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1. INTRODUCAO

Esta dissertacao propde-se demonstrar a importancia do Banco de Fomento Nacional (BFN),
o primeiro banco de investimento criado em Portugal, para a industrializagdo do pais. Em termos de
balizas cronolédgicas, comec¢a em 1960, o ano do inicio da atividade do BFN, e termina em 1974,
com o 25 de abril, na sequéncia do qual todos os bancos com sede em Portugal seriam
nacionalizados, com a excecdo dos cooperativos e mutualistas. O BFN foi até entdo um banco
maioritariamente detido pelo Estado, operando enquanto uma sociedade andénima, € nao, como

aconteceria depois da nacionalizagdo, uma empresa publica.

Nao existe nenhum estudo especificamente dedicado a este tema. Ja existe historiografia que
estuda o BFN no contexto mais abrangente do setor bancario portugués, mas ¢ um pouco superficial
quanto a este objeto especifico.' Existe, no entanto, uma vasta documentagio produzida pelo BFN ao
longo da sua atividade, que nunca foi publicada ou citada numa obra cientifica. Procurei por isso ser
0 mais exaustivo possivel a estudar a documentagdo disponivel na Biblioteca Nacional de Portugal e
no Arquivo Oliveira Salazar (dentro do Arquivo Nacional da Torre do Tombo). Grande parte desta
dissertacao ¢ baseada no periodico “Boletim de Informacgao” e no seu sucessor, o “Boletim Mensal”,
publicados pelo BFN regularmente desde janeiro de 1960 (o inicio da sua atividade) até dezembro de
1988 (pouco antes do fim da sua atividade). O Boletim de Informagdo foi publicado do n® 1 ao n° 73,
entre fevereiro de 1960 e dezembro de 1965. O Boletim Mensal foi publicado do n° 1 ao n°® 12, entre
janeiro de 1966 e dezembro de 1988. O conteudo destes boletins sera citado ao longo do trabalho,
especialmente os discursos de Governadores do Banco de Fomento Nacional, constituindo uma
janela para as estratégias da sua administra¢do, com abundantes dados sobre as finangas internas da
instituigao.

Ao longo do texto, procurarei explicar o que distingue o BFN dos restantes bancos

portugueses seus contemporaneos. O BFN era um banco de investimento, que operou em regime de

! “Historia do sistema bancério portugués. Da assungdo pelo Banco de Portugal das fungdes de Banco Central a Unido
Monetaria Europeia, (1831-1998)” de Nuno Valério et. al. estuda os decretos-lei que regulavam o sistema bancario e
como o processo de integragdo europeia influenciou este sistema; o terceiro volume de “Historia Economica de Portugal
(1700-2000)” que inclui uma analise de Nuno Valério e Ana Bela Nunes do sistema monetario e da politica monetaria ao
longo do século XX; o artigo de Luciano Amaral “Imperfect But Hard Competition: The Portuguese Banking Sector in
the Golden Age (1950-1973)” estuda principalmente a banca comercial mas também estuda a sua competi¢cao nos
depdsitos a prazo com o BFN; e a obra “Estudos de historia empresarial de Portugal: banca” de Nuno Valério e Ana
Tomas que analisa o inicio da banca de investimento em Portugal. Os principais trabalhos de historia econdmica deste
periodo sdo: o artigo da Analise Social “Grande industria, banca e grupos financeiros — 1953-1973” de Félix Ribeiro et.
al. que foi uma das bases do inicio desta tese, contribuindo especialmente para a analise dos investimentos hidroelétricos;
a obra de referéncia “Nova Historia de Portugal. Volume XII. Portugal e o Estado Novo (1930-1960)” coordenada por
Fernando Rosas; o artigo da Anélise Social “Desenvolvimento monopolista em Portugal (fase 1968-73): estruturas
fundamentais” de Américo Ramos dos Santos; e o livro de Fernando Rosas (Coord.). “Historia de Portugal - Vol. VII - O
Estado Novo”.



exclusividade entre 1960 e 1970, e, conjuntamente com a CGD, era a Unica institui¢do de crédito que
concedia empréstimos a médio e a longo prazo. O BFN s6 oferecia depositos a prazo superiores a um
ano e privilegiava as operacdes de crédito sobre as operagdes de capital, pois era um banco de
investimento. Os restantes bancos inicialmente privilegiavam os depositos a ordem, como ¢ tipico de
um banco comercial. Ao longo dos seus primeiros catorze anos de existéncia, o BFN estabeleceria
uma presenca nas colonias portuguesas através das suas delegacdes em Angola, Mogcambique e Cabo
Verde. Era o Unico banco que era devedor dos trés bancos emissores: o Banco de Portugal, o BNU e
o Banco de Angola. O BFN tinha acesso a uma fonte mais diversa de recursos através dos
empréstimos concedidos pelos trés bancos emissores. Possuia uma vasta rede de mutuarios em
Angola e Mocambique, onde a maioria da sua atividade fora da metropole se concentrava. O BFN
concederia empréstimos diretos ao setor privado de todas as colonias portuguesas, embora apenas de

forma esporadica na Guiné-Bissau, em Macau, Sdo Tomé¢ e Principe e Timor-Leste.

Enquanto banco de investimento, o BFN insere-se na categoria de banco de desenvolvimento
“Development Bank / Development Finance Institution”. Os bancos de desenvolvimento sao
instituigdes financeiras patrocinadas pelo Estado com o propdsito principal de fornecer capital de
longo prazo para a industria. Este tipo de banco foi, historicamente, fundado por paises em vias de
desenvolvimento com o objetivo de prestar assisténcia a projetos industriais, através de empréstimos
a médio e a longo prazo, de participagdes financeiras na propria empresa assistida, ou na forma de
assisténcia técnica, realizando estudos para o beneficio destas empresas. Ainda que alguns ja
existissem ha décadas, houve um surto na fundacdo deste tipo de bancos globalmente nos anos
Sessenta e Setenta, regra geral por iniciativa de governos nacionais, com capital piiblico majoritario
ou total. Ao promoverem novas empresas € apoiarem o desenvolvimento dos mercados de capitais
nacionais, os bancos de desenvolvimento preenchiam lacunas existentes nos setores financeiros de
paises em desenvolvimento. A disponibilizacao de capital social, a ampla distribui¢ao das acdes das
empresas industriais, a mobilizacdo de poupancas internas privadas e a introdugdo de capital
estrangeiro eram algumas das tarefas que realizavam para este proposito. A disponibilidade para
assumir o risco de investir em participacdes financeiras era uma parte essencial das operagdes duma
instituigdo orientada para o desenvolvimento. Além disso, os bancos de desenvolvimento
procuravam encorajar o surgimento de um publico investidor para realizar vendas da sua carteira, a

fim de libertar recursos para fazer novos investimentos.

Os bancos de desenvolvimento publicos beneficiavam frequentemente da assisténcia
financeira dos seus Estados, ndo s6 pela participacao no capital do banco, mas também, por exemplo,

através de empréstimos a taxas favoraveis, concedidos por agéncias governamentais. Os seus



administradores mantinham relagdes institucionais nao s6 com o Estado e institui¢des publicas (que
procuravam por vezes interferir nas suas decisdes de investimento), mas também com empresarios
(fossem seus clientes ou ndo), outros bancos de desenvolvimento e instituicdes de crédito domésticas

(muitas vezes suas competidoras).

As operagdes realizadas por cada banco variavam de pais para pais. Alguns criavam servigos
para os seus clientes, mesmo se ndo fossem lucrativos ou se fossem pouco lucrativos. Nalguns
paises, os bancos de desenvolvimento podiam assumir fung¢des da banca comercial, como

empréstimos a curto prazo, a subscricdo de emissdes de capital, ou apoio com o marketing.

Os bancos de desenvolvimento procuravam contribuir para a consolida¢ido do setor bancario
do seu pais, através de incentivos aos depdsitos a prazo e por uma diminui¢do dos custos de
financiamento. > O BFN, por exemplo, recebia depositos a ordem, que na primeira metade da década
de Sessenta eram largamente inexistentes no resto do sistema bancério portugués. Desempenhavam
assim um papel crucial na substituicdo de setores de crédito ndo organizados (onde ndo existia um
intermediario financeiro sob controlo publico) por setores de crédito institucionalizados e
supervisionados. Uma das estratégias destes bancos era proceder a uma descentraliza¢do geografica,
operando em 4reas previamente negligenciadas de servigos bancérios, ou mudar a sua organizacao e
procedimentos internos, para tornar o crédito mais facilmente acessivel a agentes economicos
anteriormente subfinanciados, mantendo o custo do crédito a um nivel toleravel e abstendo-se de
exigéncias de garantias excessivas.’ Para salvaguardar os seus investimentos, monitorizavam de
perto as atividades das empresas devedoras, muitas vezes nomeando membros para os conselhos de
administracdo das empresas. Esta monitorizagdo permitia agdes corretivas assim que quaisquer

deficiéncias fossem detetadas.*

Os bancos publicos de desenvolvimento investiam tendencialmente mais em infraestruturas
do que os bancos privados, privilegiando os investimentos a longo prazo, e tinham a vantagem de
operar com a garantia do Estado. Os bancos comerciais eram, tipicamente, menos recetivos as
necessidades de crédito de longo prazo (especialmente as de setores industriais em evolugao), porque
0s seus recursos eram essencialmente compostos por depositos a ordem, de prazo demasiado curto

para serem utilizados em empréstimos a longo prazo, revelando alguma aversdo ao risco e a baixa

2 8. Ligeti, Development Banks in the Developing Countries, Savings and Development, Vol. IX, n° 3, 1985, p. 311.

3 R. Jonas, The Importance of the Development Banks for the Financial Infrastructure, Intereconomics, Vol. X, n° 9,
1975, p. 280.

* C. P. Chandrasekhar, “National Development Banks in a Comparative Perspective”. Em United Nations Conference on
Trade and Development, Rethinking Development Strategies after the Financial Crisis Volume II - Country Studies and
International Comparisons, 2016, p. 23.



lucratividade dos empréstimos a longo prazo. Os empréstimos a longo prazo iam contra os seus

habitos, atitudes, critérios e procedimentos institucionais.

A maioria dos empréstimos dos bancos comerciais envolvia um compromisso de alguns
meses e financiavam principalmente bens no comércio de importacdo-exportagao ou estoques. Os
empréstimos geralmente iam para empresas com um histoérico financeiro estabelecido, de modo que
uma avalia¢do razoavel exigia apenas verificar alguns indicadores padrdo de indices de seguranca e
de avaliagdo de crédito. O financiamento do investimento industrial, pelo contrario, exigia um
compromisso de longo prazo, muitas vezes durante uma década ou mais. Além disso, a viabilidade
de uma industria depende de numerosos fatores (tecnologia, marketing, flutuagcdes economicas,
politicas governamentais, gestdo) que s6 podem ser avaliados ao longo de vérios anos e com alguma
experiéncia no crédito industrial. Este prazo e a experiéncia necessaria eram estranhos a banca

comercial tradicional.’

O prazo médio dos empréstimos dos bancos de desenvolvimento ¢ mais longo e o pagamento
das prestagdes comega mais tarde, aliviando a carga de pagamento durante o inicio dum projeto. A
supervisdo dos seus empréstimos muitas vezes contribui substancialmente para a resolugdo de
problemas, bem como para a cobranga de atrasos. O objetivo do lucro institucional ¢ diluido, ou

submerso, por propdsitos de desenvolvimento nacional.

O objetivo desta dissertagdo ¢ identificar as especificidades do caso portugués no contexto
internacional dos bancos de desenvolvimento, utilizando o BFN como um objeto de estudo que nos
permite compreender melhor o processo de industrializagdo portuguesa do pos-guerra. A literatura
economica sobre o Estado Novo ignora frequentemente como o planeamento econdémico € 0s
grandes projetos industriais deste periodo eram financiados.® Qual foi o papel das institui¢des de
crédito na industrializagdo portuguesa? Que instituicdes foram mais relevantes no crédito industrial,

tao essencial para qualquer processo de industrializacao?
Para tal, procurar-se-a responder as seguintes questdes:

1. Qual a origem dos recursos financeiros do BFN e em que medida este dependia de

empréstimos concedidos pelo Estado?
2. Qual a relevancia do crédito externo no financiamento das suas operacdes?

3. Como as taxas de juro influenciaram a captacdo de depdsitos?

>D. L. Gordon, Development Finance Companies, State and Privately Owned A Review, World Bank Staff Working
Papers Number 578, 1983, p. 2-3.

® A andlise mais aprofundada a este respeito corresponde ao artigo “Grande industria, banca e grupos financeiros —
1953-1973” de Félix Ribeiro et. al., Vol. XXIII, N° 99, Lisboa, Anélise Social, 1987, p. 945-1018.



4. Até que ponto o BFN conseguia competir com as restantes instituicdes bancarias,

particularmente na captagdo de depositos a prazo?

Através desta andlise, pretende-se contribuir para uma compreensdo mais aprofundada do
papel do BFN no desenvolvimento economico de Portugal e esclarecer as dinamicas que

caracterizaram a sua atuacao enquanto banco de desenvolvimento.

A andlise encontra-se dividida em trés periodos: 1) 1960-63; 2) 1964-68; 3) 1969-74. Apesar
de existir um certo nivel de continuidade institucional dentro do Banco, registaram-se claras
diferencas na sua atividade ao longo do tempo. As continuidades e as ruturas entre os trés periodos
convocam por sua vez algumas questdes adicionais. Certos setores econdomicos foram largamente
mais beneficiados pela concessdo de crédito do BFN do que outros. Que setores econdmicos
receberam os maiores montantes de crédito? A estrutura acionista de qualquer Banco influencia
todas as suas operagdes financeiras. Qual a estrutura acionista do Banco durante este periodo e que

mudancas sofreu durante os 14 anos em estudo?
A dissertagdo estd organizada da seguinte forma:

O segundo capitulo “1950-1974: Uma Industrializagdo Tardia” oferece o contexto econémico
e politico do periodo em andlise, inserindo o BFN no quadro geral da economia portuguesa e
analisando o papel que era chamado a cumprir. Sdo particularmente analisadas as politicas do BFN
para o setor da eletricidade, um setor extremamente relevante no quadro da sua atividade. O primeiro
subcapitulo analisa o contexto mais amplo da economia portuguesa e o segundo subcapitulo foca-se

no setor bancario.

O terceiro capitulo “1960-1963: Da Origem a Consolidagdao” debruga-se sobre os primeiros
quatro anos de atividade comercial do BFN. H4 um foco particular no primeiro ano de atividade do
Banco, o seu estabelecimento no mercado metropolitano e nas colénias de Angola e Mogambique,
bem como a forma como o Banco adquiriu os recursos necessarios para comegar a sua atividade
crediticia. Devoto boa parte do capitulo a explicar como o BFN financiou o II Plano de Fomento
durante este periodo, recorrendo para esse efeito aos Boletins de Informagdo da institui¢ao. Incluido
neste capitulo estd um estudo legal da legislagdo diretamente aplicada ao BFN. E dado especial
destaque a sua constituicao, através do Decreto-Lei n ° 41 957, e aos seus estatutos, que restringiam a
sua atuacao ao papel de banco de investimento, colocando-lhe limitagdes e deveres que os seus

competidores nao possuiam.

O quarto capitulo “1964-1968: Mutuarios do Banco em Crise”, aborda o periodo de quatro

anos durante o qual o Banco se estabeleceu como um dos principais atores dentro do setor bancario,



oferecendo servigcos imprescindiveis aos seus clientes e rivalizando com a CGD e os principais
bancos comerciais em certas operagdes financeiras. E dispensada particular atencdo a trés casos que

impactaram o BFN e que requereram a ateng@o continua da sua administracao.

O quinto capitulo, “1969-1974: Crescimento Sem Precedentes”, aborda o periodo final do
Estado Novo, durante o qual houve um crescimento continuo da maioria dos indicadores,
nomeadamente o nimero das delega¢des do Banco, o volume de empréstimos diretos (que passaram
a ter um peso cada vez maior dentro dos investimentos do BFN), o nimero de depositantes e o
volume dos depositos (que aumentaram em linha com a tendéncia de crescimento em todo o setor
bancario durante este periodo). A alteracdo dos estatutos ocorrida em 1972 (que permaneciam

inalterados desde 1959) também ¢ estudada neste capitulo.

O sexto capitulo, a conclusdo, ¢ um resumo da tese e identifica alguns elementos para

pesquisa futura.

O Anexo A inclui trés graficos que ajudam a visualizar o perfil de investimento do BFN ¢ os
recursos disponiveis, juntamente com uma tabela sobre a posicao do crédito concedido do Banco. O

Anexo B ¢ uma compilagdo de alteragdes significativas na composi¢do da administragdo do Banco.



2.1950-1974: UmMA INDUSTRIALIZACAO TARDIA

2.1 A EcoNoMIA PORTUGUESA

O periodo em consideragao neste trabalho (1960-1974) fez parte do mais longo ciclo de
crescimento econdmico a escala mundial, conhecido como os “Trinta Anos gloriosos”. Seria
interrompido pelo colapso, em 1971, do sistema monetério internacional criado em Bretton Woods
no imediato pos-guerra, e pelo “choque petrolifero” de 1973, dando inicio a um periodo de
estagflacdo que se arrastaria até ao final da década. A evolugdo dos sistemas bancarios neste periodo
prolongou tendéncias anteriores a 1960: nas economias de mercado, menor intervencao estatal e
maior abertura internacional, sem ocorrer um regresso a uma situacdo de desregulamentacdo
sistematica da vida bancaria; nas economias de dire¢do central, a manuten¢do da nacionalizacao
integral da banca e a rejeicdo de qualquer abertura internacional. Portugal acompanhou, com
algumas especificidades, estas dindmicas globais. O periodo analisado foi caracterizado por um
crescimento econdomico acelerado, acompanhado por uma significativa expansao do setor bancario,

refletindo tanto a conjuntura internacional como as particularidades do contexto nacional’.

O modelo econdomico do Estado Novo manteve uma coeréncia notavel ao longo do tempo,
apesar de algumas alteragdes na fase final do regime. As suas principais caracteristicas podem ser

sintetizadas da seguinte forma:

1) Protecdo por parte do Estado da agricultura, do comércio colonial e da pequena e média
industria na primeira fase do regime (1928-50) e dum setor industrial capital-intensivo na
segunda fase do regime (1950-74)

2) Manutengdo de baixos custo de trabalho e matérias-primas na industria para garantir altos
lucros;

3) Acumulagdo e concentragdo de capital no litoral e regido Lisboa-Setibal, em detrimento do
interior do Pais;

4) Uma orientacdo permanente para o comércio colonial e, eventualmente, para a defesa das

coldnias.®

O Estado Novo procurou controlar o ritmo da industrializagdo com o objetivo de impedir a

formacdo de um proletariado disruptivo e manter a inflagdio em niveis moderados, apesar de

7“0 sistema bancario portugués na época de consolidagdo do crescimento econdmico moderno (1961-1975)”. Em N.
Valério et. al., Historia do sistema bancario portugués. Da assungdo pelo Banco de Portugal das fungdes de Banco
Central a Unido Monetaria Europeia, (1831-1998), Lisboa, Banco de Portugal, 2010, p. 137-138.

8 E. Leeds & F. R. Mendes, Industrializacdo e emigracdo em Portugal: sintomas inevitdveis de uma doenga estrutural.
Analise Social, Vol. XIX, n° 77/79, 1983, p. 1046.



reconhecer a necessidade de desenvolvimento industrial. O controlo do ritmo da industrializagao foi
exercido através da prote¢do da concorréncia para algumas empresas industriais, a falta de
investimento na formagdo técnica, o controlo sobre a aquisi¢do de matérias-primas, a provisao
seletiva de crédito e subsidios por parte do Estado, a manuten¢do de baixo niveis salariais e a

concentracdo da industria capital-intensiva nas regides litorais, particularmente no Sul.

