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Lucros, investimentos
e coligacdes politicas na I Republica'

INTRODUCAO

A instabilidade e a consequente queda da 1.2 Republica despertam muito
interesse, em parte devido a natureza e a duragao do governo autoritario que se
lhe seguiu. Ao reflectirmos sobre aquele periodo historico, somos, natural-
mente, levados a interrogar-nos sobre as causas da queda da 1.:Republica. Sinto
que muitas das explicagbes até hoje apresentadas, se bem que interessantes,
enfermam de uma lacuna grave — nunca estabelecem uma ligagao clara entre a
oferta de trabalho e o colapso da Republica. Podemos, por isso, procurar inferir a
natureza especifica dessa ligagao. A exacta natureza desta lacuna é demons-
trada a seguir, através de trés tipos diferentes de explicagOes.

Os que atribuem a queda da Republica a conflitos de personalidades e a
divisdo partidaria teriam de nos fazer crer que a sociedade nada mais € que um
somatorio de atitudes e de conflitos individuais. E ainda que nem as forgas
sociais nem as instituigoes influenciam o processo politico. As explicagGes
baseadas em facgOes partidarias ou em conflitos de personalidades, apesar do
seu interesse, nao contém uma teoria. Como saber exactamente gqual o ponto
em que o conflito de personalidades se torna excessivo e, por isso, destruidor de
gualquer regime politico? Porque é que a democracia foi substituida por uma
ditadura militar, e ndo por uma qualquer outra forma politica? Tais perguntas
nao podem ser respondidas dentro da estrutura que oferecem.

Outras explicagOes, baseadas em dados fiscais € economicos, enumeram
uma série de problemas, como, por exemplo, a balanga de pagamentos, a circu-
lagao monetaria, o custo de vida, taxas de cambio, mudanca na populagao, etc.
Estas abordagens explanatorias concluem que as insuperaveis dificuldades
fiscais e econdmicas resultaram no colapso da Republica. Devemos, todavia,
interrogar-nos — se nao se soubesse ja que a Republica caiu— se teria sido
possivel prever a sua queda a partir de uma tal litania de problemas econdémicos.
Acaso ndo sobreviveram outras republicas democraticas cujas condigoes econd-
micas e fiscais eram idénticas ou piores? Este tipo de explicagoes ndo consegue,
também, estabelecer um contexto tedrico para a ligagdo entre a litania dos
fiascos fiscais e a mudanga do regime politico.

Explica¢Oes que adornam a litania econdmica e fiscal com uma porgao de
outros itens, como, por exemplo, a retirada de apoio politico por parte das varias
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classes sociais, crise mundial, conflito no seio dos militares, etc., esmagam-nos,
do mesmo modo que defendem que a Republica foi esmagada. No entanto, estas
explicagbes mais embelezadas enfermam da mesma lacuna— falta-lhes uma
dindmica explicativa para a alteragao do regime politico.

Por outro lado, as historias da classe operaria da Republica apontam o
caminho para se sair desta dificuldade. Tais historias ilustram tanto as condicoes
objectivas da classe operaria como a sua organizagao politica. Fornecem uma
teoria para o colapso da Republica, porque, implicita ou explicitamente, postu-
lam a ideia de que a organizagao da classe operaria precipitou uma contra-reac-
¢ao entre os capitalistas, que veio a culminar no 28 de Maio de 1926.

O meu trabalho visa demonstrar até que ponto a instabilidade e a queda da
1.2 Republica eram inerentes a estrutura econémica da sociedade portuguesa.
Tal demonstragao envolve nao apenas a elaboragao da intercep¢ao da estrutura
econdmica com a estrutura politica, mas também a demonstragao de que uma
tal intercepgao constitui uma explicagao mais convincente para a instabilidade
republicana do que as atras referidas.

AS HISTORIAS ECONOMICAS DA 1.4 REPUBLICA

Qual o motivo, entdo, para mais uma descri¢ao da economia? Ela nao se
deve, por certo, a inexisténcia de obras publicadas sobre a matéria, nem tao-
-pouco a falta de interpretagoes da economia — bem pelo contrario. Numerosos
relatos historicos descrevem a economia na viragem do século. A maioria foi
elaborada com base em dados de fontes comuns, designadamente o Inguerito
Industrial de 1917, Comeércio e Navegagdo, o censo da populagio, e em trabalhos
de escritores contemporaneos, como os de Bento Carqueja. Se bem que tais
dados sejam esparsos e de qualidade questionavel, devemos congratular-nos
pela sua existéncia.

Nao obstante os dados utilizados pertencerem a fontes comuns, as conclu-
soes que deles tém sido retiradas em matéria econdomica sao bastante diver-
gentes. Segundo indicadores rudimentares, Portugal era um pais predominan-
temente agricola. Todavia, estes indicadores pouco contribuem para distinguir
a harmonizag¢do econdmica especifica de Portugal da de outros pafses que
igualmente receberam o epiteto de «agricolas». Enquanto Armando Castro?
mantém que o capitalismo tinha penetrado, a0 mesmo tempo, tanto a agricul-
tura como a industria e descreve a extensao que o mesmo atingiu, Miriam
Halpern Pereira 3 defende que a gricultura era o sector mais dindmico da econo-
mia. Por outro lado, e segundo Ramiro da Costa 4 o comércio era o sector onde
se encontrava a burguesia dominante. A partir destes e de outros trabalhos,
poucas duvidas subsistem de que Portugal, na viragem do século, apresentava
uma organiza¢do econdmica capitalista. Todavia, o capitalismo assume varian-
tes multiplas, e descrever um sistema daquele modo, como descrever um sis-
tema apenas como agricola, ndo é mais do que um ponto de partida. Apesar da
multiplicidade das interpretagoes expendidas, continua a justificar-se a produ-
¢a0 de mais analises descritivas. Trés argumentos basicos servem de apoio a esta
asser¢do: dois de caracter metodologico e um de caracter teorico.

