase-piloto e refere a disponibilidade do Grupo Cimenteiro como
um argumento para a acelera¢do e o redimensionamento do pro-
jecto;

A instalagdo da industria siderurgica deveria passar por um processo de
concentragdo de esfor¢os, € ndo por uma multiplicacdo de unidades
situadas a jusante do ciclo siderurgico. A Camara Corporativa
defende a existéncia duma tnica aciaria e laminagem e distancia-se
de projectos de instalagdo duma unidade para o fabrico de folha-
-de-flandres desintegrada do conjunto;

A siderurgia a instalar deveria utilizar privilegiadamente matérias-
-primas nacionais. E, de acordo com a localiza¢do dos minérios de
ferro e carvio, as atengdes centram-se numa instalacio a Norte !4,

No periodo de execugdo do I Plano de Fomento (1953-58) vai assistir-se
a uma clarificagdo quer do quadro empresarial que levaria a cabo o pro-
grama siderurgico, quer do tipo de apoios que o Estado estava disposto a
prestar-lhe; e verificar-se-4 uma substancial alteracdo daquele programa,
nomeadamente no que respeita a dimensdo, tecnologia e localizagéo.

No que respeita ao primeiro aspecto, em 1954 é constituida a Siderur-
gia Nacional, SARL. Envolvia capitais privados, piblicos e semipublicos,
sob a direc¢do do grupo Champalimaud, ¢ nela fora absorvida a Compa-
nhia Portuguesa de Siderurgia, com a consequente presen¢a entre os accio-
nistas do Grémio dos Industriais de Conservas de Peixe.

Em 1955 € publicado o Alvara n.°13'%, pelo qual, e ao abrigo da Lei
n.° 2052, € concedida a Siderurgia Nacional a exploragdo da indistria side-
rirgica em exclusivo por dez anos, a partir do inicio da laboragdo. O exclu-
sivo abrangia o fabrico de gusa, ago em lingotes € a sua laminagem a partir
de minérios, cinzas de pirite e sucatas; a laminagem, compreendendo a
fabricacdo de bandas para tubos, barras e perfis correntes; a produgdo de

“De acordo com esse principio, sdo também afastadas do I Plano as solugdes de alto-
-forno, de coque, por exigirem recurso a importagdo. A Camara Corporativa chama a aten-
¢do para o uso possivel das cinzas de pirite disponiveis a partir dos complexos industriais da
CUF e da Sapec ¢ propde dois nicleos sidertrgicos — um no Norte e outro no Sul.

' Didrio do Governo, 3.* série, de 9 de Marg¢o de 1955.
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chapas, nomeadamente para a construcdo naval e o fabrico de folha-de-
-flandres.

Por despacho de 29 de Abril de 1957'¢, que desencadear as operagdes
finais de lancamento da Siderurgia, sdo levantadas as limitagSes que a Lei
n.° 2052 estabelecia quanto a dura¢do do regime de exclusivo, abrindo-se
a possibilidade de revisdo futura do prazo.

No Alvara n.° 13, o Estado comprometia-se também a tomar as neces-
sarias medidas de defesa da industria contra dumpings e outras formas
andmalas de concorréncia internacional, a aplicar isen¢des fiscais ¢ a parti-
cipar no seu capital até ao limite de 50 %.

O Estado chamava a si direitos de interven¢do na concepgio geral do
programa a realizar.

O financiamento da Siderurgia Nacional, previsto no despacho de
1957, desdobrava-se nas seguintes fontes:

Um capital social que atingisse 750 000 contos em 1960, dos quais
metade seria subscrita pelo grupo Champalimaud e o restante por
entidades privadas, corporativas e estatais;

Um financiamento interno na ordem do milhdo de contos, a ser reali-
zado por entidades publicas e parapiiblicas, nomeadamente pelas
institui¢des de previdéncia, pelo Tesouro e pelo Fundo de Fomento
Nacional;

Um financiamento externo correspondente ao diferimento do paga-
mento dos equipamentos a importar. Num primeiro momento, o
Estado ndo se compromete na avalia¢do deste empréstimo, mas em
Janeiro de 19587 d4 o aval até ao montante de 800 000 contos €
estipula que, em caso de ndo cumprimento pela empresa, podera
transformar os créditos em acgdes.

O empreendimento que se vai comegar a concretizar em 1958 era, no
entanto, bem diferente daquele que as concepgdes radicais de autarcia
haviam considerado. O grupo cimenteiro defendera com éxito trés diferen-
¢as relativamente a essas concepcoes:

O complexo siderirgico deveria situar-se no Sul e no estuario do Tejo,
proximo do mar e dum grande centro consumidor;

A solugdo tecnoldgica para o complexo integrado basear-se-ia no alto-
-forno de coque, matéria-prima que seria importada até ao mo-
mento em que a empresa decidisse instalar uma coqueria;

As solugdes destinadas ao processamento de minérios nacionais que até
entdo haviam sido propostas (Krupp Renn, electrometalurgia, etc.)
sio abandonadas ou substancialmente reduzidas na sua eventual
concretizagdo.

No entanto, a gama de fabrico inicial vai ser limitada aos laminados
longos, nomeadamente para o fornecimento da construcéo civil, da serra-
lharia, da metalomecanica ligeira ¢ da trefilaria.

16 Resolugdo do Conselho Econémico, transcrita no despacho do ministro da Economia
de 29 de Abril de 1957.
""Decreto-Lei n.° 41 504, Didrio do Governo de 14 de Janeiro de 1958.



Em 1957 sdo encomendados os principais equipamentos a um consor-
cio germano-belga.

O enquadramento da actividade futura da Siderurgia Nacional vai ser
condicionado por duas interven¢des do Estado: por um lado, através da
negociacdo com a EFTA dum regime especial de proteccdo pautal, que
acabara por ser conseguido no 4mbito do Anexo G a Convengdo de Ade-
sdo de Portugal; por outro, através da fixagdo dos precos e condi¢des de
comercializa¢do no mercado interno.

E a volta deste ultimo aspecto que se vai gerar, a partir de 1961 ¢ até
1965, um enorme contencioso entre a Siderurgia Nacional e o Governo.

Na sua base esta a decisio do ministro Ferreira Dias'®, grande impul-
sionador do projecto siderurgico, de fixar precos mais baixos do que os ini-
cialmente previstos, supondo uma redu¢do no ritmo das amortizagdes
defendido pela empresa e consagrado no despacho de 1957 que precedeu o
lancamento do empreendimento. Ritmo destinado a enfrentar quer a satis-
fagcdo dos compromissos externos, quer a formagdo de fundos de autofi-
nanciamento. A posi¢cdo de Ferreira Dias baseava-se no principio de que
haveria que pagar um prego pelo facto de a empresa se ter constituido com
um capital préprio pequeno e um volume muito elevado de empréstimos.
Mas que ndo deveriam ser as actividades produtivas consumidoras de ago
a suporta-lo em tédo elevada escala.

4. DA GRANDE INDUSTRIA A BANCA

Os grupos industriais privados asseguraram o seu crescimento inicial
através duma politica de autofinanciamento e de dividendos baixos. Essa
orientacio estd expressa de forma muito clara na declaracdo de voto de A.
Champalimaud no parecer da Cimara Corporativa sobre o II Plano de
Fomento em 1958, relativa ao tom geral desse parecer, no que continha de
desconfianga relativamente a concentragido industrial. Vale a pena fazer a
longa transcri¢do que se segue:

«Revela-me a experiéncia adquirida num contacto didrio de muitos
anos com a actividade industrial que os melhores esquemas e os mais per-
feitos raciocinios sofrem na aplicagio amputagdes ou desvios mais ou
menos importantes. No desenrolar das discussdes que se sucederam nesta
Camara mais se me radicou a convicgdo da necessidade de ficarem bem
definidas posi¢Oes de principio.

Nestes termos, desejaria, nomeadamente, frisar que:

a) E de facto incontestado que no Pais ndo hd, nem havera por muito
tempo, um mercado de capitais a altura de satisfazer as necessidades da
indistria e que o recurso a capitais estranhos ndo resolverd inteiramente o
problema. Por isso, o autofinanciamento representa um papel primordial,
indispensdvel & vida e ao crescimento das empresas, especialmente as de
média dimensdo, pois que para as grandes — geralmente contempladas no
Plano de Fomento— se canalizam com preferéncia os recursos do Tesouro,
da Previdéncia e do publico.

Néao podem, por isso, os industriais deixar de olhar com apreensdo as
referéncias que na pratica conduzem a medidas de severa fiscalidade ou de

8 Despacho publicado no Didrio do Governo, 1.2 série, de 29 de Dezembro de 1961.
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exagerada limitagdo de lucros. Cabe aqui a diivida sobre se existe algo no
Pais capaz de suscitar um mercado de capitais ao efectivo alcance da
empresa média ou se € possivel crid-lo sem perturbagdes para esta.

A préxima criagdo do Banco de Fomento ndo responderd, no nosso
entender, a esta necessidade, pois que as suas disponibilidades — ainda
que grandes, serdo sempre limitadas — virdo a ser preferentemente canali-
zadas para as industrias politicas, de base, se ndo mesmo totalmente absor-
vidas por estas; note-se, com efeito, que as sec¢des deixaram claramente
demonstrado que o importantissimo investimento previsto para estas acti-
vidades terd de ser altamente ampliado ainda dentro do periodo de execu-
¢do do Plano, se se quer evitar uma sensagdo de grave desapontamento: os
casos da siderurgia e da refinacdo dos petrdleos, referidos no parecer, sdo
tipicos.

Entende-se, portanto, que, dada a importincia da empresa média na
manutengdo e progresso de uma estrutura econémica, qualquer reducio da
sua capacidade normal e tradicional de autofinanciamento é extremamente
arriscada.»

E mais adiante prossegue, referindo-se ainda ao mesmo parecer da
Céamara Corporativa:

«Fazem-se no parecer alusdes varias a determinados tipo de organiza-
¢do economica da produ¢do, contemplando-se nomeadamente as formas
de ‘conformacdo de poderio’, ‘monopdlio’ e ‘oligopdlio’.

Porém, a inexisténcia no mesmo parecer de uma proposta ou, sequer,
de mera referéncia a uma defini¢cdo juridica precisa dos conceitos retira
sentido a algumas das discussGes travadas, nomeadamente em torno do
crescimento de determinadas industrias e fabricos, € torna inoperante ou
—o que ¢ pior— arbitrdria qualquer aplicacdo que se pretenda fazer dos
principios e san¢bes enunciados. E esta matéria demasiadamente grave
para que possam permitir-se imprecisoes! Com efeito, a indistria, que por
natureza é activa e empreendedora, precisa de conhecer o regime juridico
em que vive e projectar as suas iniciativas de forma a que a sua estrutura
se crie e desenvolva dentro dos quadros legais que escolheu para trabalhar.

Analisando o assunto sob outro prisma, parece legitima a divida sobre
o alcance e a oportunidade das medidas previstas. Com efeito, ndo pode
negar-se que o que é grande aqui ndo representa mais que o médio a escala
europeia, em cuja economia nos integramos. Surge assim, naturalmente, a
interrogac¢do sobre a possibilidade de nos assegurarmos uma posi¢do de
relativa igualdade nos acordos econdémicos internacionais, se entravarmos
o normal desenvolvimento das maiores organizagSes industriais do Pais,
se, por constituirem estruturas de poderio —e € natural que isso acon-
te¢a—, se conceder autorizagdo para novas instalagdes ou alargamento de
empreendimentos apenas quando sejam dimensionadas em escala menor
do que a projectada, se esta exceder largamente o minimo determinado
para a industria, conforme se diz no parecer.

O que importa, por exemplo, a escolha avisada de dimensdo Sptima de
uma nova linha de fabrico de cimento em Portugal € que esta ‘exceda lar-
gamente o minimo determinado para a industria’, mesmo que este minimo
se identifique, por hipétese, com a dimensdo média da linha de fabrico
alema?

[...]



Com efeito, o assunto toma especial acuidade agora, que se estrutura
la fora o Mercado Comum Europeu e que Portugal ndo pode deixar de
aceitar para ja a sua ponderada adesdo a uma zona de trocas livres, como
se imp0e.

Note-se ainda o efeito rebocador que exerceu sobre a inddstria portu-
guesa o aparecimento de um ou poucos mais grupos industriais de relevo.
Existem, e estdo prontos a actuar com eficiéncia, novos impulsos-motores
de industrializacdo dentro do Pais que possam gerar os mesmos efeitos?

A verdade é que o Pais ndo pode prescindir, sem prejuizo para a sua
economias, do potencial técnico e administrativo que sé a coligacdo ¢é
capaz de criar.

Ocorre-nos também frisar que a Europa nunca seguiu uma politica do
tipo antitrust e que, por isso, ndo € possivel ir encontrar nela um sistema
juridico apropriado que tenha dado as suas provas. Com que base —e
experiéncia— se pretende entfo legislar esta matéria entre nos?

Repare-se, por ultimo, que em economias evoluidas, quer nas sujeitas
com frequéncia & ac¢do de governos de feigdo socialista (a Bélgica, por
exemplo), quer nas de tipo liberal (como a Alemanha), o desenvolvimento
econdmico se apoia nas grandes organizac¢des e coligagdes industriais favo-
recidas pelo Estado.» !’

E interessante verificar que outra declaragio de voto substancial que
acompanha o parecer da Camara Corporativa sobre a industria é do repre-
sentante do grupo CUF, nesse momento em aberto conflito com o grupo
Sacor a proposito da ampliacdo da industria de adubos azotados. O tema
da concentragdo de poder econdémico em grupos industriais privados é
comum ao que acabamos de referir?°.

Na passagem da década de 50 para a de 60, o volume de investimento
exigido, quer pela entrada em novos sectores ou tecnologias, quer pela
renovacdo dos seus sectores tradicionais (cimento, no caso do grupo

Cf. Pareceres da Cimara Corporativa [... J, vol. cit.
200 representante do grupo CUF é Jorge Botelho Moniz, que afirma:

«Quanto a indistria de adubos, a resolugdo pratica dos problemas de economias de
escala, integragdo, poderio econémico e programacdo deve obedecer ao reconhecimento das
verdades seguintes:

1) Para conseguir progresso industrial rapido e efectivo ndo pode sufocar-se o espirito de
iniciativa das empresas, mormente quando se baseia em longa experiéncia, organizagio téc-
nica constantemente actualizada, estudos permamentes dos problemas ou dinamismo e possi-
bilidades de realizagGes sobejamente demonstradas.

2) Para obter produtividade, rendibilidade e custos baixos de produgio, a economia de
escala conduz, sem duvida alguma, como solugdo unica, a existéncia de grandes unidades
industriais que adoptem processos técnicos ¢ econémicos provadamente eficazes. Os exemplos
de renovagdo industrial da Alemanha, da Itdlia, da Inglaterra e da Franga e as praticas em
curso nos Estados Unidos da América do Norte ndo sdo de reprovar, sdo de seguir. Mesmo
em paises mais pequenos, como a Bélgica, a Holanda e a Sui¢a, as soluges encontram-se
através de grandes unidades ou de concentrag¢des industriais importantes, que, por excederem
as necessidades de consumo do mercado interno, sdo naturalmente dirigidas para a expor-
tagao.

3) Isto leva, inevitavelmente, ndo apenas & vantagem, mas 4 necessidade absoluta de
poderio econémico das empresas. O poderio econémico, por si proprio, nio constitui mal.
O mal existird unicamente quando esse poderio for dirigido contra o interesse geral da Nagio.
E ndo se compreende que adeptos sinceros da organizagdo corporativa possam acreditar que
0 poderio econdmico seja mais perigoso na democracia orgénica do que na economia libe-
ral.» (Sublinhado no original. Cf. Pareceres da Camara Corporativa {...], vol. cit.)
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Champalimaud; quimica pesada, oleaginosas, tabacos, téxteis, no do
grupo Mello)?!, ultrapassava a capacidade de autofinanciamento desses
grupos, bem como da Sacor.

O esfor¢o de investimento a realizar, a necessidade de recorrer ao cré-
dito externo e provavelmente um desejo de conservar ou ampliar a sua
margem de autonomia relativamente ao proprio Estado e ao capital buro-
cratico tornaram urgente o refor¢o da base financeira dos grupos indus-
triais privados. A entrada de accionistas seus no controlo de bancos e com-
panhias de seguros ou o alargamento da influéncia de bancos que ja
possuiam vao ser um factor marcante desta passagem de década. Assim,
em 1959 e 1960, o grupo Champalimaud adquire a um dos grandes indus-
triais de resinas a posi¢do de controlo no Banco Pinto e Sotto Mayor € ao
Banco Nacional Ultramarino a Companhia de Seguros «A Mundial». Por
sua vez, o grupo Mello, que ja possuia desde ha muito o Banco José Henri-
ques Totta, adquire em 1959 o Banco Alianga, no Porto, e forma o Banco
Totta-Alianga.

Varias eram as vantagens que os grupos industriais podiam retirar do
controlo sobre bancos: permitia uma muito maior flexibilidade na utiliza-
¢do do cash-flow anualmente libertado pelas empresas industriais do grupo
e ndo empregue no investimento nos sectores onde se originava, podendo
a sua utilizagdo ser optimizada pela combinagdo com capitais alheios cen-
tralizados no banco a um custo baixo; contribuia, pelas rela¢des de depen-
déncia de crédito que gerava, para tornar mais facil a tomada de controlo
sobre outras empresas situadas em dreas de interesse estratégico dos gru-
pos; €, obviamente, aumentava também a capacidade de negocia¢do em
relacdo ao resto da banca nacional € aos credores internacionais.

Por sua vez, os grupos industriais forneciam aos bancos a que estavam
associados varios apoios para o crescimento dos seus negdcios: ofereciam-
-lhes a possibilidade de seguirem uma politica de dividendos baixos e forte
autofinanciamento, que sustentava um crescimento mais acelerado do que
o dos bancos tradicionais, e propiciavam um volume muito elevado de ope-
ragOes comerciais, ndo s6 das empresas industriais do grupo, como de mui-
tas outras situadas a jusante e suas clientes obrigatdrias nas dreas em que
aqueles detinham uma forte presenga industrial (p. ex.: fornecimentos a
agricultura e a construgao civil).

A entrada ou o refor¢o de posicdes na banca, por parte dos grupos
industriais, é anterior ao inicio das opera¢des militares em Africa, que,
como referiremos adiante, ndo podia deixar de reforgar a necessidade desta
opcido (basta pensar na redugdo do papel do Estado no financiamento de
grandes projectos).

21 Convém lembrar, por exemplo, que o grupo Mello, além do investimento no sector dos
adubos azotados, levou a cabo neste periodo outras importantes iniciativas: construiu de raiz
uma grande fabrica de tabacos em Albarraque, encerrando as antigas instalacdes da Taba-
queira; realizou a reconversio completa da saboaria e do sector de dleos industriais, nomea-
damente com a introdugdo de prensas continuas e o aproveitamento dos subprodutos, e ini-
ciou, com a Sonadel, o fabrico de detergentes (refor¢ando os acordos de cooperagdo com as
outras duas firmas mais importantes do sector — Sociedade Nacional de Sabdes e Macedo ¢
Coelho); reconverteu parcialmente o sector téxtil. Por sua vez, o grupo Champalimaud termi-
nara a instalagio, na Companhia de Cimentos Tejo, de uma nova linha cimenteira, que, na
altura, era uma das maiores da Europa.



PARTE II: 1961-69

INTRODUCAO
Neste periodo vdo salientar-se os seguintes tragos:

1. A concentragdo bancdria e a reorganiza¢do das relagdes de forgas
entre os bancos;

2. A impossibilidade de prosseguir vérias das solugdes autdrcicas carac-
teristicas do periodo anterior, suportadas por uma forte interven-
¢do financeira publica e parapublica. Para tal contribuiriam: o
impacte duradouro, na capacidade de ac¢do industrializante do
Estado, do inicio das operagdes militares em Africa e do seu efeito
sobre as prioridades orcamentais; a perturbagdo no mercado finan-
ceiro que acompanhou a grande fuga de capitais do inicio da
década e que foi prolongada pelos esforcos de captagdo de depdsi-
tos a prazo pelos bancos comerciais; a reducido gradual do envolvi-
mento das instituicdes de previdéncia no apoio as iniciativas no
campo da electricidade e dos transportes.

O inicio do periodo assistiu, em contrapartida, a um cresci-
mento do recurso aos capitais externos, por parte quer do préprio
Estado, quer de alguns dos grupos industriais .

A evolugdo do sector energético sera paradigmatica deste pro-
cesso;

3. A acumulagio de dificuldades financeiras no inicio do periodo, €
nalguns dos empreendimentos dos dois grupos industriais privados
—Mello e Champalimaud —, que acabaram por ser ultrapassadas a
partir de 1965-66, mediante operagdes de consolidagdo e/ou altera-
¢do das condi¢cbes de enquadramento dos sectores que controla-
vam. Em contraste, o grupo Sacor, apds varios rearranjos da
influéncia estrangeira na sua condugio, termina o periodo em situa-
¢do financeira alarmante. As altera¢des na intervengdo do Estado e
o aumento das relagbes financeiras com o exterior ndo puderam
deixar de acelerar a importancia do controlo sobre bancos e compa-
nhias de seguros por parte dos grupos industriais, ou seja, contri-
buiram para a sua transformacdo duradoura em grupos finan-
ceiros.

4. A intensificagdo das disputas de controlo sobre os sectores de bens
intermédios ja existentes no Pais, sem que o horizonte de vendas
desses sectores se alterasse —mercado interno de Portugal e das ex-
-colonias. As ampliagGes de capacidade vdo ser normalmente oca-
sides de agudizagdo desses conflitos. Assim acontecerd com a deci-
sdo governamental de instalar uma nova refinaria localizada no
Norte do Pais, que vai fornecer ao grupo Mello a oportunidade de
tentar ndo s6 romper o monopdlio do grupo Sacor na drea da refi-
nagdo, mas também, e simultaneamente, garantir uma posi¢do-
-chave no desenvolvimento futuro da petroquimica; ou com a deci-
sdo de atribuir prioridade a producdo de electricidade por via
térmica, usando fuwel, decisdo que vai ser acompanhada pela

’“ Yer Jgrge Braga de Macedo, «A divida externa portuguesa», in Cadernos de Ciéncia
e Técnica Fiscal, Centro de Estudos Fiscais da DGCI, Ministério das Financas, 1970. 967
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entrada dos grupos Sacor e Sonap no capital do sector produtor
de electricidade. A ampliagdo da capacidade de produgdo de amo-
niaco, considerada como a chave para o controlo do sector adu-
beiro, vai também desencadear um novo conflito, de anos, entre
o grupo Sacor e o grupo CUF. O grupo Mello ¢ o grupo Cham-
palimaud vdo ainda procurar criar bases no sector da pasta de
papel, até entdo controlado pela Companhia Portuguesa de Celu-
lose.

Os grupos industriais, bem como outras grandes empresas, vao
usar o investimento nas ex-coldnias, como forma de alargarem
situagoes de controlo em Portugal, ou como meio de entrarem em
sectores que aqui lhes eram vedados pelos grupos rivais;

5. Este periodo é ainda marcado pelo fracasso de vdrias tentativas de
desenvolvimento dum sector nacional produtor de material de
transporte, de motores ¢ de equipamentos seriados € por uma
importante altera¢do de perspectivas e de oportunidades de desen-
volvimento no sector electromecanico pesado. Envolvidos indirec-
tamente no primeiro dos processos, pela sua alianga com os impor-
tadores na esfera da sua acgdo bancdria, os grupos industriais, em
pleno processo de transformag¢do em grupos financeiros, vdo estar,
no entanto, fortemente presentes na reorganizagio do sector meta-
lomecanico pesado.