A criacdo e desenvolvimento do BFN ¢ inseparavel das escolhas de politica economica
levadas a cabo pelas elites politicas do Estado Novo no imediato pds-guerra, com destaque para a
participagdo portuguesa no Programa de Recuperacao Europeu (European Recovery Programme,
vulgarmente designado como “Plano Marshall”).” Nas décadas de Cinquenta e Sessenta ddo-se na
economia portuguesa alteragdes estruturais, com o arranque da eletrificacdo e da industrializagdo
moderna. A nova estratégia economica do Estado Novo, em rutura com a estratégia anterior a década
Cinquenta, tera sido o elemento detonador desta evolugdo, promovendo, em obediéncia as tendéncias
gerais do capitalismo europeu, as condi¢des que viriam proporcionar um acentuado crescimento do
setor industrial, através de uma politica econdmica centrada nos “planos de fomento”. Entre 1952 e
1956 a taxa de crescimento do produto industrial atingiria em média 5,8 % ao ano correspondendo a
uma taxa de crescimento da produtividade da mao-de-obra industrial em média de 3,7 % ao ano. A
partir de 1956, o crescimento do produto industrial foi ainda superior, mantendo-se até 1973, tendo o
crescimento do emprego diminuido ligeiramente a partir de entdo. Isto foi possivel pois o
crescimento da produtividade do trabalho industrial se elevou a um nivel notavel, de 6,9 % ao ano
entre 1956 e 1973."° Entre 1961 e 1973, o produto interno bruto nominal cresceu acerca de 89
milhdes de contos para acerca de 343 milhdes de contos. Apesar de uma subida significativa dos
pregos, da ordem de 70 %, o produto interno bruto real, ainda assim, mais do que duplicou.'’ Como,
entretanto, se verificou até uma redugdo da populacdo, de cerca de 8,8 milhdes de habitantes para
cerca de 8,5 milhdes, quase 5 % da populagdo portuguesa, o rendimento médio em Portugal mais do

que duplicou.'

O desenvolvimento industrial entre 1950 e 1970 ndo teve precedentes na histdria econémica
portuguesa. Durantes estas duas décadas, foi possivel a instalacdo de certas industrias basicas e de
bens de equipamento, anteriormente inexistentes no tecido industrial portugués, assim como a

realiza¢ao de investimentos de grande envergadura, por exemplo, a Lisnave e o complexo de Sines.

® M. F. Rollo, Portugal e a Reconstrucio Econémica do Pés-Guerra, O Plano Marshall e a economia portuguesa dos
anos 50, Lisboa, Ministério dos Negocios Estrangeiros, 2007.

1P, Lains, O Estado e a industrializagdo em Portugal, 1945-1990, Lisboa, Analise Social, Vol. XXIX, n° 128, 1994, p.
943.

'N. Valério et. al., op. cit., p. 148.

2N. Valério et. al., op. cit., p. 148-149.
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No entanto, a rentabilidade destes investimentos estava dependente da possibilidade de exportacao,
uma vez que o mercado interno continuava a ser demasiado diminuto, tendo sido seriamente

comprometida pelo abrandamento do crescimento da economia mundial depois de 1973."

Para este ritmo de crescimento elevado, mesmo em comparagdo com a maioria dos paises
cuja industrializagdo se tinha verificado antes do século XX, contribui a integragdo numa economia
mundial em expansdo, em particular o processo de integracdo europeu, € uma conjuntura
internacional favoravel. O aumento da emigragdo repercutiu-se na evolu¢ao mais favoravel do
produto per capita (devido ao decréscimo da populagdo) e na entrada de remessas de emigrantes,

com efeitos positivos nas contas externas e na expansao da procura interna.

O forte crescimento da industria transformadora, que entre 1958 e 1973 registou um
crescimento médio anual superior a 9 %, converteu-a no motor do PIB, em marcado contraste com a
relativa estagnagao da agricultura. Em si, esta situacdo ndo seria alarmante e corresponde, em grande
parte, a0 que ocorreu noutros paises, nomeadamente os que iniciaram tardiamente os respetivos
processos de industrializagdo, mas ndo deixaria de causar alguns desequilibrios com efeitos a longo

prazo.

O setor primario sofreu transformagdes profundas, com uma diminui¢do da populagdo ativa
agricola em favor da populagdo ativa na industria e nos servicos, perdendo importancia relativa
dentro da economia portuguesa. Apesar de alguns focos de modernizagdo, a estagnacdo do
crescimento gerou uma situacdo de subemprego, dando origem a um processo de emigracdo da
mao-de-obra agricola. O setor também nunca conseguiu satisfazer completamente a nova procura
alimentar urbana, acentuando-se por isso a dependéncia portuguesa da importagdo de muitos bens
alimentares, como a carne, o aglcar e os cereais."* Ou seja, o crescimento econdémico dos anos

1960-1974, deu-se apesar dos obstaculos impostos pelo declinio do setor primario.

Houve quatro fatores que serviram como base para o processo de industrializagdo: 1) um
enquadramento internacional favoravel; 2) a melhoria das disponibilidades qualitativas de recursos
humanos (um aumento do nivel geral de qualificagdes da mao de obra); 3) a estabilidade monetaria e

financeira; 4) o aumento de eficiéncia do sistema bancério.

A estratégia econdmica materializada, em 1953-58, no I Plano de Fomento, teve como
principal prioridade os projetos de infraestruturas em areas como a rede energética e a energia

hidroelétrica. Embora as despesas reais tenham ficado muitas vezes aquém das metas definidas, ¢

3P, Lains, op. cit., 1994, p. 951.
14 L. Amaral, Portugal e o passado: politica agrdria, grupos de pressdo e evolugdo da agricultura portuguesa durante o
Estado Novo (1950-1973), Analise Social, Vol. XXIX, n° 128, 1994, p. 906.
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percetivel uma mudanca de prioridades durante a década seguinte. O Plano Intercalar de Fomento
(1965-67) ¢ o III Plano de Fomento (1968-73) colocaram maior énfase no investimento social, numa
distribuicdo de rendimentos mais equitativa ¢ num aumento do consumo privado. No entanto, os
velhos dogmas da estabilidade financeira e orgamental, privilegiando uma moeda forte e os gastos na
defesa, permaneceram praticamente inalterados. Apesar de alguns sucessos em termos de ritmo de
crescimento, os mecanismos de planeamento, a recolha de dados e a competéncia administrativa ndo

conseguiram cumprir os padrdes europeus.'

As opcdes de investimento do plano tenderiam, ao longo das varias edi¢des, a dar mais énfase
a industria, ao setor privado e ao comércio externo. O investimento externo acabou até por ser
promovido no Plano Intercalar e no III Plano. A partir do Plano Intercalar de Fomento, o
planeamento econémico comegou a considerar “aspetos sociais”, como a “habita¢do” e a “saude”
importantes para o progresso economico. A “educacdo técnica” fez sempre parte das opcdes de
investimento desde o I Plano, mas representava uma percentagem baixa do investimento total. A
importancia do ‘“capital humano” no processo de crescimento era reconhecido pelos planeadores
econdémicos ¢ estava presente em todas as edi¢cdes dos planos de fomento, mas o investimento ficou

sempre aquém do necessario.'®

Apesar das circunstancias adversas em que foi concebido, o Plano Intercalar de Fomento
constitui a primeira tentativa séria de planeamento global ensaiada em Portugal. Havia um novo
intervencionismo estatal na economia, nomeadamente ao nivel das infraestruturas e do planeamento
economico, tendo sido esta interven¢do decisiva para a superacdo de alguns dos obstaculos
tradicionalmente apontados para a modernizacdo do pais, como o investimento deficiente nas
infraestruturas comparado com outros paises europeus. Adotaram-se medidas relativamente as
exigéncias da concorréncia externa decorrentes do processo de integracdo europeia que comegou
com a adesdo a EFTA. Quanto a politica industrial, pela primeira vez a iniciativa privada assumiu o
papel principal, tendo o investimento publico um papel complementar. A prioridade era dada aos
setores que permitiam a modernizacdo e diversificacdo do tecido industrial portugués e que
preferencialmente tivessem a possibilidade de exportacdo. Entre os setores que o Plano considerava
essencial para estes objetivos estavam as industrias metalurgicas, as metalomecanicas e a de material
elétrico, as quimicas e do petroleo e, as dos minerais ndo metéalicos (com destaque para o cimento,

base imprescindivel do importante setor da construgdo civil e obras publicas).!” Esta prioridade era

15 D. Corkill, Aspects of Portugal s economic development during the late Estado Novo, Lisboa, Portuguese Journal of
Social Science, Vol. II, n° 1, margo de 2003, p. 64.

16 J. L. C. das Neves, O crescimento econémico portugués no pés-guerra: um quadro global, Analise Social, Vol. XXIX,
n° 128, 1994, p. 1019.

" M. F. Rollo, Marcelo Caetano: politica econémica e modernizagdo, Espacio Tiempo y Forma, janeiro de 2007, p. 127.
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visivel no crédito concedido pelo BFN a estes setores ao longo de todo este periodo, nos proximos

capitulos haverd uma abordagem mais detalhada desta questdo.

Para assegurar a execu¢do do Plano Intercalar de Fomento em todo o territério metropolitano
e colonial, e com o proposito de alargar a acdo do BFN, o Banco foi isento temporariamente da
contribuic¢ao industrial e foram eliminados o imposto de capitais € o imposto complementar relativos

as obrigagdes por ele emitidas e aos depdsitos a prazo nele constituidos.'

O Plano Intercalar coincidiu com o fim do salazarismo. O III Plano (1968-73) foi preparado
durante o governo de Salazar e seria implementado durante o governo de Marcelo Caetano. Devido a

isto, quanto entrou em vigor ja estava ultrapassado pela conjuntura interna e externa."

Os planos de fomento tiveram o efeito de prevenir a comunidade financeira do calendario dos
fundos necessarios para o investimento, permitindo aproveitar as disponibilidades criadas pelo
enorme fluxo das remessas dos emigrantes, que permitiram financiar a divida publica e muitos dos

projetos incluidos nos planos de fomento.?

A politica industrial da década de Cinquenta assentava no principio de que o crescimento do
setor industrial conduziria, sozinho, ao desenvolvimento econémico global do Pais. Privilegiou-se o
setor secundario, com beneficios fiscais e financiamento barato, e negligenciou-se o
desenvolvimento paralelo do setor primario. Mas isto cedo se revelou ineficaz. Na década de
Sessenta, abalados os fundamentos que permitiram a industrializagdo da década anterior, e
sofrendo-se os efeitos desta estratégia, verificou-se, afinal, que o crescimento da produgdo industrial

obtido estava longe de garantir ao Pais um desenvolvimento econdmico sustentado e equilibrado.

E que, para além das mudangas ocorridas dentro do regime (e que culminaram com a
alteracdo da chefia do Governo, em 1968), a perspetiva nacionalista e autdrcica de substituicdo das
importacdes, limitada por um mercado interno de dimensdes reduzidas, foi substancialmente
alterada, transformando-se gradualmente numa estratégia de promogdo das exportacdes. Alguns
acontecimentos, embora, de natureza diferente, permitiram aliviar tensdes internas e abrir caminho a
esta nova estratégia: a adesdo a EFTA, em 1959; o acordo comercial celebrado com a CEE (1972); o
rapido crescimento da emigragdo (sobretudo na segunda metade da década de Sessenta); e o
crescimento do investimento estrangeiro. Todos estes acontecimentos aceleraram o processo de

abertura da economia portuguesa ao exterior.?!

I8 Banco de Fomento Nacional, Boletim de Informagdo N° 6, Lisboa, novembro de 1963, p. 133.

' M. F. Rollo, op. cit., p. 128.

2 A. de Sousa, Os anos 60 da nossa economia, Andlise Social, Vol. XXX, n® 133, 1995, p. 625.

2 M. F. Rollo, “A industrializagdo e os seus impasses”. Em J. Mattoso, F. Rosas, F. Martins, L. do Amaral, & M. F.
Rollo, Historia de Portugal - Vol. VII - O Estado Novo, Lisboa, Editorial Estampa, 1998, p. 450-451.
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A adesdo a EFTA abriu gradualmente a economia portuguesa a concorréncia internacional,
levando a um maior volume de trocas comerciais ¢ de movimento de capitais entre Portugal e a
Europa, para além de contribuir para um aumento da emigragcdo para a Europa Ocidental e América
do Norte. Pedro Lains explica a decisdo por parte do Governo de aderir a EFTA quando

anteriormente se tinha mostrado oposto a qualquer movimento de integracao europeia:

“A decisdo de adesdo a EFTA esteve ligada a avaliagdo positiva dos ganhos que a
associacdo poderia trazer para a economia portuguesa, o0s quais teriam
necessariamente de estar associados ao aumento das exportacoes. Isto ¢ mais plausivel
se se tiver em consideracdo que, independentemente das orientagdes de politica
econdémica ou de interven¢ao directa do Estado no sector industrial, assistiu-se em
Portugal durante a década de 50 ao desenvolvimento de alguns sectores industriais
com capacidade de exportacdo para a Europa. Esses sectores ndo poderiam deixar de
ser aqueles em que Portugal detinha algumas vantagens comparativa, nomeadamente
0s mais intensivos, na utilizagdo de mao-de-obra, a qual era cara na Europa industrial
relativamente a Portugal. De entre os sectores que estavam preparados para a
exportacdo encontram-se alguns em que Portugal j& tinha alguma experiéncia nos
mercados internacionais, como as corti¢as, os vinhos, as conservas, € outros em que a
experiéncia era apenas com os mercados coloniais, como o setor do vestudrio, o

grande sucesso do pais nos mercados da EFTA.”*

O acordo com a CEE em 1972, realizado pelo governo de Marcelo Caetano, também foi s

possivel por se situar no fim de um periodo de rapido crescimento que durou entre 1956 ¢ 1973. %

A estrutura das empresas portuguesas sofreu importantes modificagdes entre 1958 e 1973.
Isto deveu-se a um dréstico processo de concentracdo industrial, centralizado pelos grandes grupos
financeiros. Em 1972, 16,5 % de todas as empresas industriais asseguravam 73 % da producao
industrial. As sociedades andénimas eram o principal instrumento de concentracdo financeira de
capital para os projetos dos grandes grupos econdmicos: em 1973, as sociedades andnimas, que
representavam somente 5,7 % de todas as sociedades, concentravam 75 % de todo o capital

societario, 40 % do pessoal e obtinham 46 % do total das receitas de todas sociedades.

Existia o duplo fenomeno do desaparecimento de mais de trinta mil e quinhentos empresas

industriais ao longo da década de Sessenta (sobretudo das pequenas oficinas com até dez

22 P, Lains, O Estado e a industrializagdo em Portugal, 1945-1990, Lisboa, Analise Social, Vol. XXIX, n° 128, 1994, p.
931.
2 P. Lains, op. cit., p. 936-937.
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empregados) e do aumento significativo das grandes empresas com mais de mil empregados (mais
vinte e trés), ou das médias (entre vinte e um e cem empregados) mais quinhentos e sessenta e trés,
com uma notavel estabilizacdo dos pequenos estabelecimentos entre onze e vinte empregados.
Note-se que cerca de 48 % do pessoal da industria j& trabalhava em fabricas com mais de cem
empregados, mas perto de 32 % dele continuava afeto a estabelecimentos com menos de vinte
pessoas. O processo de concentracdo industrial foi acompanhado por um refor¢o das médias
empresas, o que ¢ natural, mas ndo impediu a sobrevivéncia de um vasto mundo oficinal: quase trinta
e duas mil empresas em 1969, ou seja, 78 % de todos os estabelecimentos industriais onde

trabalharia, ainda, cerca de 20 % do pessoal da industria.**

Quatro grupos financeiros, o grupo Mello/CUF, o grupo Champalimaud, o Banco Portugués
do Atlantico e o Banco Espirito Santo, detinham o controlo acionista da grande industria, ou seja, os
setores industriais mais capital intensivos e concentrados: a refinacao de petroleo, a petroquimica, os
adubos, a siderurgia, a industria da celulose, a construcao e reparagdo naval, a industria cervejeira, a
oleaginosas e¢ o tabaco. Estes setores mais capital intensivos seriam um importante foco do

investimento do BFN.

O surgimento deste quatro grupos € uma consequéncia direta das estratégias de construcado de
infraestruturas e industrializacdo do Estado Novo. Por exemplo, os investimentos realizados nos
setores da hidroeletricidade, a industria quimica, os adubos, a siderurgia e a refinacdo de petroleo,
beneficiaram da protecdo do Estado, obtendo condigdes particularmente favordveis, nomeadamente
através da mobilizagdo de recursos de instituicoes de previdéncia, que adquiriram numerosas
obriga¢des das empresas destes grupos. > Ndo por acaso, alguns destes grupos, como por exemplo o
Banco Portugués do Atlantico e o Banco Espirito Santo, eram acionistas do BFN. O BFN também
vai colaborar com o grupo Champalimaud na fundacao da Siderurgia Nacional, uma empresa crucial
para o crescimento deste grupo. Apesar do BFN ser maioritariamente detido pelo Estado, o Governo
procurou desde o inicio a colaboracdo de outras instituigdes financeiras para garantir o capital
necessario ao funcionamento do Banco e para auxiliar na administra¢cdo do Banco. Como veremos
mais a frente, quando analisarmos a relacdo do BFN com os principais bancos e grupos econdmicos
deste periodo, o BFN nunca foi um competidor dos bancos comerciais, a sua atividade crediticia

realizava-se meramente em areas onde estes estavam completamente ausentes.

% M. F. Rollo, op. cit., p. 467-469.
2 J. Reis, “A economia portuguesa dos anos sessenta: uma pesada continuidade.” Em J. Reis, Uma década, duas formas
de autoritarismo: os anos de 1960 em Portugal, 2019, p. 12.

15



No inicio deste periodo, o crescimento industrial continuava a ser liderado pelas industrias de
base ligadas ao mercado interno. Entretanto, o objetivo de diversificar o tecido industrial abriu
condi¢des, através do investimento nacional ou estrangeiro, para o aparecimento de alguns novos
setores (siderurgia, eletronica) e para a modernizagdo de setores ja implantados (construgdo e
reparacao naval, alimentares, téxteis e confecdes, pasta de papel, produtos farmacéuticos). O BFN,
para além dos seus investimentos nas industrias de base, também concedeu crédito ao setores

alimentares, téxteis e confecdes e pasta de papel, em linha com a estratégia do governo.

As industrias metalurgicas de base foram, entre 1958 e 1968, as industrias com a taxa média
de crescimento anual mais elevada (13,7 %), enquanto entre 1969 e 1973 aparecem na frente os
produtos metalicos, industrias mecanicas e elétricas e material de transporte, com 12 %, sendo o
segundo lugar ocupado na lista pelo setor dos téxteis, vestudrio e calgado. Foi durante a década de
Sessenta que este padrdo de especializacdo das industrias transformadoras se comegou a desenhar

com contornos mais definidos.

No entanto, ¢ necessario ter conta as debilidades do aparelho industrial nacional com, por
exemplo, a importancia da pequena industria de baixa produtividade, a sua dependéncia tecnologica
e a reduzida produ¢do de bens de capital, insuficiente para as necessidades crescentes da industria
portuguesa.”® Portugal estava dependente das importagdes de bens de capital vindas de paises
europeus e de tecnologia estrangeira para manter o seu aparelho industrial competitivo
internacionalmente. O crescimento econdémico deu-se principalmente gracas ao impulso do setor
secundario ¢ do crescimento da industria transformadora. O setor terciario teve uma contribuigao

menor mas nao negligenciavel.

A produgdo para exportacdo teve um papel importante no crescimento industrial acelerado
que caracterizou os anos Sessenta e principio dos anos Setenta, a base industrial portuguesa ja nao
estava virada exclusivamente para o mercado interno.”” Globalmente, a contribui¢do das exportagdes
passou de 17 % para 26 % do PIB, mas, sectorialmente na industria transformadora, a contribui¢do
passou de 30 % para 43 %.?* A industria transformadora era o setor econdmico que recebia maiores
niveis de investimento estrangeiro direto, essencialmente com o objetivo de exportar para os paises

EFTA.

% E. Rocha, Crescimento econémico em Portugal nos anos de 1960-73: alteragdo estrutural e ajustamento, Lisboa,
Analise Social, Vol. XX, n° 84, 1984, p. 627.

1 E. Rocha, Especializagdo e crescimento econémico. alguns aspetos do caso portugués no periodo 1960-1974, Lisboa,
Analise Social, Vol. XVII, n° 66, 1977, p. 298.

2 E. Rocha, op. cit., p. 298
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Mesmo assim, no conjunto do periodo 1960-74, deteriorou-se a capacidade do aparelho
produtivo de satisfazer todas as necessidades de consumo e investimento do pais, estando a
metropole cada vez mais dependentes de capital estrangeiro e das importagdes, especialmente nos
bens alimentares. Houve um insuficiente aproveitamento das possibilidades de adensamento da

malha industrial e de consolida¢do do aparelho produtivo nacional.”