Em primeiro lugar, muitas das descrigOes existentes sao genéricas e agre-
gadas ao nivel sectorial: industria, agricultura e comércio. As interpretagbes

2 Armando Castro, 4 Revolugdo Industrial em Portugal no século XIX, Porto, Limiar, 1976.

3 Miriam Halpern Pereira, Politica e Economia: Portugal nos Séculos XIX ¢ XX, Lisboa, Livros
Horizonte, 1979.

4 Ramiro da Costa, O Desenvolvimento do Capitalismo em Portugal, Lisboa, Assirio & Alvim,
1975.



referentes a industrias especificas, quando surgem, assumem muitas vezes a
forma de relatos qualitativos. Quando nelas se incluem estatisticas de produgao
ou outros elementos semelhantes, ficamos sem qualquer base para uma compa-
ragdo entre as inddstrias. Se houver uma produgao adicional de 2000 litros de
vinho do Porto e uma produgdo adicional de 1000 sacos de adubo, significara
isto que a taxa de crescimento do primeiro produto foi mais rapida ou mais lenta
que a do segundo? Nio ¢ facil evitar estas dificuldades, sendo certo que, mas
dependendo da natureza do trabalho, as andlises sectoriais e as descrigcoes
seriais podem ser suficientes.

Em segundo lugar, a taxa de crescimento economico depende de factores
muito diferentes: mudangas da populagao, alteragoes na procura tanto por parte
dos consumidores como dos mercados, alteragdes tecnologicas e de investi-
mento no tipo de actividade economica. Determinar o peso relativo de cada um
destes factores exige que os dados sejam organizados de um modo especial.

Em terceiro lugar (e talvez o ponto principal do assunto), o puzzle da instabi-
lidade politica deve ser ponderado a luz de uma utensilagem propria. Os
elementos que constituem a analise econdmica devem, por assim dizer, estar ao
servigo da analise politica. Aqui, o exemplo contrario é elucidativo, Ao tratar
sob a designacio genérica de «industria» a moagem de cereais e a produgao
téxtil, exclui-se a possibilidade de determinar que ambas tém diferentes taxas
de lucro e/ou investimento.

OS DADOS

Ideias bem articuladas tém-se revelado ineficazes devido a falta de dados
adequados. A discussao conceptual que se segue tenta entrar em linha de conta
com esta lamentavel situagao de escassez de dados. Situagdo que, alias, coloca o
historiador entre dois pdlos— um de aceitagio cega e outro de desculpa. Assim,
se, por um lado, somos tentados a descarregar as culpas das nossas insuficiéncias
tedricas e conceptuais sobre a inadequagao dos dados, somos, por outro, tenta-
dos a utiliza-los, atribuindo-lhes uma validade total, confianga e perfei¢ao. Os
dados estao, de facto, eivados de falhas — a pior das quais € a sua escassez. O que
até nos chegou como «estatisticas» ou «amostras» representa o cume de uma
pirdmide cuja base assenta naquelas actividades economicas em rela¢do as
quais se ndo conservaram arquivos. Restam-nos umas quantas empresas que,
por necessidade e capacidade, conseguiram organizar os seus arquivos, alguns
dos quais se encontram publicados. O Didrio do Governo é uma das fontes onde
se podem encontrar os relatérios de contas anuais de algumas empresas.
E, como comentario final sobre a qualidade dos dados, anote-se a significativa
observagao feita por Armando Castro &

As dificuldades de realizagao do trabalho tornaram-se, entretanto, parti-
cularmente nitidas quanto ao estudo da época compreendida entre 1900
e 1925, visto termos verificado que, ao contrario do que uma impressio
apressada poderia dar a entender, as fontes de informagio acerca da vida
eponéx[llij:a nacional nesses cinco lustros sao muito mais escassas e fragmen-
tarias [...

Os dados apresentados neste trabalho foram escolhidos por abrangerem
aquilo que a autora considera serem os pontos focais da produgao capitalista—a
produgao para obtengao de lucros e a formagao de capital para o desenvolvi-
mento.

5 Armando Castro, 4 Economia Portuguesa do Século XX, Lisboa, Ed. 70, 1973, p. 11,
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OS LUCROS

Os lucros (rendimentos dos investimentos) sao examinados para as dife-
rentes industrias e actividades economicas. Os dados que, como estes, provém
de fontes numerosas colocam dois problemas de calculo: diferentes lucros
liquidos sdo avaliados em relagio a diferentes valores de capital; e a evolugio
comparada das taxas de lucro, no tempo, reporta-se a diferentes grupos de
empresas. Existem, no entanto, alguns dados a examinar.