Este periodo encerra-se, em termos simbélicos, com a inaugura-
¢do da Lisnave, que marca a mais importante ruptura industrial do
pos-guerra: a passagem clara da légica autdrcica para a internacio-
nalizacdo.

5. O PROCESSO DE CONCENTRACAO NA ACTIVIDADE BAN-
CARIA

5.1 DO CRESCIMENTO DO CREDITO A CORRIDA AOS DEPOSITOS A PRAZO

De 1953 a 1960 cresce fortemente a parte da moeda escritural no con-
junto das fontes de emissdo monetdria. A acelera¢do na concessdo de cré-
dito bancario durante esse periodo esta relacionada com trés aspectos prin-
cipais:

O crescimento impetuoso do crédito as importacdes, em geral, e o ini-
cio da expansdo de crédito ao consumo de bens duradouros impor-
tados, em particular. A politica seguida no quadro da Unido Euro-
peia de Pagamentos, entre 1952 e 1955, levou a um forte aumento
das importag¢des, como forma de reduzir os saldos credores em rela-
¢d0 aos paises europeus; saldos esses que se haviam formado gragas
ao boom das exportagdes coloniais € metropolitanas desencadeadas
pela Guerra da Coreia.

Como afirmava o segundo relatério da Comissdo Nacional de
Crédito: «Com efeito, é sabido que o crédito bancario tem servido
de apoio ao surto das importacdes, ndo apenas de bens de produ-
¢do, mas de bens de consumo duradouro, quando, de acordo com
os bons principios, esse movimento deveria ter sido sustentado fun-
damentalmente pela banca dos paises de exportagdo desses bens, se



ndo fossem as nossas facilidades de concessdo de crédito e de retri-
buicio deste.»?? Era a «politica de dinheiro barato».

Deve igualmente referir-se que, conjunturalmente, esta politica
de crédito facil as importagbes permitiu a constitui¢do de stocks
com objectivos especulativos ou de luta contra industrias nacionais
nascentes. Veja-se, em capitulo posterior, o exemplo dos importa-
dores de ago aquando do langamento da Siderurgia;

O proprio crescimento da industria, com o desenvolvimento das rela-
¢Oes entre varios sectores, arrastada pela instalagdo ou desenvolvi-
mento de sectores produtores de bens intermédios (incluindo a elec-
tricidade), vai permitir & banca substituir-se pouco a pouco ao
crédito directo entre essas indistrias, desenvolvendo assim a sua
carteira comercial. Ao longo destes anos também se desenvolve o
recurso mais frequente da industria ao crédito bancario, para finali-
dades de investimento, embora sob a forma de curto prazo (que
assegurava a maior liquidez aos activos bancarios);

O crescimento do crédito as exportagdes de produtos coloniais, na
sequéncia do forte aumento destas, a seguir 3 Guerra da Coreia.

No entanto, a relagdo entre o produto nacional bruto e o valor
do crédito bancdrio concedido decaiu continuadamente ao longo do
periodo de 1957 a 1961, evidenciando uma contrac¢do progressiva
da velocidade de transformacgdo do crédito em rendimento. Em
quatro anos assistiu-se a uma quebra de 20 % nessa relagdo. Pare-
cia pois assinalar a fraca amplitude dos efeitos reprodutivos do cré-
dito concedido pelo sistema bancdrio.

Este processo impetuoso de concessdo de crédito teve consequéncias na
propria liquidez da banca comercial. Assim afirmava o relatério da Comis-
sdo Nacional de Crédito, que temos vindo a citar:

«Os bancos comerciais possuiam, no fim de 1960, reservas de caixa que
representavam um pouco mais de 22 % das responsabilidades a vista e
quase 18% do total das responsabilidades, adicionados os depdsitos a
prazo, cumprindo assim as disposigdes legais sobre reservas de caixa. E no
entanto evidente que a banca comercial se encontra relativamente proxima
dos limites da liquidez legal, mais elevados entre nds do que noutros
paises.

Os bancos comerciais ndo poderdo, sem riscos crescentes para o seu
equilibrio fundamental, prosseguir uma politica de expansdo sensivel do
crédito; antes parecendo aconselhdvel a imposi¢do de critérios selectivos
mais ajustados as necessidades reais da economia nacional.»?*

Ou seja, o crescimento do crédito ndo fora acompanhado pelo fortale-
cimento paralelo do papel da banca, confo centralizadora de capitais e de
poupangas.

Em 1961 convergem dois acontecimentos que iriam tornar prementes os

problemas da liquidez bancaria, que até entdo tinham permanecido quase
ocultos:

2 Relatério da Comissdo Nacional de Crédito relativo ao ano de 1960, publicado pela
Inspecgdo de Crédito e Seguros.

24 Ibid. (sublinhados nossos).
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A intensa fuga de capitais, provocada pelo inicio das opera¢des milita-
res em Africa e que culmina um periodo de instabilidade no regime
(elei¢des presidenciais de 1958, tentativas de golpe de Estado, etc.);

Um défice na balan¢a de pagamentos que levou 2 restri¢cio na emissio
da moeda fiduciaria pelo Banco de Portugal.

No entanto, € na aparéncia, o ano de 1961 terminou ainda com os ban-
cos comerciais a revelarem um excesso sobre os limites legais de liquidez.
Tal resultado ficou a dever-se a trés tipos de operagdes que nesse ano reali-
zaram e que foram: a redugdo das disponibilidades em moeda estrangeira;
a contracg¢do da concessdo de crédito, recorrendo mais ao Banco de Portu-
gal para operagdes de redesconto e de empréstimos caucionados pelos titu-
los da Divida Publica; a conversdo de alguns depésitos & ordem em depdsi-
tos a prazo, aliciando depositantes com taxas mais elevadas.

No entanto, este conjunto de circunstancias, que permitiu 4 banca
comercial alcangar a referida situagdo formal de liquidez no final de 1961,
ndo se poderia repetir com frequéncia. Com efeito, perante a progressiva
quebra de liquidez dos bancos comerciais, duas vias possiveis de solugdo
foram recusadas. Por um lado, o Governo nio aceitou qualquer redugio
da taxa legal de liquidez, apesar de esta continuar a ser superior a de mui-
tos outros paises europeus. Ndo a aceitaria noutros periodos, ¢ muito
menos nas circunstancias de momento, com receio de que isso arrastasse
uma quebra-de confian¢a na banca, acelerando quer a fuga de capitais,
quer o entesouramento. E rejeitou, por outro lado, a hipdtese de facilitar
o redesconto junto do Banco Central, com receio de que tal medida acele-
rasse a inflagdo, sabendo que a estabilidade monetdria era fundamental,
por exemplo, para a gestdo da norma salarial do Sul.

O relatorio da Comissdo Nacional de Crédito de 1961 apoiava uma
orienta¢do semelhante aquela que o Governo acabou por tomar ao afirmar:

«Contudo, a manter-se a pressdo da procura de crédito em face de uma
situagdo de liguidez semelhante a registada nos dltimos anos, a tendéncia
seria para alargar o recurso da banca ao Banco de Portugal, por operacdes
de redesconto e de empréstimos caucionados. Ndo com o objectivo de
resolver dificuldades temporarias de caixa, mas sim com o de prosseguir
numa expansdo, ainda que mais lenta, do crédito. Tal tendéncia corres-
ponde a o Banco Central satisfazer as tendéncias de maior procura do mer-
cado por intermédio dos bancos comerciais. Tal tendéncia é facilitada,
quando ndo mesmo impulsionada, pelos desniveis existentes entre a taxa de
desconto praticada no mercado e as taxas de redesconto e de empréstimos
caucionadas pelo Banco Central.»

Dizia-se noutra passagem do mesmo relatério:

«Quando as instituigdes bancarias e o sector publico desenvolvem uma
politica de crédito a curto, médio e longo prazos e de outras aplicagdes,
sem terem em justa conta as suas possibilidades de recurso ao Banco Cen-
tral e a sua prépria capacidade prestamista, gera-se um elemento de risco
eminente para todo o sistema, criam-se as condi¢cdes de formagdo de ten-
sdes inflacionistas capazes de conduzir a situagées inflacionistas de intensi-
dade variavel. Em consequéncia, é curial que se ndo conte com gqualquer
Jfracgdo substancial do potencial de crédito do Banco Central entre as fon-



tes de financiamento directo dos planos econdmicos; por outro lado, e do
mesmo passo, convém que as institui¢des de crédito ndo recorram sistema-
ticamente e continuadamente ao prestamista de iltima instdncia, no sen-
tido de tornarem possivel e forcarem uma expansdo das suas operagdes
lucrativas, mas antes pelo contrario, e apenas, que O recurso a este presta-
mista seja considerado pelas institui¢des como instrumento para suporta-
rem certas pressdes ocasionais sobre as suas reservas de caixa.»

Afastadas que estavam estas duas vias, ou seja, a diminuicdo das taxas
legais de liquidez e o recurso mais sistemdtico ao redesconto, para os ban-
cos poderem continuar a expandir o crédito as operagdes mais lucrativas,
sem se lhes depararem problemas crescentes de liquidez, ficava de pé uma
terceira via, que foi amplamente seguida: aumentar o peso dos depdsitos
a prazo, quer transformando os depdsitos a4 ordem, quer iniciando uma
agressiva campanha de mobilizagdo de poupangas. Com efeito, ao aumen-
tar o peso dos depdsitos a prazo relativamente aos a ordem, obtinham os
bancos, mais facilmente, o respeito pelas reservas de caixa obrigatdrias,
sem comprometer a expansdo do crédito.

5.2 UMA MUDANGA NA RELAGCAO DE FORGAS NO SECTOR BANCARIO

Vai pois iniciar-se uma corrida a captagdo de depésitos a prazo. O ins-
trumento principal dessa competi¢do serd, durante anos, a taxa de juro
paga aos depositantes potenciais, apoiada na expansio geografica dos ban-
cos através de agéncias e de correspondentes.

Enquanto, no inicio da década, a lei fixava em 1,25 % a taxa de juro
dos depdsitos a ordem, nio existiam limites legais para os juros dos deposi-
tos a prazo. Assistir-se-a, assim, nos primeiros anos da década de 60, a um
forte aumento destas taxas para niveis tanto mais elevados quanto mais
dilatados fossem o prazo e o volume de poupangas depositado.

A luta pela captagdo de depdsitos a prazo fez langar os bancos numa
corrida a expansio regional, nos primeiros anos através da rede dos corres-
pondentes bancdrios e posteriormente com a abertura de novas agéncias.
Com este processo ganharam expressdo nacional mais alguns bancos, ao
mesmo tempo que se apertava o cerco aos varios pequenos bancos regio-
nais e casas bancarias.

Entre 1960 e 19652, os principais processos que levaram ao forte cres-
cimento no peso dos depdsitos a prazo na banca comercial foram os
seguintes:

Transferéncia de depodsitos-poupanca, tradicionalmente captados pela
Caixa Geral de Depdsitos, na sua impressionante rede de agéncias,
e pela Caixa Econdémica Postal. Grande parte dos depdsitos volun-
tarios feitos na Caixa Geral de Depésitos eram & ordem, mas a sua
fraca velocidade de rotagdo revelava a sua verdadeira natureza de
fundos de poupanga. De 1960 a 1965, os depdsitos voluntdrios na
Caixa Geral estagnam, sendo compensados pelo aumento dos depé-
sitos obrigatérios do sector publico;

B Relatério da Comissio Nacional de Crédito relativo ao ano de 1961 (sublinhados
NOSSOS).

26Ver, sobre este periodo, Anibal Cavaco Silva, O Mercado de Capitais Portugués no
Periodo 1961-65, Fundac¢do Calouste Gulbenkian.
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Transformag¢do dos depdsitos a ordem feitos nos bancos comerciais em
depositos a prazo, o que sé se tornou possivel rompendo com a
politica do juro baixo. O peso das grandes poupangas neste pro-
cesso de transferéncia vai ser determinante, traduzindo o reforco do
papel de centraliza¢do de capitais da banca, a seguir a um periodo
de intensa fuga para o estrangeiro;

Captagdo de novas poupangas, em particular com o inicio, em meados
da década, da corrida aos depositos dos emigrantes. No entanto,
esta componente sO ganhara peso decisivo a partir de 1966-67.

Durante o ano de 1964 e no 1.° semestre de 1965, esta transformacdo
¢ sobretudo determinada pela concorréncia dos bancos no que respeita a
taxa de juro. No 2.° semestre, a partir da publicagdo do Decreto-Lei n.°
46 492, que estabeleceu limites legais para a taxa de juro nos depésitos a
prazo, a transformacdo vai ser acelerada pela reducgio substancial das taxas
dos depésitos & ordem.

E altura de referir que a intensa concorréncia bancdria para a captagio
de depésitos a prazo foi desencadeada por dois tipos de bancos:

Os bancos que haviam sido adquiridos ou ampliados pelos accionistas
dos grupos industriais —estdo neste caso os Bancos Pinto e Sotto
Mayor e Totta Alianga, particularmente o primeiro, que vai ter um
crescimento espectacular a partir de 1964, seguindo uma politica de
forte autofinanciamento. As razdes que atras apresentamos estdo
na origem destes esfor¢os dos grupos industriais para fortalecerem
rapidamente a capacidade dos seus préprios bancos;

Os bancos do Porto, que haviam crescido a um ritmo sustentado
durante a década de 50, baseando-se no financiamento do comércio
externo de Portugal e das ex-colénias. Ndo tendo muitas relagdes
estdveis com grupos industriais ligados aos sectores de bens inter-
médios, foram fortemente abalados pelas dificuldades de liquidez
que se fizeram sentir na transi¢do da década de 50 para a de 60 ¢
que ja referimos atras.

Em 1963, quando o Banco Pinto e Sotto Mayor atravessou um pe-
riodo de crise de crescimento, chegou a esbogar-se uma tentativa de apro-
Ximagdo entre estes dois tipos de banco, tentando cada um deles ultrapas-
sar, com a associagdo ao outro, os limites resultantes da diferente
natureza dos seus negécios de base. Assim, A. Champalimaud e Cuper-
tino de Miranda, associados na Lusofina, chegam a negociar uma tomada
de posi¢do do primeiro no capital do BPA. A intervenc¢do do Governo,
provavelmente sob pressdo dos grandes bancos lisboetas, impossibilitard a
operagao.

A grande banca lisboeta (Banco Nacional Ultramarino, Banco Espi-
rito Santo, Banco Lisboa e Acgores, Banco Fonseca, Santos ¢ Viana e
Banco Burnay) vai exercer as mais diversas pressdes para que surja legis-
lagdo destinada a travar a concorréncia que os Bancos referidos lhe
estavam a fazer. Dessas pressdes acabou por resultar a fixagdo legal da
taxa dos depdsitos a prazo —que ja referimos—, se bem que, com a
diminui¢io da taxa paga aos depdsitos & ordem, fosse mantido o esti-
mulo geral para fodos os bancos, no sentido de captarem mais depositos
a prazo.



A partir de 1965, a grande banca lisboeta vai aproveitar o novo quadro
legal da concorréncia e lancar-se na recuperacdo do tempo perdxdp. A ex-
pansio geografica vai estar na ordem do dia, através de trés movimentos:

Abertura de novas agéncias por bancos de Lisboa;

Compra de bancos regionais. Sdo os casos da Casa Bancdria Blandy
Brothers (da Madeira), adquirida pelo Banco Espirito Santo; da
Casa Bancaria Ferreira Leite, adquirida pelo Banco Nacional Ultra-
marino; do Banco de Aveiro, adquirido pelo Banco Fonsecas, San-
tos e Viana; do Banco da Madeira, adquirido pelo Banco Lisboa ¢
Acores, s6 para dar alguns exemplos;

Fusdo entre bancos lisboetas. O 1inico caso, mas de grandes propor-
¢Oes, foi o que originou o Banco Fonsecas e Burnay, como resul-
tado da fusdo entre o Banco Fonsecas, Santos e Viana € o Banco
Burnay, em que a solidez solitaria do primeiro, que funcionava até
ai como um verdadeiro banco de negdcios, se juntava a rede de
agéncias e de grandes clientes do segundo.

5.3 0S CAMPOS PRIVILEGIADOS DE ACCAO DA BANCA NAS NOVAS CONDICOES
DE ACTUAGCAO

A concorréncia pela captagdo de dep6sitos a prazo, alterando a posi¢édo
tradicional da banca portuguesa nesse campo, vai provocar uma alta geral,
quer no custo dos depdsitos, quer nas despesas administrativas (por exem-
plo, como resultado do alargamento da escala geografica das suas opera-
¢oes).

Este facto, por sua vez, vai desencadear outra concorréncia feroz pelas
operagées activas que permitissem enfrentar esse maior custo do dinheiro
e a maior necessidade de autofinanciamento dos bancos. Ora a politica
anterior do Governo fora a de «dinheiro barato», com taxas de juro muito
reduzidas nas operagdes de desconto e de empréstimo.

O fortalecimento da banca portuguesa como centralizadora de capitais
e de depdsitos de poupanca vai levd-la a procurar vdrios tipos de operagdes
que lhe permitam enfrentar essa eleva¢do no custo do dinheiro. Serado prin-
cipalmente trés os campos que vai explorar:

Operagdes individualmente muito lucrativas, onde era possivel praticar
juros superiores aos normais e/ou onde eram obtidos lucros muito
elevados. Destacamos duas: as operacdes sobre cambiais, levando a
permanéncia no estrangeiro de fundos para intervir no mercado de
eurodivisas (0os bancos mais bem colocados para realizar estas ope-
ragOes eram os que estavam fortemente ligados ao sector exporta-
dor, metropolitano e das ex-colonias, e a capta¢ido de remessas de
emigrantes), € as operagées de financiamento & construcédo civil e as
grandes empresas de obras publicas;

Actividades que permitiam desencadear grande volume de operagdes
comerciais as taxas legais, mas com elevada rotagdo. O apoio as
vendas a presta¢des de bens de consumo duradouro (especialmente
automoveis e electrodomésticos) vai ter um desenvolvimento espec-
tacular. A luta dos bancos para obter as operagdes comerciais dos
grandes importadores levou alguns desses bancos a cederem-lhes
participa¢cdes minoritdrias no seu prdprio capital. Assim aconteceu,
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por exemplo, com o grupo Champalimaud, um grupo industrial,
que se associou a dois dos maiores importadores de automdveis no
Banco Pinto e Sotto Mayor ¢ na Companhia de Seguros «A Mun-
dial».

O financiamento da expansdo da indistria exportadora. Aproveitando
a inexisténcia do mercado de titulos, a asfixia que fora feita ao
Banco de Fomento e o pequeno peso das opera¢des de crédito
industrial da Caixa Geral de Depdsitos, a banca comercial, através
do mecanismo de crédito a curto prazo renovavel, vai financiar
macicamente o investimento de industrias exportadoras, como, par
exemplo, a industria téxtil, do concentrado de tomate, etc.,
cobrando taxas mais elevadas. O proprio prolongamento dos pra-
zos de pagamento dos compradores estrangeiros a industria ex-
portadora vai também aumentar a dependéncia desta para com o
crédito de circulagdo da banca comercial. O progressivo desenvolvi-
mento do crédito de capital a industria, sob a forma do curto prazo
renovavel, era feito salvaguardando o maximo da liquidez bancaria
e permitindo-lhe, a0 mesmo tempo, ganhar o controlo sobre os
negoécios de cambiais proporcionados por essas empresas exporta-
doras. Sobretudo a partir de 1965-66, a banca vai financiar também
as empresas multinacionais que se vém instalar em Portugal, quer
para exportarem, quer para, simultaneamente, reforcarem as suas
redes de vendas internas, € que conseguiam obter aqui empréstimos
a taxas inferiores as do euromercado.

Para o final da década de 60, a banca vai estar envolvida no
financiamento, a altas taxas de juros, de uma categoria especial de
exportadores: os que operavam no mercado das ex-colonias. Para
esses, a crise dos pagamentos interterritoriais e a acumulagdo dos
atrasados levavam a grandes demoras na recep¢do dos pagamentos
e a uma necessidade urgente de apoio bancirio, mesmo que a alto
preco. Era um apoio ao sector exportador, nio em termos de cré-
dito de capital, mas de crédito de circulagdo.

O resultado deste duplo processo de concorréncia, quer na captagcdo de
depdsitos, quer na obtengdo de operagdes activas, é, no final da década,
uma clara concentragdo da actividade bancaria em cinco grandes bancos.
Este processo de concentracdo integra dois movimentos distintos, que as
paginas anteriores permitem distinguir:

Por um lado, a luta dos bancos ligados a grande industria, para ganha-
rem um peso na actividade bancdria nacional que ndo tinham no
inicio da década. Entre os cinco bancos que acabamos de referir
vd0 j4 encontrar-se o Banco Pinto e Sotto Mayor (ligado ao grupo
Champalimaud) € o Banco Totta/Alian¢a (ligado ao grupo Mello);

Por outro lado, a luta dos bancos do Norte para se afirmarem como
grandes bancos ao nivel nacional, retirando a predomindncia a
grande banca lisboeta. Assim, o Banco Portugués do Atlantico sera
um dos cinco bancos atrds referidos.

Ainda nesta década de 60, vai dar-se um outro acontecimento de
grande relevo, envolvendo o conjunto da banca nacional. O capital buro-
974  cratico ou semipublico presente na actividade bancdria —neste caso, no



Banco Nacional Ultramarino ¢ no Banco de Angola— vai perder o mono-
polio das actividades de banca comercial nas ex-colonias. Vdo exactamente
ser quer os bancos ligados aos grupos industriais (caso do Banco Pinto e
Sotto Mayor e do Banco Totta/Alianga), quer os bancos do Norte (caso do
Banco Portugués do Atlantico?’ e do Banco Borges), que vdo romper esse
monopdlio, associando-se a vdarios interesses comerciais actuando em
Angola e Mogambique e até a bancos estrangeiros, para criar ou expandir
bancos comerciais ai operando.

A banca de Lisboa, tradicionalmente ligada aos negécios africanos, vai
manter-se, nesta fase, afastada deste processo de criagdo de bancos locais
(assim aconteceu no caso do Banco Espirito Santo e do Banco Lisboa ¢
Acores), ou entdo associar-se, em posi¢do subalterna, as iniciativas dos
grupos anteriores (como aconteceu com o Banco Fonsecas e Burnay, que
acabou por se associar ao grupo CUF).

Também este movimento se pode integrar no processo global de altera-
¢do da relacdo de forgas interna a banca portuguesa.

6. A ELECTRIFICAGCAO NACIONAL E O FIM DA AUTARCIA

6.1 O RECURSO AO FINANCIAMENTO EXTERNO

O esforgo de investimento realizado para concretizacdo do II Plano de
Fomento (1959-64), no que respeita aos centros produtores de electrici-
dade, foi suportado principalmente por trés empresas: a Hidroeléctrica do
Douro, a4 qual coube a realizacdo dos trés grandes aproveitamentos do
Douro internacional € que passou a ser o elemento-chave de todo o sistema
electroprodutor nacional; a Hidroeléctrica do Cavado, que, no periodo em
causa, integrou no seu dispositivo o aproveitamento de regularizacio inte-
ranual do Alto Rabagio, e a Termel—Empresa Termo-Eléctrica Portu-
guesa, que foi responsavel pela construgdo da central da Tapada do
Outeiro.