Ao longo dos anos dos Sessenta foi devotada ao investimento uma percentagem cada ver
maior do PIB, com foco especial na industria transformadora. Isto deveu-se, parcialmente, a politica
de incentivo ao investimento estrangeiro direto em Portugal que comecou em 1961. Este
investimento podia tomar a forma de comparticipagao no capital duma empresa portuguesa (muitas
vezes com a colaborag¢do dos principais grupos econdémicos) ou a forma de empresas subsididrias de
capital integralmente estrangeiro. Os ramos industriais onde era mais importante a participagdo do
investimento estrangeiro eram setores de ponta da industrializacdo, devido a tecnologia que as

multinacionais traziam.>

A economia portuguesa dirigiu-se para a procura internacional, numa tentativa de diversificar
a sua base industrial fragil. O investimento externo foi incentivado pelos beneficios concedidos pelo
Estado a empresas instaladas em Portugal: protecdes contra a concorréncia externa, concessao de
incentivos fiscais ao investimento, investimentos diretos do setor publico em infraestruturas e nas
industrias de base, controlo salarial e dos precos agricolas (garantindo encargos com a mao-de-obra
baixos), o capital barato e o condicionamento industrial. Devido a isto, muitas empresas
multinacionais instalaram-se em Portugal com a intengdo de exportar produtos manufaturados,
aproveitando as vantagens comparativas dos baixos salarios e da oferta de recursos naturais. Ou seja,
com um setor exportador desta natureza, assente numa mao-de-obra com baixos custos, a base

industrial da economia portuguesa continuou a manter-se estreita.’'

E notavel o crescimento real dos salarios a uma taxa média de 6,7 % ao ano, particularmente
nitido no subperiodo de 1969-73.3* Partindo, todavia, de niveis muito baixos, os aumentos salariais
ndo eram suficientes para contrariar o fato de os niveis salariais portugueses continuarem a ser os
mais baixos no contexto da Europa Ocidental. A industrializacdo ndo afetou o conjunto das relagdes

laborais, nao levou a um crescimento da populagdo ativa. Durante a década de Sessenta, a populagdo

¥ E. Rocha, op. cit., p. 312.

30 E. Rocha, Portugal, anos 60: crescimento econdmico acelerado e papel das relagbes com as colénias, Lisboa, Andlise
Social, Vol. XIII, n° 51, 1977, p. 612.

31]. Reis, “A economia portuguesa dos anos sessenta: uma pesada continuidade.” Em J. Reis, Uma década, duas formas
de autoritarismo: os anos de 1960 em Portugal, 2019, p. 10.

32 M. F. Rollo, “A industrializagdo e os seus impasses”. Em J. Mattoso, F. Rosas, F. Martins, L. do Amaral, & M. F.
Rollo, Historia de Portugal - Vol. VII - O Estado Novo, Lisboa, Editorial Estampa, 1998, p. 469.
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ativa manteve-se em niveis idénticos, o emprego criado nos anos Sessenta correspondeu a uma taxa
de apenas 0,4 % ao ano. Grande parte da forca de trabalho continuava em setores ndo modernizados

e pouco produtivos e, por isso, era excluida dos beneficios do crescimento econémico.™

A estrutura setorial da economia portuguesa teve fortes modificagdes entre 1958-1973. O
desenvolvimento econdomico deste periodo foi financiado pelo Estado e pelos principais bancos. Este
facto gerou uma taxa de juro fixa e baixa durante todo este periodo. A taxa de desconto do Banco de
Portugal era de 2 % de 1944 a 1965 e de 2,5 % de 1965 a 1970. Como ndo havia uma aposta na
criacdo de emprego através do estabelecimento de industrias trabalho-intensivas, apenas a emigragao
e o recrutamento militar para a guerra colonial impediram o crescimento do desemprego. Mesmo

assim, durante todo o periodo da década de 60 houve de facto uma situagio de pleno emprego.*

A modernizacdo do sistema produtivo fracassou no setor agricola e foi bem-sucedida na
industria transformadora, o que levou a alguns desequilibrios internos estruturais. Na evolu¢do do
tecido economico, sdo visiveis os efeitos da aceleragdo da concentragdo do capital e da crescente
presenga de um conjunto pequeno de grupos econdomicos. Esta evolu¢do ndo foi acompanhada por
uma significativa melhoria das condi¢des de vida da maioria da populagdo portuguesa nem pelo
desenvolvimento generalizado de todas as regides metropolitanas, tendo o crescimento deste periodo

favorecido o litoral em detrimento do interior.*

O crescimento econdmico registado entre 1950 e 1974, impulsionado pela industrializagdo e
pelas mudangas estruturais na economia portuguesa, exigiu uma evolugdo correspondente no setor
financeiro. A medida que a industrializagio se consolidava e o mercado interno se expandia,
tornou-se fundamental garantir um sistema bancario capaz de acompanhar as novas necessidades de
financiamento e investimento. Assim, a secdo seguinte analisa a evolucdo do sistema bancario
portugués durante este periodo, destacando o seu papel na estruturacdo da economia e na concessao
de crédito a setores estratégicos, bem como os desafios enfrentados no contexto de um regime

econdmico caracterizado por uma forte intervencao do Estado.

33 ]. Reis, op. cit.,p. 7.
3*]. L. C. das Neves, O crescimento econémico portugués no pés-guerra: um quadro global, Anélise Social, Vol. XXIX,
n° 128, 1994, p. 1020.
3 M. F. Rollo, Marcelo Caetano: politica econdmica e modernizacdo, Espacio Tiempo y Forma, janeiro de 2007, p. 139.
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2.2 O SiSTEMA BANCARIO PORTUGUES

O aumento de eficiéncia do setor bancario contribuiu para o dinamismo econémico do Pais.
Dentro das transformagdes ocorridas no setor bancdrio, sera de destacar o fato de Portugal ter
participado desde os seus primérdios no mercado dos eurodolares, adotando com relativamente
pouco atraso as principais inovagdes das técnicas bancérias em curso no resto da Europa.’® A
evolugdo da banca comercial no periodo do pds-guerra seguiu trés grandes tendéncias: 1) o uso geral
da moeda escritural (a realizacdo de pagamentos através de transferéncias bancérias); 2) a
concentragdo dos bancos em unidades sediadas em Lisboa ¢ no Porto; 3) o estabelecimento de
agéncias bancarias em novas localidades (por vezes como resultado da absor¢do de bancos e casas

bancarias locais).

Foi no contexto de desenvolvimento de grupos econdmicos com origem em bancos
comerciais ou que adquiriram bancos como parte da sua estratégia de expansdo, que se deu a criagdo
de um novo banco de investimento, o0 BFN. Em 1950, o sistema bancério portugués era composto
por vinte e dois bancos comerciais, treze casas bancarias ndo constituidas em sociedade e vinte
caixas econdmicas. Os bancos comerciais dominavam o mercado, respondendo por cerca de 69 % de
todos os depdsitos (contra 40 % em 1938) e cerca de 50 % do crédito (48 % em 1950, 51 % em
1951). Os bancos ndo constituidos em sociedade eram residuais, com uma quota de mercado em
termos de depdsitos de cerca de 1,5 %. A maioria das vinte caixas econdmicas eram de pequena
dimensao, com excecdo da CGD. As caixas econdmicas representavam cerca de 30 % dos depositos,
mas a maior parte vinha precisamente da CGD, que representava 90 % de todos os depositos em
caixas economicas € era a maior institui¢ao financeira no pais, com uma quota de mercado de cerca

de 27 % em depositos e 30 % em crédito.*’

Vinte e trés anos depois, em 1973, a estrutura bancéria tinha sofrido um notavel processo de
concentragdo. Os bancos comerciais detinham agora 80 % de todos os depositos do pais (os restantes
20 % eram quase integralmente detidos pela CGD) e 65 % do crédito. O numero de bancos
comerciais caiu para catorze (de vinte e duas) e o numero de casas bancarias para sete (de treze). Isto
nao resultou de faléncias, mas da transformacao de casas bancarias em bancos comerciais ou de

fusdes e aquisi¢des.”® O BFN, embora tenha comegado como a terceira maior instituigdo de crédito

36«0 sistema bancério portugués na época de consolidag¢ido do crescimento econdmico moderno (1961-1975)”. Em N.

Valério et. al., Historia do sistema bancario portugués. Da assun¢do pelo Banco de Portugal das fungdes de Banco
Central a Unido Monetaria Europeia, (1831-1998), Lisboa, Banco de Portugal, 2010, p. 200.

37 L. Amaral, Imperfect But Hard Competition: The Portuguese Banking Sector in the Golden Age (1950-1973), Lisboa,
FEUNL Working Paper Series No. 575, maio de 2013, p. 16.

3% L. Amaral, op. cit., p. 18.

19



quando iniciou a atividade comercial em 1960, com uma quota de mercado proxima de 9,5 %, em

1973 caiu para a posi¢ao mais baixa, proxima do Banco Fonsecas & Burnay (BFB) (cerca de 5 %).

As autoridades monetarias introduziram pela primeira vez os instrumentos cldssicos de
regulacdo da oferta de moeda, através do estabelecimento de mecanismos de manipulagdo das taxas
de juro de referéncia pelo Banco de Portugal, do controlo dos niveis de reservas obrigatérias dos
bancos e das operagdes de mercado aberto. Entre estes instrumentos, apenas as operagdes de
mercado aberto se mantiveram incipientes devido a auséncia do seu veiculo habitual, titulos de
divida publica de curto prazo, pois esta modalidade de financiamento representava apenas uma
pequena por¢do da divida publica portuguesa.’” Semelhante a situacdo existente na maioria dos
paises ocidentais neste periodo, o quadro legislativo portugués incluia: (1) o principio da autorizagao
governamental para abertura de bancos e filiais, e para fusdes e aquisi¢des; (2) elevados requisitos de
capital; (3) elevados requisitos de liquidez; (4) a fixacdo de taxas de juros determinadas por lei; e (5)
alguma forma de separacdo entre as atividades comerciais e de investimento dos bancos. A
legislagao portuguesa ndo impds uma separagao formal entre a banca comercial e de investimento,
mas limitou severamente a capacidade de bancos comerciais para se envolverem em

empreendimentos de longo prazo.*’

De acordo com este enquadramento institucional, os bancos tinham uma liberdade de acao
muito limitada: bastante contidos na sua politica de taxas de juro e for¢ados a deter elevadas reservas
de caixa, ndo podiam emprestar a longo prazo e podiam aplicar apenas uma parte muito limitada dos
seus recursos em acdes ou obrigagdes. Existia, mesmo assim, alguma competicdo: fusdes, aquisicdes
e entradas dependiam de autorizagdo governamental, mas ndo eram proibidas. A entrada de novos
agentes no mercado metropolitano era feita através da fundacdo de novas casas bancarias e da
transformag¢dao das casas bancarias em bancos comerciais. Assim, apesar de ndo ser livre, a
competicdo e a ameaga de exclusdo existiam, embora ndo inteiramente determinadas pelo mercado.
Apesar de serem for¢cados por lei a emprestar apenas a curto prazo, os bancos comerciais adotaram a
pratica de renovar varias vezes estes empréstimos, de modo que, em ultima analise, funcionavam

como crédito de longo prazo, dando uma contribui¢do positiva para a economia.!

A necessidade de canalizar maiores montantes de crédito para empreendimentos de fomento

conduziu a uma reforma do sistema de crédito, operada em 1957, que previa a criagdo de bancos de

3 N. Valério e A. Tomas, Estudos de histéria empresarial de Portugal: banca, Lisboa, GHES - Documento de Trabalho/
Working Paper, 2021, p. 12.

40 L. Amaral, Measuring competition in Portuguese commercial banking during the Golden Age (1960—1973). Business
History, Vol. 57, n°8, 2015, p. 1192-1218

41 “The Estado Novo Period After World War II: The Golden Age of Economic Growth.”. Em L. Amaral, The Modern
Portuguese Economy in the Twentieth and Twenty-First Centuries, Palgrave Macmillan, 2019, p. 211.
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investimento, especializados no crédito a médio e a longo prazo, destinados a contribuir para
incrementar e orientar os recursos nacionais dedicados a empreendimentos de fomento. Os bancos de
investimento, segundo a legislacdo de 1957-59, precisariam de um capital inicial de 300 milhdes de
escudos e pelo menos um membro do conselho de administragdo nomeado pelo Governo.* O BFN, o
primeiro dos novos bancos de investimentos, criado em 1958, incluiria no seu campo de atividade
ndo apenas a metropole, mas também as colonias portuguesas, por continuar em aberto a solucao do
problema de crédito a médio e longo prazo nas colonias e por se considerar que, pelo menos de

inicio, ndo haveria vantagem em multiplicar o nimero destas instituigdes.*

Esta reforma do sistema de crédito foi obtida através de um pacote legislativo que visava uma
reorganizacdo completa do sistema bancario (Decreto-Lei n° 41 403, de 27 de novembro de 1957, ¢
Decreto-Lei n® 42 641, de 12 de novembro de 1959). O montante de capital necessario para o
funcionamento dos bancos foi aumentado: os bancos pré-existentes em Lisboa e no Porto poderiam
manter as portas abertas enquanto o seu capital fosse igual ou maior a 30 milhdes de escudos, ¢ 10
milhdes se funcionassem fora dessas duas cidades. Para os novos bancos, porém, o capital inicial

tinha de atingir os 50 milhdes de escudos em Lisboa e Porto, e 20 milhdes noutras localidades.

Existiam limites quanto a aquisicdo de agdes de empresas, que nunca poderiam representar
mais do que o valor total do fundo de reserva mais 20 % do capital do banco, nem exceder 20 % do
capital da empresa. Mas as regras prudenciais relativas ao tamanho e composi¢do das reservas de
caixa foram alteradas, passando a ser menos restritivas. Agora, em vez de cobrir 20 % dos depdsitos
a ordem, as reservas de caixa deveriam cobrir apenas 15 % dos depositos a ordem e dos depositos a
prazo com prazo inferior a um més, bem como 5 % dos depdsitos a prazo superiores a um meés. A
percentagem restante dos depdsitos ndo cobertos por reservas primarias de caixa tinham de ser
cobertos com ativos liquidos ou ativos com prazo de vencimento preferencialmente de trés meses e
nunca superior a um ano. Esses limites foram alterados diversas vezes até 1973, com o objetivo de

permitir aos bancos comerciais conceder empréstimos por periodos mais longos.

O quadro legislativo de 1957-1959 seria complementado e alterado por novas medidas
tomadas durante a década de Sessenta como, por exemplo, o Decreto-Lei n® 46 492, de 18/08/1965,
que pela primeira vez limitou as taxas oferecidas em depdsitos a prazo. Este decreto, juntamente com
o Decreto-Lei n® 47 910, de 7/10/1967, autorizavam os bancos comerciais a conceder empréstimos a

mais de dois anos, desde que baseados em depdsitos a prazo (em empréstimos com prazos mais

“2 L. Amaral, Imperfect But Hard Competition: The Portuguese Banking Sector in the Golden Age (1950-1973), Lisboa,
FEUNL Working Paper Series No. 575, maio de 2013, p. 12.

* Banco de Fomento Nacional, Relatério, Balanco e Contas do Conselho de Administracdo e Parecer do Conselho
Fiscal. Exercicio de 1960, Lisboa, 1961, p. 19-20.
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longos, os periodos deveriam basear-se no capital dos bancos). O Decreto-Lei n® 48 948, de
3/04/1969, permitiu que os bancos comerciais concedessem empréstimos de um a cinco anos, desde
que baseados em depositos a prazo de seis meses ou em titulos.** Antes destes decretos, s6 0 BFN e a
CGD podiam conceder empréstimos com estes prazos, mas, mesmo com estas reformas, o foco dos
bancos comerciais continuou a ser o empréstimo a curto prazo € o BFN e a CGD puderam continuar

o seu dominio neste tipo de operagdes de crédito.

A partir da década de Sessenta a atratividade dos depositos a prazo foi um importante
instrumento de competicao dentro do setor bancario. Até 1965 nao havia restrigdes legais aos juros
dos depdsitos a prazo (os bancos nao podiam, no entanto, oferecer taxas sobre depdsitos a prazo para
0s quais ndo conseguissem encontrar uma correspondéncia do lado dos ativos). Mas a introdugao de
limites legais para as taxas dos depositos a prazo em 1965 nao impediu o seu crescimento. Na década
de Sessenta, um numero crescente de bancos langou campanhas agressivas para atrair depositantes.
Devido aos limites legais impostos aos depositos a ordem, a competi¢do concentrou-se nos depositos
a prazo, chegando a ultrapassar a linha da legalidade. Ao longo da década de Sessenta, as
reclamagdes dos bancos sobre a legalidade das praticas dos seus concorrentes cresceram,
nomeadamente nas reunides do Conselho Nacional de Crédito, onde se reuniam representantes dos
varios bancos e do Governo. Numa dessas reunides (em junho de 1964), Fausto de Figueiredo, o
representante do Banco Fonsecas & Burnay, argumentou que era de conhecimento geral que as
disposi¢des legais ndo eram cumpridas. Numa outra reunido, um més depois, o Visconde da
Merceana, representante do BNU, citou um artigo de uma revista espanhola, argumentando que este
retratava fielmente a situacdo em Portugal: num ano em que as taxas maximas legais sobre depositos
a prazo eram 3 %, alguns bancos pagavam entre 4 % e 7 %, e até, em casos excecionais, 10 %.
Segundo o representante do BFN no Conselho, Daniel Barbosa, numa reunido do Conselho realizada
em junho de 1967, além da manipulagdo de taxas, outra pratica comum era classificar os depositos a
ordem como depdsitos a prazo, permitindo assim uma maior atratividade para os clientes em termos

de taxas e liquidez.®

Os juros ndo foram o Unico instrumento utilizado pelos bancos para atrair depositos. Outro
fator importante foi a expansao geografica. Houve durante todo este periodo uma corrida para a
abertura de filiais, especialmente na segunda metade da década de Sessenta. Os dados agregados
disponiveis sdo muito irregulares, mas ainda assim transmitem uma imagem de forte crescimento.

Entre 1950 e 1959 o Governo autorizou a abertura de cento e vinte uma agéncias. Havia trezentos e

“ L. Amaral, op. cit., p. 13.
4 L. Amaral, Imperfect But Hard Competition: The Portuguese Banking Sector in the Golden Age (1950-1973), Lisboa,
FEUNL Working Paper Series No. 575, maio de 2013, p. 28-29.
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sessenta e quatro agéncias em 1965, que passaram a quinhentos e trinta € nove no ano seguinte, um
aumento de 67,5 %. Isso significa que num Unico ano foram abertas mais agéncias do que durante
toda a década de Cinquenta. O numero de agéncias cresceu para setecentos e setenta e oito em 1972,

mais do que duplicando o nimero de 1965.%

A banca comercial financiou as empresas exportadoras, através do mecanismo de crédito a
curto prazo renovavel, cobrando taxas de juro mais elevadas do que no crédito a curto prazo. Os
compradores estrangeiros também vao prolongar os prazos de pagamento a empresas exportadoras, o
que vai aumentar a sua dependéncia no crédito da banca comercial. O desenvolvimento do crédito
industrial na banca comercial s6 foi possivel na década de 60 através do mecanismo do curto prazo
renovavel, este mecanismo vai permitir o controlo dos negdcios de cambiais proporcionados pelas
empresas exportadoras. O crédito industrial era concedido salvaguardando o méaximo de liquidez
bancaria, o que limitava o seu desenvolvimento. A partir de 1965-66, a banca também vai financiar
as empresas multinacionais que se vém instalar em Portugal com o objetivo de exportar ou de
reforcar as suas redes de vendas internas, pois as taxas de juros portuguesas eram inferiores as do
euromercado. Anteriormente a 1965, as multinacionais eram praticamente inexistentes na economia
portuguesa. A banca contribuiu para a abertura da economia portuguesa realizada neste periodo
através do financiamento de empresas exportadoras, sejam estas portuguesas ou filiais de
multinacionais. Mantiveram-se défices comerciais externos significativos, apesar do aumento da
importancia das exportagdes e foi principalmente gracas as remessas de emigrantes € um maior
investimento estrangeiro que houve sucessivos excedentes da balanca de pagamentos e a acumulagdo
de ativos sobre o exterior, com a consequente expansao da base monetaria e o aumento de liquidez
dos bancos portugueses. Neste contexto, os bancos (incluindo o BFN) ndo necessitaram de recorrer
substancialmente ao financiamento do Banco de Portugal. Devido a esta expansdo da base monetaria
verificou-se um aumento continuo da taxa de inflagdo em inicios dos anos Setenta que levou as
autoridades monetarias a estabelecer novas medidas restritivas. Em maio de 1972, as taxas de
reservas obrigatorias dos bancos aumentaram e, em dezembro do mesmo ano, o Banco de Portugal
aumentou a taxa de desconto, o que voltaria a acontecer em dezembro de 1973. Em 1972 também
foram impostas restricdes quantitativas a concessao de crédito ao consumo e a importagao, algo sem
precedentes. Estas medidas ndo seriam o suficiente para combater a inflagdo e Portugal passaria por

uma crise inflacionaria até 1974.%

L. Amaral, op. cit., p. 29-30.
47 F. T. Santos, Stock monetdrio e desempenho macroeconémico durante o Estado Novo, Lisboa, Andlise Social, Vol.
XXIX, n® 128, 1994, p. 995.
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O seguinte conjunto de bancos ¢ conhecido como o “nicleo monopolista”, j4 que se
centravam nestes bancos as principais tendéncias monopolistas da economia portuguesa: Banco
Borges & Irmao, Banco Espirito Santo, Banco Fonsecas & Burnay, Banco Nacional Ultramarino,
Banco Pinto de Magalhdes, Banco Pinto & Sotto Mayor (parte do grupo Champalimaud), Banco
Portugués do Atlantico e Banco Totta & Acores (parte do grupo CUF). E bem evidente a

intensificagdo do dominio do grande capital bancario entre 1968-1974.