Se perguntarmos onde se encontram os mais elevados rendimentos do
capital, poderemos comegar pelos dados dos sectores mais importantes. O qua-
dro n.e 1 mostra que as taxas de lucro eram consistentemente mais baixas no
sector comercial, nos investimentos ultramarinos e no comércio internacional.
Durante a Republica foram a industria e a agricultura que registaram as taxas de
lucro mais elevadas. O mais interessante a reter € o facto de, segundo os dados,
se ter verificado uma alteracgdo da localizagdo dos lucros mais elevados do inves-
timento durante aquele periodo. Enquanto a indudstria registava maiores taxas
de lucro no inicio da Republica, os ganhos da agricultura cresceram a um ponto
tal que, nos finais da Republica, a agricultura detinha taxas de lucro superiores
as da indgstria.

Niveis de lucro para os principais sectores: 1910-26
(Lucros em percentagens)

[QUADRO N.° 1]

Ano Industria Agro-pecuaria Comércio interno | Comércio externo
1910 .. ... 10,9 5.8 - -
016 ... - - - 7,12
1917 o 11,5 223 4,5 7,97
1925 15,8 63,7 6.0 132

Fonte: Armando Castro.

Uma vez que os dados por sector ocultam a diversidade de técnicas de
produgao e uma disparidade de taxas de lucro, o quadro n.o2 apresenta o que foi
possivel encontrar em matéria de dados relativos aos lucros da industria. Tais
dados sugerem que eram as industrias tradicionais de moagem de cereais e
téxtil que detinham maiores taxas de lucro no inicio do periodo. As taxas de
lucro da agro-pecuaria e das empresas de financiamento situavam-se apenas em
metade das taxas obtidas pelas duas primeiras. Depois da guerra, os téxteis
mantiveram este avango, mas a industria de moagem de cereais decaiu. Os
lucros da agro-pecuaria registaram o maior aumento, seguindo-se-the de perto
os das empresas de financiamento, das companhias de seguros e das empresas
coloniais. A moagem de cereais e o comércio interno evidenciaram as taxas de
lucro mais baixas. Em 1921, a constelagao das taxas de lucro era mais ou menos
idéntica a de 1917. A produgio téxtil continuou com margens de lucro mais
altas, enquanto o comércio e a industria alimentar de s6lidos (um infeliz agrupa-
mento de diversas industrias) se encontravam na base da escala de lucros. Os
projectos coloniais € a banca colonial obtinham diminutos ganhos. Em 1925,
a produgao agro-pecuaria registou as mais elevadas taxas de lucro. Embora
os téxteis ndo tivessem, propriamente, abandonado a sua alta taxa de lucro,
posi¢do semelhante foi alcangada ndo apenas pela agro-pecuaria, mas também
pelas empresas de financiamento.



A crer nestes dados (embora com todas as reservas atras mencionadas e mais
uma) 6, pode concluir-se que as indastrias tradicionais comegavam a abandonar,
ou tinham mesmo abandonado, a sua posigao de industrias mais lucrativas. Em
relagdo a estas industrias tradicionais, nao se pode dizer que fosse mais elevada
a vantagem das actividades coloniais; no entanto, convira relembrar que as orga-
nizagoes financeiras eram frequentemente uma fachada para as operagdes colo-
niais. No minimo, € patente que as industrias tradicionais podiam estar a perder
impacte, mas nao tinham sido ainda substituidas por novas industrias pesadas.
Pelo contrario, as inddstrias tradicionais pareciam ter sido substituidas por
outras mais tradicionais ainda— a agricultura e a indastria de financiamento.

Taxas de lucro para as indistrias mais lucrativas por anos seleccionados

{Lucros em percentagem do capital)

[QUADRO N.° 2}
1900 1917 1921 1925

Téteis ........... 12 |Agro-pecudria .... 22 |Téxteis .......... 70 | Agro-pecuaria..... 64
Moagem ......... 12 {Téxteis .......... 18 {Industriageral.... 25 |Finanga .......... 34
Téxteis de algoddo 9 {Industria geral.... 13 |Bancos coloniais.. 25 {Téxtil algodoeira .. 34
Fosforos ......... 7 |Seguros.......... 13 {Projectos coloniais 25 {Seguros .......... 23
Agro-pecudria .... 6 {Projectos coloniais 8 |Alimentossdlidos. 24 |Indastria em geral 14
Finanga ......... 6 {Finan¢a ......... 6 |Finanga ......... 20

Moagem ......... 3 |Comércio........ 16

Fontes: Armando Castro, 4 Economia Portuguesa do Século XX, cit., pp. 190-191; Ramiro da Costa, O Desen-
volvimento do Capitalismo em Portugal, cit., p. 42; Bento Carqueja, 1908, p. 186; US Department of Commerce
and Labor, Series no. 46-49,

Nota — Tentei conciliar as categorias com as do Inguérito Industrial de 1917.