Este esfor¢o de investimento trouxe grandes perturbagdes financeiras a
estas empresas no periodo de 1961-63, pela conjugagio de dois factores:

O custo dos empreendimentos foi muito superior ao que havia sido pre-
visto (quase o dobro), tendo provocado, nalguns dos concessiona-
rios, situagdes criticas de tesouraria que impuseram, regra geral, o
recurso transitorio ao crédito a curto prazo junto da banca comer-
cial;

Uma altera¢do duradoura no mercado de capitais a seguir a 1961 e que
acompanhou a intensa fuga de capitais desses anos. O aspecto de
maior impacte no esquema tradicional de financiamento atrds refe-
rido foi o marasmo no mercado de emissées de novos titulos de ren-
dimento fixo—obrigacdes a longo prazo. Os acontecimentos de
1961, se interromperam uma tradi¢do, acabaram por ser coadjuva-
dos por outros fenémenos que deram um cardcter mais duradouro
a este marasmo. Entre eles, a diferenca das taxas reais de remunera-
¢do entre as obrigagdes langadas no mercado interno e as praticadas
no mercado externo e a diferenca de rendimento entre accdes e
obrigacdes.

27 . ’ n ’ .
A sua presenga no Banco Comercial de Angola é anterior ao perfodo em andlise.
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O bloqueamento dos mecanismos tradicionais de financiamento da
electrificacdo determinou duas respostas principais:

O recurso ao crédito externo (nomeadamente junto do Banco Mun-
dial), se bem que em condi¢Ges de custo e, sobretudo, de prazo cla-
ramente desfasados relativamente ao tempo de recuperacio dos
investimentos. Este facto, adicionado ao recurso ao crédito interno
a curto prazo, tornaria inevitdvel a realizagdo posterior de opera-
¢Oes de consolidagdo;

O refor¢co gradual do papel dos bancos piblicos e parapiiblicos —
Caixa Geral de Depdsitos e Banco de Fomento Nacional (que have-
riam de constituir, mais tarde, o centro de financiamento do sector),
apoiados durante algum tempo pelas instituicdes de previdéncia.

6.2 DOS RECURSOS HIDRICOS AO FUEL

No que respeita ao investimento no sector electroprodutor, o periodo
que se segue as perturbagdes do inicio da década (1963-67) é marcado por
dois acontecimentos:

Uma reorientagdo geral na direc¢do desse investimento, dos aproveita-
mentos hidroeléctricos para as grandes centrais termoeléctricas.
Neste periodo, apenas ¢ iniciado um novo grande aproveitamento
hidroeléctrico —o do Carrapatelo — no Douro nacional, enquanto
¢é instalado um terceiro grupo na Tapada do Outeiro e se inicia a
construgdo da primeira grande central térmica queimando fuel—a
central do Carregado;

Um abrandamento do esforgo de investimento na produgdo de electrici-
dade, nomeadamente nos anos de recessdo industrial iniciada em
1966 (acompanhada da quebra de ritmo de crescimento nos consu-
mos permanentes).

Com a construgdo da central do Carregado, a produgdo termoeléctrica
deixa de ter apenas fungdes de apoio a rede em periodos de estiagem, para
passar a ser assegurada por centrais de elevada poténcia, mantidas em
laboragdo permanente e representando, no futuro, uma parte significativa
da energia produzida na rede primadria.

No relatério de execucdo do Plano Intercalar de Fomento, uma das
principais razées apontada para esta reorientagdo é o facto de as instala-
¢Oes térmicas serem menos capital-intensivas. No relatdorio da Termel
aponta-se a vantagem adicional duma maior flexibilidade de evolugdo des-
tas centrais.

A aposta no fuel foi acompanhada dum progressivo abandono do
esfor¢o na area do nuclear, com a integra¢do da Companhia Portuguesa de
Industrias Nucleares na Termel e a entrada da Sacor e da Sonap no capital
desta empresa. O fornecimento de fuel ira ser, durante anos, assegurado a
partir de importagGes da refinaria mogambicana da Sonarep.

Os empréstimos negociados pela Hidroeléctrica do Douro ¢ pela Ter-
mel junto do Banco Mundial, em 1963 e 1966, vao, por sua vez, determinar
varias alteragOes, quer na constitui¢do do pool de empresas da rede prima-
ria, quer na diferenga de praticas financeiras entre aquelas duas empresas
e as restantes desse pool, quer, por tltimo, no nivel e no regime das tarifas.



As tensdes surgidas entre a Hidouro e a Termel, dum lado, e as Hidroe-
léctricas do Cavado e Zézere, do outro, e entre as produtoras € a transpor-
tadora —Companhia Nacional de Electricidade—, acabaram por levar,
em 1966, ao alargamento do pool a esta ultima, prefigurando o que mais
tarde se materializou em termos empresariais com a criag¢do, por fusdo, da
Companhia Portuguesa de Electricidade.

6.3 TRANSPORTES TERRESTRES — DA ELECTRIFICACAO AO PETROLEO

Paralelamente a esta evolugdo no sistema electroprodutor, deu-se uma
outra semelhante ao nivel dos transportes terrestres.

Como ja vimos atrds, o periodo anterior tinha sido marcado pela elec-
trificacdo da linha Lisboa/Porto e pela substitui¢io do equipamento de
vapor por locomotivas Diesel nas restantes linhas, e também pela electrifi-
cacgdo das redes de acesso as duas cidades e pelo langamento do Metropoli-
tano de Lisboa.

A aposta na electrificagdo nacional era, pois, continuada por uma poli-
tica de transportes terrestres articulada com aquela e orientada para o con-
trolo sobre o uso dos combustiveis importados.

De 1963 a 1967, e por razdes que se prendem parcialmente com o recuo
do apoio do Estado e pela alteragdo nos mecanismos de financiamento que
sustentavam a autarcia, assiste-se a quatro fendmenos que marcam uma
vitdria indiscutivel da filiere petrolifera:

Ap0s a electrificagdo do trogo Lisboa/Porto, a CP centra o seu investi-
mento na aquisicdo de equipamento, nomeadamente de locomoti-
vas Diesel eléctricas, correspondendo a uma «fuelizagdo» do sis-
tema ferrovidrio;

O transporte rodovidrio de carga e passageiros cresce rapidamente, em
detrimento do transporte ferrovidrio, se bem que o quadro legal de
protec¢do deste favoreca a pulverizagdo dos operadores rodovid-
rios, com as empresas a adquirirem as suas proprias frotas (levando
a uma solugdo energeticamente mais dispendiosa);

A acumulagdo de défices de exploragdo crescentes por parte da CP
trava, por sua vez, novos investimentos destinados a melhorarem a
competitividade da ferrovia e reforga as tendéncias para as solugdes
menos capital-intensivas (a «dieselizagdo»);

A expansdo do Metropolitano é suspensa € a motorizagdo particular
financiada pelo crédito ao consumo, bem como os transportes
publicos rodoviarios, ir-se-d0 impor nas grandes cidades.

6.4 A MUDANCA NA ELECTRIFICAGCAO E OS SEUS EFEITOS SOBRE O SECTOR DE
EQUIPAMENTO PESADO

A electrificacdo nacional havia sido conduzida por forma que, com o
recurso privilegiado a financiamentos nacionais, se criassem condigbes para
o desenvolvimento duma industria nacional de caldeiraria e electromeca-
nica pesadas, de que os casos Sorefame, Mague, Efacec € Secheron Portu-
guesa (depois Sepsa) foram exemplos?2®.

** Além da criagdio de uma capacidade de investigagdo tecnologica, bem patente no Labo-
ratério Nacional de Engenharia Civil.
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A década de 60 vai assistir, para além da mudanca na linha, no ritmo
da electrificacfio nacional e nas suas fontes de financiamento, a varias alte-
ragles neste sector industrial, Verificam-se, designadamente, alteracdes na
estrutura do capital accionista, com a tomada, ou refor¢co, da posicdo
accionista do Banco de Fomento Nacional na Sorefame ¢ do grupo Cham-
palimaud na Cometna ¢ na Sepsa; e regista-se também uma mudang¢a na
dindmica relativa das empresas do sector, com a Mague a procurar aprovei-
tar a propria redefinicdo de politica energética para o seu desenvolvimento.

Deixando para mais tarde o primeiro aspecto, vale a pena referir breve-
mente a evolugdo da Mague neste periodo. Criada inicialmente como ofi-
cina mecédnica de um grande empreiteiro das obras publicas (mais tarde
Somague), a Mague esteve orientada, até ao inicio dos anos 60, para o
fabrico de aparelhos de elevagdo (nomeadamente de pontes rolantes para
centrais hidroeléctricas e guindastes portudarios) e de turbinas hidraulicas
sob licenca duma firma suica, para os mercados publicos de Portugal e ex-
-colodnias.

Se a mudanga de linha de orientacdo da electrificagdo nacional veio a
constituir um rude golpe para as empresas que, como a Sorefame, estavam
sobretudo viradas para o fornecimento de equipamento ¢ estruturas as bar-
ragens, ela veio constituir uma oportunidade para a Mague se lancar em
dois tipos de fabrico muito mais complexos: as grandes caldeiras de vapor
sob licenca Foster Wheeler; as turbinas para centrais térmicas, sob licenca
Brown Boveri.

A decisdo de se langar na construcdo deste tipo de equipamento foi
paralela a um esfor¢o da Empresa Termoeléctrica Portuguesa para —no
quadro dos financiamentos obtidos junto do Banco Mundial — salvaguar-
dar, mesmo que parcialmente, os interesses da industria de equipamento
nacional.

Alargando os fornecimentos a central do Carregado e as centrais térmi-
cas da refinaria de Matosinhos ¢ de Lourengo Marques, a Mague dota-se
duma capacidade prépria de projecto e cdlculo para reduzir o recurso a
licenciadora e, no campo das turbinas, desenvolve a subcontratacdo para
a Brown Bover, paralelamente a construgdo para os mercados publicos.
O abrandamento do ritmo de investimento em centros a partir de 1966
tornou-se preocupante para a empresa, tanto mais que coincidiu com o
final da construc¢do de grandes estruturas metalicas para edificios. Vao ser
os equipamentos de elevagdo, e uma maior articulagdo com as necessidades
de aparelhos de grande porte (porticos e gruas) da Lisnave que irdo com-
pensar as dificuldades provocadas pelo sector «electricidade» e estruturar
uma colaboragdo que referiremos adiante.

7. INDUSTRIAS MECANICAS: EXPECTATIVAS FRUSTRADAS

Na década de 50 e inicio da de 60, a industria produtora de equipamen-
tos pesados mecénicos e eléctricos desenvolveu-se apoiada na electrificagdo
nacional ¢ nos programas de reapetrechamento ferroviario e portuario.
Alguns tragos comuns caracterizaram esse sector na diversidade dos seus
produtos e aliangas empresariais:

Fornecia grandes empresas concessiondrias da exploragdo das redes
energética ou de transportes, bem como administra¢cdes do Estado.



Simplificadamente, pode dizer-se que fornecia mercados publicos.
E o facto de o Estado ¢ as institui¢bes de previdéncia terem partici-
pado activamente no financiamento dessas infra-estruturas facilitou
—como se referiu atrds— o desenvolvimento inicial do sector;
Encontrava em mercados semelhantes das ex-colénias um prolonga-
mento nem sempre garantido, mas potencialmente atraente;
Contava na sua estrutura empresarial com a presenga, como associa-
das, das grandes firmas que na Europa disputavam mercados seme-
lhantes (sobretudo na drea dos equipamentos electromecanicos).

Acabamos de ver que a altera¢do ocorrida nos mecanismos de financia-
mento da electrificacdo, bem como a sua mudanga de direc¢do e posterior
abrandamento de ritmo, atingiram o sector produtor de equipamento
pesado e determinaram mudangas notorias na estrutura dos seus accio-
nistas.

Ficar-se-ia, no entanto, com uma visdo parcial do que representou o
periodo de 1959-64 para o futuro das industrias mecanicas se ndo se refe-
risse 0 que aconteceu a virias tentativas de langamento da produgdo de
motores e veiculos ndo destinados aos mercados piiblicos.

No final dos anos 50 assistiu-se a um fervilhar de iniciativas no sector
metalomecainico, muitas das quais tiveram o apoio de Ferreira Dias
quando, na mudanga de década, passou segunda vez pelo Governo.

Ora o reforgo deste sector, a ser realizado num periodo marcado pelo
movimento de abertura do comércio na Europa, punha problemas.

O quadro do raciocinio de Ferreira Dias esta muito claramente explici-
tado numa outra passagem da conferéncia acima citada. Assim, ao abor-
dar o problema da isengdo de direitos de importag¢do para os bens de equi-
pamento, afirmava:

«Quando se fala, como estamos aqui falando, de industria metalome-
canica, ndo pode dispensar-se uma referéncia ao problema da isen¢do de
direitos de importagio.

Vem de ha muitos anos e é de todos os paises a politica de criar condi-
¢Oes favoraveis as actividades econoémicas, com o fim de estimular o cresci-
mento do nivel de emprego e do nivel de vida; entre as facilidades concedi-
das, tem o Estado Portugués recorrido largamente a isen¢do de direitos.

Enquanto a dimensdo das unidades industriais portuguesas, como
fonte de moderniza¢do e produtividade, ndo fez parte das nossas preocupa-
¢Oes, tinha inteira légica este tipo de facilidades; mas no momento actual,
impondo-se como factor de primeira plana criar as industrias o maximo de
mercado como condic¢do essencial de se lhes exigir progresso, é de rever
esta politica de isengdes, que comega a parecer obsoleta.

Pareceria realmente paradoxal, apds a revisdo da pauta ultimamente
feita, com o objectivo principal de actualizar direitos especificos em alguns
sectores —sobretudo no do equipamento—, e vistas as condigdes especiais
obtidas por Portugal no Acordo de Estocolmo, de podermos, até 1972,
proteger aduaneiramente um novo produto — pareceria paradoxal que se
mantivesse o sistema de isentar de direitos os principais compradores
daquele equipamento; como seria incompreensivel que, a pretexto de dar
facilidade, alids de moderado relevo, a umas inddstrias, se condenassem
outras a perpétua estagnacdo, prescindindo agora de um estimulo a que
ficaremos impedidos de recorrer dentro de alguns anos.
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A isencdo de direitos para importa¢do de mdquinas e outros materiais
de equipamento ndo levanta reparos quando aplicada a artigos que a
indistria nacional manifestamente ndo tenha condi¢des para produzir ou
tentar produzir; é entdo um simples favor do Estado. Mas, fora dessas
condi¢des, afigura-se acto de politica econdmica com mais defeitos que
vantagens.»

E mais adiante:

«Apesar das propor¢des, ja aprecidveis, com que a industria nacional
participa no equipamento de algumas novas actividades, ha ainda, como
foi dito, longo caminho a percorrer; a fabrica¢do portuguesa precisa de
dominar com maior firmeza e em crescente extensao o mercado interno.

Mas outra missdo lhe é imposta simultaneamente em nome da sua e
nossa sobrevivéncia: a de se habituar a fazer dos seus produtos matérias de
exportacdo, num propdsito activo de concorréncia nos mercados externos.
Por muito que a alguns a afirmagdo parega ousada, nenhum impedimento
irremovivel se oferece a contrariar esta linha de ac¢do, principalmente
quando se trate de fabricagbes que ndo comportem grandes séries — o que
se verifica em alguns casos.»

A variedade de projectos ¢ um designio por parte dum sector governa-
mental contrastam com a verifica¢do, anos depois, de que parte dessas ini-
ciativas haviam fracassado ou tinham sido reduzidas na sua dimenséo.

A qualidade intrinseca dos projectos ndo parece fornecer uma explica-
¢do suficiente, dada a semelhanca de destinos em areas tdo diferentes como
o fabrico de motociclos, de automoveis, de camides e tractores, de motores
maritimos e industriais ou de maquinas-ferramentas.

Através da andlise de processos de condicionamento industrial ¢ de
outra documenta¢do da época é possivel identificar alguns casos, como o0s
que seguidamente sdo referidos, sem que, no entanto, se disponha duma
andlise exaustiva deste processo.

7.1 VEICULOS AUTOMOVEIS
Os projectos da FAP— Fdbrica de Automdveis Portuguesa

A rapida expansdo do parque automodvel a seguir a segunda guerra
mundial, bem como o maior recurso 4 mecanizagdo agricola, ndo deixaram
de interessar a industria portuguesa.

A FAP —Fabrica de Automoveis Portuguesa procurou langar-se, no
final dos anos 50, no fabrico de automoveis, na base duma alianga com
a firma italiana Alfa Romeo, interessada, nesse periodo, em entrar no
mercado dos veiculos utilitarios e impedida de o fazer em Itélia, em resul-
tado de acordos com outras firmas europeias (e nomeadamente com a Re-
nault).

O projecto FAP supunha um grande recurso 3 metalomecénica nacio-
nal para a subcontratagdo do fabrico de pecas e componentes, tendo técni-
cos da Alfa Romeo procedido a um levantamento detalhado da capacidade
produtiva existente no Pais nas areas de maior relevo para o projecto.

¥ José Ferreira Dias, op. cit.



Os dados recolhidos apontam para o facto de o seu fracasso se ter
devido & ac¢do simultdnea doutro grande fabricante automovel italiano
(que, em contrapartida, se propds instalar em Portugal linhas de monta-
gem da sua marca) ¢ dos importadores de automéveis, que defendiam o
principio da liberdade de montagem, em oposi¢cdo a qualquer apoio gover-
namental a um fabricante nacional que, para obter maior incorporagdo,
contasse com quaisquer apoios discriminatorios relativamente a outras
marcas.

Mais tarde, a FAP procurara ainda langar o fabrico de tractores,
associando-se i firma finlandesa Valmet Oy, prevendo uma incorporagdo
nacional da ordem dos 60 % ao fim de quatro anos de laboragdo. A conju-
gacdo das dificuldades atravessadas pela associada finlandesa com a actua-
¢do dos importadores devera ter contribuido para o abandono posterior do
projecto.

Projecto da EFI— Eduardo Ferreirinha e Irmdo, L%

Contando com uma larga experiéncia no fabrico de componentes para
motores (Embolos, segmentos, cavilhas, camisas para cilindros, etc.), que
exportava para varios paises europeus e produzia em subcontrato para
varias marcas, a EFI era também o maior fabricante nacional de maqui-
nas-ferramentas e em 1957 langara-se na produ¢do de motores Diesel sob
licenga alem3.

Considerando que a forma mais realista de entrar na produgdo de equi-
pamento de transporte e tracgdo ndo era por via dos automéveis de passa-
geiros, como o pretendeu a FAP, propds-se a EFI fabricar camides e trac-
tores em associag@o, respectivamente, com as firmas Saurer, da Suica, e
Renault, comprometendo-se esta iltima, no acordo estabelecido, a comer-
cializar na Europa os produtos EFI. Em conjugacdo com este projecto, a
empresa planeou a ampliacdo e diversificacdo da sua gama de fabrico de
maquinas-ferramentas e das suas instala¢des de fundicdo de ferro ma-
ledvel.

Mais ainda do que o projecto FAP, procurava integrar-se o desen-
volvimento da fundi¢do e mecidnica nacionais com o langamento do
fabrico de veiculos. A ndo concretizagdo deste acabou por limitar natu-
ralmente as oportunidades destas industrias, que passaram a ter como
horizonte de expansdo o fabrico e exporta¢io de componentes em sub-
contrato.

7.2 MOTOCICLOS E MOTORES

No final da década de 50 existiam no Pais seis unidades que fabri-
cavam bicicletas motorizadas e um fabricante de motociclos, tratan-
do-se, nalguns casos, de representantes de marcas europeias. Por ini-
ciativa de industriais do sector é criada, em finais da década de 50, a
Cinal, com o objectivo de proceder a uma concentragdo entre empresas
¢ definir uma politica de fabrico que levasse 4 maior incorporagio dos
motores produzidos por empresas nacionais (Motores Alma, Pachancho).
A actuacdo das firmas importadoras e das fabricas de bicicletas motori-
zadas que usavam motores importados acabou por levar a autoriza-
¢d0 para instalar a montagem de motores, fazendo gorar aquele pro-
jecto.
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7.3 MOTORES INDUSTRIAIS E MARITIMOS

A produg¢do de motores térmicos para fins industriais vai realizar-se no
periodo inicial do seu arranque —em 1957—, em moldes que evocam
experiéncias anteriores: protec¢do em relagdo a concorréncia externa, por
restrigdes 4 importagdo de motores; nio autorizagio de montagens e con-
trolo da instalagdo de novos fabricantes. De acordo com esta orientacéo,
o ministro Ferreira Dias viria, por exemplo, a indeferir um pedido da Co-
metna— Companhia Metalirgica Nacional (enquanto importadora de
motores) para instalar a simples montagem.

A partir de 1963, com a mudanga de orientagdo ministerial, essa autori-
za¢do vem no entanto a ser concedida.

O projecto mais ambicioso deste periodo, na drea dos motores indus-
triais e maritimos, foi, no entanto, o da Burmeister ¢ Wain de Portugal.
Associando a firma dinamarquesa ao seu importador em Portugal e a
empresas metalomecénicas, como a Metalurgia Duarte Ferreira, pretendia
fabricar motores, bombas especiais para equipamento naval e para as
industrias de processo, compressores, varios equipamentos usados na cons-
trugdo naval, etc. A instalagdo fabril foi concluida e chegaram a ser produ-
zidos motores. Em 1964, e por razdes que ndo foi possivel esclarecer, aca-
bou por ser adquirida pela Cometna.

7.4 ALGUMAS HIPOTESES DE EXPLICACAO

Nos anos em que o essencial desta investiga¢do foi realizado avanga-
ram-se algumas hipdteses explicativas para este processo de bloqueamento
de certas areas das industrias mecéinicas e eléctricas, considerado paradig-
matico dum periodo de transicdo na industrializagdo portuguesa. N&o
tendo sido possivel testar essas hip6teses, limitamo-nos aqui a apontar trés
delas:

A dificuldade de aplicar os instrumentos de politica industrial que na
fase autarcica haviam permitido langar os sectores basicos produto-
res de bens intermédios (concessdo de exclusivos de fabrico, contin-
gentacdo de importacdes e protecgdo aduaneira, etc.) a sectores
produtores de equipamento de série ¢ a bens de consumo dura-
douro. Dificuldade acentuada no caso dum pais com um reduzido
mercado interno (distinguindo-se, por exemplo, do caso espanhol)
e num periodo de gradual liberalizacdo do comércio na Europa.

E, provavelmente a adicionar a estas condicionantes, a margem
de manobra que o Estado conseguiu obter para proteger industrias
novas no quadro dessa integra¢do europeia podera ter sido utilizada
prioritariamente na defesa daqueles sectores basicos, em especial da
siderurgia;

A menor capacidade do Estado em intervir como parceiro ou financia-
dor de empreendimentos a partir de 1961 e durante praticamente
toda a década;

O processo de crescimento bancario, no qual estiveram muito envolvi-
dos os grupos industriais, na sua fase de transformagdo em grupos
financeiros, € que privilegiou o fomento da aquisicdo de bens de
consumo a crédito, fazendo aparecer a associacdo aos grandes
importadores (nomeadamente de automaveis) como de vital impor-
tdncia na disputa desses negdcios.



Naio se conclua daqui que os grupos financeiros em formagio manifes-
tavam uma falta de interesse pelo sector de bens de equipamento em geral.
Iremos ver, ao analisar, por exemplo, a evolugido do grupo Champalimaud
durante a década de 60, que esses grupos vdo promover, a ritmos diferen-
tes, o desenvolvimento da fundi¢do, da caldeiraria e da mecénica pesadas,
ndo obstante as dificuldades deste tipo de sector (flutuagdes ciclicas acen-
tuadas; baixa rotacdo de capital; complexa gestdo de tesouraria, depen-
dente dos adiantamentos dos clientes e do controlo rigoroso dos stocks
—sobretudo num pais que nio produzia chapa de ago e a maioria dos agos
especiais —, e acesso a crédito em condi¢bes adequadas ao tipo de activi-
dade).