O Banco Portugués do Atlantico, no setor financeiro, entre 1969 e 1974, controlava o Banco
Comercial de Angola, 30,0 % e detinha posi¢ao no BFN (2,1 %), no Banco de Portugal (4,3 %) e na
Sociedade Financeira Portuguesa (2,4 %). Para além disso, participava na Companhia Portuguesa de
Fornos Elétricos (15,1 %). O Banco Fonsecas & Burnay, no setor financeiro, entre 1969 e 1974,
tinha posi¢do no BFN (8 %) e na Sociedade Financeira Portuguesa (2,7 %). O Banco Borges e Irmao
participava no BFN (1,4 %), na Sociedade Financeira Portuguesa (1,6 %) e na Companhia
Portuguesa de Fornos Elétricos (10,6 %). O Banco Espirito Santo, no setor financeiro, participava no
BFN (5,8 %), no Banco de Portugal (5,9 %) e na Sociedade Financeira Portuguesa (1,9%). O Banco
Nacional Ultramarino detinha posi¢cdes no BFN (7,2 %), no Banco de Portugal (29,2 %) e na
Sociedade Financeira Portuguesa (2,9 %).* Estes bancos, no total, detinham 24,5 % do capital social
do BFN, por isso, a um certo nivel, o BFN era uma colaboragdo entre o Estado e os principais bancos
comerciais. A banca de investimento portuguesa (o BFN e a Sociedade Financeira Portuguesa) nao
eram independentes da banca comercial ou dos principais grupos econdomicos tendo os grupos o
poder de, por exemplo, nomear parte dos administradores do BFN e da Sociedade Financeira

Portuguesa.
Alguns dos aspetos mais determinantes da evolugdo do sistema bancario sdo:

1. O aumento do montante dos depoésitos controlados pelo sistema bancério, e em particular pelo
nucleo monopolista. Em 1968, os depositos no sistema bancario cifravam-se em 132 milhdes
de contos, em 1973 cifravam-se em 328 milhdes de contos. Era no niicleo monopolista que se
concentrava esse volume crescente de depdsitos: em 1968, 60 % do total estava depositado
neste grupo, em 1973, era 64 % do total. Para este crescimento contribuiu, ndo s6 o aumento
registado nos depdsitos a ordem, mas de igual modo, a expansdo (mais do que o triplo) dos
depositos a prazo. Os bancos monopolistas, apesar do aumento da captacdo de depositos a
prazo pelo BFN e CGD, continuaram a deter a vasta maioria dos depositos a prazo com 68 %

do seu montante. Esta concentragdo de depdsitos a prazo vird a levantar problemas de

8 J. M. Caeiro, Elites e Poder - Os Grupos Econémicos em Portugal do "Estado Novo" a Actualidade, CESDET, 2004,
p. 333-340
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rendibilidade bancaria depois de 1969, convidando, por isso, a sua utilizagdo no crédito ao
consumo e aplicagdes especulativas.

2. A carteira comercial do nucleo monopolista triplicou entre 1969 e 1974. Isto foi devido a
rapida deterioracdo financeira das empresas portuguesas com o consequente aumento do
recurso ao capital alheio. As receitas de todas as sociedades portuguesas, neste periodo,
duplicaram. Ritmo bem inferior a evolug¢do do valor total da carteira comercial bancéria, que
em 1968 se situava nos 58 milhdes de contos ¢ em 1973 nos 166 milhdes. A evolucdo desta
carteira comercial ndo acompanhava o crescimento real da economia portuguesa. Em 1968 o
ntcleo monopolista detinha 80 % da carteira comercial bancaria e em 1973 83 %.

3. A evolugdo da carteira de titulos e cupdes do setor bancario neste periodo foi baseada num
espetacular aumento da atividade bolsista especulativa. Os bancos monopolistas, através dos
depositos que controlavam, impulsionavam a bolsa de especulagdo, com o objetivo de
adquirir um grau de controlo econémico sem precedentes. Entre 1968 e 1973, os bancos
monopolistas quase quintuplicam o valor da sua carteira de titulos e cupdes, passando de 4,3
milhdes de contos em 1968 (37 % da carteira do sistema bancario) para 19,5 milhdes em

1973 (57 %).%

A concentragdo do capital bancario no nicleo monopolista levou a um desvio de recursos
para atividades especulativas que podiam ter sido destinados a investimentos produtivos. Foi so
através dos ganhos especulativos das operacdes cambiais e sobre titulos, que o nlicleo monopolista
conseguiu apresentar resultados finais positivos: os resultados globais do nucleo monopolista
subiram em 1973 a 847 000 contos (60 % dos resultados do sistema bancario), quando as receitas das
operagdes mencionadas forneceram 1,4 milhdes de contos. O desvio de recursos para participagdes
financeiras ndo apresentava o mesmo dinamismo do que nas operacdes cambiais e sobre titulos. O
nicleo monopolista possuia, no total, participa¢des financeiras de valor de 800 000 contos em 1968,
passando apenas para 1,7 milhdes de contos em 1973. O investimento em participagdes financeiras
era articulado com as participacdes de que os bancos dispunham através de outras empresas holding

ou de companhias seguradoras, ou era articulado com a sua carteira de titulos e cupdes.™

Do ponto de vista do sistema monetario, Portugal e as suas coldnias faziam parte da zona do
escudo, centralizada em Lisboa pelo Banco de Portugal, utilizando como meio de pagamento apenas

escudos portugueses ou moeda estrangeira convertida em escudos. As moedas das colonias ndo eram

* A. R. dos Santos, Desenvolvimento monopolista em Portugal (fase 1968-73): estruturas fundamentais, Lisboa, Anélise
Social, Vol. XIII, n° 49, 1977, p. 87-88.
%0 A. R. dos Santos, op. cit., p. 88.
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aceites para “pagamentos interterritoriais”, sendo apenas utilizadas na respetiva colonia.’® O BFN
seria um ator relevante em todos os mercados coloniais, tendo comecado as suas operagdes de
crédito no mercado angolano e mogambicano, estabelecendo-se mais tarde nos restantes mercados
coloniais.

Até 1957 os tinicos bancos comerciais presentes nestes territorios eram o Banco de Angola e
o BNU. A partir desse ano, a fundacdo de novos bancos comerciais em Angola e Mogambique,
tornou os respetivos setores bancarios mais desenvolvidos e diversificados do que os das restantes
colonias.

O Banco de Angola foi o tnico banco emissor € um importante banco comercial em Angola
entre 1960-1974. Abriu onze novas agéncias em Angola e catorze novas agéncias em Portugal
metropolitano. Embora no inicio da década de Sessenta detivesse uma quota de mercado esmagadora
no setor bancario angolano (cerca de 80 % do total de depdsitos), no inicio da década de Setenta a
sua quota de mercado caiu para menos de um quinto do total de depdsitos e deixou de ser o maior
banco comercial de Angola.> Na totalidade do sistema bancario angolano, entre 1961-75, os
depdsitos a ordem foram multiplicados por um fator de cerca de dez, os depdsitos a prazo por um
fator de cerca de cem e os depdsitos em caixas econdmicas por um fator de cerca de vinte. Para além
do Banco de Angola, com vinte e duas agéncias em Angola e cerca de novecentos funcionarios,

existia em Angola um sistema bancario relativamente sofisticado na época colonial:

e C(Caixa Econdmica Postal, desde 1929;

e Montepio Geral de Angola, desde 1933;

e Banco Comercial de Angola, fundado em 1957, relacionado com o grupo bancario Banco
Portugués do Atlantico, com trinta e sete sucursais em Angola;

e Banco de Fomento Nacional, desde 1960;

e (aixa de Crédito Agro-Pecudrio, desde 1961;

e Banco de Crédito Comercial e Industrial, fundado em 1965, subsididria do Banco Borges &
Irmao, sediado no Porto, com dezanove agéncias;

e Banco Totta-Standard, desde 1966, uma joint venture entre o Standard Bank sul-africano e o
Banco Totta & Alianca (redenominado Banco Totta & Acores a partir de 1969), com onze

agéncias;

SIE. Rocha, Portugal, anos 60: crescimento econémico acelerado e papel das relagdes com as colonias, Lisboa, Analise
Social, Vol. XIII, n° 51, 1977, p. 609.

52 N. Valério et. al., Banking in the Portuguese Colonial Empire (1864-1975), Documento de Trabalho / Working Paper
n° 41,2010, p. 30.
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e Banco Pinto & Sotto Mayor, parte do grupo Champalimaud, a partir de 1967, com dezasseis
agéncias;

e Instituto de Crédito de Angola desde 1969, para crédito de médio e longo prazo. Até 1969, o
BFN era a tunica instituicdo de crédito que concedia substancialmente crédito a médio e a
longo prazo em Angola;

e Banco Inter-Unido desde 1973, joint venture entre o American First National City Bank e o

Banco Espirito Santo.>

Durante a década de Sessenta a grande maioria dos empréstimos concedidos pelos bancos
angolanos eram de curto prazo, o que contribuiu para o aumento das pressdes inflacionistas,
agravando ainda mais o défice da balanca de pagamentos, j& negativo ha vérios anos. A Delega¢ao
do BFN sofria duma escassez de fundos mas mesmo assim conseguia competir com a banca
comercial angolana na concessdo de crédito.”® Durante este periodo a banca angolana tendia a
privilegiar os depodsitos a ordem sobre os depositos a prazo. Os depositos a prazo comecaram a
ganhar peso no fim da década de Sessenta e no inicio da década de Setenta, mas foram sempre uma
pequena porcao do total. A maioria da populagdo angolana ndo tinha de resto acesso a qualquer tipo
de depdsitos, reservados a populagdo branca ou “assimilada”.® Os dep0sitos a prazo angolanos, em
1972, na banca comercial totalizavam 5 881 300 contos e os depositos a prazo no BFN 261 100

contos. O BFN representava s6 uma por¢ao insignificante dos depositos a prazo angolanos.

Na década de Sessenta Mocambique também desenvolveu um sistema bancério bastante
sofisticado. Para além do BNU, com fun¢des emissoras e comerciais, ¢ vinte e seis balcoes na

colonia, havia outros bancos:

e Banco de Fomento Nacional, desde 1960;

e Banco de Crédito Comercial e Industrial (BCCI), desde 1965, subsidiaria do Banco Borges &
Irmao do Porto;

e Banco Pinto & Sotto Mayor (BPSM), desde 1966;

e Instituto de Crédito de Mogambique, desde 1969;

e Banco Totta-Standard, desde 1966;

e (Casa Bancéria de Mogambique (CBM);

e Banco de Angola (BCA);

53 M. E. Mata, The Portuguese Escudo Monetary Zone. Its Impact in Colonial and Post-Colonial Africa, Palgrave
Macmillan, 2020, p. 195-196.

3 A. Torres, Pacto colonial e industrializag¢do de Angola (anos 60-70), Anélise Social, Vol. XIX, n® 77/79, 1983, p. 1109.
55 A. Torres, op. cit., p. 1112-1113.
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e Montepio de Mogambique.*®

No periodo colonial apenas funcionavam em Cabo Verde dois bancos: o BNU, desde 1865,
com fungdes emissoras e comerciais, € 0 BFN, desde 1973. O BFN s6 chegou a operar em Cabo
Verde durante um ano, mas, anteriormente, ja tinha concedido alguns empréstimos esporadicos,
apesar de ndo ter uma delegacdo no territorio, através das delegagdes em Angola e Mocambique. O
resto do sistema financeiro cabo-verdiano era composto por duas outras instituigdes de
poupanca/crédito: a Caixa Econdémica Postal, fundada em 1928, que utilizava os correios como rede
bancaria; e a Caixa de Crédito de Cabo Verde, fundada em 1962, uma caixa econdémica. Em
Guiné-Bissau s6 operavam o BNU (o unico banco comercial), o BFN e a Caixa Econdmica Postal
(além de trés caixas econdémicas, a Caixa de Previdéncia, Caixa dos Funcionarios das Alfandegas e
Caixa Sindical).”” Para além do BFN, ndo houve mais nenhum banco entre 1960-74 a comegar a sua

atividade em Guiné-Bissau.

O BFN era o unico banco de investimento em Cabo Verde e Guiné-Bissau durante o periodo
colonial, mas ndo aceitava depdsitos a prazo nestes territorios e a sua carteira comercial nao detinha
acoes nestas duas colonias, resumindo-se a sua atividade a concessao de empréstimos. Nao havia de
resto depositos a prazo naqueles dois territérios, onde o BNU era o unico banco que aceitava
depdsitos e as caixas econdmicas continuavam a representar uma proporcao significativa do total. O
facto de o BFN e o BNU serem os unicos bancos nestas duas colonias era uma decisdo consciente
por parte do Governo, que acreditava que a multiplicacdo de bancos comerciais e de investimento
seria contra procedente para o desenvolvimento econdémico das duas coldnias. Isto tornava o BFN
mais relevante pois, de facto, significava que o BFN dominava o crédito industrial, que o BNU

tipicamente negligenciava.

Tudo isto contribuiu para acentuar a relevancia da atuacdo do BFN nas colonias. A
competi¢do era ai praticamente inexistente, exceto em Angola e Mogcambique, onde o BFN teria cada
vez mais competidores ao longo da década de Sessenta. Nao apenas o BFN ndo era um banco
exclusivamente metropolitano, como ndo havia mais nenhum banco de investimento nas coldnias. Os
investimentos ultramarinos do BFN serdo por isso objeto de particular atengdo ao longo desta tese,
especialmente em Angola e Mogambique, com foco em alguns mutudrios individuais do BFN. A
relacdo entre 0 BFN e o BNU e o Banco de Angola (os dois bancos emissores coloniais) também vai
ser estudada, visto que o BFN operou frequentemente como um intermedidrio destes dois bancos na

concessao de crédito.

% M. E. Mata, op. cit., p. 215-216.
7M. E. Mata, op. cit,, p. 170.
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Finalmente, ¢ impossivel dissociar a historia do BFN do processo de eletrificagdao do

pos-guerra encetado pelo Estado Novo e financiado pelos Planos de Fomento.

Até 1961, o financiamento dos projetos de eletrificagdo do Estado Novo obedeceu a um
conjunto de parametros simples. As concessionarias de produgdo de hidroeletricidade praticavam
niveis reduzidos de autofinanciamento (estando dependentes de capitais alheios) e distribuiam
regularmente dividendos (com taxas superiores as do juro sobre empréstimos de longo prazo). Os
novos investimentos eram financiados em mais de 60 % por investidores institucionais dependentes
do setor publico: as instituigdes de previdéncia, que financiavam as concessionarias exclusivamente
através de agdes e obrigacdes; o Fundo de Fomento Nacional e, mais tarde, o Banco de Fomento
Nacional, maioritariamente através de empréstimos a longo prazo, mas também através de agdes e
obrigagodes; e a CGD. O publico e os principais bancos comerciais representavam os restantes 40 %
de investimento no setor, sendo o crédito externo uma propor¢ao muito reduzida do investimento

total.>®

A partir de 1961, as despesas militares restringiram as possibilidades de interven¢ao direta do
Estado no setor industrial e na constru¢do de novas infraestruturas. Dois bancos, a CGD ¢ o BFN,
seriam por isso chamados a desempenhar um papel ativo nessas duas areas, através da concessao de
crédito a médio e longo prazo. Com o apoio das instituigdes de previdéncia, estes dois bancos vao ser
especialmente importantes na mobilizagdo de capitais para a expansdo das grandes redes,

nomeadamente a rede energética.

O esfor¢o de investimento ditado pelo II Plano de Fomento trouxe grandes perturbagdes
financeiras as empresas hidroelétricas no periodo de 1961-63, que acabaram por determinar o fim do

seu modelo tradicional de financiamento, anteriormente delineado, pela conjugacao de dois fatores:

e O custo dos empreendimentos foi muito superior ao que havia sido previsto no II Plano
(quase o dobro), tendo provocado, nalguns concessionarios, situacdes criticas de tesouraria
que impuseram o recurso transitorio ao crédito a curto prazo junto da banca comercial, algo
que nao era previsto no Plano;

e A crise no mercado de emissdes de novos titulos de rendimento fixo em 1961, as obrigacdes
a longo prazo, pois o setor hidroelétrico estava anteriormente dependente nestas obrigacdes
para o seu financiamento. A diferenca de rendimento entre as obrigacdes langadas no

mercado interno e no mercado externo e a diferenca de rendimento entre acdes e obrigacdes,

58 J. F. Ribeiro et. al., Grande industria, banca e grupos financeiros, 1953-73, Lisboa, Anélise Social, Vol. XXIII, n° 99,
1987, p. 954.
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desincentivavam o investimento em obrigacdes domésticas. Esta perturbagdo foi agravada

pela intensa fuga de capitais deste periodo.

O fim do modelo tradicional de financiamento aumentou o recurso ao crédito externo
(nomeadamente junto do Banco Mundial), em condi¢des de custo e, sobretudo, de prazo, claramente
desfasadas relativamente ao tempo de recuperacao dos investimentos. Este facto, adicionado ao
recurso ao crédito interno a curto prazo, tornaria inevitavel a realizagdo posterior de operagdes de
consolidagdo por parte das empresas hidroelétricas. Todos estes fatores deram um carater permanente

a crise de 1961-63, que ditou um novo esquema de financiamento as empresas hidroelétricas.”

O maior nivel de investimento por parte da CGD e do BFN que o novo esquema de
financiamento das empresas hidroelétricas exigia foi s6 possivel gragas a concessdo de privilégios
por parte do Governo na captagcdo quer de remessas de emigrantes (que tinham vindo a aumentar
desde meados da década de Sessenta), quer de outras fontes de poupanca. Para esse efeito, o
Governo limitou a abertura de novas agéncias pelos bancos comerciais a partir de 1969 e autorizou a

pratica de taxas de juro preferenciais para os depositos a prazo realizados naquelas duas institui¢des.

A partir de 1967, o Banco Mundial deixou de financiar o setor hidroelétrico, pois considerava
que Portugal dispunha de reservas cambiais adequadas, que tornavam possivel recorrer ao mercado
externo de capitais. Com o fim desse financiamento e a consolida¢do financeira das empresas
hidroelétricas, da-se a decis@o de investir em novos centros produtores, perante o crescimento do

consumo de eletricidade em Portugal e a previsdo da sua acelera¢dao nos anos seguintes.

Por isso, em 1968 da-se a fusdo das cinco principais empresas do setor da eletricidade:
Hidroelétrica do Z&zere, Hidroelétrica do Cavado, Hidroelétrica do Douro, Empresa Termoelétrica
Portuguesa (empresa de producao de eletricidade) e Companhia Nacional de Eletricidade (empresa
de transporte de eletricidade), numa tinica empresa, a Companhia Portuguesa de Eletricidade (CPE).
E o financiamento da CPE vai contar sobretudo com os empréstimos a médio e longo prazo da CGD
e do BFN, pois as institui¢des de previdéncia deixaram de financiar o setor elétrico. Assim, a CPE

ndo competia no mercado de capitais com os grupos financeiros e outras empresas industriais.

A CPE pertenciam, em 1973, catorze centrais hidroelétricas (cinco no sistema Douro, seis no
sistema Céavado e trés no sistema Zézere) e duas centrais termoelétricas (Tapada do Outeiro e
Carregado). Em 1971 a produgdo das centrais da CPE foi de 6 353 milhdes de kilowatts (82 % da

producao nacional), sendo 4/5 da origem hidrica e 1/5 de origem térmica. De 1969 e 1971, enquanto

9 J. F. Ribeiro et. al., op. cit., p. 975-976.
80 J. F. Ribeiro et. al., op. cit., p. 1010-1011.

30



a producao das centrais hidroelétricas se manteve estacionaria, a produgao das centrais termoelétricas
foi multiplicada por oito. A CPE era objeto de muitos interesses. Como Unica empresa de produgao
de eletricidade (mas ndo de transporte), nela se encontravam reunidos todos os grandes grupos
financeiros. Dela eram acionistas o Estado, os maiores bancos (incluindo o BFN, que era dela credor)
¢ as suas companhias de seguros, bem como algumas grandes empresas industriais.” Em 1975 a

empresa seria nacionalizada e em 1976 fundida na EDP.