O INVESTIMENTO DE CAPITAIS NA ECONOMIA PORTUGUESA

Se uma sociedade produzir € consumir sempre a mesma quantidade, dir-se-a
que é estacionaria. Embora ndo existam dados relativos ao rendimento nacional
dessa época, € provavelmente mais seguro presumir que houve algum cresci-
mento. A maioria das estatisticas da produgdo bruta — industrial e agricola—
mostram tendéncias ascendentes. Também os indices de crescimento per capita
sa0 positivos. Mesmo que esse crescimento tenha sido diminuto e devido princi-
palmente a alteracOes demograficas, afigura-se seguro operar com o pressuposto
de que algum crescimento do produto nacional haveria de provir de uma das
principais componentes — ou do consumo, ou do investimento, Daqui decorrem
uma série de perguntas. Seria o crescimento motivado pelos aumentos no
consumo ou no investimento? Esta distingdo é importante, dado que uma
economia que consuma toda a sua produgdo extra-econdmica, investindo
apenas 0 necessario para substituigao de maquinaria e de equipamento, tem um
menor potencial de crescimento do que a de um pais que utilize uma parte do
seu produto nacional em investimento. Em segundo lugar, qual das industrias
contribuiria mais para o rendimento nacional? Depois, qual das industrias traria
a maior contribuigdo para a formagao de capital? E, relacionada com esta ultima
questao, qual das inddastrias seria mais dindmica em termos da sua relagao
poupanga-consumo?

6 Uma vez que a maioria das exploragdes agricolas eram de tipo familiar, estas actividades agri-
colas sao uma pequena parte do total e representam o gume da penetragdo capitalista na agricultura.
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Para responder a primeira pergunta, isto €, para repartir o crescimento pelos
aumentos do consumo ou do investimento, torna-se necessario encontrar um
sucedaneo para os inexistentes dados do rendimento nacional. Esse sucedaneo
contém-se nos importantes dados das estatisticas comerciais. As importagGes
foram divididas em duas categorias principais. Os alimentos, bebidas e produtos
acabados foram considerados como consumo e as ferramentas, maquinaria e
matérias-primas foram tratadas como investimento. Tais substitutos permitem
avaliar o sentido das mudangas verificadas ao longo do tempo — de facto, ndo se
aproximam dos quantitativos reais?. O grafico I mostra as mudangas que se
processaram, no decurso do tempo, relativamente as duas categorias de impor-
tagdes que estamos a tomar como padroes do consumo e do investimento. E o
mesmo grafico sugere 1) que o crescimento do rendimento nacional pode ter-se
ficado a dever mais a aumentos no consumo ¢ 2) que 0 consumo parece ter ultra-
passado o investimento. Deve ter-se presente que estas percentagens se
baseiam no total gasto com as importages. Durante a guerra, naturalmente, o
total aplicado as importagOes decresceu; no entanto, e nessas circunstincias, a
proporgao dos investimentos aumentou relativamente ao consumo. Cerca de
1920, apos oscilagbes menores, as duas categorias tenderam a convergir, isto é,
os gastos com 0 consumo aumentaram a expensas dos gastos com o investi-
mento. Tal facto pode ser elucidativo dos processos que se verificaram na econo-
mia, globalmente considerada.

Também se nao conhecem as contribuigoes percentuais de cada sector para
o produto nacional total. Baseado na média das despesas, calculada a partir de
orcamentos familiares 3, ou partindo da composi¢ao da forga de traba_lho, podp
afirmar-se que o principal contributo para o rendimento nacional veio da agri-
cultura (75% e 62%, respectivamente). Contudo, ¢ bastante provavel que o
maior contributo para a formagao de capital ndo estivesse no sector agricola.
Agqui, os suceddneos ndo se encontram tao facilmente. Recorremos, infra, a
numerosos indicadores com o objectivo de verificar quais as industrias que
tiveram taxas de crescimento mais rapidas e quais as que, aparentemente,
possuiam, concomitantemente, os mais elevados niveis de formagao de capital e
de formagdo de capital fixo.

O crescimento econdmico ¢ 0s aumentos na formagao de ,capital deveriam
revelar-se, estatisticamente, de varios modos. Um deles é o nimero de empre-
sas. Se em determinada altura existirem 100 empresas e trinta anos mais tarde
existirem 5000 desempenhando a mesma actividade econémica, isto sugeriria
certamente um crescimento. Extrair da proliferagao de empresas a conclusao da
existéncia de crescimento econémico ndo é correcto, dado que o crescimento
através da concentragio de capital resultaria, na verdade, num decréscimo do
numero de empresas. Pondo de parte este caso excepcional, parece ser um
procedimento seguro examinar a alteragao do nimero de empresas, no tempo,
em relagdo as varias industrias. Os dados do quadro n.o 3 provém de Oliveira
Marques ? e os indices-padrio ai referidos representam as alteragoes verificadas
entre 1917 e 1930. Os dados estio incompletos, na medida em que o estudo de
1917 excluiu um distrito; ainda assim, fornecem indicagoes sobre as indﬁstrigs
que parecem ter crescido mais rapidamente. Particularmente digno de nota f01 0
crescimento da inddstria quimica, seguida da inddstria de alimentos solidos

7 José Telo, Decadéncia e Queda da 1.% Reptiblica Portuguesa, Lisboa, A Regra do Jogo Ed., L.da,
1980, p. 9.

8 Para confirmar esta afirmac¢iio pode mencionar-se que, segundo o Yearbook of National
Accounts Statistics de 1969, das Nagdes Unidas, Portugal, em 1968, gastou o seu PNB do seguinte
modo: 80 % para consumo (privado e governamental) e 19 % para formacao de capital. Atendendo a
estes nimeros, é bastante improvavel que Portugal tenha tido um dispéndio de 60 % em investimen-
tos durante o primeiro quartel do século xx.

? A. H. de Oliveira Marques, Histéria, pp. 216 e 218.