Esse desenvolvimento vai, no entanto, ser orientado ndo sé para o for-
necimento de equipamentos aos novos empreendimentos dos grupos,
permitindo-lhes interiorizar uma parte maior dos efeitos do seu investi-
mento e reduzir a necessidade de recurso ao crédito externo para aquisi¢do
de equipamentos, mas também para a obten¢do duma parte mais substan-
cial dos mercados publicos, cuja defesa pelo Estado procurardo exigir,
perante as pressdes de abertura por parte dos concorrentes estrangeiros.

8. CONSOLIDACAO E EXPANSAO—O PERCURSO DO GRUPO
CHAMPALIMAUD

8.1 O PAPEL CENTRAL DAS EMPRESAS CIMENTEIRAS

A indistria cimenteira constituju a base de partida para o desenvolvi-
mento do grupo Champalimaud, que, entre as trés empresas que contro-
lava —Empresa de Cimentos de Leiria, Companhia de Cimentos Tejo e
Companhia de Carvoes e Cimento de Cabo Mondego —, representava mais
de 2/3 da capacidade instalada da industria, com a vantagem adicional de,
pela sua localizagdo geografica, poder cobrir quer os mercados do Norte ¢
do Centro, quer os de Lisboa e do Algarve. Pode dizer-se que a sua estraté-
gia de desenvolvimento se baseava em cinco pilares, alguns dos quais tra-
duzindo convergéncia de interesses com a outra forga empresarial do sector
—a Secil—, participada por capitais dinamarqueses:

Garantir que a expansio da capacidade produtiva do sector fosse reali-
zada apenas entre as empresas existentes no final da década de 50
¢ de forma a manter o equilibrio entre as amplia¢des de capacidade
do grupo e da Secil;

Realizar uma grande amplia¢do, em média de seis em seis anos, alter-
nando entre as empresas do grupo e aproveitando para introduzir
nessas instalagdes os mais recentes aperfeicoamentos técnicos. De
1962 a 1969, o grupo vai expandir a Empresa de Cimento de Leiria
{enquanto em 1958 fora a vez da Companhia de Cimentos Tejo);

Seguindo uma politica de distribui¢io de baixos dividendos e de ele-
vado autofinanciamento, cada ampliagio acabava por poder ser
financiada pelas amortizagdes realizadas pelas outras, servindo o
banco do grupo para facilitar a circulagdo desses fundos;

Ao apostar em enormes ampliagdes de cada vez, o grupo tinha de pro-
curar reduzir ao minimo os efeitos da momentanea capacidade
excedentdria. Assim, cada ampliagdo era acompanhada de varias
inovagdes comerciais, destinadas a fomentar novos tipos de cimento
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ou novas formas de emprego deste no mercado interno (p. ex.:
cimento de escérias, betdo pronto, etc.), bem como, em meados da
década de 60, pela exportagdo para Espanha;

Presenca forte nos mercados das ex-coldnias, mediante investimento
industrial no sector cimenteiro de Angola (em competicdo com a
Secil) e de Mogambique (em posi¢do de virtual monopdlio).

A partir de 1965 (data que, como veremos, marca o inicio duma nova
época para o grupo), as empresas cimenteiras vao apoiar duas linhas de
diversificacdo, por exploragio de complementaridades industriais: uma
em direc¢do a fundicdo e & mecdnica pesada e outra dirigida ao sector de
celulose/papel. Durante todo o periodo que decorre até 1974 desempenha-
rdo o papel de holdings do grupo, sendo vocacionadas para esta fungio
por algumas caracteristicas: em termos de capital accionista, eram contro-
lados exclusivamente pelo grupo, ao contrario, por exemplo, do que acon-
tecia com a Siderurgia Nacional, em que outros interesses privados e cor-
porativos participavam; e ndo dependiam normalmente de empréstimos
estrangeiros para realizar a expansdo da sua capacidade.

8.2 O FIM DO «CONTENCIOSO DOS PRECOS DE ACO» E A PRIMEIRA EXPAN-
SAO DA SIDERURGIA NACIONAL

Os primeiros anos de laboragdo da Siderurgia Nacional foram bastante
mais dificeis do que inicialmente o grupo havia previsto. Este facto ndo
resultou das perturbag¢des do mercado de capitais, como no caso do sector
da electricidade, mas de trés outros acontecimentos:

Primeiro, a actuagdo dos importadores/armazenistas de produtos side-
rargicos, que acumularam stocks anormalmente elevados durante o
ano anterior ao langcamento comercial da Siderurgia Nacional, por
forma a dificultar-lhe grandemente a colocagdao dos produtos;

Segundo, o aumento substancial do preco do coque metalirgico no
mercado internacional em 1964, com forte impacte numa siderurgia
desprovida de coqueria;

Por fim, e sobretudo, o regime de pregos definido em 1961, pelo minis-
tro Ferreira Dias, regime que se traduziu na fixa¢do de precos bas-
tante inferiores ao que a empresa considerava necessario para man-
ter o elevado ritmo de amortiza¢des desejado.

Para compreender este ultimo factor de perturba¢dao convém recordar
que a instalagdo da Siderurgia Nacional assentou numa estrutura finan-
ceira marcada por um nivel elevadissimo de endividamento, que exigia pre-
cos elevados para, simultaneamente, enfrentar os encargos financeiros e
acumular fundos.

A resposta da Siderurgia Nacional ao que considerou uma alteragio as
expectativas com que o empreendimento fora langado foi manter o ritmo
de amortizagdes, mesmo dando origem a prejuizos; suspender os pagamen-
tos aos fornecedores externos (no quadro do empréstimo avalizado pelo
Estado); recorrer ao crédito a curto prazo para enfrentar as dificuldades de
tesouraria.

O ano de 1965 vai marcar uma substancial alteragdo nas condi¢oes de
funcionamento da Siderurgia Nacional, devido ao conjunto de medidas



tomadas por um novo ministro da Economia, nomeadamente pelo despa-
cho de 12 de Mar¢o de 19653° que definiu um novo regime de comercializa-
¢do ¢ de pregos. Este despacho veio, nomeadamente:

Autorizar a manutenc¢io do nivel dos pregos-base anteriormente fixa-
dos, mas permitir a rectificagio nas dimensdes dos produtos, de
acordo com novas normas;

Aceitar alteragbes futuras de pregos de acordo com a evolugdo do
preco do coque importado;

Consagrar uma alteragio na relagio de forgas entre a Siderurgia Nacio-
nal e os armazenistas (possibilitando o acesso directo ao mercado
para alguns produtos e estabelecendo prazos de pagamento, volu-
mes minimos de compras e estimulos a stockagem), mediante a qual
a Siderurgia podia transferir para estes parte dos custos de imobili-
zacdo dos stocks, controlando ao mesmo tempo os seus prazos de
cobranca.

Em sequéncia a este despacho, duas outras medidas vdo permitir
melhorar a situa¢do da Siderurgia Nacional: o reforgo da protec¢do adua-
neira, num periodo de intensa concorréncia internacional, e a melhoria da
situagdo financeira, mediante a consolidag¢do a longo prazo de varias divi-
das de curto prazo contraidas junto da banca.

A partir de 1965, o ritmo a que se formou o autofinanciamento global
superou bastante o ritmo das amortiza¢Ges das dividas de médio e longo
prazo, levando a uma grande melhoria na liquidez da empresa e a forma-
¢d0 dum abundante fundo de maneio.

Esta substancial alteragdo levou o grupo as decisdes de ampliar a capa-
cidade instalada no Seixal, com diversificagdo da gama de fabrico, e de
langar novas actividades industriais complementares da Siderurgia.

Apo6s ampliagcdes pontuais em 1964 (central de oxigénio, trem de fios e
de blocos, instala¢do de laminagem de perfis ligeiros), a empresa apresenta
em 1965 um programa ambicioso de expansdo que acompanhou por uma
tomada de controlo do jazigo de minérios de ferro de Moncorvo, pro-
pondo uma solug¢do de conjunto para o sector mineiro e siderurgico que
envolveria, inclusive, a reformula¢io da rede nacional de caminhos-de-
-ferro e apontava para a exporta¢do de concentrados de ferro. Esse pro-
grama, estruturado em duas fases, suporia na 2.2 fase um novo alto-forno
no Seixal e a laminagem de chapa a quente, baseando-se em previsGes da
evolugdo do consumo metropolitano de ago bastante optimistas.

Os anos de 1966 e 1967, com a recessdo industrial interna ¢ a perma-
néncia da capacidade excedentaria na Europa, tornavam mais dificil obter
financiamentos externos para grandes expansdes integradas, acabando por
se virem a concretizar apenas os principais vectores da 1.2 fase: fabrico de
carris e perfis pesados (acompanhado de um contrato de fornecimento 2
CP, no quadro do programa de renovagdo das vias férreas); instalagio
duma laminagem de chapa a frio a partir de coils importados; fabrico de
folha-de-flandres e chapa galvanizada.

Para o lancamento deste programa reduzido®!, e tendo em conta a
situagdo depressiva da siderurgia europeia, a empresa, apoiando-se nas

;‘I’Publicado no Didrio do Governo, 1.* série, de 19 de Margo de 1965.
) Em 1969 ¢ anos seguintes seria completado com um novo conjunto que incluia a coque-
ria, o vazamento continuo e varios aperfeicoamentos no alto-forno e na aciaria eléctrica.
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proéprias condi¢des de financiadores externos>?, obtém do Governo novo
quadro articulado de protec¢do (nomeadamente o Decreto-Lei n.° 47 521,
de 3 de Fevereiro de 1967), do qual ressaltam a renovagdo do exclusivo de
fabrico para a metrépole pelo periodo de 15 anos (Alvara n.° 15)33, a con-
cessdo de isengdes fiscais € a negociagdo dum novo pacote de proteccio
aduaneira com a EFTA.

O conjunto de diplomas que consagraram este quadro de protec¢do
viriam a ser objecto de controvérsia na Assembleia Nacional aquando da
sua ratificacdo. Esta ampliagdo de capacidade exigin um novo financia-
mento externo, que ja ndo contou com o aval do Estado.

Em 1968, a empresa torna publico o abandono tempordrio do projecto
de articulagdo com os jazigos de ferro de Moncorvo, cujas caracteristicas
levantavam problemas técnicos que oneravam a sua exploragio. Nesse ano
torna-se claro que o grupo havia entretanto decidido abastecer-se princi-
palmente em Angola, adquirindo uma pequena parte da produ¢io dos jazi-
gos de Cassinga.

8.3 OS BENS DE EQUIPAMENTO, A PASTA/PAPEL E OS ADUBOS — TRES PRO-
POSTAS DE DIVERSIFICACAO

O ano de 1964 assinalou a constitui¢do dum importante sector de pro-
duc¢do de bens de equipamento pesado no grupo Champalimaud, mediante
o refor¢o da posicdo accionista na Cometna— Companhia Metahirgica
Nacional ¢ a tomada de posi¢do na Sécheron Portuguesa (futura Sepsa).

O'conjunto de unidades fabris que passaram a integrar o novo sector
do grupo tinha uma posi¢do dominante ao nivel nacional na area da fundi-
¢d0 de ago e uma posi¢do de relevo na area da caldeiraria e mecénica pesa-
das. Ao tomar estas posi¢des em pleno periodo de crise da inddstria meta-
lomecanica, resultante da mudanga de ritmo e linha directora da
electricificacdo nacional, o grupo contava, antes de mais, com as grandes
encomendas de equipamento que a sua propria expansio ia gerar—nova
linha cimenteira ¢ ampliagdo da Siderurgia. Saliente-se, alids, que, no caso
da industria cimenteira, foram atingidos os 80 % de incorporagdo nacional
na linha instalada nessa altura na Empresa de Cimentos de Leiria. E apos-
tava ainda no projecto mineiro de Cassinga, para cujas infra-estruturas e
material circulante ferrovidrio o grupo vai contribuir com varios forneci-
mentos, assim como na instalacdo da Refinaria do Norte.

Posteriormente, ¢ quando da recessdo iniciada em 1966, que atinge
duramente o nivel de actividade do sector metalomecanico, o grupo pro-
cura reforgar a sua articulagdo com os mercados piblicos®*, tentando ao
mesmo tempo, mas sem €xito, adquirir o controlo da Metalurgica Duarte
Ferreira. A viragem para a exportacdo, também ensaiada, depara-se, no
entanto, a debilidade do sistema bancdrio nacional na area de crédito a
médio e longo prazo e no crédito a exportagdo.

A diversificagio, seguindo as linhas de complementaridade industrial,
vai levar o grupo, nestes anos, a outro sector totalmente diferente. As
empresas cimenteiras eram grandes consumidoras de sacos de papel Kraft.

32Nos quais se integravam bancos do grupo Suez.

33 Boletim Semanal da Direc¢do-Geral dos Servigos Industriais, n.° 86, de 23 de Agosto
de 1967.

34 Cuja protec¢do perante a concorréncia internacional pede reiteradamente ao Governo.



O sector de pasta para papel surgira em meados dos anos 60, com excelen-
tes perspectivas de vendas externas e de rendabilidade.

A partir de 1965, o grupo vai tomar o controlo de duas importantes
fabricas de papel (Prado e Abelheira) e gizar, a partir delas, a constitui¢do
dum grupo integrado pasta/papel de embalagem. A criagdo da Celulose do
Minho para instalar uma grande unidade de pasta constituiu o passo
seguinte, mas sucessivos adiamentos do projecto acabaram por fazer cadu-
car a autoriza¢do recebida no quadro do condicionamento industrial.
E provivel que a esses adiamentos ndo fossem estranhas pressGes externas.

A partir da perspectiva de instalar uma coqueria e de dispor de subpro-
dutos gasosos, o grupo vai tentar entrar num sector tradicionalmente
dominado por outros grupos industriais—o amoniaco e os adubos azota-
dos. Com apoio espanhol, procura instalar uma grande unidade de amo-
niaco no estudrio do Tejo, enquanto se lan¢a no fabrico de adubos em
Mocambique. A integragdo também lhe sera vedada pelos grupos rivais e
pelo proprio atraso na instalagdo da coqueria.

O fabrico de adubos em Mogambique evoca outra linha fundamental
do Grupo neste periodo: alargar a sua presenca em Angola e Mogambique
pela tomada de controlo e ampliagdo das laminagens ai existentes —
transformacgdo da Laminagem Angolana em Siderurgia de Angola ¢ aquisi-
¢do da Cifel em Lourengco Marques. Esta iltima aquisicdo decorre em
plena luta com a Companhia de Urdnio de Mogambique € o seu projecto
de siderurgia integrado para aquela ex-colénia¥®’.

9. SACOR E CUF: DUAS BATALHAS E UMA TREGUA

9.1 A CONSTRUCAO DA REFINARIA DO NORTE E A LUTA PELO CONTROLO DO
SECTOR PETROLIFERO *®

Perante o esgotamento das possibilidades fisicas de ampliar mais as ins-
talagdes da refinaria de Cabo Ruivo, a resposta ao acréscimo rapido do
consumo de derivados de petrdleo (compreensivel perante a evolugéo refe-
rida no ponto 6) exigiria naturalmente a constru¢io dum novo compiexo.
O interesse do Governo em descentralizar geograficamente esta industria
acaba por levar, ainda no Ministério Ferreira Dias, a abertura de consultas
destinadas a encontrar uma solu¢ido técnica ¢ empresarial adequada para
uma nova refinaria a instalar no Norte, que deveria ter anexo um com-
plexo petroquimico, abrindo novas oportunidades de desenvolvimento,
nomeadamente na drea dos derivados aromaticos.

Nessa consulta vdo estar envolvidos o grupo Sacor, que reivindicava
naturalmente a automaticidade da escolha e a renegocia¢do do seu exclu-
sivo, o grupo CUF, interessado em entrar em novos sectores de elevada
rendabilidade e cash-flow, como o seria o fabrico e distribuicdo de produ-

30 interesse por Mogambique e pelo vale do Zambeze levard também o grupo, nos anos
finais da década de 60, a apostar na metalurgia do aluminio, com base na futura energia de
Cabora Bassa e apoiado numa associagdo com a firma inglesa Lonhro. A integragdo vertical
com o fabrico de cabos eléctricos de aluminio em Portugal seria um desenvolvimento natural
para este projecto.

Uma desloca¢do de interesses da Lonhro em direcgdo ao Malawi, onde se encontravam
os jazigos de bauxite, esteve provavelmente na origem do abandono do projecto.

36 Por absoluta falta de tempo para coligir algumas informagées suplementares, a anélise
que se pretendia aqui fazer sobre o sector dos petrdleos ficou reduzida a esta curta nota.
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tos petroliferos, a Sonap e duas empresas estrangeiras com redes de distri-
buicdo em Portugal: a Mobil e a Shell.

A autoriza¢do para a instalacdo da refinaria do Norte acaba por ser
dada a uma associagdo Sacor/Sonap, com a obrigatoriedade de envolvi-
mento do grupo CUF em futuros desenvolvimentos na drea da petroqui-
mica. O compromisso incluiu uma reformula¢do no capital accionista da
Sacor, com a participagdo da Sonap3’ e o refor¢o das presencas muito
minoritdrias da Shell e da Mobil.

Nas novas condi¢des de funcionamento da grande industria apds 1961,
e nomeadamente com a redu¢do do papel de intermediagdo financeira do
Estado, a concretizacdo deste empreendimento vai envolver de forma signi-
ficativa financiamentos concedidos pela Shell e pela Mobil, sob a forma,
por exemplo, de adiantamentos de futuros processamentos a feitio de
ramas a fornecer por essas empresas ¢ destinadas a reexportacgéo. E prova-
vel que a construgdo nesse periodo de vdrias instalagdes petroquimicas na
Europa do Norte, ¢ nomeadamente na Holanda; por parte de grandes
empresas petroliferas, tenha aconselhado-ao grupo Sacor o~adiamento da
vertente petroquimica do novo empreendimento. E, seguramente, a pres-
sao daquelas distribuidoras terda contribuido para que a Sacor ndo tivesse
atingido a quota de 50 % do mercado interno que o seu aivara de exclusivo
lhe facultava. A Sacor e a Sonap vdo também, como referimos atrds, parti-
cipar no capital da Empresa Termoeléctrica e uma delas ird fornecer o fuel,
inicialmente por importagdo.

E importante referir que a Sacor e a Sonap tinham um accionista ou
associado comum —a Compagnie Francaise des Pétroles. Da refinaria de
Lourengo Marques aos fornecimentos de petroleo bruto a Sacor, a CFP
estava presente no capital de duas refinadoras no espago do Império, arti-
culando essa presenca com a exploragdo dos jazigos do Médio Oriente em
que participava.

Os primeiros anos da década de 60 vdo assistir a um conflito entre o
grupo Sacor e a Petrofina, que detinha o controlo da refinaria de Luanda
€ explorava jazigos em Angola, a propédsito exactamente dos fornecimen-
tos de petréleo bruto. Na sua origem estd o inicio da explora¢fo do Jazigo
Tobias, naquela ex-colénia, num periodo que, como o relatério da Petran-
gol de 1962 acentua, se caracterizava pela «dificil situagdo no mercado
internacional em conjuntura de extrema concorréncia, pelo elevado excesso
de oferta sobre a procura», o que obrigava «a considerar preferencial-
mente a colocagdo dos excedentes angolanos de ramas de petréleo nos mer-
cados nacionais, que, tributdrios da importacdo do estrangeiro, constituem
natural escoamento para esses excedentes».

A decisdo governamental de assegurar aquela colocagdo preferencial,
de acordo, alids, com os principios de integra¢do do espago econdémico
portugués, vai originar uma prolongada negocia¢do com a Sacor, tradicio-
nalmente abastecida a partir de outras zonas do mundo, provavelmente
mais consentaneas com a estrutura do seu capital accionista.

Convém notar que o grupo Sacor, através da sua associada Angol, pro-
curava estar também presente na prospec¢do e futura exploragdo dos
petréleos de Angola. Em 1966, como que marcando uma melhoria de rela-

3 Participagdo cruzada, ji4 que a Sacor passou a estar também presente no capital da
Sonap. O compromisso traduzido em despacho de Maio de 1964 foi precedido por um acordo
entre as administra¢gdes da Sacor e Sonap em Novembro de 1963.



¢bes com a Petrangol, associa-se com ela na prospec¢do de dreas no
Cuanza ocidental.

Mas ¢é apds 1967 e o encerramento do canal do Suez que hd uma
tomada de consciéncia mais clara de que a produgdo petrolifera da costa
ocidental da Africa se valorizaria bastante num futuro préximo. Com essa
perspectiva, a Angol promove, até 1969, a criagdo de trés novas associa-
¢Oes para a prospecc¢do de petroleo: em 1968, com a Compagnie Frangaise
des Pétroles; em 1969, com a Texaco; e, no mesmo ano, numa associa¢ao
tripartida com a Petrangol e a Texaco.

Nesses anos, o grupo Sacor continuava a espera de que lhe fosse dada
uma prometida autorizacdo para instalar uma nova refinaria em Angola,
perto de Lobito.

9.2 SECTORES ANTIGOS E ENSAIOS DE DIVERSIFICACAO DO GRUPO CUF

A importéncia que para o grupo Mello teria tido a entrada no sector
dos petrdleos é mais compreensivel se analisarmos as dificuldades que atra-
vessou até meados dos anos 60.

Uma das causas destas dificuldades centrou-se na Unido Fabril do
Azoto e na dualidade da sua natureza: por um lado, estava a instalar, no
inicio da década, o fabrico de amoniaco a partir de hidrogénio obtido por
via quimica e de adubos nitroamoniacais e ureia, o que lhe permitiria com-
petir com o grupo Sacor; por outro lado, ¢ ao contrario deste, mantinha
a produgdo de amoniaco por via electrolitica e era um grande produtor de
sulfato de aménio, competindo assim com o Amoniaco Portugués.

As dificuldades inerentes ao arranque da nova instalagdo, complicadas
pelas relagdes de fornecimento de amoniaco que teve de negociar com o
grupo Sacor, adicionaram-se alteragbes importantes na comercializagdo do
sulfato de amonio, em consequéncia de trés decisGes governamentais: redu-
zir o prego daquele adubo, que havia sido fixado a ultima vez em 1949,
igualando-o ao das dilui¢des do nitrato de amonio; por fim ao regime de
rateios na comercializagdo do sulfato de amoénio, por forma a deixar fun-
cionar a competi¢do entre as empresas produtoras; e limitar as margens de
lucro na comercializagdo, o que poderia provocar o desinteresse do comér-
cio retalhista pela venda dos adubos.

Medidas que foram acompanhadas por outras destinadas a amortecer
o eventual impacte negativo sobre as empresas e que se traduziram na
autorizacgdo de reduzir o ritmo de amortizagdes e na baixa de pregos, tanto
da energia fornecida as electrolises (o que teve pouco efeito por ter coinci-
dido com maus anos hidroldgicos), como da gasolina pesada (o que demo-
rou muito mais tempo a concretizar do que o previsto).

As dificuldades no regime de comercializagdo veio acrescentar-se,
desde 1962, a presenga dum terceiro produtor de sulfato de amdnio —a
Sapec—, que, ao contrario do Amoniaco Portugués, dispunha duma
importante rede comercial.

A situacdio econdmica e financeira da UFA agravou-se, em paralelo,
alias, com a do Amoniaco Portugués. Mas a sua maior solidez financeira
e a superioridade comercial da CUF determinaram para a UFA um pro-
cesso de recuperacdo gradual a partir de 1964 e até 1969, enquanto os pre-
juizos do AP continuaram a acumular-se.

A primeira metade da década de 60 ndo foi sé dificil para o grupo
Mello, em virtude dos problemas da UFA. Teve também de se defrontar
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com o crescimento lento das vendas da CUF e com a compressdo das mar-
gens nalguns dos seus produtos sujeitos a tabelamento de pregos. Por seu
lado, a Tabaqueira, absorvida na amortizacido das suas novas instalagdes,
pouco apoio pdde dar ao grupo no seu conjunto.