O setor da eletricidades, representou sempre uma parcela significativa da concessdo de
crédito do BFN entre 1960 e 1974. Os investimentos do BFN ndo estavam apenas focados no
financiamento das empresas hidroelétricas ¢ na produgdo de eletricidade, mas eram também
direcionados ao setor de distribuicdo e a expansdo da rede elétrica. O BFN tomaria uma posi¢ao
acionista em muitas destas empresas e investiria também na construcdo de infraestruturas

programada nos Planos de Fomento ao longo dos anos Sessenta.

Neste capitulo caracterizou-se os principais agentes do setor bancario, os bancos comerciais,
o BFN e a CGD e o seu papel na economia portuguesa. Sao particularmente relevante as relagdes
entre o “nucleo monopolista” e o BFN, especialmente entre 1969 e 1974, quando a concentragdo de
titulos e acdes neste nucleo vai aumentar cada vez mais. Houve alteracoes legislativas e mudangas de
politica monetaria que acabaram por alterar estruturalmente o setor bancario, estas alteracdes nao se
desviaram do padrdo europeu deste periodo. No préximo capitulo, delineara-se mais exaustivamente
que investimentos o BFN realizou no setor de eletricidade, em que empresas e as suas variagcdes de
montante de ano para ano. Também vai-se estudar os investimentos realizados pelo BFN no dmbito

do II Plano de Fomento.

Tendo analisado o contexto econdmico e financeiro de Portugal entre 1950 e 1974, com
especial destaque para o processo de industrializa¢do tardia e a configuragdo do sistema bancario
nacional, importa agora recuar no tempo e focar, com maior detalhe, o periodo de 1960 a 1963,
crucial para compreender os primeiros passos de um movimento que, embora inserido num quadro
estrutural mais vasto, apresenta dindmicas proprias. O proximo capitulo centrar-se-a, assim, na
origem e consolidacdo das principais transformagdes verificadas nesse triénio, considerando os
elementos que contribuiram para a redefini¢ao progressiva da politica econémica, bem como o papel

das instituigdes emergentes no refor¢o do modelo em construcao.

1 M. B. Martins, Sociedades e grupos em Portugal, Estampa, 1975, p. 75-76.
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3.1960-1963: DA ORIGEM A CONSOLIDACAO

3.1 A criacAo DO BFN E 0S PRIMEIROS DESAFIOS

Neste capitulo a fundagdao do BFN serd estudada comegando por uma andlise da constitui¢ao
e dos estatutos do BFN, onde estdo enunciadas as intengdes originais destas instituicdo. A estrutura
acionista do BFN ndo vai sofrer grandes alteracdes até 1972, por isso € relevante estudar a sua
composi¢ao original, bem como as origens do seu capital, proveniente de fontes publicas e privadas.
A evolugdo da carteira comercial (empréstimos diretos, garantias e participagdes financeiras) de
1960 até 1963 sera o foco de grande parte deste capitulo, em especial que setores econdmicos
receberam maiores montantes de financiamento. O papel do BFN no financiamento do II Plano de
Fomento também ¢ especialmente relevante. O capitulo termina com o estudo do caso da CCUP, um

mutuario angolano.

O aproveitamento por Portugal da ajuda americana a Europa (o Plano Marshall), dera origem
ao estabelecimento de uma organiza¢do parabancéria, o Fundo de Fomento Nacional (FFN),
incumbido de assegurar a gestdo dessa ajuda. Apds o Plano Marshall, o FFN assumiu fungdes
relacionadas com a politica geral de desenvolvimento econémico, sendo predominantemente um
instituto de financiamentos publicos dirigidos, na sua maior parte, a empreendimentos incluidos no I

Plano de Fomento.

Foi a partir do FFN que se criou o BFN, com o objetivo de satisfazer de forma mais
consistente as necessidades de crédito a médio e longo prazo geradas pelo processo de
industrializacd0.* A criacdo de um Banco de Fomento Nacional estava a ser debatido dentro do
Governo pelo menos desde 1953 e em 1956 ja havia um rascunho da futura constituicdo do Banco,
apesar de ainda ser bastante diferente do que acabaria por ser promulgado.”® O FFN enviara entdo um
parecer sobre um destes rascunhos, delineando o texto da constituicdo e o que devia ser deixado para
os futuros estatutos, solicitando um plano concreto para a transicdo dos funcionarios do FFN e para a
utilizacdo dos recursos do Fundo dentro da estrutura acionista do BFN. A constituicdo do Banco, por
iniciativa do governo, através do Decreto-Lei n® 41 957, s6 viria a ocorrer em 1958, tendo a sua
atividade iniciado em 1960. Os estatutos do Banco foram aprovados em 1959, em Despacho do
Conselho de Ministros, de 3 de agosto, como previsto no Decreto-Lei n® 41 957, e sé seriam

substituidos em 1972, pelo Decreto-Lei 323/72.

62 N. Valério e A. Tomas, Estudos de histéria empresarial de Portugal: banca, Lisboa, GHES - Documento de Trabalho /
Working Paper, 2021, p. 13.
% Criagdo do Banco de Fomento Nacional, Lisboa, 1953.
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A estrutura de governanga do Banco ficou definida pelos respetivos estatutos. Algo que
distinguia o banco de outras empresas publicas (como a CGD) ¢ que os membros do Conselho de
Administragdo ou do Conselho Fiscal ndo eram escolhidos pelo Estado. O Conselho de
Administragdo era composto por sete membros (art.” 66 dos estatutos), dos quais o governo escolhia
apenas dois (sendo um indicado pelo Banco de Portugal): o Governador (que também fazia parte do
Conselho de Administragdo e era o seu presidente) e um dos dois Vice-Governadores. O outro
Vice-governador era nomeado pelo Conselho. Dois membros do Conselho de Administracdo eram
eleitos pelos dois bancos emissores ultramarinos (o Banco de Angola e o Banco Nacional
Ultramarino) e os outros dois membros eram eleitos pela Assembleia Geral (sem intervengao do voto
do Estado que também era acionista). O Ministro das Finangas era o responsavel por nomear o
Governador e o Vice-Governador, ¢ o Conselho de Ministros era responsavel pela sua confirmagao.
O mandato do Governador era de cinco anos € o mandato dos Vice-Governadores e administradores,
fossem eles eleitos ou nomeados, era de trés anos, podendo ser renovados. O Conselho Fiscal era
constituido por trés membros, eleitos pela Assembleia Geral para um mandato de trés anos, e que
podiam servir varios mandatos. O Conselho Geral era a reunido entre o Conselho de Administracio e
o Conselho Fiscal, presidida pelo Governador. O Governador podia, extraordinariamente, convocar o

Conselho de Administragao e o Conselho Fiscal.

O primeiro Governador do Banco, o Dr. Simdes de Almeida, foi formalmente nomeado por
Portaria de 3/08/1959 e os restantes corpos dirigentes seriam eleitos antes do inicio da atividade da
institui¢do.** Aprovados os respetivos estatutos pelo Conselho de Ministros, em 21/07/1959,
realizou-se a 4 de agosto a escritura da constituicao do Banco. A 30/12/1959 foi efetuada o registo
comercial do instrumento de constituicdo e a 4/01/1960 o BFN abriu ao publico, iniciando a sua
atividade comercial. Porém, s6 em 1 de junho e 26 de julho seguintes, respetivamente, foi possivel
firmar os instrumentos definitivos de integragdo no patriménio do Banco dos bens afetos aos extintos
Departamento de Fomento do Banco de Angola e FFN. O Governador seria exonerado a 9/07/1960,
a seu pedido. O Boletim de Informagdo Vol. 1 N° 1 apenas menciona a sua exoneracdo e ndo explica

0 motivo.

Este era o primeiro banco de investimento em Portugal, criado por iniciativa direta do
governo, mas com uma forte participagdo acionista de varios bancos comerciais.®> O discurso do
primeiro Governador do BFN, o Dr. Jodo Anténio Simdes de Almeida, proferido no ato de

constituicdo do BFN, esclarecia essa relacdo com os bancos comerciais:

% Banco de Fomento Nacional, Boletim de Informagdo Vol. I N° 1, Lisboa, junho de 1960, p. 10-11.
% Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 10.

33



“Nas suas relacdes com os bancos comerciais e outros institutos de crédito nacionais,
tem de encontrar-se terreno de bom entendimento através duma perfeita articulagao
das respetivas atividades. Julgo-a, alias, antecipadamente garantida, pois os bancos,
numa demonstracdo repetida de boa colaboragdo com o Governo, tomaram
significativa posicdo acionista no Banco de Fomento e vao intervir, pelos
representantes que elegerem, na vida administrativa da instituicio. E, alias, evidente
que, devendo o Banco de Fomento elevar o nivel de vida da atividade econémica, os

bancos comerciais virdo a colher dai apreciaveis beneficios.”®

Algo que distinguia o BFN dos outros bancos portugueses era o facto de ndo ter como
objetivo expresso providenciar lucros aos seus acionistas, estando nisto limitado pelos préprios
estatutos. Por ndo ser um banco comercial, também ndo sentiria a necessidade de ter uma vasta rede
de agéncias: entre 1960 e 1967 s6 teve uma sede em Lisboa e uma delegagdo em Angola e
Mocambique. O facto de ter comegado a sua atividade com fundos publicos do Fundo de Fomento
Nacional e do Departamento de Fomento do Banco de Angola (52,5 % dos fundos iniciais),
herdando os empréstimos realizados por estas instituigdes (extintas no dia em que iniciou a sua
atividade), bem como grande parte do pessoal do FFN, representaria uma vantagem assinalavel nos

primeiros anos de atividade.

O capital social inicial do Banco correspondia a 1 000 000 de contos, dividido em 1 000 000
de agdes de 1 000 escudos cada uma. Uma larga maioria das agdes do Banco (700 000, 70 % do
total) pertenciam inicialmente ao Estado, com destaque para os fundos proveniente do FFN (450 000
acoes, 45 % do total). Foram reservadas 50 000 acdes (5 %) a uma instituicdo de crédito a indicar
pelo Governo, tendo 300 000 agdes (30 %) sido inicialmente subscritas por institui¢des de crédito.
Destas, 2/3 foram assumidas pelos bancos emissores para as colonias, o BNU e o Banco de Angola,
cada um dos quais passou a deter 100 000 agdes, correspondendo 75 % do investimento feito pelo
Banco de Angola a verbas proveniente do seu ex-Departamento de Fomento. S6 20 000 acdes (2 %
do total) ficaram destinadas a futura subscricdo publica pelas proprias institui¢des de crédito
(provenientes dos 30 % que estas instituicdes detinham, ou seja, acabaram por deter 28 % das a¢des).
O projeto inicial era que o BFN fosse um veiculo de cooperagdo entre o Estado e as institui¢des de

crédito selecionadas para participarem no seu capital.

O BFN tinha assim uma clara vocagdo colonial. A necessidade de organizar o apoio
financeiro ao desenvolvimento econdémico das coldnias era sentida hd muito tempo, registando-se

desde 1930 tentativas de criagdo de bancos de investimento para esse efeito. No entanto, o inico

% Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 9
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resultado efetivo destes esforgos fora, em 1946, a criagdo do Departamento de Fomento do Banco de
Angola. O BFN abriu a sua delegacdo em Luanda em 1963, acrescentando ao sistema bancario
angolano um novo elemento, o banco de investimento, mas ja prestava servigos com carater
transitorio em Luanda e Lourengo Marques desde 1960. As restantes colonias representavam uma
pequena percentagem do crédito concedido pelo BFN. O Banco ajudaria em todo o caso a dar uma
maior sofisticacdo aos setores bancarios coloniais em que estava presente e seria mais um
competidor em mercados pouco competitivos. Entre 1960 e 1969 o BFN operou em regime de
exclusividade em Portugal e nas coldnias, era o tnico banco de investimento. Juntar-se-lhe-ia, em
1969, a Sociedade Financeira Portuguesa, o segundo banco de investimento, igualmente constituida
sob a forma de sociedade an6énima e por iniciativa publica, mas, ao contrario do BFN, o Estado ndo

era acionista.

A subscricdo pelo publico das 20 000 acdes reservadas para este efeito foi aberta na
metropole e nas coldnias, de 3 a 5 de fevereiro de 1960, funcionando nas sedes do BFN e nas sedes ¢
dependéncias dos bancos que as tinham subscrito inicialmente. A emissdo foi um éxito, com 17 502
subscrigdes num total de 176 313 agdes pedidas. O excesso de procura obrigou inclusivamente a um

rateio das agdes.®’

Ja em novembro de 1960, o Boletim de Informacao, Vol. 1, n.° 2, analisava as operagdes de
crédito previstas nos estatutos do BFN, destacando as especificidades do crédito de médio e o longo
prazo. Segundo o boletim, a distingdo entre estes dois tipos de crédito baseava-se, de forma
ostensiva, na natureza das aplicagdes de investimento previstas nos estatutos. No entanto, da analise
dessas disposi¢des, era possivel inferir um critério adicional mais determinante do que a mera
natureza dos empreendimentos: a sua dimensdo ou, mais precisamente, a sua amplitude —

caracteristica que implicava também a duragao expectavel dos projetos a financiar.

Contudo, reconhecia-se que ndo era viavel definir, de forma a priori, uma métrica precisa que
permitisse aferir essa amplitude e, por conseguinte, classificar objetivamente o tipo de crédito
adequado a cada caso. Acrescentava-se ainda que seria questiondvel condicionar o prazo do
financiamento exclusivamente a envergadura dos projetos, dado que, em determinados casos,
investimentos considerados amplos poderiam, pela sua elevada rentabilidade, gerar retorno
compativel com prazos mais curtos. Esta reflexdo era particularmente pertinente a luz da missao de

fomento atribuida ao Banco, ja que, para maximizar o alcance da sua intervencdo, poderia ser

7 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 15-16.
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preferivel permitir que os capitais fossem reinvestidos de forma mais célere e recorrente,

multiplicando assim o impacto da sua agdo no tecido economico.®®

O boletim identificava a “amplitude” e repercussdo do crédito concedido pelo banco, como a
principal prioridade, sendo o fator da rentabilidade remetido para segundo plano. Estava assim
alinhado com os estatutos, que davam especial importancia a concessao de crédito industrial a longo
prazo, que deveriam ser privilegiados, em contraste com os restantes bancos, sempre tendo em conta
o condicionalismo de que o capital proprio investido na empresa que recebia o empréstimo deveria

ser no minimo igual ao valor emprestado pelo BFN.

As verbas utilizadas pelo BFN tinham diferentes proveniéncias. Para além dos valores
transferidos do extinto FFN, no montante de 28 614 contos, havia fundos concedidos pelas
Institui¢des de Previdéncia, no montante global de 176 722 contos, e crédito concedido pelo Banco
de Portugal, no montante de 143 500 contos. Estava legalmente previsto que, entre os recursos a
utilizar no financiamento das suas operagdes, os bancos de investimento recebessem do Estado, em
condi¢des acordadas com o Ministério das Financas, empréstimos provenientes do produto da
emissdo de obrigagdes da divida publica e de promissdrias de fomento nacional. Entre 1960 e 1974,
o BFN ficaria responsavel por aplicar parte dos recursos provindos da emissdo de promissorias de

fomento nacional através do financiamento de projetos incluidos nos planos de fomento.

O seguinte excerto do Boletim Interno refere, a propésito de um empréstimo do Estado ao
BFN, precisamente este propdsito: “Do produto da emissdo, 350 mil contos destinam-se a facultar
empréstimos do Tesouro da metropole aos Governos-Gerais das provincias de Angola e
Mocambique, para financiamento de empreendimentos integrados no II Plano de Fomento. Os
restantes 150 mil contos constituirdo objeto de empréstimo a conceder pelo Estado ao Banco de
Fomento Nacional que devera utiliza-lo para o financiamento de investimentos do setor privado e das
autarquias locais, nas duas provincias referidas. Os investimentos privados deverdo orientar-se para o
setor agropecudrio, para o setor elétrico e para a instalagdo, ampliagao ou reapetrechamento de

industrias que aproveitem matérias-primas locais.” %

O primeiro ano de atividade (1960) registou em todo o caso um grande niimero de pedidos de
concessao de crédito vindos do setor privado, excedendo a capacidade de resposta dos servigos do
Banco, que se viram obrigados a remeter parte deles para os anos seguintes. Este seria alids o ano
com o maior numero de pedidos de crédito ao Banco durante o periodo em estudo (1960-74). Em

1961, 1962 e 1963 haveria uma diminuicdo gradual do nimero de pedidos, mas, mesmo assim, o

% Banco de Fomento Nacional, Boletim de Informagdo Vol. I N° 2, Lisboa, novembro de 1960, p. 3-4.
% Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 15.
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BFN demonstrar-se-ia incapaz de responder a todos até 1962. Mesmo entre os pedidos de
empréstimo que eram aceites, muitas vezes as empresas credoras demoravam algum tempo a
executa-los: podiam formalizar o empréstimo em 1961, mas s6 executa-lo em 1962, algo que estava

largamente fora do controlo do banco.

Durante o primeiro ano de atividade, a grande maioria das solicitacoes de crédito foi
apresentada pelo setor privado: mil e vinte cinco pedidos, no valor total de 3 537 623 contos; os
restantes pedidos estavam ligados ao financiamento de autarquias ultramarinas, ao abrigo do
estipulado nos Estatutos, ainda que grande parte do crédito tivesse sido concedido na metropole. O
crédito concedido ao setor publico distribuia-se fundamentalmente entre autarquias ultramarinas,
destinado sobretudo a constru¢do de infraestruturas ou servigos publicos essenciais, € empresas
publicas metropolitanas. Entre os pedidos feitos ao BFN, cinquenta e dois foram apresentados sem
indicacdo da quantia pretendida, algo que ndo voltaria a acontecer nos anos seguintes. Dos seis
pedidos de aval apresentados em 1960, cinco, no valor de 486 552 contos, foram apresentados por
empresas do setor das industrias transformadoras e um, de 90 000 contos, por uma empresa do setor

dos transportes (ver Tabela II do Anexo A).

Um grande niimero de pedidos comecou a afluir ao Banco ainda antes do inicio de atividade,
continuando a partir dessa altura, o que contribuiu para que no fim do primeiro trimestre o valor
global das solicitacdes atingisse a ordem dos 2 000 000 de contos, ou seja mais de 50 % do total
anual e cerca do dobro do capital inicial do BFN. Nestas condicdes, era praticamente impossivel o
Banco atender a todos estes pedidos de imediato. A partir de abril de 1960 notou-se no entanto uma
diminui¢do apreciavel do nimero e do valor dos pedidos entrados. Dos pedidos de financiamento
apresentados ao Banco até ao fim de 1960, 68 % diziam respeito a projetos metropolitanos e 32 % a
projetos coloniais. Em valor, os totais para a metropole e para as colonias atingiram, respetivamente,

cerca de 2 129 000 contos e de 1 507 000 contos.”

A maior parte do crédito a médio prazo concedido pelo BFN destinou-se, como ja
destacamos ao setor de “Eletricidade e outros setores”, algo que serd analisado em maior

profundidade mais adiante.”

Das operagdes aprovadas para empreendimentos na metrdpole no primeiro ano de atividade
do BFN, o financiamento de uma delas (80 000 contos) foi diferido para 1961. Nao considerando no

total aprovado esta operacdo cujo financiamento foi diferido para 1961, verifica-se que o valor dos

" Banco de Fomento Nacional, Relatério, Balango e Contas do Conselho de Administragdo e Parecer do Conselho
Fiscal. Exercicio de 1960, Lisboa, 1961, p. 25.
"I Banco de Fomento Nacional, Boletim de Informagdo Vol. II N3, Lisboa, outubro de 1961, p. 23.
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empréstimos realizados em 1960 correspondia acerca de 88 % do montante das operacdes aprovadas
pela Administragdo, tendo sido os restantes 12 % realizados em 1961. Houve operagdes parcialmente
realizadas em 1960 e parcialmente em 1961, sendo 12 % o montante realizado em 1961 que ja tinha
sido aprovado em 1960.”> A realiza¢do dos empréstimos coloniais foi mais complicado do que a
realizacao dos empréstimos metropolitanos, visto que o BFN tinha ainda uma presenca escassa nas
coldnias, sendo que boa parte do montante aprovado para as coldénias em 1960 s6 foi realizado em

1961.

Dentro da importancia global das operagdes da garantia aprovadas, foi realizado, em 1960, o
montante de 159 543 contos, que representa cerca de 40 % do valor aprovado, sendo os restantes 60
% realizados em 1961 (Tabela II, Anexo A).” Em 1960 foram aprovadas poucas operagdes de
garantia, mas de volume significativo. Nos anos seguintes o nimero de aprovacdes aumentaria. As
operagdes de garantia do BFN estiveram sempre exclusivamente relacionadas com a obtencdo de
crédito externo, tendo o BFN sido, desde o seu primeiro ano de atividade, um intermediario
fundamental a esse nivel. O montante aprovado das operagdes de garantia era realizado na totalidade

em todos os casos e servia como comparticdo dum empréstimo realizado pelo um banco estrangeiro.