{GRAFICO 1) Itens de consumo e investimento como percentagem do total das importa¢des
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indice de crescimento em unidades produtivas por industria: 1917-30

(1917 =100)
[QUADRO N.° 3}
Inddstria 1930: indice

MetalOrgica ...... ..o oo i s 388
(0753 1 111 T YOt 328
Vidreira .. ..o e 344
Quimica. ........ooiiii 895
Alimentar sélida ............. .. .. . it 529
Alimentar liquida ..ot 529
B 23 750N 189
VEStUATIO . . ottt ettt e i e e 286
Madeiraemobilia................. ... e, 267
Papel ... 236
GIAfICA . .t 202

Fonte: A. H. de Oliveira Marques, Historia, pp. 216 ¢ 218,

(novamente aquele infeliz agrupamento de diversas industrias: conservas,
moagem de cereais, etc.). Estes dados mostram também que o crescimento na
industria téxtil nao foi tdo espectacular como se poderia esperar.

As alteragdes nos niveis de formacao de capital reflectir-se-iam também na
taxa de constitui¢ao de novas empresas. A alteragao verificada no numero de
novas empresas surgidas em cada periodo de cinco anos encontra-se represen-
tada no grafico 11 1 Se bem que, como mencionamos ja, um declinio no nimero
de novas empresas pudesse significar concentragao de capital, um aumento
indica certamente crescimento. Esta analise dos dados do INE de 1939 revela
que o comércio internacional, o crédito e o financiamento cresceram a umataxa
inferior, tendo o comércio interno ¢ a industria demonstrado taxas de cresci-
mento mais rapidas. O grafico III representa as trajectorias temporais percor-
ridas por algumas das mais importantes industrias. Nio existem, infelizmente,
dados suficientes para calcular estas taxas de crescimento para todas as induas-
trias. Para outras, o nimero de novas unidades produtivas € tdo pequeno que as
percentagens ndo teriam significado. O grafico 11l revela dois modelos basicos:
uma taxa de crescimento muito elevada foi caracteristica da industria de vestua-
rio e da industria de moagem de cereais; um pouco mais modesta, se bem que
positiva, foi a taxa de crescimento mais lenta, sofrida pela fiagao e téxteis, indis-
trias quimicas e industrias de alimentos liquidos. Existem duas excepgoes a
estes modelos: a industria de conservas, que comegou por ter um crescimento
rapido e sofreu, depois, um crescimento mais lento, e a industria de bebidas
alcoolicas, que teve uma taxa de crescimento mais modesta do que as outras.
Estes dados fornecem elementos relativos ao crescimento empresarial, mas nao
sao significativos quanto a questao do capital.

Tornam-se necessarias outras estatisticas para fazer luz sobre a questao
da formagao do capital. A totalidade dos investimentos de capital por sector
encontra-se resumida no quadro n.c4. Nio obstante a categorizagao e a periodi-
zagao dos mais importantes sectores nao serem das mais felizes, € possivel,
ainda assim, detectar algumas tendéncias. Descontando as oscilagoes menores,
ocorridas entre 1900 e 1919, os dados mostram que, entre 1900 e 1929, o capital

10 nstituto Nacional de Estatistica, Estatistica das Sociedades/1939, Lisboa, Imprensa Nacio-
nal, 1941,



{GRAFICO 11} Nuamero de novas empresas fundadas por sector: 1906 a 1909 = 100
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se desiocou para a industria (tanto extractiva, como transformadora), se man-
teve estavel no comércio e abandonou as actividades agro-pecuarias. A indus-
tria transformadora registou, em todos estes periodos, a maior percentagem de
capital investido, sugerindo ser o sector que mais contribuiu para a formagio de

Distribuicio em percentagem de capital investido por sector e por ano

[QUADRO N.° 4]

Industri Industri - .

Anos e:trgztg:\ tranrs‘folx]-rsngdaora Agro-pecuria Comércio
190009, .. ... ...l - 46,8 18,1 351
191019 . 12 722 3’6 231
192020 . 25’5 584 573 338

Fonte: adaptado de Armando Castro, A Economia Portuguesa do Século XX, cit., p. 263.

capital. Esta importante contribuigdo para a formagao de capital, por parte da
indastria, pode, todavia, ter-se ficado a dever quer ao grande numero das uni-
dades produtivas existentes, quer ao elevado valor de capital envolvido por
empresa.

Pode avaliar-se tal conjectura através dos dados relativos a média de capital
por empresa. Embora nao existam dados disponiveis, de uma forma sistematica,
para todas as empresas, alguns foram publicados no Diario do Governo e resumi-
dos por Armando Castro 1*. Tomando por base 1900 (1900 = 100) e comparando
a média de capital por empresas fundadas neste ano com a média do das empre-
sas fundadas em 1929, vé-se que as exigéncias de capital para a moagem de
cereais eram consideravelmente mais elevadas do que para a agro-pecuaria, 0s
téxteis e a banca. Os aumentos em valor monetario da média do capital por
empresa pode ter-se ficado a dever tanto a alteragoes no pre¢o da moeda, comoa
alteragOes reais nas exigéncias do capital. Seria impossivel deflacionar adequa-
damente todo o capital, mas podem fazer-se inferéncias. Se todas as actividades
econdmicas se tivessem desenvolvido a um ritmo igual, teriam tido trajectorias
similares ao longo do tempo — trajectorias que se poderiam dividir em cresci-
mento real e em efeitos inflacionarios. Existem, na verdade, enormes variagoes
no capital investido, pelo que parece mais correcto rejeitar a ideia de um desen-
volvimento uniforme e prosseguir, sabendo, todavia, que algumas das altera-
¢oes ocorridas no capital se ficaram a dever a efeitos inflacionarios. Em alguns
dados extraidos de Armando Castro deflacionou-se o capital para os pregos de
1900, mas isso em nada altera as relagBes que constituem o objecto principal
deste artigo (ver quadro n.e 5).