Em 1962, a CUF recorre ao crédito externo, a curto ¢ médio prazo,
junto de firmas industriais alemas e francesas e no ano seguinte, e em para-
lelo com a UFA, contrai importantes empréstimos junto de bancos ameri-
canos, enquanto recorre aos bancos comerciais nacionais para responder as
mais urgentes necessidades de tesouraria. Sob a pressio dos credores
estrangeiros, inicia um esforgo sustentado de reorganiza¢do, moderniza¢ido
e aumento de produtividade nos seus sectores tradicionais, com o objectivo
de aumentar o cash-flow neles gerado. Esse esfor¢o leva-a, por um lado,
a substituir instalacOes € ampliar capacidades nesses sectores, orientando
uma parte crescente das vendas para o mercado externo e para segmerntos
mais dindmicos do mercado interno, e, por outro, a desenvolver activida-
des subsididrias destinadas a aproveitar mais integralmente subprodutos
dos seus principais processos fabris.

Esta orientagdo vai atingir os varios micleos tradicionais do grupo:

Niicleo minérios/dcidos/metalurgia, em que se incliird uma nova
fabrica de dcido sulfurico «por contacto», das maiores da
Europa; novas unidades de concentracdo de dcido fosférico e de
4cido cloridrico; ampliacdo da capacidade de tratamento de cin-
zas de pirite, fornecidas a Siderurgia Nacional como uma das suas
matérias-primas; varias outras iniciativas, das quais se destaca
a criacdo, em 1966, duma nova empresa—a Sociedade Mineira
de Santiago, para a prospecgdo, pesquisa e exploragdo de piri-
tes, com o objectivo de, no futuro, tornar o grupo independente
dos dois fornecedores de pirites controlados por capitais estran-
geiros;

Niicleo adubos/pesticidas/produtos para a pecudria, em que 0 grupo
procurou explorar sistematicamente o facto de ser o unico produtor
simultaneo dos trés principais tipos de adubos — fosfatados, azota-
dos e compostos— e de dispor da maior rede comercial de venda
a agricultura. A opgdo pela venda de adubos granulados, o desen-
volvimento da produ¢do de alimentos compostos para animais e o
refor¢o da capacidade propria de formulagdo ¢ embalagem de pesti-
cidas concretizaram uma progressiva mudang¢a no sentido do forne-
cimento duma gama diversificada de inputs a agricultura/pecudria
(como, alids, também a Sapec'o fez):

Niicleo embalagem/téxtil-lar, em que o grupo procedeu a renovagéo
do fabrico de tecidos de juta e a constituicdo em joint-ventures de
duas novas empresas especializadas no sector téxtil: a Ipetex ¢ a
Sitenor.

E mesmo no niicleo oleaginosas, em que O grupo permaneceu cen-
trado no processamento das matérias-primas africanas, se assiste a uma
modernizagio de processos e exploracdo de complementaridades indus-
triais.

Paralelamente a renovag¢do dos seus sectores tradicionais, o grupo
Mello vai langar-se também, entre 1963 e 1967, em novos sectores indus-
triais e de servigos, nalguns casos autonomizando empresarialmente unida-



des que ja existiam, noutros criando-as de novo sob seu controlo e noutras
ainda associando-se a grupos estrangeiros.
De entre as linhas de diversificagdo destacamos quatro:

Industrializagdo de produtos agricolas, nomeadamente de culturas de
regadio (compra da Compal quando se iniciava o boom exportador
de concentrado de tomate e da Sicel para o processamento de
milho);

Aproveitamento dos recursos florestais (instalagdo, com o grupo
sueco Billerud, duma importante unidade de fabrico de pasta de
papel para exportagio e participagdo, com a Sociedade Nacional
de Fdsforos, no langamento do fabrico de aglomerados de ma-
deira);

Servicos a indistria (pela transformacdo em empresas autdnomas dos
departamentos de projecto, informdtica e estudos de mercado €
organizagao —Profabril, Teledata ¢ Norma);

Turismo e hotelaria.

Para além destas linhas de diversificagdo, e sobrepondo-se a todas elas,
esteve a criacdo da Lisnave, que referiremos adiante.

Todo este processo foi realizado enquanto decorria o saneamento eco-
némico e financeiro da CUF, que culmina, em 1966, com a consolidagdo
do passivo mediante a emissdo de obrigagdes no mercado interno e sobre-
tudo no mercado europeu. Os aumentos de produtividade, a melhoria das
vendas e o saneamento financeiro permitem aumentar regularmente o

cash-flow e recomegar nalgumas empresas (como a UFA) a distribui¢cdo de
dividendos.

9.3 O CONFLITO SACOR/CUF NOS SECTORES DO AMONIACO E ADUBOS

O ano de 1964 iniciou um periodo de grande instabilidade nas relagSes
de for¢a no sector do amoniaco e adubos azotados.

A expectativa de acelerado crescimento do consumo de adubos no mer-
cado interno, conjugada com o surgimento de grandes oportunidades de
exportagdo, devido & insuficiéncia momentinea de produtos azotados no
mercado internacional, vai desencadear uma vaga de pedidos de ampliagdo
da capacidade instalada, quer de amoniaco, quer de adubos. Entre elas
incluir-se-ia a tentativa, ja referida, de o grupo Champalimaud aproveitar
esta conjuntura para entrar no sector, tendo chegado a propor a tomada
duma importante posi¢do accionista no Amoniaco Portugués, «esmagado»
até entdo entre os grupos Sacor e CUF.

O papel central que o controlo sobre a producdo de amoniaco tem na
economia geral do sector adubeiro e o interesse da UFA e do Amoniaco
Portugués em encerrar as suas linhas de amoniaco electrolitico vao fazer
naturalmente convergir nos aumentos de produc¢do de amoniaco a princi-
pal disputa entre os grupos presentes no sector.

Apos obter a concessdo da refinaria do Norte, o grupo Sacor vai pro-
por, ¢ ser autorizado, em 1965, a ampliar a sua capacidade de produgdo
de amoniaco de 200t para 600 t/dia, no quadro duma proposta que
veria também alargada a produgdo e a gama de adubos fabricados pelos
Nitratos de Portugal. Triplicar a capacidade quando as instalagdes an-
teriores estavam ainda longe da amortizagdo e ficar necessariamente
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dependente das oscilagées do mercado externo para a colocagdo dos exce-
dentes era uma via arriscada de disputar ao grupo CUF a direcgdo do
sector.

Ainda no ano de 1965, e em resposta a este desafio, a UFA suspende
as aquisi¢bes de amoniaco a Sociedade Portuguesa de Petroquimica. Este
facto, adicionado as redugdes ocasionais das compras no interior do pré-
prio grupo Sacor, coloca a SPP, ainda antes da sua amplia¢do, na impe-
riosa necessidade de colocar os excedentes no mercado internacional a pre-
¢os que considerard nao remuneradores. Com efeito, apds o boom de 1964
vao seguir-se alguns anos de intensa competi¢do no mercado internacional
de azotados, acompanhando o grande aumento da capacidade entretanto
instalada ao nivel mundial.

Em 1967, os grupos Sacor ¢ CUF chegam a uma trégua: a UFA volta
a adquirir amoniaco 4 SPP, mas esta passa a praticar pre¢os mais baixos
para o amoniaco destinado a incorpora¢do em adubos a exportar.

Nos anos seguintes, enquanto é realizada a ampliagdo da capacidade
produtiva do amoniaco, o grupo Sacor vai procurar diminuir o futuro
impacte do problema dos excedentes, pelo refor¢co da sua capacidade de
comercializa¢do de adubos no mercado interno, por via da constituicdo
duma rede unificada de venda de adubos e pesticidas (mediante a fusdo
Nitratos de Portugal/Agran) e pela procura de exportagdes para os merca-
dos das ex-coldnias.

Nao obstante este esforgo, o periodo termina com o agravamento alar-
mante da situagdo financeira da Sociedade Portuguesa de Petroquimica,
que vem adicionar-se as dificuldades acumuladas na prépria Sacor. O prin-
cipal grupo industrial em que o Estado estava presente aproximava-se rapi-
damente duma situac¢io insustentavel.

A trégua entre a Sacor e a CUF veio ainda a materializar-se, no
1.° semestre de 1970, numa proposta conjunta para instalar a produgéo de
caprolactama e nylon, transformando em adubos compostos o sulfato de
amoénio obtido como subproduto do processo fabril e consumindo como
matéria-prima uma tonelagem apreciavel de amoniaco da Sociedade Portu-
guesa de Petroquimica.

A Sacor integrava esta proposta no seu novo projecto de amplia¢do da
refinaria do Norte e de concretizagdo do complexo petroquimico de aroma-
ticos, que vinha adiando desde 1964, quando fracassaram as tentativas de
alianga com a Hoescht para a produgdo das matérias-primas para o fabrico
de polyester™:.

A trégua entre os grupos Sacor ¢ CUF foi, no entanto, de curta
duracgao.

A apresentagdo, em Setembro de 1969, pelo grupo Champalimaud, do
pedido de autorizagdo para instalar uma nova refinaria no Sul, um com-
plexo petroquimico e uma unidade gigante de produgdo de amoniaco*®
marcava a abertura publica duma disputa pelo controlo futuro do sector
petrolifero, que, nos meses finais de 1970 e durante 1971, viria encontrar
os grupos CUF e Sacor em campos opostos.

380 caracter necessariamente selectivo deste artigo ndo permite pormenorizar outras tenta-
tivas de fabrico de fibras sintéticas em Portugal, nem exemplificar com o projecto Caprofil —
Quimica Téxtil Portuguesa a tentativa de um grupo téxtil aceder 4 quimica orgénica.

¥ Esta iniciativa concretizou-se no mesmo ano em que a Gulf Oil iniciava a produgdo nos
seus jazigos de Cabinda, em Angola.



PARTE III — 1969-73

INTRODUCAO

Vio referir-se nos capitulos seguintes trés importantes processos:

O langamento de grandes iniciativas industriais viradas para o mercado
internacional e traduzindo uma ruptura com a experiéncia anterior
da industrializa¢do portuguesa, ruptura essa que o langamento da
Lisnave prefigurava. Essas iniciativas vao centrar-se no langamento
ou ampliagdo de trés tipos de sectores: sectores ligados 4 economia
petrolifera mundial (refina¢do de petrdleos, petroquimicas, cons-
trugdo naval de grandes petroleiros); sectores destinados a proces-
sar recursos minerais nacionais (pirites, silicio, etc.), ou importados
para reexportagdo, sob a forma de ligas metdlicas (p. €x.: manga-
nés); sector de bens de equipamento pesado dirigido quer ao forne-
cimento dos empreendimentos anteriores ¢ a um novo esfor¢o na
drea da electrificagdo, quer a exportagio’.

Ao movimento de internacionaliza¢io pelos mercados de
destino vai adicionar-se um outro pelo investimento no estran-
geiro. Ambos vdo dar-se num contexto de abertura de varios dos
mais concentrados sectores da economia portuguesa a novas
empresas.

O processo de fortalecimento do sector bancario dos grupos financeiros
de base industrial, que foi seguido por uma rdpida entrada dos ban-
cos independentes na grande indistria. Ambas as componentes dos
grupos financeiros —os de base industrial e os de base bancéaria—
vao apoiar-se numa intensa reactiva¢do do mercado de titulos, para
concretizarem os novos projectos industriais.

Uma reformulacgdo da intervengdo financeira do Estado, quer no relan-
camento dos grandes programas de infra-estruturas, como a rede
energética, quer no apoio aos novos projectos. Tal processo
baseou-se no alargamento da ac¢do da banca publica e parapublica,
ficando também desenhada neste periodo a hipétese de criagdo de
um Fundo de Fomento Industrial.

10. DA LISNAVE A SINES — O INCERTO CAMINHO DA INTERNA-
CIONALIZACAO

10.1 LISNAVE: UMA RUPTURA NA INDUSTRIALIZAGAO DO POS-GUERRA

A criagdo da Lisnave, em 1961, e a decisdo posterior de localizar um
novo grande estaleiro na margem sul do Tejo (na Margueira) tém a sua ori-
gem préxima no Decreto-Lei n.® 42 890, de Margo de 1960, que criou uma
Comissdo de Estudo para a Construgdo da Doca e Estaleiro Naval de
Lisboa.

4 . - . . . .
; °Un}a outra direcgdo de investimento neste periodo centrou-se no esforco de motoriza-
¢do individual, quer pelo lancamento da rede de auto-estradas, quer por uma nova tentativa

de desenvolver a industria automdvel para além das simples montagens (nova alianca com a
Alfa Romeo).
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Na sequéncia dos seus trabalhos, que culminaram na autorizagio dada
a Lisnave para construir e explorar um novo estaleiro, foram sendo defini-
das vérias op¢bes quanto a esse projecto:

Decidir que a instalag@o e exploragdo do estaleiro devia pertencer a ini-
ciativa de empresas privadas;

Localiza-lo na margem sul do Tejo;

Definir-lhe como objectivos «criar uma instalagio que pudesse em
futuro mais ou menos préximo reparar e construir navios dos maio-
res, mas que, numa 1.? fase a realizar o mais depressa possivel,
fosse dimensionada para docar e reparar eficientemente a quase
totalidade dos navios que passam ao largo das costas de Por-
tugal»*!;

Aprovar a constituicdo duma nova empresa que, integrando os estalei-
ros de Alcantara da Navalis — pertencentes ao grupo CUF —, tinha
também como accionistas trés estaleiros holandeses ¢ dois estaleiros
SUecos.

As obras de construgdo tiveram inicio praticamente em 1964 e a inau-
guracdo do novo estaleiro deu-se em 1967, quando, em consequéncia do
encerramento do canal de Suez, apés a Guerra Israclo-Arabe, a rota do
Cabo ganhara novo valor e movimento (que justificardo, passados poucos
anos, uma substancial ampliacdo do estaleiro).

Se nos primeiros anos da sua actividade ainda conclui a construgio
dum petroleiro para a Soponata, a Lisnave vai posteriormente orientar-se
para a reparacdo naval, para a construgdo de partes de navios destinados
aos estaleiros europeus seus accionistas e para o jumboizing, ou seja, as
grandes reparacGes que arrastavam a alteracdo das dimensdes e estrutura
dos navios.

Simultaneamente, vai criar vdrias empresas complementares da sua
actividade — umas nas dreas de servigos, como, por exemplo, a Gaslimpo,
outras para a montagem de equipamentos eléctricos e electrénicos, como
a ENI, e para o fabrico e reparagio de componentes de navios, como a
Repropel, para as hélices.

A Lisnave marca uma grande ruptura na industrializacdo do pos-
-guerra, que se havia centrado no desenvolvimento de sectores de bens
intermédios, produzindo para o mercado interno e beneficiando, em mui-
tos casos, da intervencdo do Estado como accionista ou mobilizador de
capital de empréstimo. Trés tragos vao distingui-la:

A sua produg¢io destinava-se, quase exclusivamente, ao mercado inter-
nacional e a sua inser¢do neste escapava ao tradicional tridngulo
Gra-Bretanha/Portugal/Africa. O que vai agora ser aproveitado é
a posi¢do geogréfica do Pais nas rotas de circulagdo do petroleo
entre o golfo Pérsico e o Norte da Europa;

A fonte de lucratividade do empreendimento ja néo vai residir nas rela-
¢bes com sectores protegidos, como o agricola e o imobilidrio.
O que determinard o €xito serd, desta vez, a combinagdo de altas
produtividades (exigindo o dominio de tecnologias e métodos de

“1Ver Relatério de Execucdo do I Plano de Fomento, p. 87 (sublinhado nosso).



organiza¢io) com o diferencial de saldrios da méo-de-obra qualifi-
cada existente entre Portugal e os paises europeus, € com um con-
trolo apertado sobre o tempo de imobilizagdo dos capitais no ciclo
produtivo da reparagéo;

O grupo Mello vai associar-se a grupos estrangeiros na sua prdpria base
produtiva, ndo contando directamente com a presenga do Estado
no capital accionista (embora beneficiasse na sua relagdo de forcas
com os accionistas estrangeiros das acgdes do Estado destinadas a
assegurar o éxito do empreendimento —financiamentos da banca
ptiblica ou paraptblica, isen¢des fiscais, etc.). E, pela primeira vez
desde o inicio da década, vai recorrer ao mercado de capitais nacio-
nal para mobilizar fundos destinados & expansdo da empresa.

A internacionaliza¢do do grupo empresarial portugués ndo deixava de
lhe colocar problemas complexos. Assim, ndo lhe era possivel dispor, de
forma inteiramente livre, dos grandes volumes de cash-flow gerados na
empresa, orientando-os para o desenvolvimento do grupo em outras areas.
Com a Lisnave vai criar-se como que uma «segunda cabega» do grupo
Mello, virada, desde o inicio, para uma expansdo nitidamente internacio-
nalizada e centrada na participagdo no langamento e gestdo de grandes
estaleiros no estrangeiro (p. ex.: Médio Oriente e Antilhas).

Uma quarta ruptura representada pela Lisnave ndo tem directamente
que ver com ela, mas com o que vai permitir. Pela primeira vez, o surgi-
mento dum pdlo de especializa¢io internacional abre oportunidades para
que outros polos viessem a surgir. J4 ndo € a substitui¢do de importagtes
que 4rgmltiplica os seus efeitos, mas a presenga nos mercados internacio-
nais“”.

10.2 OS GRANDES PROJECTOS

A partir de 1969 vai ser lancada uma série de grandes projectos indus-
triais e de infra-estruturas que determinariam — qualquer que fosse o
grupo que os levasse a cabo— uma profunda altera¢do na sua linha ante-
rior de desenvolvimento, no sentido duma crescente internacionalizacdo
(na senda aberta pela Lisnave). O langamento de tais projectos vai ser
acompanhado duma acesa disputa entre os grupos CUF, Champalimaud e
Sacor, nomeadamente na drea petrolifera, e determinard uma mudanga das
relagdes de forga entre eles e deles com a banca.

Nessa época eram diferentes as perspectivas que se abriam aos dois gru-
pos financeiros de base industrial: os sectores a jusante dos pontos fortes
do grupo Champalimaud —ou seja, a construgdo civil e as obras publi-
cas— apresentavam perspectivas excepcionais de crescimento; o sector a
jusante duma parte do grupo Mello —a agricultura— apresentava um
fraco horizonte de crescimento.

“2Mercé de uma colaboragio estreita entre a Lisnave e a Mague, vai esta dominar a con-
cepgdo e fabrico de equipamentos de movimenta¢3o para estaleiros — porticos gigantes e
grandes gruas—, processo que completard com o fabrico de pérticos para a movimentagdo
portuéria de contentores. Nos primeiros anos da década de 70 surgirdo encomendas de apa-
relhos de elevagdo por parte de estaleiros suecos, americanos e espanhdis.

Num esforgo paralelo, a firma associada da Mague, a Somague, ird adquirir, na constru-
¢do e ampliagdo do estaleiro da Margueira, a competéncia na area das obras publicas que the

dara a possibilidade de, por exemplo, participar com a Lisnave na construgdo do estaleiro do
Bahrein.
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Quanto ao grupo Sacor, e recordando o que atras dissemos, a sua
situa¢do financeira agravara-se muito no final da década de 60 e dispunha,
em consequéncia, duma reduzida margem de autonomia ¢ movimento.

Iremos seguidamente referir, de forma resumida, as principais realiza-
¢oes 1novadoras deste periodo, abrangidas pela designacdo geral de gran-
des projectos®’. Foram lan¢ados numa altura em que a decisdo de a Gra-
Bretanha adenr a CEE tornava inevitavel uma aproximag¢do comercial de
Portugal as Comunidades, que veio a ser consagrada pelo acordo de 1972,
modificando assim o enquadramento externo da economia portuguesa.
E também numa fase em que Portugal dispunha de importantes reservas

cambiais, que um crescimento acelerado das remessas de emigrantes a]uda-
vam a sustentar.

a) Refinagcdo de petroleos e complexos petroquimicos

Em 4 de Novembro de 1970 é publicado no Didrio do Governo o despa-
cho ministerial que iria desencadear uma profunda reorganizacdo do sector
dos petrdleos e o langamento das bases duma industria petroquimica diver-
sificada. A nova politica para o sector concretizava-se nos seguintes
aspectos:

Ampliacdo da refinaria do Norte;

Decisdo de instalar uma nova grande refinaria no Sul do Pais, virada
parcialmente para a exportagdo, abrindo o Governo um concurso
para apresentagdo de propostas;

Prioridade a utilizagdo crescente dos petroleos de Angola (uma vez ini-
ciada em 1969 a explora¢do dos jazigos da Cabinda Gulf Oil) e lan-
¢amento, nos anos seguintes, duma politica de prospecgdo sistema-
tica dos recursos petroliferos em Portugal e nas ex-colonias;

Langamento de um complexo petroquimico de aromaticos junto a refi-
naria do Norte e outro de olefinas em anexo a nova refinaria do
Sul.

Trés consdrcios se apresentaram ao concurso para a instalagdo desta
nova refinaria: um, participado pelas trés companhias petroliferas estran-
geiras com actividade de distribui¢do em Portugal — Shell, Mobil e BP —,
pela Sacor e pela Fundagdo Calouste Gulbenkian; outro, participado pela
CUF e pela Sonap e prevendo futuramente o envolvimento dum grupo
internacional (que teria até 10 % do capital da nova sociedade); um
ultimo, integrando sobretudo empresas do grupo Champalimaud, sob a
direc¢do da Quimica Geral** (Mogambique).

Em 12 de Novembro de 1971, pelos Decretos-Leis n.os 496/71 e
497/71, o Governo decide:

Autorizar 4 Sacor a amplia¢do de 5 milhGes de toneladas/ano da refi-
naria do Norte, na condi¢do de s6 poder colocar no mercado
interno 4 milhées de toneladas, sendo-lhe reduzida a quota maxima

“3Iremos concentrar a aten¢do nos projectos de natureza industrial. Neste periodo tam-
bém se assistiria ao langamento de grandes projectos de infra-estruturas, dos quais o mais
importante envolveu a constru¢do da rede de auto-estradas, cujo concurso foi disputado por
vdrios consorcios.

“E com apoio técnico da firma de consultoria ¢ projectos Lusotecna.



de distribuicdo neste mercado de 50 % para 40 %, logo que
entrasse em funcionamento a nova refinaria do Sul*’;

Conceder a exploragio da nova refinaria do Sul, com uma capacidade
de 10 milhdes de toneladas/ano, ao consdrcio entre a Sonap € a
CUF, que formariam a Petrosul e langariam mais tarde a Compa-
nhia Nacional de Petroquimica, para concretizar as bases do outro
complexo petroguimico.

Ao contrario das propostas apresentadas pelos trés consorcios, € que
apontavam para uma localiza¢do preferencial na margem sul do Tejo ou
na peninsula de Setubal, o0 Governo decide instala-la junto dum novo porto
de aguas profundas a construir de raiz em Sines. Eram encaradas com
grande optimismo as perspectivas de ai realizar operagdes de transhipment
com a vinda de grandes navios transportando petroleo bruto e a reexporta-
¢do de refinados em navios mais pequenos com destino & Europa do Norte
e a costa oriental dos EUA. No prolongamento l6gico da Lisnave, tratava-
-se de sistematizar o aproveitamento da posi¢do geografica do Pais em
relacdo as rotas petroliferas.