Em 1961 o BFN j4 tinha uma presenca significativa nas coldnias, especialmente em Angola,
como destacava o Boletim de Informag¢do Vol. Il N° 3 em outubro desse ano: “No que respeita a
Angola, o grupo de técnicos que ai permaneceu quase trés meses pdde mesmo contar com o auxilio
prestado pelo Senhor Ministro do Ultramar durante a sua visita a esta provincia. Tais ajudas
permitiram ao Banco formular regras de actuacdo quanto ao financiamento de empreendimentos
projectados e bem assim estudar e concluir diversas operagdes, nomeadamente empréstimos a Caixa
de Crédito Agro-Pecuario (40 000 contos), ao Fundo de Apoio as Industrias de Pesca (15 000
contos), a Caixa Econdmica Postal (40 000 contos) e aos Correios, Telégrafos e Telefones (22 000
contos).”” No seu segundo ano de atividade, o banco podia contar com a assisténcia direta de
ministros do Governo em Angola, antes sequer de ter uma delegacdo no territorio, permitindo-lhe,
entre outras coisas, financiar a aquisi¢do e montagem de material de telecomunicagdes pelos CTT. O
BFN autorizaria, nos primeiros nove meses de 1961, operagdes de financiamento no total de 639 000
contos nas coldnias, tendo o volume de operagdes aprovadas em Angola atingido 494 000 contos

(77,3 % do montante total).”

2 Banco de Fomento Nacional, Relatério, Balango e Contas do Conselho de Administracdo e Parecer do Conselho
Fiscal. Exercicio de 1960, Lisboa, 1961, p. 29.

3 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 31.

™ Banco de Fomento Nacional, Boletim de Informagdo Vol. II N°3, Lisboa, outubro de 1961, p. 3.

> Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 3.
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A estrutura de concessao de crédito manteve-se praticamente inalterada em relagdo ao ano
anterior. A maioria dos pedidos de operacdes de financiamento foi apresentada pelo setor privado
(quinhentos e trinta e um, na importancia de 2 126 204 contos), sendo os restantes efetuados por
autarquias ultramarinas e outras entidades do setor publico (Tabela II). Em relagdo a 1960 houve uma
diminui¢do de cerca de 1 000 000 contos no valor total dos pedidos, originada por uma redugao
sensivel em diferentes setores da metropole. No que respeita a distribuicdo regional, couberam a
metropole trezentos e nove pedidos, no valor de 1 038 073 contos, e nas coldnias duzentos e quarenta
e trés, no montante de 1 671 016 contos (Angola: noventa e sete, 872 734 contos; Mogambique:
cento e vinte e cinco, 760 924 contos; outras regides: vinte e um, 37 358 contos).”® O montante total
dos pedidos de financiamento das colonias em 1961 foi assim maior do que o montante total da
metropole. Isto refletia-se no montante total de aprovagdes de operagdes de financiamento, que
também foi maior nas coldnias do que na metrdpole. Esta situagdo repetir-se-ia em 1962, mas nao

voltaria a acontecer nos anos seguintes.

Embora a maior experiéncia e a melhor sistematizagdo dos métodos de trabalho dos servigos
tivessem permitido acelerar a apreciacdo dos pedidos apresentados, conduzindo a um aumento do
numero de aprovagdes, o Conselho de Administracdo do BFN acreditava que ainda ndo tinha sido

1.”7 Muitos pedidos ainda estavam insuficientemente

atingido o ritmo desejado no exercicio de 196
instruidos e outros ndo se enquadravam no condicionalismo estatuario do Banco. Por outro lado,
varios pedidos do setor agricola transitaram para a Junta de Colonizagdo Interna ou para a Caixa de
Crédito Agro-Pecuario de Angola, ao abrigo dos acordos do Banco com estas entidades. O BFN
raramente concedia empréstimos diretos ao setor agricola, usando aquelas duas instituigdes como

intermediarias, ja que o seu objetivo principal era apoiar o setor industrial.

No que diz respeito ao ativo e passivo do FFN, o Banco procedeu a cobranca dos primeiros e,
a medida que se venciam as respetivas prestagdes de capital, a liquidagdo das prestagdes vencidas do
segundo, beneficiando do saldo favoravel dai resultante. Em 1961, o patriménio do extinto Fundo

facultou recursos no montante de 49 222 contos.

O BFN dispo6s ainda de 167 452 contos provindos do crédito externo. Nos anos seguintes este
seria um recurso cada vez mais importante para obter fundos necessarios as suas operacdes de
crédito. Logo em 1962, a crescente necessidade de recurso ao crédito externo por parte do setor

privado determinou uma mais intensa participacao do Banco neste tipo de operacdes. Para além dos

¢ Banco de Fomento Nacional, Relatério, Balango e Contas do Conselho de Administragdo e Parecer do Conselho
Fiscal. Exercicio de 1961, Lisboa, 1962, p. 17.
7 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 17-18.
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contatos que, por iniciativa propria, levou a efeito em mercados estrangeiros, o Banco prestou a
diversas empresas garantias bancdarias indispensaveis a concretizagdo de operagdes de crédito
externo, concedeu-lhes créditos como adiantamento de financiamentos exteriores em negociagdo e

interveio diretamente, a pedido das empresas, na condugio de algumas dessas operagdes.’™

Os financiamentos aprovados em 1962 destinaram-se primordialmente a metropole (no valor
total de 783 366 contos, seguindo-se Angola (300 000 contos) e Mogcambique (30 340 contos). Cerca
de 96 % dos financiamentos aprovados, destinaram-se diretamente ao setor privado, tendo sido

especialmente beneficiados os setores da eletricidade e das industrias transformadoras (Tabela II).”

Durante o exercicio de 1962, no que toca a pedidos de empréstimo direto, cento e cinquenta e
trés vieram da metropole, na importancia de 587 817 contos, e cento e sessenta e quatro das coldnias,
no montante de 1 181 294 contos (Angola: setenta e quatro, 467 143 contos; Mogambique: setenta e
seis, 656 563 contos; outras coldnias: treze, 57 588 contos).*® Apesar de o BFN receber pedidos de
empréstimos de outras colonias que ndo Angola e Mocambique, nenhum deles seria aprovado.
Seriam aprovados cinquenta e oito operacdes de empréstimo direto para a metropole (444 060
contos) e vinte e quatro para as colonias (114 940 contos). Os empréstimos para utilizagdo nas
colénias destinaram-se a Angola (dezassete operagdes no valor de 84 600 contos) e a Mocambique

(sete operagdes no montante de 30 340 contos).’!

O BFN recebeu, também em 1962, dez pedidos de garantia provenientes da metropole
(381 740 contos), dos quais dois, no valor de 23 300 contos, respeitantes a agricultura, silvicultura e
pecuaria, sete, no valor de 353 440 contos, as industrias transformadoras e um, no valor de 5 000
contos, a eletricidade; trés vindos de Angola (6 600 contos) distribuidos, respetivamente, pelos
setores da agricultura, silvicultura e pecuaria (100 contos), industrias transformadoras (5 000 contos)
e construgdo e obras publicas (1 500 contos); e um de Mocambique (143 000 contos), relativo ao
setor da construgdo e obras publicas.®® Seriam aprovadas seis das operagdes de garantia destinadas a
metropole, (no montante total de 42 888 contos distribuidos pelos setores das industrias
transformadoras (e da eletricidade ), e, cinco, no valor de 293 744 contos, a Angola, respeitantes ao

setor da construgdo e obras publicas (Tabela II).** As aprovagdes incidiram principalmente sobre

8 Banco de Fomento Nacional, Relatério, Balanco e Contas do Conselho de Administracdo e Parecer do Conselho
Fiscal. Exercicio de 1962, Lisboa, 1963, p. 9.

" Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 13.

8 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 14. Mogambique teve neste ano um niimero excecional de pedidos
comparativamente a Angola, que, entre 1964 ¢ 74, asseguraria a maioria dos pedidos (¢ montantes) no que toca as
colonias.

81 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 17.

82 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 15.

% Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 19.

40



pedidos que possuiam caracteristicas prioritarias segundo os critérios do Banco. Abrangidos nestes
critérios estavam empreendimentos incluidos no II Plano de Fomento, bem como empreendimentos
ja em execucdo. Por outro lado, havia varios pedidos de empresas ja mutudrias, ou porque se
propunham a novos investimentos ou porque, através de estudos efetuados pelo Banco, se verificou
necessitarem de medidas de saneamento financeiro, ou ainda por desenvolverem atividades com

repercussio favoravel na balanga de pagamentos.*

Em 1962, o Banco aprovou cinquenta e oito operagdes de empréstimo direto para a metropole
(444 060 contos) e vinte e quatro para as coldnias (114 940 contos). Os empréstimos para utilizagdao
nas colonias destinaram-se a Angola (dezassete operagdes no valor de 84 600 contos) ¢ a

Mogambique (sete operagdes no montante de 30 340 contos).®

Para além da concessdo de crédito, o Banco também realizava tomadas de capital, tal como
estava previsto nos seus estatutos. No exercicio de 1962, foi aprovada a participacao total de 36 653
contos no aumento de capital de duas empresas da metrépole do setor da eletricidade, e a subscri¢ao
de 3 430 contos de obriga¢des emitidas por duas empresas metropolitanas do setor dos transportes. O
Banco colaborou, ainda, na colocacido de acdes emitidas por duas empresas da metropole. Também
foi aprovada a subscricdo de 75 000 contos de obrigagdes de uma empresa colonial do setor da
eletricidade.®® A documentagdo ¢ omissa quando ao nome das empresas, especificando s6 o respetivo

setor.

Seis das operagdes de garantia aprovadas em 1962, no montante de 42 888 contos, eram
destinadas a metropole, distribuindo-se pelos setores das industrias transformadoras (cinco, 28 388
contos) e da eletricidade (um, 14 500 contos), €, cinco, no valor de 293 744 contos, a Angola, todas

respeitantes ao setor da construgio e obras publicas (Tabela IT).*

O Estado concedeu ao Banco, mediante contratos celebrados em 29 de junho e 10 de
setembro de 1962, dois novos empréstimos (possibilitados através da emissdo de obrigacdes da
divida publica) num montante global de 10500 000 doélares (300300 contos).®® O valor é
denominado em ddlares pois foi uma emissao de obrigacdes realizada no estrangeiro, ou seja, o BFN
foi financiado através de crédito externo. No decurso de 1962 registaram-se igualmente reembolsos

de financiamentos do Banco, num total de 17 909 contos, que foram reinvestidos em operacdes de

8 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 16.
8 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 17.
8 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 18.
87 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 19.
88 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 24.
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empréstimo.® Este foi assim o primeiro ano em que houve reembolsos de financiamento
significativos, devido a natureza das operagdes do BFN, necessariamente de longo prazo. Estes
aumentariam ao longo dos anos, enquanto as operagdes de crédito do Banco se expandiam, até se
tornarem uma fonte substancial de recursos, diversificando os meios financeiros a disposi¢dao do

BFN.

O seguinte excerto ¢ um discurso proferido pelo novo Governador do BFN, Paulo de Serpa

Pinto, no ato da posse do Governador e Vice-Governador do BFN, em 26/04/1962:

“Serd nossa inten¢do seguir o caminho tracado, tendo, no entanto, sempre bem
presente que, sendo o Banco de Fomento o intermediario entre os que necessitam de
financiamentos e os que tém capital disponivel, a sua agdo serd tanto mais valiosa
quanto melhor estudados forem os projetos das novas iniciativas € maior for o apoio
financeiro que venha a ser obtido. Por isso se procurara intensificar a sua agdo junto
do mercado de capitais e dos empresarios, tanto mais que julgamos haver ainda em
Portugal disponibilidades de capital a aproveitar e empresarios qualificados sem os
meios financeiros que necessitam. Tal tarefa, que terd de ser efetuada de acordo com a
superior orientacdo do Governo, exigira um perfeito sincronismo de agdo com os
variados setores da atividade nacional que se ocupam das finangas, da economia, do

trabalho e da técnica.””

Com estas palavras, Serpa Pinto deixava clara a missdo estratégica do Banco de Fomento
Nacional: posicionar-se como elo de ligagdo entre o mercado de capitais e os empresarios
portugueses, servindo de catalisador do investimento produtivo. Um dos principais propdsitos do
BFN era, assim, captar a liquidez disponivel no mercado nacional — nomeadamente através da
emissdo de obrigacdes — e canaliza-la para projetos estruturantes, sejam eles industriais ou de
infraestrutura, por via de empréstimos diretos ou da participagdo no capital de empresas consideradas
estratégicas. A intervencdo do novo Governador refletia, igualmente, uma orientagdo politica
alinhada com a necessidade de articulacdo com os diversos setores do Estado, refor¢gando o papel do
Banco como instrumento de politica econdmica concertada. A par desta dimensao politica da gestao

do BFN, destacava-se a importancia concedida pelos seus quadros a necessidade de estudar os

% Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 25.

% Banco de Fomento Nacional, Boletim de Informagdo N° 4, Lisboa, junho de 1962, p. 3. Antes de ser governador do
BFN, Paulo de Serpa Pinto Marques fora presidente do Conselho de Administragdo da Hidroelétrica do Douro durante
cerca de dez anos (empresa com que o BFN colaborou em varias instancias). Presidiu & concegéo das trés barragens do
Douro Internacional, assistiu a conclus@o das duas primeiras, Picote e Miranda do Douro, e ao langamento da barragem
de Bemposta (as barragens de Miranda do Douro e de Bemposta estavam previstas no II Plano de Fomento)
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projetos a financiar, repetidamente reiterada nos boletins internos. A cooperacdo estreita com o0s
empresarios a quem o banco concedia crédito era outro objetivo essencial, assinalado num discurso

do Governador na Assembleia Geral, em 31 de maio de 1963:

“Neste momento, algumas empresas ja estdo a beneficiar das solugdes
estudadas pelos Servigos do Banco de Fomento Nacional, as quais tiveram em conta
os diversos aspectos dos seus complexos problemas, desde o social a reprodutividade
dos investimentos, sem esquecer o seu indispensavel enquadramento no campo das
actividades economicas nacionais. Desta maneira foi possivel manter em actividade
util algumas empresas que, de outro modo, ja teriam encerrado a sua actividade. Estes
resultados, além da satisfacdo que nos dao, parecem justificar a ac¢do iniciada e

encorajam-nos a prosseguir.”"!

O discurso ilustrava a relevancia do papel que os Servigos do BFN tinham junto das empresas
mutudrias, através da concessdao de crédito, mas também dos estudos realizados pelos Servigos do
BFN. Exemplos destes estudos sdo “Energia em Portugal e Suas Perpectivas” de Célia P. Henriques,
“Investimentos em Portugal” e da cole¢ao “Estudos”: “A Industria Portuguesa de Calgado. Estrutura,
evolugcdo econdmica recente e problemas de reorganizacdo” e “Industrias Téxteis e Confegdes”.
Todas estas obras serdo estudadas mais a frente. O BFN chamava a si responsabilidades pelo
conjunto das atividades econdmicas nacionais, demonstrando a ambi¢do de expandir a assisténcia
providenciada pelo Banco a mais empresas. Havia uma preocupacdo especial em diagnosticar crises

setoriais e, se possivel, contribuir para a sua solugao.

! Banco de Fomento Nacional, Boletim de Informagdo N° 5, Lisboa, junho de 1963, p. 3.
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3.2 O FINANCIAMENTO DO II PLANO DE FOMENTO

Uma das tarefas prioritarias do BFN era assegurar o financiamento do II Plano de Fomento.
As principais fontes de financiamento do II Plano de Fomento previstas na metrdpole, em 1960,
eram as seguintes: Bancos comerciais e entidades particulares 26,9 %; Or¢amento Geral do Estado
21,9 %; autofinanciamento privado 20,2 %; Instituicdes de previdéncia 10,7 %; e o BFN 8,0 %. S6
estas cinco fontes de financiamento asseguraram 87,7 % do financiamento total do Plano. A
participagdo do BFN ficou, no entanto abaixo tanto da previsdo inicial (636 000 contos, 12,5 % do
total) como da previsdo ajustada (553 500 contos), ndo tendo ultrapassado os 307 436 contos (8%). 2
O financiamento concedido correspondeu a 48 % do que fora inicialmente previsto € 56 % em
relagdo a previsao ajustada. A contribuicdo do BFN para o Il Plano de Fomento ficou de resto abaixo
do que estava previsto no total do periodo 1960-62: cerca de 92 % da verba prevista em 1961-62, 73
% em 1961 e 129 % em 1962. O BFN contribuiu assim com apenas 7,5 % do total financiado neste
periodo. No entanto, importa salientar que a contribuicdo das outras fontes financiadoras também
ficou abaixo do previsto durante todo o periodo de execucao do II Plano de Fomento, assinalado por
sucessivos ajustes anuais. Muitos projetos nunca chegaram a ser executados ou sofreram de atrasos
na execuc¢do. Duas das principais razdes destes atrasos eram a falta de material de construgao,
especialmente relevante na construgdo de infraestruturas e instalagdes industriais, e a falta de mao de
obra, que acabaria por ser resolvida em todos os projetos, mas que podia levar a atrasos de varios

mescs.

O financiamento concedido entre 1959 e 1962, pelo FFN e pelo BFN, no quadro do II Plano
de Fomento, distribuiu-se da seguinte forma: 472 939 contos foram para a pesca, industrias extrativas
e transformadoras (280 000 dos quais foram devotados a industrias-base); 751 320 contos para o
setor da eletricidade; € 101 000 contos para o setor de transportes e comunicagdes.” No que diz
respeito a indudstria, ao longo desse periodo as industrias pesadas receberam 70 000 contos e as
industrias ligeiras 210 239 contos do financiamento total. Desses 280 239 contos, o BFN contribuiu
com 182 939 contos, os bancos comerciais e outras entidades particulares com 90 000 contos, tendo
7 300 contos sido assegurados através do crédito externo. Ou seja, apesar de todas as limitagdes, o
BFN assegurou 65,3 % do financiamento dos empreendimentos industriais realizados nos primeiros

trés anos do II Plano de Fomento.”

%2 Banco de Fomento Nacional, Boletim de Informacdo Vol. II N° 3, Lisboa, outubro de 1961, p. 33.

% Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 14.

% Presidéncia do Conselho Secretariado Técnico, “Consideragdes gerais e contribuicdes das fontes de financiamento”.
Em Relatorio Preparatorio do Plano de Investimentos para 1965-1967, marco de 1964, p. 40.

% Presidéncia do Conselho Secretariado Técnico, “Os termos da execugdo dos empreendimentos inscritos”. Em Relatorio
Preparatorio do Plano de Investimentos para 1965-1967, marco de 1964, p. 123.
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Entre as industrias que beneficiaram de financiamentos do BFN no quadro de programas
anuais do II Plano de Fomento destacaram-se: as industrias basicas de materiais ndo ferrosos
(Companhia Portuguesa de Fornos Elétricos), 24 945 contos; a industria da madeira (Fabrica Mendes
Godinho), 20 000 contos, e a industria de construcao de maquinas (Messa - Maquinas de escrever),
13 000 contos. Todo o financiamento destinado a reorganizagdo industrial efetuado no periodo de
1959-1962 (10 000 contos) foi concedido pelo BFN, tendo sido canalizado para a industria de
cordoarias téxteis ¢ metalicas. Para a realizagdo dos investimentos levados a cabo no setor da
producao da eletricidade, em 1959-1962, contribuiram o FFN 125 000 contos e o BFN 531 320
contos. No total, em 1959-1962 foram canalizados 2 090 688 contos para este setor, o que significa
que o FFN e o BFN asseguraram 31,4 % do total. O maior financiador deste setor foram no entanto
as institui¢des de previdéncia que contribuiram com 796 620 contos (38 %), tendo o FFN/BFN sido

o segundo maior financiador.”

No setor do transporte da eletricidade, nos empreendimentos em linhas e subestagdes, o BFN
contribuiu com 95 000 contos. em 1959-62, correspondentes a 30% do total.”” No financiamento da
constru¢ao de 13 navios para as principais empresas armadoras portuguesas, o FFN contribuiu com

100 000 contos e 0o BFN com 100 000 contos, entre 1959 e 1962, num total de 1 272 298 contos.”

O volume concessao de crédito do BFN aumentaria significativamente em 1963. Se em 1962
concedera apenas 48 % do crédito previsto, no ano seguinte acabou por conceder quase trés vezes
mais (508 025 contos) do que dispunha o seu programa financeiro (175 000 contos), devido a
necessidade de substituir outras fontes de financiamento (principalmente bancos comerciais) ou de
antecipar alguns empréstimos ja aprovados, nomeadamente no setor da eletricidade, que beneficiou
de quase 80% (415 000 contos) dos fundos atribuidos durante esse ano no ambito do II Plano de

Fomento (508 025 contos).”