Existe ainda uma outra medida para dividir a formagao do capital nas suas
componentes. O investimento visando um aumento da produ¢iao pode ser cana-
lizado para um incremento dos niveis dos postos de trabalho e dos inputs das
matérias-primas, ou, em alternativa, ser canalizado para capital fixo— mais
edificios, mais maquinaria e equipamentos. Esta destringa merece mais do que
uma mera meng¢ao, uma vez que os investimentos em capital fixo fornecem a

1 Armando Castro, O Desenvolvimento do Capitalismo, pp. 272-274.
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indice de capital investido por empresa, por industria e por ano

(1900 = 100)
[QUADRO N.° 5]
Indistria 1900 1917 1925
Agricultura .. .............. ..., 100 125 169
Téxtil algodoeira .................. 100 310 258
Moagem de cereais ................ 100 164 4309
Bancos e instituigses financeiras. .. . . 100 633 574

Fonte: adaptado de Armando Castro, 4 Economia Portuguesa do Século XX, cit.,
pp. 272-274,

base para um substancial crescimento economico futuro. A auséncia de dados
relativos ao rendimento nacional leva-me outra vez a utilizar em sua substitui-
¢a0 as estatisticas de importagio. Esta medida justifica-se, dado que Portugal
produziu muito pouco da necessaria maquinaria pesada, e, por conseguinte, o
volume da maquinaria importada compara-se, muito de perto, as despesas reais
em componentes de maquinas do capital fixo. Nio é um indicador totalmente
perfeito, dado que, depois da primeira guerra mundial, Portugal comegou a
produzir algumas maquinas. Por isso, a redu¢io das importa¢oes de maquinas,
verificada no apos-guerra, pode ter-se ficado a dever tanto a produgéo interna, a
que acabamos de fazer mengdo, como a um declinio real na taxa de crescimento
do capital fixo. O valor das importagoes de ferramentas e maquinaria encon-
tra-se tragado no grafico 1vi2 O mesmo grafico mostra o amplo investimento
societal em capital fixo, cujo comportamento oscilou do modo seguinte: o cres-
cimento foi evidente desde os tempos da revolugao republicana até atingir um
auge, em 1913, Seguiu-se-lhe uma queda acentuada, devido as condigdes cria-
das pela guerra (falta de fundos, impossibilidade de transportar mercadorias por
mar e redugao da produgdo externa). Em 1919 iniciou-se um periodo de recupe-
ragao no apOs-guerra, que atingiu um novo maximo em 1923, seguindo-se uma
nova queda. Estes factos revelam-nos o fluxo geral das despesas na formagao de
capital fixo. E decepcionante que estes dados relativos as importagdes nao
possam ser repartidos, individualmente, por indGstrias — nio saberiamos dizer
quais as industrias a que se destinavam as maquinas importadas. Torna-se
necessario encontrar, uma vez mais, uma «segunda-melhor» medida.

Atendendo a que os niveis de poténcia em cavalos-vapor tém uma relagao
evidente com o grau de mecanizagao, a informagao em cavalos-vapor fornece-
-nos uma estimativa do capital fixo por industria. O Inquérito Industrial de
1917 incluiu algumas perguntas relacionadas com cavalos-vapor, faltando-lhe,
porém, um estudo comparado. Os dados apresentados no quadro n.°6 sao cava-
los-vapor por trabathador e por indistria. Aqui, a industria de alimentos solidos
a frente das restantes. A média de cavalos-vapor disponivel por trabalhador, na
industria alimentar, era cerca de 50, enquanto, por contraste, a achada para a
industria de tabaco era 0,05. Outras indUstrias que se encontram proximas das
menos mecanizadas do fim da escala s@o as do calgado, do vestuario e da meta-
lurgia.

12 Ministério das Finangas, Comércio e Navegacdo, Lisboa, Imprensa Nacional, 1910-29. A posi-
¢do 5 da pauta alfandegaria inclui todas as ferramentas e maquinaria, mas exclui o transporte de
equipamentos e de armas.



[GRAFICO 1V} Importagoes de ferramentas e maquinaria: 1910=100
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Cavalos-vapor em média por trabalhador e por industria: 1917

{QUADRO N.° 6]
Industria Cavalos-vapor

Pedras ... . 1,42
Metalirgica. ... ..ot 0,28
CerimiCa. . ..ottt e e 0,52
VIdro ..o 0,14
QUIMICA. . ..o 0,68
Alimentagdo solida . ............ . oo 49,57
Alimentagdo liquida ............ ... ... . i 2,88
=3 < 71 T3 0,98
VEStUATIO . ..ottt 0,12
Calgado .. ... e 0,12
Madeira/mobilia ....... ... .. .. 0,40
Papel ... e 1,09
Grafica . . ... 0,44

Fonte: adaptado de Inquérito Industrial de 1917.