Do ponto de vista empresarial, o arranjo consagrado pelos decretos-leis
de 1971 foi acompanhado por uma profunda reestruturagdo do sector:

A Sonap, que, quando do langamento da refinaria do Norte, tinha aca-
bado por se associar a Sacor, consagra, com a sua mudanga de
aliangas*®, a possibilidade de o grupo Mello entrar no sector petro-
lifero. Posteriormente, o seu capital vai ser aumentado para tornar
possivel a entrada como accionistas do Estado e da CUF;

A Compagnie Frangaise des Pétroles cede as suas posi¢des na Sacor
(1970) e na Sonap (1973) a Fundagdo Calouste Gulbenkian (através
da Partex). Ao comunicar, em 1973, a sua decisdo ao conselho de
administragdo da Sonap, refere que os ultimos anos haviam ja
assistido a uma redugéo do seu papel como fornecedora de ramas;

A Sacor perde a posicdo monopolista na refinagdo de petrdleos, sofre
uma profunda altera¢do no capital accionista (que, como veremos
adiante, ndo se limitard 3 saida da Compagnie Francaise des Pétro-
les) e vé o seu futuro desenvolvimento nas dreas a jusante da refina-
¢do dependente da colaboragdo com o Amoniaco Portugués, que
ressurgiu nesses anos com novos apoios ¢ ambi¢des. No entanto, e
através da sua associada Angol, a Sacor vai pela primeira vez ter
condi¢des para participar na producdo de petréleo bruto em
Angola, passando a abastecer a refinaria da Petrangol, ¢ em Margo
de 1970 vai finalmente obter autoriza¢do para instalar uma segunda
refinaria em Angola, a localizar no Sul e com capacidade para
cerca de 700 000 t/ano. Autorizacdo que a empresa esperava em

45 A autorizagdo concedida ficaria dependente da participa¢do da Sacor no lancamento
do complexo petroquimico de aromaticos, na base da sua associacio a0 Amoniaco Portugués,
em cujo futuro aumento de capital deveria participar em 50 %.

O grupo CUF, inicialmente envolvido nas negociagdes para a concretizagio deste com-
plexo, acabou por se retirar, por ndo terem sido aceites as condigdes que colocava, nomeada-
ment4e6 quanto a organiza¢do futura da industria de adubos.

Esta convergéncia de interesses entre M. Bulhosa, da Sonap, e o grupo Mello verificou-
-se também, pela mesma altura, na drea bancdria, aquando da luta pelo controlo do Banco
Fonsecas ¢ Burnay, como, alids, adiante veremos.
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1973 ver ampliada para os 2 milhdes de toneladas, de acordo com
um protocolo estabelecido com o Governo do Estado de Angola;

E estabelecido um quadro-base de relagdes entre as duas empresas que
passariam a explorar a refinagdo de petroleos a partir da presenca
do Estado como accionista da Sacor, da Sonap e da Petrosul; da
presenca da Fundag¢do Calouste Gulbenkian como accionista da
Sacor e da Sonap; e das participagGes cruzadas da Sacor e da
Sonap, estabelecidas aquando do langamento da refinaria do Norte
e agora mantidas.

Os empreendimentos decididos em 1970-71, quando completados, sig-
nificariam que, no prazo de 4 anos, o Pais veria aumentada em 13 milhées
de toneladas a sua capacidade de refinacdo e que se iriam lancar as bases
duma industria petroquimica diversificada, orientada, a Norte, para a arti-
culacdo futura com o fabrico de fibras sintéticas (nylon e polyester) e para
a producdo de corantes e solventes e, a Sul, para o fabrico de matérias
plasticas, borracha sintética e fibras acrilicas.

No entanto, entre a base desses complexos petroquimicos, transfor-
mando directamente produtos das refinarias, ¢ as unidades a jusante, pro-
dutoras de fibras ou matérias plaisticas, encontravam-se, nalguns casos,
fases de fabrico de dimensdo minima muito elevada, que vdo ser deixadas
de parte. E nesta orientagdo que o grupo Mello, apés abandonar o Pro-
jecto Caprolactama/Nylon com a Sacor, se associa, em 1973, ao grupo
japonés Mitsubishi para instalar o fabrico de fibras acrilicas a partir de
mondmeros importados, lancando a Fisipe—Fibras Sintéticas de Por-
tugal.

A petroquimica de base ou o fabrico de fibras tinham em comum com
os sectores tradicionais dos grupos financeiros de base industrial serem
produtores de bens intermédios e fortemente capital-intensivos. Mas as
semelhangas terminavam ai. Duas grandes diferengas distinguiam os novos
sectores e constituiam, por si 6, um enorme desafio para qualquer dos
grupos que a eles tivesse acesso:

Estavam desde o inicio marcados pela necessidade de exportar grande
parte da producdo, realizada através de processos tecnoldgicos oli-
gopolizados ao nivel mundial. Era pois obrigatdria a associagdo
com grupos internacionais que dominassem a tecnologia e as redes
comerciais;

Articulavam-se no mercado interno com sectores bem diferentes da
agricultura ou da construgéo civil. Muitos dos seus clientes futuros
—como, por exemplo, a industria téxtil— estavam eles préprios
mergulhados na competicdo internacional e ir-se-iam opor tenaz-
mente a tentativas de praticar internamente pregos superiores aos
do mercado internacional, como forma de proteger a instalagdo
dessas novas industrias. O conflito aberto no inicio dos anos 70
entre a Finicisa e os industriais téxteis a propdsito do prego das
fibras polyester de fabrico nacional foi disso um aviso claro.

b) A reorganizagdo da quimica mineral

Para além da ampliagdo da capacidade de refinagdo e do langamento
das bases duma industria petroquimica diversificada, assistiu-se neste



periodo a mudangas substanciais na area da quimica mineral, partilhada,
no essencial, entre o grupo Mello e interesses belgas (na Sapec e na Soda
Poévoa).

Foi decidido promover a médio prazo um aproveitamento integrado
das pirites que serviam tradicionalmente de matéria-prima para o fabrico
do 4cido sulfiirico no complexo da CUF no Barreiro e nas instalagdes de
Setiibal da Sapec?’.

A Optica com que este aproveitamento foi pensado diferia, no entanto,
da abordagem tradicional. O seu objectivo principal passou a ser o de
extrair os metais ndo ferrosos existentes nas pirites complexas do Alentejo,
tratando o acido sulfiirico obtido no processo como um produto «fatal».
O grupo Mello preparou-se para esta nova ruptura com a sua tradigdo.
Assegurou o controlo dos principais jazigos de pirite em exploragdo,
adquirindo a posic@o belga e criando as Pirites Alentejanas, ¢ continuou,
através da Sociedade Mineira de Santiago, uma prospecgdo sistematica de
novos jazigos de pirites, associando-se 3 Montedison na Inica para garantir
futuramente a tecnologia do seu processamento.

Enquanto preparava as condigdes de médio prazo para esse projecto de
exploragdo integrada, a localizar em Sines, o grupo decidiu no imediato:

Ampliar a capacidade de produgdo de dcido sulfirico com uma nova
grande unidade, laborando néo a partir das pirites, mas do enxofre,
e cuja producdo se destinava em grande parte a exportagdo;

Participar numa trading internacional de acido sulfiirico —a Intera-
cid—, tornando-se operador nesse mercado e preparando dessa
forma as condigdes para gerir os excedentes futuros que a instala-
¢do em Sines das unidades de transformacgdo das pirites libertariam;

Instalar no Barreiro uma unidade de tratamento de cinzas de pirite que
ali se acumulavam h4 anos, desde que a Siderurgia Nacional dei-
xara de as adquirir como matéria-prima. Foi escolhido o processo
Kowa Seiko, que deveria permitir obter pelletes de ferro de utiliza-
¢d0 mais apropriada nas instalagdes sidertrgicas do Seixal e recupe-
rar alguns metais ndo ferrosos;

Apresentar, nos finais de 1973, um pedido de autorizagdo para instalar
em Sines uma nova unidade de produgdo de amoniaco e ureia.
Estava-se de novo no meio duma intensa polémica entre a Sacor, a
CUF e o Amoniaco Portugués, sobre os caminhos futuros das
indistrias adubeiras.

Nesse mesmo ano, a CUF apresentaria os pedidos para instalacdo em
Sines de novas fabricas de 4cido sulfirico e fosférico.

¢) A constru¢do naval

No periodo em andlise, o grupo Mello decide dar novo salto, agora na
drea dos estaleiros, orientando-se para a construcdo naval. Langa-se,
assim, na construgdo dum grande estaleiro de constru¢io naval em Setibal
—a Setenave—, com capacidade para fabricar navios petroleiros até 1
milhdo de toneladas de arqueagdo bruta*®, e adquire o controlo dos Esta-

“7E ainda nas instalagdes de Estarreja do Amoniaco Portugués.

Os armadores nérdicos apoiam inicialmente o projecto, se bem que pouco depois o
tenham abandonado.
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leiros Navais de Viana do Castelo, orientando-os para o fabrico de navios
especializados no transporte de granéis. Esta voca¢do cruzava-se com a
gradual transformag@o do grupo em operador internacional de produtos
quimicos de base.

A aposta na construgdo naval pelo grupo Mello foi acompanhada de
outras decisdes de investimento da metalomecanica pesada portuguesa.
A Mague, além de fornecer o novo estaleiro da Setenave com equipamento
gigante de movimentagdo, inicia o fabrico de caldeiras de grande porte
para navios a construir em Setubal e decide instalar nesta zona uma nova
unidade especializada no fabrico de equipamentos de elevagdo. A Sore-
fame aposta na construgdo de grandes plataformas petroliferas.

A zona de Setubal tenderia a transformar-se num grande poélo de cal-
deiraria pesada e o grupo Mello, depois de ter autonomizado na Equimetal
a sua divisdo de caldeiraria e mecinica, chega a iniciar conversag¢bes com
a Kawasaki para ai instalar uma grande unidade®.

d) A expansdo da Siderurgia Nacional: uma nova controvérsia

Finalizava em 1972%° o periodo em que, por acordo internacional, a
Siderurgia Nacional estava fortemente limitada no seu desenvolvimento,
assim como surgia inevitdvel um progressivo alinhamento com os precos
e praticas da CECA.

O Governo decide langar uma nova fase da Siderurgia, ao mesmo
tempo que pressiona no sentido dum alinhamento dos pre¢os nacionais
com os europeus. Assim, em meados de 1969, quando a Siderurgia Nacio-
nal estava envolvida na finaliza¢do da chamada fase 1I, com a instalagdo
da coqueria € do vazamento continuo e a execu¢do de melhorias no forno
eléctrico, o Governo manifestou o desejo de ver iniciada uma fase 111 de
expansdo siderurgica, que deveria ter como aspecto central a instalagdo de
um novo alto-forno com a capacidade de 3 milhdes de toneladas/ano.

O grupo Champalimaud vai opor-se tenazmente a esta configuragio,
considerando que ela excedia em muito as expectativas mais optimistas de
crescimento do consumo. Em contrapartida, vai avangar em duas direcgdes:

Obtém, em 1971, autorizagdo para instalar nos arredores do Porto uma
aciaria eléctrica laborando a partir de sucata, completada por uma
laminagem de produtos longos, nomeadamente de vardo de ago
para a construcdo civil. Na sua concepg¢do incluia-se a possibilidade
de futuramente vir a integrar uma instalacdo de reducdo directa de
minério e a ser ampliada para um segundo forno; a decisido de ante-
cipar esta componente da expansdo siderurgica e de a localizar no
Norte esteve intimamente relacionada com a perspectiva de assina-
tura dos acordos de comércio de Portugal com a CEE e a CECA,
que estavam nessa altura em negociagdo. Os objectivos das instala-
¢Oes da Maia eram o de fortalecer a posi¢do da Siderurgia Nacional

“No final do periodo surge também novo pedido de autorizagdo para um grande esta-
leiro no Sul do Pais, apoiado pelo Banco Borges e Irmdo, pedido que ndo teve sequéncia.

5*Na 4rea metaltrgica, o periodo de 1969-73 assistiu também ao lancamento de novas
unidades electrometalirgicas para o fabrico de ferroligas e de silicio metalirgico. A Euromi-
nas, em Setubal, com capitais franceses, a MIL, no Norte do Pais, e a ampliagdo das instala-
¢Oes da Companhia Portuguesa de Fornos Eléctricos baseavam-se todas na possibilidade de
beneficiar de tarifas especiais de electricidade.



nos mercados do Norte do Pais, perante a concorréncia futura das
siderurgias espanholas, e o de facilitar a exportag¢do para os merca-
dos vizinhos, nomeadamente da Galiza;

Enquanto o Governo empreendia diligéncias em Espanha para concre-
tizar um acordo de coopera¢do no dominio siderirgico, que tor-
nasse mais vidvel um aumento tdo grande da capacidade como o
que havia proposto ao grupo, este apresenta, no inicio de 1971, a
sua contraproposta. Tratava-se de ampliar as instalacdes do Seixal
com um alto-forno para 1,5 milhdes de toneladas € uma aciaria LD
para 1,6 milhdes de toneladas, prevendo-se ainda a instalagdo duma
laminagem de chapa a quente, assim como a expansdo da coqueria
e da laminagem a frio.

Em Outubro de 1971, o Governo mantém em aberto duas hipdteses
quanto ao nicleo central da futura expansdo: um alto-forno de 3 milhdes
de toneladas ou dois de 1,5 milhdes desfasados temporalmente, subordi-
nando a primeira hipdtese a uma garantia de mercado externo ¢ mandando
proceder a novos estudos.

Em Junho de 1972, e apos a apresentagdo desses estudos pela Siderur-
gia Nacional, aprova a instalagdo do trem de laminagem de chapa a quente
e a ampliacdo de laminagem de chapa a frio e da coqueria, mas continua
a manter em suspenso a decisio quanto a dimensdo do alto-forno,
fazendo-a depender de trabalhos a realizar sob a responsabilidade da
Secretaria de Estado da Industria.

S6 em Dezembro de 1973, e ja com outro responsavel governamental
na area da industria, obtém o grupo Champalimaud autorizagio para defi-
nir a seu modo um programa de expansdo da Siderurgia, desde que respei-
tasse, como base minima, a proposta por ele apresentada em Margo de
1971.

Enquanto se arrastava esta controvérsia, o Grupo Champalimaud pro-
cedeu a uma importante ampliagdo da Siderurgia de Angola.

e) Cabora Bassa

A analise dos grandes projectos deste periodo ficard incompleta sem o
estudo da decis@o de construir o aproveitamento hidroeléctrico de Cabora
Bassa e de promover a exploragido sistemdtica dos recursos agro-pecudrios
e mineiros do vale do Zambeze. Nio foi possivel, na altura em que o essen-
cial da investigagdo decorreu, recolher informacgdo detalhada sobre aspec-
tos-chave deste processo>’.

51 Como, por exemplo:

As aliancas empresariais internacionais, que se traduziram na escolha do consércio que
foi encarregue da realizagdo da obra;

O papel diversificado que a Sociedade Financeira Portuguesa — estreitamente associada
ao financiamento de Cabora Bassa— desempenhou em varios empreendimentos,
como a reorganizagdo de companhias de transportes maritimos, o apoio ao desen-
volvimento das industrias de defesa, a participa¢do em grandes projectos de aprovei-
tamento de recursos naturais das ex-colonias (p. ex.: recursos florestais de Angola,
através do lancamento da Celangol); isto, para além do papel activo que desempe-
nhou em vdrias disputas de controlo no sector bancério;

O tipo de relagdes entre a Sociedade Financeira e os grupos financeiros que ficaram mar-
ginalizados dos projectos localizados em Sines.
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10.3 UMA REVOLUGCAO NO CONDICIONAMENTO INDUSTRIAL

Os grandes projectos constituiram, sem divida, a parte mais visivel da
politica industrial da altura. No entanto, um segundo eixo de actuacfio
governamental vai ter, entre 1969 ¢ 1972, uma transcendente importancia,
tanto pelo seu impacte nas relagdes de for¢a entre os grupos empresariais,
como pelas enormes ampliages de capacidade produtiva que dela resulta-
ram em varios sectores.

Referimo-nos a deliberada politica de utilizar o condicionamento
industrial para romper os equilibrios estabelecidos hd décadas em sectores
fortemente concentrados da industria portuguesa: adubos, oleaginosas,
cimentos, pasta para papel, trefilaria, cervejas e moagens, para referir sé
os principais. Tal politica concretizou-se na autorizagdo de instalagdo de
novas empresas nesses sectores e/ou de ampliacdes de capacidade fora das
empresas dominantes.

Iremos seguidamente, ¢ de forma também resumida, exemplificar
alguns destes processos.

a) Industria de adubos

Desde finais da década de 60 que era visivel que 0 Amoniaco Portugués
ndo estava disposto a aceitar o compromisso Sacor/CUF no sector adu-
beiro, que havia sido obtido & sua custa.

Em Janeiro de 1970, o Amoniaco Portugués é autorizado a langar
Estarreja 111, ou seja, a instalar uma unidade produtora de acido nitrico,
uma unidade de nitrato de amoénio e uma unidade de adubos compostos
com a capacidade de 16 000 t/ano.

Desta forma, o Amoniaco Portugués passaria a fabricar e a vender
uma gama muito mais diversificada de adubos. Em contrapartida, deveria
encerrar o fabrico de amoniaco, passando a adquiri-lo a Sociedade Portu-
guesa de Petroquimica.

A oposicdo do grupo CUF a este projecto estaria entretanto na base da
sua recusa em participar, com a Sacor e 0 Amoniaco Portugués, na petro-
quimica de aromaticos, cuja concretizagdo ficard sob a direc¢do da
segunda destas empresas.

Em Agosto de 1973, o Amoniaco Portugués obtém autorizagdo para a
instalagdo dum complexo produtor de dcido sulfirico e adubos (azotados,
fosfatados e compostos) em Angola, vencendo a proposta do grupo CUF
e promovendo a formagio da Amporang— Amoniaco Portugués de
Angola. No ano de 1973 leva mais longe a disputa, pedindo autoriza¢ido
para a instalagdo, em Sines, dum complexo produtor de acido sulfurico,
acido fosférico e acido nitrico*?.

b) Oleaginosas

O sector oleaginosas, até finais da década de 60, tinha como nicleo
central o processamento das sementes oriundas das ex-coldénias, nomeada-
mente no que se refere aos dleos alimentares do amendoim. O grupo CUF
detinha a posi¢do mais relevante neste complexo, em que a Sociedade
Nacional de Sabdes também se integrava.

$2Nio cabe no 4mbito deste trabalho a andlise detalhada da evolugdo doutra das condi-
cionantes de exploracdo do sector adubeiro: a politica de pregcos do amoniaco e dos adubos.



Com a autoriza¢io dada as Fabricas Mendes Godinho para instalar na
margem sul do Tejo um grande complexo fabril (a futura Tagol) baseado
no processamento da semente de soja importada e na sua venda posterior
sob forma de bagacos a incorporar no fabrico de ragdes e de oleos destina-
dos sobretudo A exportagdo, deu-se uma profunda modificagdo no sector.
O crescimento acelerado da pecudria intensiva e do consumo de ragdes iria
constituir no mercado interno um poderoso apoio para esse novo complexo
baseado na soja.

A questdo da aceitagdo do 6leo de soja como 6leo alimentar iria consti-
tuir uma luta de retaguarda que os participantes no «complexo amendoim»
travariam nos anos seguintes’”.

¢) Cimentos

Em Junho de 1970, o grupo Champalimaud, envolvido na amplia¢do
da capacidade fabril da Companhia Cimentos Tejo, v€ expirar o prazo
para a execu¢do desse empreendimento, de acordo com as condi¢des que
lhe haviam sido fixadas aquando da autoriza¢gdo que recebera, anos antes,
no ambito do condicionamento industrial. Tendo solicitado a prorrogagio
do prazo, como ja acontecera intimeras vezes em situagdes anteriores, vé-
-lhe negada essa possibilidade e apresenta novo pedido para levar a cabo
a finalizagdo da nova linha. Entretanto, em 1971 sdo dadas duas autori-
zagbes para a instalacdo de duas novas cimenteiras. Em ambos os casos,
entre os accionistas contava-se com a presenca de industriais de deriva-
dos de cimento. A Cinorte, autorizada primeiro a instalar uma linha de
500 000 t/ano e, em 1973, a ampliar a sua capacidade para 1 milthdo de
toneladas, partiu da iniciativa de Queirés Pereira e da Cimianto, vindo a
ser implantada no centro do Pais. A Cisul, autorizada a instalar uma linha
de 300 000 t/ano, localizava-se no Algarve e tinha na Somapre um apoio
relevante.

Em 1972, o grupo Champalimaud ¢ autorizado a completar a instala-
¢d0 dum novo forno de 1 200 000 t na Companhia Cimentos Tejo, mas na
condicdo de encerrar dois fornos antigos, respectivamente com a capaci-
dade de cerca de 300 000 t e 500 000 t. O grupo vai opor-se tenazmente a
esta obrigacdo, libertando-se dela por nova autoriza¢do governamental, ja
apos Abril de 1974, Também em 1972 é concedida a Secil autorizagdo para
instalar novo forno>*.

Enquanto em Portugal eram travadas todas as suas possibilidades de
expansdo na area cimenteira, o grupo Champalimaud procedia a duas
importantes ampliacdes nas fabricas de cimento da Beira ¢ de Lourengo
Marques.

d) Celulose

Ngs finais da década de 60, e ap6s ter caducado sem concretizagdo a
autorizagdo dada ao grupo Champalimaud para instalar a Cemil—
Celulose do Minho, o sector de celulose organizava-se em torno de dois
pdlos:

3 Neste periodo é também instalada no Norte uma nova unidade de fabrico de 6leos ali-
mentares, processando novas oleaginosas e propriedade da Algodoeira Agricola de Angola.

%4 Neste periodo, as novas instalagdes traduzem-se na passagem dos fornos queimando
carvdo para fornos de fuel e da via humida para via seca.
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A Companhia Portuguesa de Celulose, formada no pés-guerra para
instalar uma das industrias bésicas patrocinadas pelo Estado®”.
A criagdo, durante o II Plano de Fomento, da Socel acabara por
ndo levar & formagdo dum pélo empresarial auténomo. Com accio-
nistas comuns e politicas de cooperagio estreitas, a Companhia
Portuguesa de Celulose e a Socel acabariam por constituir o mais
importante complexo produtivo de pasta para papel, ao qual estava
associada a Inapa;

O grupo Billerud, sueco, que langara, em associagdio com o grupo
CUF, a Celbi—Celulose Beira Industrial*®.

Havia-se entretanto gorado a tentativa de a Fabrica de Papel do
Almonda integrar o fabrico de pasta, por oposi¢do declarada das princi-
pais empresas existentes.

No periodo de 1968-73 vdo ser autorizadas duas novas produtoras de
pasta, orientadas, como as anteriores, para a exportagdo e com linhas de
fabrico bem delimitadas relativamente as da Companhia Portuguesa de
Celulose e da Celbi. Tratava-se da Celulose do Tejo, orientada para a pro-
dugdo de pastas cruas de pinho, ¢ da Celnorte, orientada para o fabrico de
pasta e cartdo Kraftliner para embalagem.

e) Cervejas

O sector cervejeiro nacional estruturava-se, em 1968, em torno de duas
empresas: a Sociedade Central de Cervejas, no Sul, e a Companhia Unido
Fabril Portuense, no Norte.

Dispunham de vérios accionistas comuns, nomeadamente 0os que con-
trolavam as quatro empresas que, ao fundirem-se nos anos 30, haviam
dado origem i Sociedade Central de Cervejas (a Portugdlia, a Jansen, a
Estrela ¢ as Cervejas de Coimbra).

Em comum ou divididos, este mesmo grupo de accionistas detinha o
controlo da produgdo de cerveja em Angola e Mogambique.

A Sociedade Central de Cervejas iniciara, na década de 60, uma poli-
tica de diversificagdo com dois eixos: «o mercado da sede», que a levara
aos refrigerantes, ao vinho comum e as dguas minerais, e a industria de
embalagens, nomeadamente de vidro.