Tratava-se de uma situacdo excecional, uma vez que nos restantes anos do II Plano de
Fomento o BFN (tal como as restantes fontes de financiamento) nunca cumpriria o financiamento
previsto. Os empréstimos concedidos pelo BFN no ambito do II Plano de Fomento eram analisados
pelos mesmos departamentos e seguiam os mesmos canais que os restantes pedidos de crédito, mas
acabavam por ter prioridade ao nivel da aprovagdo. No entanto, entre 0 momento em que o crédito

era aprovado pelo BFN e a sua realizagdo podia haver atrasos de varios meses, cujas causas ja foram

% Presidéncia do Conselho Secretariado Técnico, op. cit., p. 144.

%7 Presidéncia do Conselho Secretariado Técnico, op. cit., p. 153-154.

% Presidéncia do Conselho Secretariado Técnico, op. cit., p. 169-170.

% Banco de Fomento Nacional, Relatério, Balango e Contas do Conselho de Administragdo e Parecer do Conselho
Fiscal. Exercicio de 1963, Lisboa, 1964, p. 9-10.
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referidas acima, que impediam a aprovagdo de novos empréstimos € nao permitiam que as metas do

financiamento previsto no II Plano de Fomento fossem cumpridas.

Para o montante dos financiamentos em curso em 1963, que inclui o valor agregado dos
empréstimos concedidos, participacdes financeiras e operacdes de garantia, contribuiram cento e
quarenta e quatro operagdes transitadas do extinto FFN, cujo valor se encontrava reduzido a
2916 531 contos; centro e treze operacdes facultadas pelo também extinto Departamento de
Fomento do Banco de Angola, cujo valor era de 335 945 contos; e duzentas e quarenta e nove
operagoes, no valor de 2 906 332 contos, efetuadas diretamente pelo Banco. Os montantes de crédito
transitados do FFN ainda eram, no quarto ano de atividade do BFN, superiores ao crédito concedido
pelo proprio BFN. Este elemento de continuidade sugere que as decisoes relacionadas com o crédito
industrial ou a infraestruturas tinham uma repercussao duradoura e que condicionavam a margem de
decisdo do BFN. Na década de Setenta teria uma maior margem de decisdo também, em parte,
porque ja tinha uma base de recursos suficiente para nao estar dependente de empréstimos de outras
institui¢des de crédito, diminuindo o seu papel enquanto intermediario de crédito nas coldnias. A
distribuicdo geografica dos financiamentos vigentes em 31/12/1963 assinala que das quinhentas e
seis operacgoes, no valor de 6 158 808 contos, duzentas e setenta e cinco, no valor de 4 403 829
contos, diziam respeito a metrépole e duzentas e trinta e um, no valor de 1754 970 contos, as
colonias. Quanto a estes ultimos, era dominante a posicdo de Angola, com cento e setenta e seis

operagdes e 1 202 261 contos.'®

Cento e cinquenta e sete pedidos de crédito vieram do setor privado em 1963, no montante
total de 1409 339 contos. No total houve 169 pedidos de crédito. No que respeita a distribui¢ao
regional, couberam a metropole sessenta e oito pedidos, no valor de 838 904 contos, a Angola
cinquenta e trés, no valor de 190 495 contos, a Mogambique quarenta, no valor de 400 890 contos, e
as restantes colonias oito, no valor de 27 750 contos. Na reparticdo por setores, 0 maior numero de
pedidos provieram do setor da eletricidade e das industrias transformadoras na metropole e a

construgdo e obras publicas nas coldnias (Tabela IT).'"!

As operacdes de financiamento aprovadas (incluindo participacdes financeiras)
distribuiram-se pela metropole, 791 043 contos, ¢ pelas coldnias, 237 826 contos, tendo sido
especialmente beneficiados os seguintes setores: eletricidade, industrias transformadoras e
construcdo e obras publicas. Os financiamentos aprovados relativamente as coldnias tiveram a

seguinte reparticdo: 131 786 contos para Angola, 76 700 contos para Mogambique e 28 800 contos

1% Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 24.
1% Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 14.

46



para as restantes colonias. Cerca de 95 % dos financiamentos aprovados e 95,5 % dos realizados
couberam diretamente ao setor privado.'” A documentagdo ¢ omissa quanto ds causas para a recusa

dum pedido de empréstimo e em que se setores se concentravam estas recusas.

Relativamente ao ano anterior registou-se, na metropole e nas colonias, uma diminui¢ao do
numero e montante global dos pedidos de empréstimo em quase todos os setores de atividade, com
excecdo do da eletricidade na metrépole, em que a um decréscimo do nimero de pedidos

correspondeu um aumento do montante de crédito solicitado.

No total dos pedidos de garantia apresentados ao Banco, seis vieram da metropole, no valor
de 415 339 contos, dos quais cinco diziam respeito ao setor das industrias transformadoras (315 339
contos); um para Angola, no valor de 86 460 contos, referente ao setor das industrias extrativas; trés
para Mocambique, no total de 131 785 contos, sendo dois relativos a construgdo e obras publicas
(105 025 contos) e um as industrias transformadoras (26 760 contos). Embora o namero de pedidos

de garantia tenha sido ligeiramente inferior ao do ano anterior, o seu valor global aumentou (mais

100 000 contos).'®

Foram aprovadas setenta operagdes de empréstimo direto, vinte e seis na metropole e
quarenta e quatro nas colonias, correspondendo a 601 869 contos e a 161 317 contos, respetivamente.
Todas as colonias beneficiaram em 1963 da assisténcia financeira do Banco, incluindo, pela primeira
vez, Guiné-Bissau, Macau e S. Tomé e Principe (j4 tinham sido aprovados anteriormente
empréstimos para Cabo Verde). Em Angola foram aprovadas dezoito operagdes e em Mogambique

vinte € uma, nas restantes colonias foi aprovada s6 uma operacao.

A contribuicdo do Banco para o financiamento do setor publico atingiu o total de 51 329
contos, ou seja 6,7 % do valor global dos empréstimos diretos aprovados no exercicio de 1963.
Aquele montante destinou-se exclusivamente as colonias, com destaque para Angola, que absorveu
33,8 % do total. Os empréstimos para o setor privado somaram 711 857 contos, 93,3 % do total. Nas
operagdes aprovadas durante o exercicio predominou o médio prazo, que absorveu cerca de 48 % do
nimero de operagdes e 70 % do valor total dos empréstimos diretos. Em alguns empréstimos de
médio prazo (no valor de 346 667 contos) estava prevista a possibilidade de uma prorrogacao, até se

tornarem empréstimos de longo prazo.'™

A quase totalidade dos empréstimos aprovados para utilizagdo na metrépole em 1963 diziam

respeito a eletricidade (69 %) e as industrias transformadoras (31 %). Dentro das industrias

12 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 13.
19 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 15.
1% Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 17.
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transformadoras, os setores mais beneficiados foram as metalomecanicas e o material elétrico (11
%), as quimicas (10 %), as metalurgicas (6 %) e as de alimentag¢do e bebidas (3 %), refletindo a
crescente diversificagdo da estrutura industrial portuguesa. Nas colonias houve uma diferente
reparticdo das operagdes por setores de atividade, principalmente como reflexo da diferenca de
estruturas econémicas. No conjunto dos empréstimos autorizados, figuram como mais significativos
os respeitantes a construcao e obras publicas (60 %) e as industrias transformadoras (19 %), seguidos
dos relativos a agricultura, silvicultura e pecudria (17 %). Dentro das industrias transformadoras, e
contribuindo decisivamente para o lugar que estas ocupavam no conjunto das atividades econdmicas
financiadas, destaca-se o setor das industrias de alimentagcdo e bebidas (13 %). Em Angola e em
Mogcambique, as industrias transformadoras e a construcdo e obras publicas foram predominantes

dentro das operagdes do Banco entre 1960 e 1974.

No decorrer do exercicio de 1963 foi ainda aprovada a participacao do Banco no aumento de
capital de duas empresas da metropole, sendo uma do setor das induastrias metalomecanicas e de
material elétrico (3 600 contos) e outra do setor da eletricidade (30 000 contos). Foi também
aprovada a participacdo de 30 000 contos na elevacao do capital de uma empresa de Angola, do setor

das industrias do papel e artigos de papel.'®

O BFN concedia crédito e participava diretamente em
algumas destas empresas, mas a maioria das empresas em que o BFN participava ndo eram suas
mutudrias. A grande maioria dos pedidos de participa¢des financeiras provinham de empresas sem
relagdo prévia com o BFN. Estas participacdes eram realizadas através da iniciativa do conselho de
administracao, sem a interferéncia do Governo. Varios administradores do BFN também ocupavam
cargos nestas empresas, por vezes em representacdo do Banco, no conselho de administragao. Um
exemplo duma empresa em que o BFN esteve diretamente presente na administracdo foi a

Companhia de Celulose do Ultramar Portugués, mas o BFN ndo ocupava nenhum cargo na maioria

das empresas em que participava, ndo costumava se envolver na administragdo das empresas.

Dentro do total das operacdes de garantia aprovadas em 1963, nove dessas operagdes
(202 259 contos) referem-se a metropole e ao setor das industrias transformadoras, uma (4 000
contos) a Angola e ao setor agropecuario, e uma (27 000 contos) a Mogambique e ao setor das

industrias transformadoras.!%

As operagdes de garantia foram apenas facultadas pelo Banco (ndo pelo FFN ou o
Departamento de Fomento do Banco de Angola), distribuindo-se do seguinte modo o valor das

fiangcas em curso no fim de 1963: 240 143 contos, correspondentes a dezasseis operacdes, para a

1% Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 18.
1% Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 19.
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metropole, quase todas respeitantes ao setor das industrias transformadoras (quinze operagdes,
225 768 contos) e 310 172 contos, correspondentes a seis operagdes, para as colonias, com destaque
para Angola (quatro operagdes, 283 668 contos, na totalidade referentes a empreitadas de obras

publicas).'”’

A intensificagdo dos contactos do BFN nos mercados externos levou a que fosse esta origem
da maior parte dos meios financeiros utilizados no financiamento das operacdes ativas de crédito em
1963. Com efeito, prevendo os diplomas organicos do Banco que ele pudesse realizar com institutos
de crédito estrangeiros ou internacionais quaisquer operacdes adequadas a obtengdo de fundos,
contratou-se com um banco norte-americano, no seguimento de negociacdes iniciadas em 1962, um
financiamento de 5 milhdes de dolares, reembolsavel em 5 anos.'”™ De igual modo, encontrando-se
legal e estatutariamente prevista a emissao de obrigagdes a médio e a longo prazo como forma de
obtencdo de recursos, procedeu o BFN a sua primeira emissao de titulos de obrigacao no estrangeiro,
assumidos por um sindicato bancério chefiado por trés bancos belgas e colocado em diversos
mercados. O empréstimo tinha o montante total de 373 737 contos, a ser reembolsado durante o
prazo de quinze anos e, conforme previsto no diploma de constituicdo do BFN, o Estado prestou-lhe

o seu aval por intermédio do Ministério das Finangas.'"”

O valor total das obrigagdes do Banco a 31/12/1963 era de 698 377 contos, correspondentes a
324 640 contos de saldo por amortizar das obrigagdes emitidas pelo extinto Departamento de
Fomento do Banco de Angola, cujo servico ficou a cargo do BFN, e 373 737 contos do empréstimo

obrigacionista emitido no estrangeiro nesse ano.'"”

Outra fonte importante de financiamento dizia respeito a poupanca interna. O conjunto dos
depdsitos a prazo (legalmente, os bancos de investimento s6 podiam aceitar depositos a prazo
superior a um ano) no BFN atingiu, no final do exercicio de 1963, o valor de 132 860 contos.
Enquanto, relativamente ao ano anterior, os depositos de entidades publicas diminuiram de 102 500
contos, os depodsitos de particulares aumentaram 4 711 contos. O Banco s6 podia aceitar depositos de
entidades publicas e de particulares, ndo podia aceitar depdsitos de empresas. Em 1963, ocorreram

levantamentos no montante de 75 000 contos, respeitantes a depositos efetuados por entidades

197 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 25.

1% O Relatério, Balango e Contas do Conselho de Administragdo e Parecer do Conselho Fiscal de 1963 apenas
menciona a nacionalidade dos bancos, mas nio diz quais foram os bancos estrangeiros a que o BFN recorreu para se
financiar, ndo sendo possivel determinar o nome das institui¢des. Em relatorios de anos posteriores, ¢ mencionada uma
linha de crédito concedida pelos bancos belgas, mas ndo sdo dados mais detalhes.

19 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 26.

' Banco de Fomento Nacional, op. cit,, p. 49.
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publicas. Os depdsitos foram, como nos anos anteriores, exclusivamente efetuados na sede do Banco,

pois o BFN ainda ndo tinha delegac¢des ou agéncias na metropole.

O Banco pdde continuar a contar com a colaboracdo financeira do Banco de Portugal,
mantendo-se o crédito pelo mesmo concedido em nivel elevado: 132 500 contos no final do
exercicio, tanto como o total dos depdsitos a prazo. O exercicio de 1963 registou ainda o inicio da
cooperacgdo financeira com a CGD, mediante duas operacdes de crédito do valor global de 100 000
contos.'"! Também os bancos emissores para as colonias refor¢aram a sua colabora¢do. No decorrer
de 1963 o Banco de Angola aumentou para 160 000 contos o limite do empréstimo em conta
corrente concedido em 1960, com destino a operagdes de crédito em Angola. Tal limite
encontrava-se no fim do ano praticamente atingido. Por sua vez, o BNU consentiu que o crédito de
100 000 contos facultado através da sua filial em Lourenco Marques fosse transitoriamente
ultrapassado. Em 31/12/1963 o montante utilizado era 78 306 contos.''?> O BFN era um intermediario
entre estes bancos emissores e os destinatarios de crédito, uma vez que nem BNU nem o Banco de

Angola concediam empréstimos de médio e a longo prazo.

Em 1964 deu-se um novo passo neste sentido, com a inauguragdo das novas instalacdes da
Delegacgao da Luanda, a 4 de outubro, a par da designacao do respetivo Delegado e da reestruturacao
dos correspondentes Servigos. Aproveitando a deslocagcdo que para o efeito efetuou a Angola, o
Governador Paulo de Serpa Pinto Marques procedeu a contactos com as autoridades oficiais e os
servigos publicos de Angola, para esclarecer os principais problemas que condicionavam a atuagio
local do Banco. Paralelamente, percorreu a maior parte da colonia, quer para visitar empresas que
beneficiavam da assisténcia financeira do Banco, quer para se inteirar de aspetos respeitantes a

empreendimentos com solicitagdes de crédito pendentes de apreciagdo.'"

O refor¢o da presenca do BFN em Angola neste periodo € insepardvel do desenvolvimento
econoémico e industrial daquele territorio. A industria angolana (com excec¢do da construgao civil)
representava apenas 26 % do PIB em 1960, mas em 1973 ja representava 41 %. Tratava-se de um
crescimento consideravel, sustentado por um mercado interno em expansdo (engrossado pelas tropas
e familias deslocadas com a guerra colonial). O setor transformador contribuia, em média, com cerca
de 62 % do valor bruto da producdo industrial durante a década de Sessenta; seguia-se o setor
extrativo (32 %) e derivados de pesca (6 %). Dentro do setor transformador, a liderar estava a

industria de alimentacao, com 36 % do valor bruto da producao do setor transformador, em média,

"' Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 27.
!2 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 28.
'3 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 30.
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durante a década de Sessenta; seguia-se a industria téxtil (32 %); bebidas (11 %); quimica, produtos
minerais ndo metélicos e tabaco (5 %); derivados de petréleo e produtos metalicos (4 %); pasta de

papel, papel e derivados (3 %)."*

Mas, o processo era contraditorio. A economia angola continuava dependente de importagdes
de bens de capital e bens intermédios, registando défices comerciais permanentes."> Como
destacaram Nuno Valério e Maria Paula Fontoura, a burguesia colonial angolana, apesar de cada vez
mais influente, estava descontente com a politica econdomica colonial. Entre 1966 ¢ 1971, em média,
o setor transformador apenas representava 20 % das exportacdes totais de Angola e o peso do setor
nas exportagdes foi diminuindo ao longo da década de Setenta. Isto acontecia porque a economia
angolana ainda se baseava essencialmente na producdo e exportagdo de matérias-primas, estando
dependente das oscilagdes dos precos das matérias-primas no mercado mundial. Em 1973 as
exportagdes angolanas ainda eram dominadas por matérias-primas como o petroleo (30 %), cafe (27
%), diamantes (10 %), minérios de ferro (6 %), algodao (3 %) e sisal (2 %). Como destacado por
Eduardo de Sousa Ferreira, apesar da aceleragdo da acumulagdo de capital, o mercado interno
permanecia limitado e a tendéncia dominante no mercado mundial era para a desvalorizagdo das
matérias-primas agricola, como o café e o sisal, devido a forte concorréncia de varios paises de
descoloniza¢do recente, pretendiam adquirir capital através do comércio externo.''® O crescimento da
producdo industrial angolana, permitiu um processo de substituicdo de certas importagdes,
principalmente de origem portuguesa, que, até finais dos anos Sessenta, eram indispensaveis
(designadamente os produtos da industria alimentar e ligeira, onde a industrializagdo foi

particularmente bem-sucedida), mas com limites evidentes."”

A industria ligeira, virada para o mercado interno dominava a paisagem industrial em nlimero
de trabalhadores (47,1 %) e capital investido (47,8 %), mas permanecia em segundo lugar quanto ao
namero de empresas (43,3 %, 46,4 % para a industria pesada) e no valor da producdo total da
industria transformadora (34,7 %, 40 % para a industria alimentar). Os evidentes limites do processo
de industrializacdo angolana diziam respeito tanto ao perfil de especializacdo produtiva daquela
coldnia, como a escassez de capitais necessarios a superagdo deste impasse. Com efeito, entre 1960 e
1974, as necessidades de financiamento das empresas industriais angolanas foram sempre

aumentando, devido a necessidade de importar bens de equipamento para aumentar a produtividade e

"4N. Valério e M. P. Fonseca, 4 evolugdo econémica de Angola durante o segundo periodo colonial — uma tentativa de
sintese, Lisboa, Analise Social, 1994, p. 1203.

"5'N. Valério e M. P. Fonseca, op. cit., p. 1204.

116 B, de Sousa Ferreira, 4 légica da consolidagdo da economia de mercado em Angola, 1930-74, Analise Social, 1985,
Vol. XXI, n°® 85, p. 93-94.

7M. E. Ferreira, Nacionalizagdo e confisco do capital portugués na indiistria transformadora de Angola (1975-1990),
Analise Social, 2002, p. 60.
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poder competir no mercado mundial mas o setor bancério angolano e o BFN a demonstraram-se
incapazes de acompanhar essas necessidades, condicionando o ritmo de crescimento econémico. Por
outro lado, as disponibilidade cambais provenientes das exportagdes ndo s6 eram insuficientes como
se viam, muitas vezes, desviadas para pagar importagdes vindas da metropole, que nao exportava

bens de equipamento.''®

O crescimento do setor transformador na economia angolana refletia-se em todo o caso nas
operagdes de crédito realizadas naquela colonia entre 1960-74, tendo sido o setor econdémico a
receber mais investimentos do BFN, seja em termos de empréstimos diretos seja nas operagdes de
garantia. O BFN financiaria a aquisi¢ao de novo equipamento por parte de empresas angolanas, mas
este financiamento tinha um impacto limitado perante as necessidades tremendas das empresas

industriais.

No final de agosto de 1963, o total do crédito devido ao BFN pelos cento e sessenta
mutuarios presentes em Angola distribuia-se da seguinte forma: 87 000 contos foram transferidos do
FFN, 316 000 contos foram transferidos do Departamento de Fomento do Banco de Angola e
726 000 contos (64 % do total) foram concedidos pelo BFN, de um total de 1 129 000 contos.'”
Estes 1129 000 contos correspondiam a 82,5 % do total da circulagdo fiduciaria em Angola, em
31/12/1962, que se cifrava em 1367 000 contos, representando 24 % do total dos meios de

pagamento naquele territorio (4 724 000 contos).'*

Esta posi¢do preponderante do BFN pode ser explicada em parte pelo elevado grau de
concentracao da atividade bancaria, consequéncia do seu enquadramento legal. O BFN e a Caixa de
Crédito Agro-Pecudrio eram as uUnicas instituicdes bancarias presentes em Angola que podiam
conceder empréstimos a médio e a longo prazo em 1963, mais apeteciveis para as empresas
angolanas do que os oferecidos pelos bancos comerciais. O Banco também concedeu garantias
bancarias no valor total de 284 000 contos, sendo um intermediario de crédito externo essencial para
a economia angolana. Os empréstimos a empresas angolanas, aprovados até novembro de 1963 pelo
BFN, num total de 1 116 000 contos, distribuiram-se por cinquenta e oito mutudrios e tiveram o
seguinte destino: Autarquias locais — 61 000 contos; Servigos publicos — 77 000 contos; Crédito
industrial — 434 000 contos; Crédito agropecuario — 63 000 contos; Crédito predial — 75 000 contos;
Crédito a empreiteiros e fornecedores — 112 000 contos; Operacdes diversas — 199 000 contos; e

tomada de obrigagdes — 95 000 contos.'?!