RESUMO

Mais do que fazer um resumo serial dos resultados que se acabam de apre-
sentar, e tentando conciliar as conclusdes individuais que tocam as raias da
contradi¢ao, resumi as conclusoes a que cheguei em quatro quadros. Aqui dei
um passo em frente na pratica de usar comparagdes, mais do que valores actuais
(sejam eles monetarios, nimero de unidades, ou quaisquer outros). Assim, por
exemplo, as taxas de lucro conhecidas constituem uma escala, e agrupo as varias
actividades economicas conforme se situam acima ou abaixo da média, nessa
escala. Procedimento idéntico foi adoptado em relagao a todas as medidas de
formacao de capital; as taxas conhecidas para um dado ponto no tempo foram
consideradas sempre que a série ¢ as actividades estavam caracterizadas, por se
encontrarem acima ou abaixc da média dessa série. Atendendo a mediocre
qualidade dos dados aqui apresentados, esta técnica da, provavelmente, a quan-
tidade exacta de respeito que os dados merecem — respeito pelas diferencas
relativas, mas nao pela quantidade de diferengas existente.

E evidente que se tornam necessarios mais dados € que as conclusdes aqui
apresentadas sao provisorias. Contudo, a obrigagdc em relagdo ao esquema
analitico leva-me a continuar, e, de facto, emergem dos quadros n.es7 a 11 alguns

Crescimento das empresas produtivas através das variagdes
nas taxas de lucro: 1900-30

[QUADRO N.° 7]

Crescimento da empresa

Variagdo nas taxas de lucro
entre 1900 ¢ 1929

Abaixo da média Acima da média

Alto para alto
Alto para baixo
Baixo para alto
Baixo para baixo

Téxteis Alimentagio sdlida




factos dignos de nota. Algumas industrias conseguiram manter, ou mesmo
aumentar, as posi¢cOes das suas taxas de lucro, sem aumentos relativos por
empresa em investimento de capital. Foi o que se passou com a industria téxtil
(quadro n.0 10). A agricultura (quadro n.o9) apresenta uma combinag¢io econd-

Taxa de crescimento de novas empresas produtivas
através das variagoes nas taxas de lucro: 1800-29

[QUADRO N.° 8]

Taxas de crescimento

VariagGes nas taxas de Iucro
entre 1900 ¢ 1929

Abaixo da média Acima da média

Alto para alto
Alto para baixo
Baixo para alto
Baixo para baixo

Téxteis
Moagem de cereais
Finangas/crédito

mica alternativa — aumentou as suas taxas de lucro, que, por seu turno, diminui-
ram o investimento de capital. Uma terceira combinagao encontra-se espelhada
na moagem de cereais, que, nio obstante sofrer quebras na posigdo da sua taxa
de lucros, teve aumentos nos niveis do investimento de capital. E, por ultimo,
pode inferir-se, através dos dados em cavalos-vapor, que, nao obstante terem
sido maiores as exigéncias em capital fixo por parte da industria quimica, da

Varia¢do em percentagem da distribuicao do capital total
por sector e por taxas de iuéro: 1900-29

{QUADRO N.° 9}

Sentido da variagdo (em percentagem)

L. do capital por sectores
Variagio das taxas de lucro pital p

entre 1900 ¢ 1929

Aumentou O mesmo Diminuiu
Alto para alto Industria
Alto para baixo
Baixo para alto Agro-pecuaria
Baixo para baixo Comércio

moagem de cereais ¢ dos téxteis, estas apresentam-nos taxas de crescimento
mais elevadas (em termos de numero de unidades) do que algumas outras,

nom?{;ldamente a ceramica, as conservas e os alimentos liquidos (ver quadro
n.o 11).
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Tais traject()ria§ nao constituem factos isolados, tendo antes resultado do
conflito e cooperagao entre os diferentes grupos econdmicos. Gostaria, por isso,
de me voltar agora para esta via.

Variagoes médias por capital de empresa por variagoes
nas taxas de lucro: 1900-29

[QUADRO N.° 10}

VariagGes médias por capital de empresa

VariagOes nas taxas de tucro
entre 1900 ¢ 1929

Abaixo da média Acima da média

Alto para alto Téxtil algodoeira
Alto para baixo
Baixo para alto

Baixo para baixo

Moagem de cereais

Agro-pecuaria Banca, crédito

Taxa de crescimento de novas empresas produtivas
em cavalos-vapor: 1917

[QUADRO N.° 11}

Taxa de crescimento

Cavalos-vapor

Abaixo da média Acima da média

Abaixo da média Madeira, mobilia

Acima da média

Vestuario
Ceramica Quimica
Conservas Téxteis

Bebidas alcodlicas

Moagem de cereais

Alimentos liguidos

DISCUSSAO

Fazendo parte de um trabalho em curso, o presente artigo &, necessaria-
mente, ndo conclusivo, especialmente em relagdo a questio principal —as ori-
gens da instabilidade = a inviabilidade da Reptiblica. Foi afirmado no inicio
deste artigo que a inviabilidade do regime politico se alicer¢ava na estrutura
econOmica. Parajustificar uma tal asser¢ao torna-se necessaria uma organizagao
conceptual determinada, que implica uma descri¢ao economica especifica. Tal
descrigao economica deve ser reinserida nesta estrutura. O modo de atingir este

756  objectivo, em concreto, encontra-se esbogado a seguir.