Em 1968 é autorizada a instalar-se uma nova cervejeira —a Cergal —,
que, com o apoio do Banco Pinto e Sotto Mayor e contando com assistén-
cia técnica espanhola, reunia, em torno do conde de Caria, produtores de
refrigerantes e de embalagens de vidro.

Em 1972 duas novas autorizagbes sao dadas: Copeja, em Santarém, e
Imperial, no Algarve.

Enquanto isso, a Companhia Unido Fabril Portuense amplia a sua pro-
dugio e inicia a conquista dos mercados do Sul do Pais, retirando as novas
cervejeiras o exclusivo da «novidade». Por sua vez, a Sociedade Central de
Cervejas expandia a sua acgdo no Brasil.

550 Estado era accionista da Companhia Portuguesa de Celulose em associagdo com
industriais papeleiros ¢ dois bancos.

560 grupo CUF controlava, por sua vez, um pequeno produtor de pasta e cartdo de
embalagem —a Celulose do Guadiana.



Em sintese, pode pois dizer-se que o Governo, ao mesmo tempo que
abria oportunidades de crescimento em novos sectores, ou procurava for-
car certas linhas de desenvolvimento dos grupos financeiros de base indus-
trial, alterava substancialmente a relacdo de forcas e as condi¢des de fun-
cionamento em sectores tradicionais desses grupos®’.

10.4 INVESTIMENTO INTERNACIONAL DOS GRUPOS FINANCEIROS DE BASE
INDUSTRIAL

Os grupos financeiros de base industrial vdo, durante este periodo, par-
tilhar dum percurso de internacionalizagdo, que encontrard no investi-
mento no Brasil o aspecto mais inovador e saliente. E orientando-se ai para
os sectores que hd longo tempo controlavam em Portugal.

Assim, o grupo Champalimaud, enquanto via bloqueada a sua expan-
sdo interna (inclusive no sector dos cimentos), iniciou no Brasil a constru-
¢do duma das maiores fabricas de cimento da América Latina, recorrendo
ao seu sector metalomecinico em Portugal para a construcdo dos equipa-
mentos.

O grupo Mello, além de criar uma associada directa no Brasil —a
Intercuf — que inseriu no seu programa de comércio internacional de 4cido
sulfirico, concretizou, em finais de 1973, um acordo de cooperagdo com
o grupo brasileiro Ipiranga, controlado por interesses agro-pecudrios do
Rio Grande do Sul e presente na refinagédo e distribuigdo de petréleo, na
fabricagdo de adubos, nas industrias agro-alimentares, no turismo, etc.

Impossibilitado de instalar em Angola um complexo adubeiro (como
referimos atras), o grupo CUF decide deslocar o eixo da sua expansdo
externa para o Brasil, participando com 40 % do capital numa holding do
grupo Ipiranga, da qual dependiam unidades adubeiras e agro-alimentares.
A sua aposta era a de participar na expansdo das vendas do grupo brasi-
leiro perante as enormes perspectivas de desenvolvimento da agro-pecuéria
¢ do sector agro-alimentar do Brasil. E, eventualmente, entrar no negécio
da soja (quando, até entdo em Portugal, o seu complexo «oleaginosas» se
baseava ainda no amendoim de Africa)°®.

A alta das matérias-primas e a explosdo dos pregos do petrdleo em 1973
vao, por sua vez, levar o grupo Champalimaud a reacender o seu tradicio-
nal interesse pelo investimento em Africa, agora no campo mineiro ¢ dos
transportes maritimos*®. Eram exemplo desse interesse as minas de carvio
do vale do Zambeze (prevendo-se a sua articulagdo com as necessidades
futuras das Siderurgias de Angola e do Seixal) e também as minas de ferro
de Cassinga, em Angola, cuja exploracdo o grupo gostaria de ver
ampliada, completando-a com unidades de concentragdo e «pelletizagio»

$"Uma visdo mais completa do significado deste conjunto de projectos, quer em novos
sectores, quer em novas empresas de sectores j4 existentes e fortemente concentrados, exigiria
uma avalia¢do, que ndo foi realizada na altura, do comportamento do investimento noutras
areas da industria, nomeadamente nos sectores exportadores menos concentrados.

58 A viragem do grupo Mello para o comércio internacional leva-o também, no final do
periodo, a projectar construir uma trading.

¥ Ver a este respeito o discurso proferido por A. Champalimaud na assembleia geral do
Banco Pinto e Sotto Mayor, no inicio de 1974, apos cinco anos de auséncia do Pais, e trans-
crito na revista EM — Economia de Mocambique de Margo de 1973 e em publicagdes do pré-
prio Banco.

Este discurso ¢ alias de extraordinaria importéncia pela posi¢do expressa quanto as impli-
cagdes politicas de uma nova forma de relacionamento de Portugal com Africa.
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e ligando-as eventualmente a expansdo desejada das instalagoes da Siderur-
gia de Angola (alto-forno ¢ aciaria).

O plano sidertrgico do grupo Champalimaud passava provavelmente
mais por esta articulagdo global do que pelo grande investimento defen-
dido em Portugal pelo Governo.

11. DA BANCA A GRANDE INDUSTRIA

11.1 OS GRUPOS FINANCEIROS DE BASE INDUSTRIAL E O FINANCIAMENTO DA
SUA EXPANSAO

Os grupos financeiros de base industrial, nomeadamente o grupo
Mello, envolveram-se, no inicio da década de 70, num processo de expan-
sa0 que os levaria até sectores nos quais nao tinham tradi¢cdo, em empreen-
dimentos de enorme vulto, supondo uma dindmica de internacionalizagio
que passava pela associagdo com grupos estrangeiros de dimensdo mun-
dial que, em muitos casos, detinham as redes de marketing, a tecnologia
e o controlo sobre a circulacdo das metérias-primas de base, como o pe-
tréleo.

O processo de internacionalizagdo da sua base produtiva, como se refe-
riu atrds a propdsito da Lisnave, estabelecia, por sua vez, limites a8 mobili-
zagdo pelos grupos do cash-flow gerado futuramente nesses empreendi-
mentos.

A autonomia possivel para os grupos financeiros de raiz industrial exi-
gia o fortalecimento da sua base financeira. Para comecar, irdo tentar
adquirir o controlo de novos grandes bancos, impossivel que era apostar
apenas no crescimento dos bancos que ja controlavam®.

Apoiardo também a expansdo das suas companhias de seguros ¢ o lan-
camento de novos instrumentos de captacdo de poupangas e de centraliza-
¢do de capitais, como os fundos de investimento, que, articulados com o
resto dos operadores financeiros dos grupos, constituiriam um instrumento
de importancia-chave no aproveitamento do mercado de capitais.

Comecemos pelas tentativas de aquisi¢do de grandes bancos.

Em 1969, o grupo Mello langa uma operacdo destinada a obter o
controlo do Banco Fonsecas ¢ Burnay. Vinham de hda anos as relagGes
directas e indirectas com este banco, que participava, com o grupo
Mello, no capital dos Bancos Standard Totta e Totta Standard em
Mog¢ambique e Angola, na sociedade parabancdria International Factors
e na Lisnave. Por sua vez, o Banco Totta Alian¢a era accionista minori-
tario da Sociedade Portuguesa de Lapidacio de Diamantes, em que o
Banco Fonsecas ¢ Burnay estava também presente, gracas i sua longa
tradigdo de relagbes com a Diamang —Companhia de Diamantes de
Angola.

Nagquele ano, o grupo Mello adquire a posi¢do accionista de M. Bu-
lhosa®' no capital do Banco Fonsecas e Burnay (enquanto, ao nivel

Ver a seguir, em 11.2, referéncia as dificuldades que o negécio bancério atravessou
neste Periodo.

$'M. Bulhosa, além da sua posicdio no BFB, detinha em Paris o controlo do Banque
Franco-Portugais d’Outre Mer, muito activo na captacdo de remessas de emigrantes.



industrial, se aliava a M. Bulhosa e a Sonap para vencer 0 CONcurso
da nova refinaria do Sul) e alarga a sua posi¢do com outros lotes de
acgoles.

Um movimento dos principais accionistas do ex-Banco Fonsecas,
Santos e Viana, que vendem a posi¢do que detinham no Crédito Pre-
dial Portugués e se concentram na defesa das suas posi¢bes, impede
o grupo Mello de controlar o Banco Fonsecas ¢ Burnay. Conhecidas
as relagbes fortissimas entre este Banco e¢ a Diamang, é pouco provavel
que o resultado final do confronto ndo tenha tido o claro assentimento
desta.

No mesmo ano, o grupo Mello langa nova operagdo, desta vez com
&xito, e obtém o controlo do Banco Lisboa e Agores, cujo capital estava
bastante dividido. Posteriormente funde-o com o Totta Alianca no Banco
Totta Acgores.

O reforgo da base financeira do grupo passou também pelo novo dina-
mismo da Companhia de Seguros Impérioc e do Fundo de Investimento
Fides.

Fora da actividade bancdria e seguradora, outro movimento revestiu
particular importancia na esfera financeira: trata-se da entrada do grupo
no sector do grande comeércio, através da sua participa¢do na cadeia de
supermercados Pdo de Agucar.

Para um grupo cujo sector industrial tradicional (CUF/UFA) estava
longe de gerar o cash-flow considerado vital para a sua movimentagdo glo-
bal, a entrada nesta actividade era de extraordinaria importdncia. Se geri-
dos com um apertado controlo sobre os stocks ¢ em ligagdo com um
banco, os grandes supermercados geravam regularmente massas enormes
de fundos, que, usados no curto prazo pelo grupo, lhe davam maior flexi-
bilidade de actuagio®

No mesmo penodo, o grupo Champalimaud procurou também alargar
a sua base bancaria. Em finais de 1969 ¢ inicio de 1970, na sequéncia de
outras aproximagdes anteriores, Champalimaud compra a Cupertino de
Miranda um vultoso lote de ac¢des do Banco Portugués do Atlantico. Fora
do quadro desta negociacdo vai adquirindo lotes a outros accionistas do
BPA. A coligacdo heterogénea de forgas que se sentiram ameagadas por
esta operagdo e o recuo duma das partes nela envolvidas levaram a inter-
vengdo do Governo em Janeiro de 1971, o que forneceu o quadro legal que
impediu a sua concretizagdo.

Se esta operagéo se tivesse concretizado, teria representado um extraor-
dindrio acontecimento empresarial, pela 1nvulgar combinagdo de ambigdes,
capacidades e activos que tornaria possivel®>. O Banco Portugués do
Atlantico, o Banco Comercial de Angola (seu associado) ¢ o Banco Pinto
e Sotto Mayor, do grupo Champalimaud, eram, respectivamente, o
segundo e o terceiro bancos comerciais em Portugal ¢ o primeiro € o
segundo em Angola. O BPA tinha rela¢des estreitas com industrias com-

6205 supermercados tinham também uma fungdo suplementar no proprio acréscimo de
vendas das vdrias empresas do grupo que fabricavam bens de consumo corrente.

Néo chegou a poder estabelecer-se qual a estratégia do grupo em relagdo a outro
banco: o Banco Nacional Ultramarino. A eventual separa¢do das suas fungdes de banco emis-
sor e de banco comercial e a «privatizagdo» das ultimas, se se tivessem concretizado, abririam
novas oportunidades potenciais.
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plementares das do gupo Champalimaud — como, por exemplo, a produ-
¢do de vidro plano®™.

Os problemas de financiamento que se depararam aos grupos finangei-
ros, na sua expansio industrial para novos sectores, exigiram actuagdes
variadas, além da tomada de controlo de novos bancos. Actuacdes para as
quais o clima altista que se vivia na Bolsa de Lisboa® desses anos foi de
primordial importancia, ji que:

Tornava possivel libertar capitais de sectores tradicionais dos grupos,
sem comprometer o controlo sobre as empresas ai presentes;
Aumentava a capacidade de aquisi¢do de activos, ja que valorizava as
ac¢des das suas proprias empresas, que podiam servir como paga-

mento parcial de lotes de ac¢bes de outras empresas;

Aumentava a capacidade de endividamento das empresas holding do
grupo pelo aumento dos seus activos, que a valoriza¢do das respec-
tivas carteiras de titulos tornava possivel;

Permitia gerar fundos com que os accionistas principais do grupo
pudessem concorrer aos varios aumentos de capital;

E, por ultimo, contribuia, pela via dos prémios de emissdo, para a pro-
gressiva solidificagcdo financeira das empresas que iam explorar os
novos projectos e que inicialmente se constituiram com enorme
peso de capitais alheios.

O aproveitamento do momento altista do mercado de capitais ndo apa-
gava a clara consciéncia de que a geragdo de fundos na prépria base indus-
trial dos grupos financeiros era o ponto de apoio imprescindivel para que
a alavanca do crédito ou do recurso a emissdo de acgdes pudesse produzir
a plenitude dos seus efeitos multiplicadores. Nessa perspectiva, aponta o
seguinte extracto do Relatério de 1972 da Empresa de Cimentos de Leiria:

«S&o0 multiplos os imperativos em presen¢a para quem tem a responsa-
bilidade da gestdo de uma economia: o regresso a estabilidade dos pregos,
como a progressido dos saldrios reais, a expansdo do investimento produ-
tivo, como a estabilidade financeira das empresas.

% Neste agitado periodo, em que os grupos financeiros de base industrial procuravam
alargar a sua base bancdria, vdo alguns homens revelar um excepcional sentido de oportuni-
dade, possuindo, na ocasido prépria, lotes de ac¢des importantes para aqueles grupos.

Um deles, em particular, conseguiu, com uma notdvel visdo, aproveitar o periodo de
intensa actividade bolsista para, em poucos anos, construir um poélo relevante na esfera finan-
ceira.

Tomara a posi¢do deixada vaga no Crédito Predial Portugués, cujo controlo obtera. Fara
a fusdo de duas casas bancdrias — Augustine Reis e C.* ¢ Sousa Cruz—, transformando-as
no BIP — Banco Intercontinental Portugués, que crescerd com apoio dos prémios de emissdo
dos seus vdrios aumentos de capital com subscri¢do publica; tomarad o controlo de compa-
nhias de seguros, como a Bonanga ¢ a Garantia. E, finalmente, em aliang¢a com o Banco Fon-
secas e Burnay, obterd, para o consércio Brisa, a vitéria no concurso para a concessdo da rede
de auto-estradas, que constituiria a fonte mais preciosa para, nos anos seguintes, conseguir
dar solidez financeira a um grupo bastante exposto.

A partir de certo momento da sua ascensdo, este grupo devera ter contado com o apoio
bancario dum dos grupos financeiros de base industrial.

$5Nzo nos foi possivel analisar em detalhe as razées do clima altista da Bolsa de Lisboa
nesse periodo. Seria importante, antes de mais, analisar qual a parte dessa tendéncia que tra-
duzia uma correcgdo do desfasamento entre o capital nominal das empresas e o valor real dos
seus activos. (Ver, adiante, citacdo do relatério de 1972 da Empresa Cimentos de Leiria.)



A dificuldade na sua conciliagdo pode também ser apreciada & luz do
significado da recente alta de cotagdes de titulos de rendimento varidvel na
Bolsa de Lisboa.

Para além dos factores especulativos que, num caso ou noutro, impul-
sionam qualquer bolsa de valores, ¢ do afluxo a bolsa de disponibilidades
para as quais os seus detentores ndo encontram outra aplicacdo imediata,
representa esta alta de cotagdes um saudavel rejuvenescimento de téo
expressivo sector do nosso incipiente mercado financeiro.

E representa ainda, em termos de mais directo interesse para as socie-
dades industriais, a justa actualizagdo do valor das partes sociais, face ao
valor actual, e nio apenas histérico, de elevada propor¢do dos seus
activos.

Mas, esgotado, a breve trecho, o0 movimento de alta, que se alimenta
a si proprio da expectativa de sucessivos ganhos de capital, chegara o dia
em que as cotagdes dos titulos industriais ndo tenham outro suporte sendo
o da realidade da situacdo financeira das empresas e das perspectivas da
sua robustez econémica nos exercicios vindouros.

A concentrac¢do da actividade bolsista a volta dos titulos de institui¢oes
financeiras ndo augura favoravelmente do conceito que o publico, ou os
especialistas, fazem da vitalidade do nosso sector secunddrio.

Na auséncia de medidas que assegurem, em situagdo de inflagdo, a
equilibrada rendabilidade das empresas industriais e a manutengdo da sua
capacidade de autofinanciamento a nivel satisfatério, nem sera possivel
assegurar os ritmos desejados de investimento financeiro em termos
atraentes. E ndo andaria longe o dia em que a bolsa de valores, inutilizada
como instrumento activo de uma politica financeira, retomasse a sua fei-
¢do provinciana de simples terreno de especulagdo dos operadores mais
hébeis.

A dinamizagdo do mercado financeiro nio serd, efectivamente, compa-
tivel com o empobrecimento da vitalidade das empresas industriais, resul-
tante de politicas artificiais de administra¢do de precos. Pelo contrdrio,
esse objectivo exige que os resultados da explora¢do empresarial passem a
exprimir-se progressivamente pelos padrées monetarios actualizados por
que ja se comegam a avaliar, através do jogo natural do mercado, os acti-
vos das sociedades.»

O periodo que se estende de 1969 a 1973 evidenciou algumas das
caracteristicas-chave dos gupos financeiros:

Mobilidade — no sentido de capacidade de retirar capitais proprios de
sectores maduros para outros mais promissores, sem liquidar os
primeiros, mas obtendo para eles uma adequada combinacdo de
capitais com expectativa de remuneracéio inferior as suas;

Multiplicacdo de influéncia — no sentido de capacidade de diversificar
as presencas de controlo em virios sectores, pela centralizagdo de
capitais alheios, cuidadosamente diferenciados na sua remunera-
¢do, pela acgdo conjunta das vérias institui¢des e instrumentos que
0s grupos possuiam na esfera financeira;

Assuncdo do risco — pela possibilidade de o diluir. No arriscando um
volume proporcional de capitais proprios, os grupos financeiros
podiam langar-se em empreendimentos perante os quais outros
agentes econémicos se retrairiam.
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11.2 EXPANSAO INDUSTRIAL E BANCOS PUBLICOS

Num periodo em que as despesas militares continuavam a restringir as
hipdteses de intervengdo directa do Estado® na promocio industrial e na
realizagdo de grandes infra-estruturas, os bancos publicos e parapublicos
— Caixa Geral de Depdsitos e Banco de Fomento Nacional — vio ser cha-
mados a desempenhar um papel mais activo nessas duas dreas, mediante o
aumento da sua capacidade de concessdo de crédito de capital. Os emprés-
timos a médio e longo prazos destes dois bancos vdo ser especialmente
importantes em dois tipos de situa¢des. Primeiro, na mobilizagdo de capi-
tais que, acrescidos aos capitais proprios que os grupos financeiros envol-
viam nos novos projectos, permitiam melhorar a posi¢do contratual em
relagdo aos seus associados estrangeiros; em seguida, na mobilizacdo de
capitais para a expansio das grandes redes, nomeadamente a rede energé-
tica, como referiremos adiante.

O fortalecimento da ac¢do da CGD e do BFN nestas direcgbes exigiu
uma maior disciplina na concorréncia que os bancos comerciais (incluindo
0s que pertenciam aos grupos financeiros de base industrial) lhes moviam
na captacdo quer das remessas de emigrantes (que tinham crescido de
forma espectacular desde meados da década de 60), quer doutros depdsitos
de poupanca. Compreende-se assim a limitagdo & abertura de novas agén-
cias pelos bancos comerciais a partir de 1969 e a autorizagdo dada pelo
Governo a pratica de taxas de juro preferenciais para os depdsitos a prazo
realizados naquelas duas instituigGes.

O papel da Caixa Geral de Depésitos e 0 Banco de Fomento Nacional
neste novo periodo esta patente na profunda reestruturacdo que o sector da
electricidade sofreu.

A partir de 1967, o Banco Mundial decidiu ndo financiar mais o sector,
considerando que o Pais dispunha de reservas adequadas, sob a forma de
amplas disponibilidades cambiais, que tornavam possivel recorrer ao mer-
cado externo de capitais sempre que necessario.

A consolidagdo financeira das empresas que haviam levado a cabo o
investimento principal do periodo de 1963-67 e o fim dos financiamentos
do Banco Mundial vdo ser seguidos pelas decisGes de acelerar o investi-
mento em novos centros produtores perante a retoma de crescimento dos
consumos de electricidade e a previsdo da sua aceleragdo nos anos seguin-
tes e pela reintrodugdo duma importante componente hidroeléctrica mais
capital-intensiva.

Esta reorientagdo do sector vai exigir reformulagfes nas empresas € nos
circuitos de financiamento. Assim, em 1968 é decidida a fusdo das cinco
empresas que jd entdo integravam o pool da rede primaria —Hidroeléc-
trica do Zézere, Hidroeléctrica do Cavado, Hidroeléctrica do Douro,
Empresa Termoeléctrica Portuguesa e Companhia Nacional de Electrici-
dade (Transporte)— numa unica empresa, a Companhia Portuguesa de
Electricidade. E o financiamento da expansdo vai contar sobretudo com os
empréstimos a médio e longo prazo da Caixa Geral de Depésitos e do
Banco de Fomento Nacional®’.

% A Lei de Fomento Industrial de 1972 previa, no entanto, a criagio de um Fundo de
Fomento Industrial. A sua formacio exigiria a liquida¢do da variedade de fundos auténomos,
muitas vezes ligados a interesses corporativos.

$7 Verificando-se o apagamento total das instituicdes de previdéncia.



O sector electricidade pdde assim encarar a sua expansdo sem competir
no mercado de capitais com os grupos financeiros e outras empresas indus-
triais.

11.3 A BANCA INDEPENDENTE A CONQUISTA DA GRANDE INDUSTRIA

Entre 1967 e 1969, enquanto se intensifica a concorréncia interbancaria
pela captagdo dum volume cada vez maior de remessas de emigrantes, vdo
surgir limites ao crescimento das operagdes activas que haviam sustentado
a expansio e a rendabilidade dos principais bancos comerciais a partir de
1962-63. Assim, e sem pretendermos ser exaustivos, podem assinalar-se:

As medidas governamentais tomadas em 1969 e destinadas a travar
—num periodo inflacionista— o crescimento das operagdes de cré-
dito para aquisi¢ao de bens de consumo duradouro, operagdes que,
como atrds referimos, tinham sido muito procuradas pela banca
comercial;

A crise monetdria internacional, de que a desvalorizagdo da libra em
1967 e a inconvertibilidade do délar em 1971 marcam dois momen-
tos de importancia capital, aconselhando uma maior prudéncia nas
opera¢Oes cambiais em eurodivisas (traduzida numa gradual retrac-
¢d0 nos valores da rubrica «correspondentes no estrangeiro» de
varios balangos bancdrios);

A crise financeira dos sectores exportadores durante os anos de recessdo
de 1967-68, ¢ em especial do sector téxtil, que revelou o verdadeiro
peso das imobilizagdes bancdrias resultantes duma politica de finan-
ciamento do investimento de modernizacdo e expansdo desses secto-
res, com base no crédito a curto prazo renovavel; a solugdo que aca-
bou por ser encontrada para a crise financeira dos téxteis foi
diferente da que era defendida pelos industriais e traduziu-se, em
vérios casos, pela tomada de controlo dos bancos comerciais sobre
a administra¢do de grandes empresas e grupos industriais (um exem-
plo notério foi o do grupo Bizarro, um dos mais modernos do sec-
tor). Convém notar de passagem que os dois bancos do Porto e os
dois bancos ligados aos grupos financeiros de base industrial tinham
desempenhado o papel central no financiamento da modernizagio;

A crise do sistema de pagamentos interterritoriais, ou, como foi fre-
quentemente designada, a «crise dos atrasados», teve entretanto
um agravamento notério. Durante anos, o esgotamento dos crédi-
tos oficiais consentidos no quadro daquele sistema de pagamentos
permitiu & banca comercial financiar a corrente da exportagio de
bens e servicos de Portugal para as ex-colOnias, uma vez mais sob
a forma de crédito a curto prazo renovédvel. Em 1971, e com reper-
cussdes nos anos seguintes, o Governo tomou medidas que,
traduzindo-se numa drastica redugdo das exportacdes para as ex-
-colénias, permitiu, pela regularizagio de parte dos atrasados,
«injectar» liquidez no sistema bancario.