Cada uma das actividades economicas funcionaria melhor se pudesse orga-
nizar os ambientes econdmicos e sociais de forma a satisfazer as suas necessi-
dades. Esses «ambientes optimos» sao definidos pela natureza da propria
produgao. Por outras palavras, a produg¢ao pode exigir a obtencao de matérias-
-primas do estrangeiro, acesso a agua ou a outras fontes de energia, transporte
de produtos para distribui¢ao, etc. Consequentemente, para uma actividade
econdmica, e para um certo tipo de produgio, pode dizer-se que sdo preferiveis
ambientes especificos. E, do mesmo modo, podem ser preferiveis certos
ambientes sociais. A industria téxtil portuguesa tinha concorréncia estrangeira.
Em virtude de operar a um nivel tecnologico significativamente inferior ao de
alguns paises europeus, Portugal, em situagao de concorréncia aberta, teria sido
obrigado a rebaixar o prego dos seus produtos, perante o dos produtos estrangei-
tos. Neste caso, o ambiente social preferido seria o das fronteiras fechadas.

E como foram expressas tais preferéncias? A partir do momento em que o
duelo deixou de ser uma técnica aceite para a resolugdo dos conflitos, como
competiram os interesses economicos uns com os outros? Uma das maneiras,
decerto, foi ao nivel de mercado. Num mercado livre, os casacos poderiam
competir uns com 0s outros e, se 0s casacos estrangeiros fossem idénticos aos
nacionais, o que fosse mais barato era o que certamente se venderia. Os pregos
constituem, assim, um campo de batalha l6gico para conflitos economicos. No
entanto, muitos conflitos economicos foram politizados. Até mesmo dois pro-
dutos idénticos, ambos de producio nacional, podem deslocar a concorréncia da
esfera politica. Um sd exemplo chega para clarificar este ponto. Grande niimero
de vinhos doces eram produzidos em Portugal. Além dos dois afamados vinhos
da Madeira e do Porto, produziam-se, durante a Republica, pelo menos mais
outros trés. Mais do que competir no mercado (na verdade, o mercado de expor-
tagdo), os negociantes do vinho do Porto, um grupo do Norte, forte e politica-
mente organizado, obteve, em 1914, um contrato de concessao. Esse contrato,
de Junho de 1914, especificava que o vinho apenas se poderia chamar «finis-
simo» ou «velho» se fosse exportado a partir do cais da cidade do Porto, e mais,
que qualquer outro vinho doce exportado de Portugal deveria ter impresso no
rotulo, em letras grandes, o porto de saida. A Associa¢ao dos Exportadores de
Vinho das Regioes do Centro e Sul protestou veementemente contra estas res-
trigdes de etiquetagem. A batalha do vinho doce perdeu muito da sua chama du-
rante os anos da guerra, quando todo o comércio se encontrava ameagado, mas
reacendeu-se nos anos 20. Serve isto para demonstrar que uma batalha econo-
mica se pode transformar numa batatha politica.

Havia nesta historia um actor invisivel que desempenhou um papel crucial,
e esse papel deve ser explicitado no ambito deste quadro. E deve estar presente
nesta estrutura, porque a chave para a transformacao dos interesses economicos
em preferéncias politicas se encontra no interior dessa institui¢do politica que se
chama estado. O caciquismo foi uma técnica transformadora na Monarquia,
sendo o seu paralelo, no Estado Novo, o corporativismo. A democracia parla-
mentar apresenta a sua propria e unica constelagao de elementos, que moldam a
transformacgdo das preferéncias relativas a certos ambientes econdmicos e
sociais em politicas do Estado. Dentro do quadro institucional de uma demo-
cracia, os interesses nao sio apenas negociagoes e conflitos entre partidos poli-
ticos, blocos politicos ¢ outros agentes. Aqueles conflitos devem ser exami-
nados no interior da instituigao a que se chama democracia parlamentar.

A transformacao dos interesses economicos em preferéncias politicas nao €
obvia nem automatica. O estudo da transformacao langa um desafio no sentido
de compreender como funciona o capitalismo numa democracia.

Se bem que este artigo nao tenha comecgado a responder ao que foi posto
como questao principal, forneceu material suficiente para problematizar algu-
mas questoes. Por exemplo, se os téxteis mantiveram elevadas taxas de lucro
sem investimento de capital, como o conseguiram? Diversas alternativas eram
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possiveis: elevar os pregos (tanto internamente, como nas colOnias), manter
baixos os custos de input (matérias-primas baratas), recurso aos salarios baixos
(contratagdo de mulheres e de criangas) ou ao aumento de horas de trabatho.
Lucros elevados, neste caso, sugerem trés alternativas politicas para os interes-
ses dos téxteis: legislagao laboral nao restritiva de certos tipos de trabalho, por
exemplo, por idade, sexo ou horas, respectivamente. Mas a industria téxtil ndo
era a unica actividade econémica na economia; operava no mesmo espago fisico
que a moagem de cereais, as conservas, os produtores de trigo, etc. Cada um
destes tinha, por sua vez, o seu proprio conjunto de preferéncias em matéria de
ambientes economicos e sociais. E, de par com estes ambientes preferidos,
encontrava-se um leque de politicas. A interacgao destas preferéncias através do
quadro institucional de uma democracia parlamentar constitui a transformagao.
Nestes conflitos e crises assenta a inviabilidade da Republica.