A este conjunto de mudangas veio acrescentar-se a propria alteragdo
das regras de concorréncia na capta¢do das remessas de emigrantes que
atrég referimos, ao abordar a evolu¢do do papel da banca publica e para-
publica.
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Entre 1970 ¢ 1973, os grandes bancos comerciais, € em especial os que
tinham resistido ao controlo dos grupos financeiros de base industrial, vdo
lancar-se em trés tipos de acgbes-chave para a sua sobrevivéncia e cresci-
mento futuros:

A fixacdo de capitais na grande inddstria, mediante a tomada de parti-
cipagbes no capital accionista e a organiza¢do dos financiamentos
a novos empreendimentos em sectores capital-intensivos e de
grande dimensdo. O envolvimento dos bancos na industria ndo vai
fazer-se s6 com o objectivo de assegurar o fluxo de operagdes
comerciais (como fora anteriormente o caso de alguns bancos de
Lisboa com as empresas participadas pelo Estado ou pela organiza-
¢do corporativa). Os bancos procuram agora os «beneficios de fun-
dador», as operagdes de crédito de capital e a valoriza¢do das suas
carteiras de participagdes; e nio vai ser a fic¢do do crédito a curto
prazo renovavel que dard aos bancos a necessaria fluidez a essas
imobiliza¢des. Serd a vitalidade do mercado secunddrio de titulos
que, nesses anos, oferecerd essa garantia;

O envolvimento muito intenso na reactivacdo do mercado de capitais,
quer pelo crescimento acelerado do crédito pessoal, destinado a
apoiar os particulares na tomada de novas emissGes € nas operagoes
de compra e venda no mercado secundario, quer pela colocagido de
novos titulos na Bolsa;

A participacdo no financiamento de grandes infra-estruturas, como,
por exemplo, as auto-estradas, que, levando a uma redefinig¢do
geral das rendas diferenciais dos terrenos, abriam novas hipéteses
de participacdo na sua captagdo. No mesmo sentido se multiplica-
ram as participa¢des em sociedades imobilidrias destinadas a reali-
zagdo de urbanizagbes, quer nas cidades quer nas zonas turisticas,
e a constru¢do de novas areas de escritérios e de habitacdo de alta
qualidade em Lisboa e no Porto.

Vamos deter-nos um pouco mais no envolvimento da banca na grande
inddstria. Serdo sobretudo o Banco Portugués do Atlantico € o Banco
Espirito Santo que concretizardo esta vira%em, acompanhados, nalgumas
operagdes, pelo Banco Fonsecas e Burnay®®.

Periodo interessantissimo este, em que, para resistir aos grupos finan-
ceiros de base industrial, os principais bancos que permaneceram fora do
controlo destes se tornardo gradualmente centros de outros grupos finan-
ceiros.

As razdes da ligagdo crescente da banca a grande industria ja estavam
presentes na tentativa de ligacdo do BPA com o grupo Champalimaud.
Quando, de acordo com o Decreto-Lei n.° 1/71, de Janeiro, Cupertino de
Miranda teve de apresentar aos orgdos sociais do BPA o pedido de consen-
timento para venda de 150 000 ac¢des a A. Champalimaud (que foi recu-
sado), afirmava:

%8 Seguindo a orientagio de apenas referir os principais aspectos dos processos que carac-
terizaram os diversos periodos, ndo se faz referéncia aos esfor¢os de outros bancos, como o
Banco Borges ¢ Irmdo, para seguirem a mesma via. As suas tentativas de langar um grande
estaleiro no Sul ou uma nova cimenteira chegaram ja demasiado tarde para terem lugar.
O Banco Borges tinha, no entanto, ¢ de longa data, duas importantes participacbes indus-
triais: na Mabor ¢ na Angol (associado neste caso ao grupo Sacor).



«Antes de formular o pedido de consentimento necessario a efectiva¢do
da aludida transac¢do, quero transmitir ao conselho as vantagens que pes-
soalmente nela antevejo.

Em primeiro lugar, sendo a participagio de cerca de 22,75 % do nosso
capital social tomada por um forte grupo industrial, dai resultard uma liga-
¢do altamente benéfica para ambos os lados. _

Assim, sem se por em causa a tradicional politica de independéncia
seguida por este banco —a percentagem de cerca de 22,7 % ndo confere
qualquer posi¢do de dominio ao grupo adquirente—, os elos de ligagdo
estabelecidos serdo, porém, suficientemente fortes para ficar assegurado
um maior apoio ao grupo industrial; simultaneamente, o Banco benefi-
ciard de uma corrente de negdcios mais estdvel e assumird uma presenga
mais relevante no sector industrial.

Por outro lado, tendo resolvido promover a criagdo de um novo banco
de investimentos que, destinado a intervir no crédito a médio ¢ longo
prazo, completard a ac¢do que vem sendo desenvolvida pelos estabeleci-
mentos especiais de crédito, estaduais ou para-estaduais, irei buscar a tran-
sac¢do os fundos necessarios para a realizagdo desse projecto, reduzindo,
assim, o esfor¢o financeiro que seria exigido ao Banco Portugués do Atlan-
tico para se lancar na realizagdo de projecto tio ambicioso.» %’

Se esta via para a articulagdo da banca comercial com a grande indus-
tria ficou vedada, tal ndo traduziu uma menor consciéncia da imperiosa
necessidade, para os bancos comerciais independentes, de proceder a inten-
sificacdo dessas relagdes. No mesmo relatério do Banco Portugués do
Atlantico de 1971, em que se incluia o extracto anterior, duas outras trans-
crigdes sdo disso clara manifestagdo. Assim, é dito:

«O financiamento correcto da empresa exige, entretanto, que se dili-
gencie adaptar o crédito a natureza das necessidades expressas. Com efeito,
o crédito a curto prazo foi, em passado recente, desviado para financiar o
capital fixo das empresas, donde resultaram para estas graves perigos tra-
duzidos no desequilibrio das suas estruturas financeiras e mesmo no
colapso das suas tesourarias. Por nossa parte, deliberadamente franquea-
mos a concessdo de crédito a médio prazo, assegurando um adequado
financiamento dos empreendimentos industriais que nos foram propostos
e promovendo a transformagdo da parcela substancial dos recursos liqui-
dos ou quase liquidos que nos estdo confiados em inversGes que acautelam
o equilibrio das empresas e encorajam mesmo 0s seus investimentos.»

E mais adiante, ao analisar a situagdo do mercado de capitais, afir-
mava o relatorio:

«Esta aquele mercado sujeito hoje a distor¢bes e estrangulamentos de
ordem diversa que sé poderdo ser ultrapassados mediante profunda
reforma dos instrumentos financeiros empregados ou das condi¢des em
que os mesmos sdo oferecidos. Mas, para além dessas modificagdes estru-
turais, que competem ao sector publico —e algumas das quais estdo j4,
alids, anunciadas—, h4 que dinamizar a procura por parte do aforro e
encorajar a oferta por parte das empresas.

* Transcricoes do relatério do Banco Portugués do Atlantico de 1971.
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Neste sentido, diligenciou o Banco ser persuasivo tanto no conselho
dado ao particular para investir no mercado financeiro, como, conhecedor
das caréncias das empresas em capitais permanentes, na orientacdo destas
para o recurso a emissdo de titulos. Nestes termos, a actividade dos seus
balcdes especializados foi duplamente intensa no despertar dos novos titu-
lares de valores mobilidrios e, por outro lado, na tomada firme de acg¢ées
¢ obrigagSes e na preparacdo de novas emissdes. O acesso da generalidade
das sociedades portuguesas ao mercado financeiro foi objectivo em que
sempre nos empenhdamos.

Intimamente relacionadas com esta tomada de consciéncia mais clara
acerca do desejo de comprometer o Banco na expansido do mercado finan-
ceiro nacional, situam-se as directrizes definidas quanto & participagdo de
capital em outras empresas.

Considerou o conselho de administragdo, em periodo em que o apelo
ao crescimento da produgdo nacional ¢ por todos sentido, que o comporta-
mento do Banco nesse capitulo tera de ser pautado pelas seguintes regras:
as participagOes deverdo estar relacionadas com empreendimentos em sec-
tores considerados de ponta ou motores do desenvolvimento econdémico;
deverdo as nossas participa¢des ser minoritdrias, nos termos da legislacio,
ficando desde logo afastados quaisquer propésitos de dominio ou mesmo
de simples controlo; deverdo dizer respeito a investimentos de grande
expressdo para o nosso meio; deverdo, finalmente, supor da parte do
Banco uma colaboracido essencialmente financeira.

Assim, pensamos contribuir também directamente para o crescimento
econdmico do Pais. Assim acreditamos ¢ assim queremos continuar Banco
independente, isto é, nem dependente de grupos nem favorecendo grupos.»

Vejamos agora, de forma necessariamente sintética, as principais vias
de acesso da banca independente a grande industria. Uma primeira via foi
constituida pela entrada directa e indirecta no capital de empresas em que
o Estado detinha importantes posi¢des. O caso mais em destaque foi o do
grupo Sacor.

Referimos atrds que, em 1970 e 1971, em plena crise financeira, o
grupo sofrera uma profunda mudanc¢a nos seus accionistas privados.
Indicou-se na altura a venda da posicdo da Compagnie Francaise des
Pétroles 4 Fundagdo Calouste Gulbenkian. Pouco tempo depois, outro
importante accionista estrangeiro —o grupo De Wendel — vendeu a sua
posicdo ao Banco Portugués do Atlintico e, em menor parte, ao Banco
Espirito Santo e Comercial de Lisboa, que detinha ja de longa data uma
pequena participa¢do na Sacor.

Os dois Bancos passaram assim, se bem que num momento critico .,
a dirigir os negdcios dum dos maiores grupos industriais do Pais. E ndo se
limitavam & Sacor os horizontes que esta operagdo abria. Desenhava-se,
para o futuro, uma aproximag¢do ao Amoniaco Portugués, nido s6 a propo-
sito do complexo petroquimico de aromadticos (levando a tomada pela
Sacor de 50 % do aumento de capital do Amoniaco Portugués), como
também no sector adubeiro, em que ja perto de 1974 se caminhava para
uma intervengdo dos Nitratos de Portugal no escoamento dos adubos a

°Em 1971, a Sacor langou um prograrha de emergéncia na drea financeira, que envol-
veu: um aumento de capital, uma emissdo de obrigagdes e empréstimos da Caixa Geral de
Depdsitos e do Banco de Fomento, or¢ando o conjunto em cerca de 2,5 milhdes de contos.



produzir em Estarreja III. Muito provavelmente, os dois Bancos seriam
chamados a financiar o préprio investimento de expansio do Amoniaco
Portugués.

Mas, além da tomada de controlo do grupo Sacor, encontou a banca
independente uma outra via de acesso a grande industria, na sequéncia da
grande mudanga na gestdo do condicionamento industrial, concretizada de
1969 a 1972 e que levou 2 autorizagdo de novas empresas em sectores forte-
mente concentrados e cartelizados .

Assim, no sector cimenteiro, quando ¢é langada a Cinorte, por Queirds
Pereira e pela Cimianto, vdo ser de novo o Banco Espirito Santo € o Banco
Portugués do Atlantico a participarem no seu capital. Por sua vez, o
Banco Fonsecas e Burnay apoiara a criagdo da Cisul.

No sector da pasta e papel, o Banco Portugués do Atlantico partici-
para, com o Banco Fonsecas e Burnay, na criagdo da Celnorte e, por si,
no langamento da Celtejo.

No sector das oleaginosas, o BPA vai apoiar o desenvolvimento em
Portugal da Algodoeira Agricola de Angola como fabricante de dleos ali-
mentares.

Além destas vias de acesso 4 grande industria, duas outras ficaram
abertas 4 banca independente. Em primeiro lugar, a da utiliza¢do das parti-
cipagBes cruzadas entre os bancos e grandes empresas, cujos principais
accionistas eram accionistas minoritarios dos bancos. Serd o caso do Banco
Portugués do Atldntico e do Banco Espirito Santo no sector cervejeiro e do
primeiro deles no sector vidreiro. Em segundo lugar, a da associagdo a gru-
pos internacionais com forte base industrial no Pais e com fortes perspecti-
vas de expansdo em Portugal e nas ex-colénias. Serd o caso do Banco Fon-
secas e Burnay com a ITT 2.

O envolvimento da banca no capital accionista de grandes empreendi-
mentos industriais e de obras publicas vai, por sua vez, exigir um aumento
dos capitais proprios das institui¢des bancdrias.

A reactivagdo da Bolsa nesses anos veio permitir que esse processo se
fizesse com uma dimensdao e rapidez surpreendentes. Vio suceder-se os
aumentos de capital, com emissdo de novas acgdes para subscrigdo publica
e elevados prémios de emissdo que tornardo possivel constituir reservas,
facilitando, por sua vez, aumentos posteriores de capital ">,

Por outro lado, os proprios empreendimentos industriais em que a
banca independente se envolveu apresentavam modelos de financiamento
semelhantes aos que descrevemos no ponto 11.1 para os grupos financeiros
de base industrial, supondo um recurso posterior a aumentos de capital
com prémios de emissdo para consolidag¢do financeira.

O aumento de capitais proprios ndo foi a tnica via para fortalecer a
posi¢do da banca independente neste processo. As aliangas internacionais
constituiram uma outra forma. A mais importante dessas aliancas foi esta-
belecida pelo Banco Espirito Santo com o grupo Rockfeller e esteve na

71 . . . L . -

Em mais de um caso, os bancos vdo seguir as iniciativas empresariais de accionistas
seus.

72 . . -

Como J_é referimos atrds, o consdrcio que venceu o concurso para a concessio das
auto-estrz.adas integrava também o Banco Fonsecas e Burnay, em associagio com o Banco
lnter%ontmental Portugués.

O boom bolsista foi também utilizado quer para criar, como vimos atrds, um novo

grupo bancdrio, quer para apoiar as tentativas de independéncia e/ou crescimento de dois ou
trés bancos de menores dimensdes.
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base do langcamento dum novo banco em Angola —o Banco Interunido —
e da participagdo num banco internacional. Em escala mais reduzida, o
Banco Portugués do Atlantico estabeleceu participagdo cruzada com a
Unido de Bancos Brasileiros.

1973: UMA ACUMULACAO DE PROBLEMAS

No periodo de 1969-73 completara-se a formagdo dos grupos financeiros
portugueses no quadro de um ambicioso projecto de industrializa¢io, de que
eles foram os principais protagonistas. Projecto que, apoiando-se na recicla-
gem das remessas de emigrantes, pretendeu abrir novas oportunidades de
desenvolvimento pela explorac¢do intensiva duma grande mudanga conjuntu-
ral na geografia econdmica do mundo — o encerramento do canal de Suez.

Potenciar nesse contexto a fachada atlantica de Portugal e estar pre-
sente na valorizagdo da costa ocidental de Africa, na area petrolifera e
mineral, eram elementos importantes desse projecto.

No final de 1973 tornava-se claro que os grupos financeiros se iriam
defrontar, nos anos seguintes, com quatro problemas principais:

Uma forte pressdo internacional para a abertura do sector bancdrio
portugués a operadores estrangeiros, introduzindo um factor de
concorréncia, até entdo desconhecido;

As necessidades de consolidacdo financeira dos empreendimentos
industriais em que se haviam langado e em que deveria ter papel
central o mercado de titulos;

O impacte sobre a rendabilidade dos empreendimentos situados em sec-
tores virados principalmente para o mercado interno (adubos,
cimentos e cervejas) dos excessos de capacidade que se verificariam
durante alguns anos;

A forte vulnerabilidade perante a conjuntura externa (nomeadamente
perante a evolugdo da «economia do petrdleo») dos empreendimen-
tos mais claramente virados para a exportacdo, como a refinagao
de petrdleo, as petroquimicas € o novo estaleiro de construgédo
naval. A viragem radical para os mercados externos em sectores
capital-intensivos, nos quais alguns dos grupos envolvidos ndo
tinham muito tradi¢do, ampliava essa vulnerabilidade.

O primeiro choque petrolifero, em finais de 1973, veio fechar a «janela
de oportunidade» que havia constituido a aposta nos efeitos motores da
rota do Cabo. A crise econdmica internacional, que se agudizou nos anos
seguintes, iria, por sua vez, alterar substancialmente os célculos iniciais em
que se tinham baseado alguns dos grandes projectos.

NOTA FINAL

Ao terminarmos este texto, ndo queremos deixar de fazer algumas ano-
tacOes ao que se disse na «Introdugdo geral», quando se apontaram os tra-
¢os que distinguiam os grupos financeiros do resto da estrutura empresa-
rial: dimensdo e pool de recursos humanos e técnicos; possibilidade de
dilui¢do do risco; capacidade de participar em aliangas internacionais com
parceiros relevantes.



Sdo as seguintes essas anotagdes:

a) Os grupos financeiros portugueses tinham uma desigual experiéncia
industrial, como alias se pode facilmente entender se recordarmos que foi
apenas no periodo de 1969-73 que a banca independente passou a partici-
par mais activamente no lancamento de iniciativas na drea da grande
industria.

A este facto deve acrescentar-se um outro —a grande compartimenta-
¢do sectorial dos grupos financeiros de base industrial até 1969 — que fazia
que cada um dominasse apenas um numero limitado de sectores predomi-
nantemente virados para o mercado interno.

As dificuldades duma rapida diversificagdo industrial ndo tinham, no
entanto, que ver com a capacidade dos técnicos portugueses em ganhar
dominios das tecnologias de fabrico ou da organizacdo. Os exemplos da
electrificagdo nacional, do lancamento da industria siderurgica, da criagdo
do sector de equipamentos pesados ou do &xito da Lisnave revelaram essa
capacidade técnica ¢ de administragéo.

O grande problema que os grupos financeiros portugueses iriam ter
numa diversificacdo acelerada residia na falta de experiéncia no comércio
internacional. Ao contrario dos conglomerados finlandeses ou sul-corea-
nos, que se desenvolveram centrados em actividades exportadoras e se
diversificaram a partir delas, a experiéncia industrial portuguesa era muito
menos internacionalizada.

b) Uma das caracteristicas dos grupos financeiros, que é a possibilidade
de centralizar capitais alheios, diferenciando-os nas suas remuneracdes ¢
diminuindo simultaneamente o risco dos capitais préprios que envolvem,
pode, em certas circunstincias, levar a tomada de decisGes menos realistas,
nomeadamente quando o Estado adiciona aquela superioridade uma
«garantia», destinada a reduzir ainda mais o risco, para, por exemplo, esti-
mular a implantacdo de certos sectores.

O funcionamento ndo desestabilizador dos grupos financeiros, num
mundo internacionalizado, exige, paralelamente &4 capacidade de centrali-
zagdo de capitais, uma capacidade ainda maior de centraliza¢do de infor-
magao e de avaliagdo de risco. Ndo era de estranhar que, dada a recente
reorientacdo para o exterior dos grupos portugueses, tal capacidade esti-
vesse ainda embriondria.

¢) A questdo das aliangas internacionais, que é chave no desenvolvi-
mento dos grupos financeiros, coloca a outro nivel o mesmo problema da
relagdo com o Estado.

E compreensivel e desejdvel que o Estado e os grupos financeiros de um
pais se reforcem mutuamente na sua acgio externa, para que, no conjunto,
esse pais possa ir melhorando a sua especializagdo internacional. Os casos
japonés e coreano sdo disso extraordindrios exemplos.

A questdo central estd em que a base do poder contratual desses grupos
ndo deve resultar da interven¢do protectora do Estado, mas da qualidade
intrinseca da sua presenca no mercado, refor¢ada por uma coordenagido
estratégica com a ac¢do do Estado.

Em Portugal verificou-se uma distor¢o a este principio. O facto teve
consequéncias tanto mais profundas quanto o proprio Estado, no periodo
de 1969-73, estava a proceder a um dificil ¢ complexo reajustamento de
aliangas internacionais, com o objectivo de responder simultaneamente a
trés degafios: a integragdo da Gri-Bretanha na Comunidade Econdmica
Europeia e ao fim previsivel do «periodo EFTA»; & procura de apoios

1017



1018

internacionais para a politica africana; 4 gestdo d1f1c1l da cooperacao/ com-
peticio com a Africa do Sul na Africa Austral’

A impossibilidade de resolver em conJunto estes trés vectores,
apoiando-se na defini¢do dum tipo de presenga em Africa que fosse con-
sensual no seu interior, desencadeou um conjunto tio forte de tensdes no
regime politico entdo vigente, que precipitou a sua queda.

Com ela inevitavelmente surgiriam aos grupos financeiros novos pro-
blemas, agora de natureza mais claramente politica.

d) Nas pequenas economias abertas, a existéncia de grupos financeiros
ou de outras grandes unidades empresarlals coloca, naturalmente, dois
problemas adicionais:

Como tornar possivel a existéncia, ao lado desses grupos, dum tecido
empresarial dindmico de PME, nomeadamente em sectores novos,
por forma que, no seu conjunto, essas economias beneficiem da
diversificacdo maior de oportunidade de exploracio do mercado
internacional;

Como tornar aceitavel, pelas camadas assalariadas, a existéncia de uni-
dades de decisdao econémica privadas com dimensao internacional,
sem ser na base de consensos que paralisem a capacidade de adap-
tacdo das economias, mas sem provocar uma irresistivel coligacdo
de interesses contra tais unidades.

FONTES CONSULTADAS

A principal documentagdo utilizada na preparagio deste artigo, ¢ reunida nos anos de
1971 e 1972, foi a seguinte:

1. Processos de condicionamento industrial relativos aos sectores industriais: siderurgia,
trefilaria, cimentos, adubos, fibras sintéticas, quimica de base, vidro plano, pasta
para papel, dleos alimentares, cerveja, construgdo e reparagdo naval, fabrico de
motores, etc., nomeadamente no periodo de 1966-73, embora, para alguns desses
sectores, tal pesquisa tenha abrangido anos anteriores.

No acesso aos processos de condicionamento industrial foi obviamente imprescindivel a
consulta frequente de:

2. Boletim Semanal da Direc¢do-Geral de Servigos Industriais;

3. Relatérios das principais sociedades anénimas na area da energia e da industria, espe-
cialmente as que se situavam nos sectores atras referidos. Para um nimero elevado
de empresas dispds-se de colecgdes desde o inicio dos anos 50. Paralelamente,
constituiu-se um fundo documental com os relatérios dos principais bancos a partir
de 1965. A consulta ao ficheiro PRESSER, relativo as principais empresas portugue-
sas, constituiu uma fonte complementar de informacéo;

4. Os volumes dos Planos de Fomento, nomeadamente do I, I, Intercalar e III, bem
como os pareceres da Camara Corporativa relativos a esses Planos (nomeadamente
das secgBes que cobriam as dreas da energia e da industria transformadora) e os rela-
tdrios finais de execugdo dos mesmos;

5. Com caracter ndo sistematico, procedeu-se também a consulta de numerosa legislagdo
de politica industrial (em sentido lato).

74E de salientar que, no campo externo, a aproximagdo a Franca viria a constituir em
1969-73 a resposta principal e comum a estes trés desafios.