118 M. E. Ferreira, op. cit., p. 63.

1% Banco de Fomento Nacional, Boletim de Informagdo N° 6, Lisboa, novembro de 1963, p. 5.
120 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 5-6.

12! Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 6.
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O Governador Paulo Serpa Pinto, num discurso sobre a atuagdo do banco em Angola entre
1960 e 1963, sublinhou os constrangimentos colocados a instituicdo pela sua dependéncia de
empréstimos do Estado e do Banco de Angola.'** Durante o periodo inicial da sua atividade, o BFN
ainda ndo podia utilizar para a realizagdo de novas operagdes os reembolsos de empréstimos
concedidos anteriormente, nomeadamente em Angola. Entre 1969 e 1974 estes reembolsos viriam a
ser uma das maiores fontes dos recursos do BFN, mas nestes primeiros anos o Banco ainda estava

dependente dos empréstimos do Estado e dos bancos emissores.

Entre janeiro de 1960 e o final de 1963, nos primeiros quatros anos de atividade, o BFN
efetuou financiamentos no montante de 3 927 711 contos e prestou garantias no valor global de
695 799 contos, o que representa um volume total de operagdes de 4 623 510 contos. Em 1960 o
volume total de operacdes do BFN foi de 865 762 contos, em 1961 foi de 1 301 959 contos (um
crescimento anual de 66,5 %), em 1962 foi de 1 369 015 contos (+ 1 %) e em 1963 foi de 1 086 774
contos (- 1,26 %).'** Ou seja, apesar do volume total de operagdes anual do BFN aumentar entre
1960 e 1961, o seu crescimento estagnou em 1962 e 1963. O periodo 1960-1963 nao foi um periodo
de crescimento uniforme, tendo-se o crescimento do volume das operagdes concentrado nos dois
primeiros anos. Tal como mencionado, houve um interesse imenso nos servicos do Banco nos dois
primeiros anos, algo demonstrado tanto nos pedidos de financiamento, como nos pedidos de garantia.
O crescimento dos pedidos de financiamento e garantia estagnou no entanto em 1962 e 1963, tal

como o volume total das operagdes.

Entre 1960 e 1963, na metropole, o setor com o maior montante de empréstimos foi o da
eletricidade, que recebeu cerca de 54 % do total do montante dos empréstimos concedidos, o
segundo setor foi o das industrias transformadoras, com 36 % daquele total, mas como um niimero
de operagdes largamente superior a qualquer outro setor. Esta distribui¢do viria a alterar-se com os
anos, uma vez que em periodos posteriores a primazia pertenceria as industrias transformadoras e o
setor de eletricidade viria a representar uma pequena porcao do investimento total do Banco. Nas
colonias, a primazia nos primeiros anos pertenceu ao setor da construcdo e obras publicas, logo
seguido pelos setores da eletricidade e das industrias transformadoras. O setor da construgdo e obras
publicas seria superado em montante das operagdes do Banco posteriormente, no periodo 1969-74,
pelas industrias transformadoras. Os financiamentos realizados através de participagdes financeiras
representam 4 % do total nos primeiros quatro anos, 116 908 contos, dentro do total de 4 623 510

contos. Destes 116 908 contos, 81 908 foram investidos na metropole e 35 000 nas colénias. O BFN

122 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 6.
12 Presidéncia do Conselho, Projecto de Plano Intercalar de Fomento para 1965-1967, Lisboa, outubro de 1964, p.
78-79.
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privilegiava as operacdes de crédito sobre as operagdes de capital, como € proprio de um banco de

investimento.

Para terminar este capitulo, olhemos para a Companhia de Celulose do Ultramar Portugués
(CCUP), um mutuario angolano que constitui um exemplo representativo do modo como o BFN
concedia crédito para a compra de equipamentos e canalizava investimento estrangeiro para
empresas coloniais através das suas operagdes de garantia. Apesar do elevado numero de clientes que
a instituicao tinha naquela colonia, este € o Unico caso de uma empresa angolana mutuaria do BFN
acerca da qual foi possivel encontrar documentagio relevante.”* Em 1960, haviam dado entrada no
BFN seis pedidos de aval (um dos quais sem indicagao de quantia), no valor global de 576 552
contos. Destes, cinco, no valor de 486 552 contos, foram apresentados por empresas do setor da
industria transformadora, sendo uma delas a CCUP. Uma das primeiras firmas industriais com capital
exclusivamente portugués presente em Angola, a CCUP planeava, em junho de 1960, obter no
estrangeiro um financiamento amortizavel num periodo maximo de 10 anos, sem necessidade de
qualquer participag@o acionista, mantendo-se a CCCP uma sociedade anonima de capital portugués e
privado. Para este proposito, o BFN concedeu um aval a operagdo, através de fundos afetos a
empréstimos concedidos anteriormente a CCUP pelo Departamento de Fomento do Banco de Angola

e pelo BFN, que s6 haviam sido realizados parcialmente.

Anteriormente, em mar¢o de 1960, o BFN concedera um empréstimo de 75 000 contos para
reembolsar empréstimos prévios obtidos pela CCUP junto de bancos comerciais para comprar
equipamento, uma operagao frequente. O pedido de empréstimo foi feito originalmente em janeiro de
1959 ao Departamento de Fomento do Banco de Angola, antes do BFN ter iniciado a sua atividade
comercial. Um competidor da CCUP, o empresario britdnico H. H. Brand, escreveria em marco de
1960 uma carta ao Governador do Banco, a recomendar que o empréstimo nao fosse concedido pelo
BFN. Esta carta d4 mais informagdo sobre a relagdo pré-existente entre o Banco e a Companhia, bem

como as operagoes realizadas pelo BFN em Angola.

Mas em 1959 o Departamento de Fomento diminuiu drasticamente a sua concessdo de
crédito, pois estava a beira de ser extinto e integrado no BFN. Mesmo assim, o Departamento de
Fomento ja tinha concedido um empréstimo de longo prazo de 30 000 contos em fevereiro de 1958.
A CCUP necessitava, porém, de um empréstimo de longo prazo e de montante superior, ja que, para

além da construcdo de imoveis, ainda precisava de adquirir equipamento. Uma vez que a lei limitava

124 Companhia de Celulose do Ultramar Portugués, "Companhia de Celulose do Ultramar Portugués, S. A. R. L."
(Catumbela-Angola), Alto Catumbela, 1960, p. 4. ANTT, Fundo da Secretaria-Geral da Presidéncia do Conselho Oliveira
Salazar/Marcelo Caetano, cx. 141, pasta 5/A-3,n° 7.
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os empréstimos do Departamento de Fomento a uma percentagem do valor dos imodveis a construir, a
CCUP optou por recorrer a0 BFN. Até este momento a banca comercial monopolista e o Banco de
Angola haviam sido os unicos credores da empresa, na forma de empréstimos a médio prazo: do
Banco de Angola, 20 000 contos e prazo de 5 anos; do Banco Espirito Santo, 5 000 contos e prazo de
5 anos; do Banco Portugués do Atlantico, 5 700 contos e prazo de 5 anos; e do BNU 7 000 contos. O
unico empréstimo a longo prazo da CCUP fora o ja mencionada empréstimo de 30 000 contos do
Departamento de Fomento do Banco de Angola, o que lhe levantara sucessivos problemas com

fornecedores.'?

O montante original solicitado pela CCUP era 100 000 contos, mas esse valor seria reduzido
para 75 000 contos apos negociacdes, naquela que seria uma das primeiras operagdes do BFN em
Angola. Esta operacao significava um investimento significativo numa empresa que ainda ndo era
produtiva e o BFN, para além de credor também se viria a tornar eventualmente acionista da CCUP.
Na sua carta ao Governador do BFN, o empresario britanico sustentava que os 75 000 contos seriam
perdidos, afirmando que a maquinaria comprada pela CCUP ainda estava nas docas, embalada em
caixas, a corroer, € que se ai continuasse provavelmente ficaria completamente danificada.'”® A
fabrica construida de raiz pela CCUP entraria no entanto em laboragdo no segundo semestre de 1960,
tendo a maquinaria importada com o financiamento do BFN sido instalada pouco antes do inicio da
laboragdo, permitindo a empresa realizar as suas primeiras vendas em 1961. Antes da instalagdo
desta féabrica, a industria de pasta de papel era praticamente inexistente em Angola, pelo que o papel
do BFN enquanto banco de investimento se revelou decisivo para diversificar a estrutura industrial

daquela colénia.

Concluindo, os primeiros quatro anos de atividade do Banco foram bem-sucedidos, ja que o
BFN cumpriu em larga medida os objetivos estabelecidos aquando da sua fundagdo. O Banco
conseguiu estabelecer-se nas colonias, particularmente em Angola e Mogambique, os dois maiores
mercados coloniais. O BFN permitiu igualmente um aumento relativo dos depdsitos a prazo em
relacdo aos depdsitos a ordem dentro do sistema monetario portugués, fruto da sua natureza enquanto
banco de investimento. Foi também um dos maiores financiadores do II Plano de Fomento, apesar de
ndo cumprir completamente as metas previstas, dando continuidade ao financiamento realizado pelo
FFN no primeiro ano de execugdo do plano (1959). A sua contribuicao para o II Plano de Fomento

aumentaria gradualmente a partir de 1960, até 1964. No final de 1963, o Banco estava numa boa

125 Companhia de Celulose do Ultramar Portugués, Angola. Companhias Coloniais. Companhia de Celulose do Ultramar
Portugués, SARL - pedido de financiamento, Alto Catumbela, 1959, p. 331. ANTT, Arquivo Oliveira Salazar, UL-33, cx.
829, pt. 8.

126 Companhia de Celulose do Ultramar Portugués, op. cit., p. 34.
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posi¢do para continuar a sua atividade. Possuia uma rede de mutuarios extensiva na metropole, em
Angola e em Mocambique, tinha uma carteira de acdes e obrigacdes diversificada e possuia os
quadros técnicos necessarios para operar de acordo com as expectativas do Governo. A sua relagdo
com o Governo ndo encontrou grandes tensdes durantes os primeiros quatro anos de existéncia.
Como veremos nas proximas paginas, o periodo 1964-68 ndo seria tdo pacifico, com varias crises
que testariam a capacidade da administragdo do Banco. A relacdo do Governo encontraria algumas
tensdes esporadicas, devido a discordancias em como lidar com algumas destas crises. Mesmo assim,
as operagdes financeiras e de garantia realizadas pelo BFN continuariam a crescer em volume, s6 que

a um ritmo menor do que entre 1960-63.

Concluida a fase inicial de estruturagdo e consolidacdo institucional do BFN, marcada pela
sua criagdo formal, pelos primeiros desafios operacionais e pela integragdo no financiamento do II
Plano de Fomento, o periodo subsequente (1964-1968) revela-se particularmente desafiante. A
estabilidade conquistada nos anos anteriores seria, entdo, posta a prova perante um novo contexto
econdmico e financeiro, no qual diversos mutuarios do Banco comecaram a evidenciar sinais de
fragilidade. Este novo ciclo exige uma analise centrada na resposta do BFN perante o agravamento
da situacdo de alguns dos seus principais beneficidrios, bem como na forma como estas dificuldades

condicionaram o seu posicionamento institucional e operacional no final da década de 1960.
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4. 1964-1968: MuTtUuARIOS DO BANCO EM CRISE

O periodo 1964-1968 ja nao foi um periodo de expansdo da atividade crediticia do BFN,
como tinham sido os anos de 1960-1963. O numero de pedidos de crédito e o numero de aprovagdes
ndo diminui, mas a posi¢do do crédito concedido pelo BFN também ndo sofre um aumento
significativo ao longo destes anos. O BFN vai ter de enfrentar vérias crises junto dos seus mutudrios
e vai-se envolver em polémicas que requereram a atencdo de membros do Governo. Este capitulo
comega por analisar a vida interna do Banco apds a tomada de posse do novo Governador, Daniel
Barbosa, bem como os principais indicadores em termos dos depositos, emissdes de titulos e
concessao de crédito. Debruga-se em seguida sobre os casos especificos da Siderurgia Nacional e da
Hidroelétrica do Douro, duas empresas de grandes dimensdes nas quais 0 BFN desempenhou um
papel fundamental, como credor (no caso da primeira) e/ou acionista (no caso da segunda). Depois
serdo analisados os casos de duas empresas de menores dimensdes, respetivamente do setor extrativo
e téxtil, relativamente as quais o BFN assumiria uma postura significativamente diferente.

Finalmente, serdo analisados alguns estudos técnicos produzidos pelos servigos do BFN.

4.1 PERSPETIVA GERAL

Em 1/10/1965, tomaria posse o novo governador Daniel Maria Vieira Barbosa, depois da
morte prematura do anterior governador, Paulo de Serpa Pinto Marques, que exercera o cargo
durante cerca de trés anos. Professor do Instituto Superior Técnico, o Eng.® Daniel Barbosa ja tinha
sido membro do Governo, onde ocupara a pasta da Economia, e seria Governador do BFN entre
1965 e 1974, até ser nomeado Ministro da Industria e Energia em 1974, no ltimo governo liderado
por Marcello Caetano.'”’ A nomeagdo de alguém com este perfil, um dos principais porta-vozes da
corrente industrialista e figura de topo das elites politicas do regime, ¢ ilustrativa do peso e

relevancia do Banco de Fomento Nacional no contexto da politica industrial do estado Novo.

Num discurso proferido durante a sua tomada de posse, publicado no Boletim de Informagdo
N° 10, o Ministro das Finangas aproveitaria para destacar o papel que o BFN se via chamado a
desempenhar apds a adesdo de Portugal as instituigdes do sistema de Bretton Woods, nomeadamente

o Banco Internacional para a Reconstrucao e Desenvolvimento:

127F, Rosas, "O Daniel das Farturas: notas para um estudo da politica de estabilizagdo econdomica de 1947/1948" in
Ensaios de Homenagem a Francisco Pereira de Moura. Lisboa: Instituto Superior de Economia e Gestao, 1995, p.
387-407
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“Dada a importincia da participacdo de capitais estrangeiros na acdo de fomento
econdmico — de que o ingresso no Banco Mundial constitui passo significativo -, foi
ainda cometida ao Banco de Fomento a funcdo de estabelecer contacto com os
principais organismos internacionais que pudessem contribuir, como fontes de crédito

externo, para a promog¢ao econdmica do Pais.”'

Esta cooperacdo com o Banco Mundial e outros organismos internacionais era tipica de
bancos de desenvolvimento, mas no caso do BFN seria apenas esporadica e aconteceria apenas nos
primeiros anos da sua atividade. Em 1977 esta cooperagdao seria retomada com a concessdo de
empréstimos diretos por parte do Banco Mundial ao BFN.'” O Banco Mundial tendencialmente
cooperava mais com bancos de desenvolvimento privados do que com bancos publicos. Tanto o
Banco Mundial como o BFN financiaram o setor hidroelétrico portugués, quando o Banco Mundial
deixou de financiar o setor, o BFN teve de cumprir algumas das suas fun¢des dentro do esquema de

financiamento do setor, anteriormente cumpridas pelo Banco Mundial.

O BFN realizara uma assembleia geral extraordinéria a 15/11/1965, na qual se debateu uma
nova emissdo de obrigagdes. A proposta apresentada, uma emissdo de obrigacdes até os 250 000
contos em parcelas, foi aprovada por unanimidade pelos acionistas. O Governo autorizaria o BFN a
realizar esta emissdao de obrigagdes, com aval do Estado, através do Decreto-Lei n° 46 663, de 23 de
novembro, conforme previsto no Decreto-Lei n® 41 957. O Banco langaria imediatamente no
mercado interno uma primeira parcela de 50 000 obrigagdes, a dez anos, de valor nominal de 1000
escudos cada uma, com juro de taxa anual de 4 %, isento de impostos e com 36 prestagcdes
trimestrais. A primeira amortizacdo de cada emissdo fazia-se um ano depois do vencimento dos
primeiros juros. Esta emissdo atraiu o interesse dos investidores, devido as condi¢des favoraveis que
proporcionava, nomeadamente a taxa de juro, significativamente mais elevada do que as que eram
praticadas pela banca comercial. O volume de subscri¢cdes excedeu por isso largamente o valor da
emissdo, o que obrigou a um rateio."** No fim do més de abril de 1966, o BFN lan¢aria no mercado
interno uma nova emissao de 50 000 obriga¢cdes do valor nominal de 1000 escudos cada uma, como
parte do total de 250 000 contos ja autorizado pelo governo. O pagamento da primeira das trinta e

seis prestagdes trimestrais desta emissdo comegaria em 15/07/1967."!

128 Banco de Fomento Nacional, Boletim de Informagdo N° 10, Lisboa, janeiro de 1966, p. 4.

12 R. S. McNamara, Report and Recommendation of the President of the International Bank for Reconstruction and
Development to the Executive Directors on a Proposed Loan to the Banco de Fomento Nacional with the Guarantee of
the Republic of Portugal, Washington, D.C., World Bank Group, 1977.

13 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 8.

131 Banco de Fomento Nacional, Boletim de Informacdo N° 12, Lisboa, novembro de 1966, p. 4.
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No entanto, os dados expostos no Grafico 1 do Anexo A demonstram que os fundos publicos
(Empréstimos e suprimentos do Estado e recursos consignados) disponibilizados ao BFN
continuaram a manter um papel preponderante, muito superior de resto ao que fora inicialmente
planeado no momento da sua fundacdo. Apesar do progressivo crescimento das suas receitas de
exploracdo, o Banco de Fomento Nacional continuava em grande medida dependente do apoio
governamental, j& que, em 1966 apenas 12 % dos seus recursos eram produto de emissoes de
obrigagdes proprias. Grande parte dos fundos publicos disponibilizados ao BFN provinha das
receitas de emissdao de promissorias de fomento nacional, titulos piblicos com prazo de cinco anos,
emitidos pelo Tesouro ao abrigo do Decreto-Lei n® 38 415, de 10 de setembro de 1951 e adquiriveis
exclusivamente por instituicdes de crédito portuguesas (com taxas de juro igual a taxa de desconto
do Banco de Portugal, acrescida de 0,5 %). O produto destas emissdes era integralmente canalizado
para o financiamento de projetos previstos nos planos de fomentos ou, alternativamente, para as
operagdes de crédito do BFN. O valor total das emissdes de promissoérias de fomento nacional
ultrapassou os 10 000 000 contos entre 1951 e 1974, a um ritmo que se manteve regularmente entre
os 500 000 contos e 1000 000 de contos anuais ao longo do periodo 1958-1974."*2 A CGD e os
bancos comerciais investiram substancialmente nestas promissérias em 1965 e 1966, segundo o
Boletim de Informagdo N° 13. Estes fundos eram depois canalizadas para o BFN através de
empréstimos do Estado ao Banco, a taxas de juros extremamente favoraveis, como aconteceria em a
11 de setembro de 1962, quando o Governo decidiu conceder um empréstimo de 100 000 contos
(juro anual de 3%, amortizdvel em dez prestacdes semestrais) com parte do produto da quarta
emissao das promissoérias de fomento nacional, destinado a financiar empreendimentos do setor
privado, na metropole, nos setores agropecudrio e industrial.'** Estes empréstimos, assinalados no
Grafico I “Empréstimos e suprimentos do Estado e recursos consignados” do Anexo A, seguiam, tal
como todos os financiamentos através do produto da emissdo de promissorias de fomento nacional,

um plano aprovado em Conselho de Ministros.

Uma nova emissdo ocorreria a 15/04/1966 gerando um capital de 700 000 contos,
reembolsados num prazo de cinco anos, a uma taxa anual de juro de 1 %."* A 07/01/1967 o Governo
concedeu um empréstimo de 36 000 contos ao BFN com parte do produto desta emissao, para o

financiamento de empreendimentos incluidos no Plano Intercalar de Fomento (nomeadamente no

132N Valério, “As financas do Estado portugués entre finais da década de 50 e meados da década de 70 do século XX.”
Em P. B. Santos, & J. M. de Brito, Os Anos Sessenta em Portugal: Politicas Publicas. Duas governagaes, diferentes
politicas publicas?, Porto, Edigdes Afrontamento, 2020, p. 110.

133 Despacho Ministerial, de 9 de novembro, Lisboa, Diario do Governo, novembro de 1962, p. 1466. Esta emissdo de
promissorias de fomento nacional tinha o capital de 250 000 contos e realizou-se a 30/10/1962. Cf. Despacho
Ministerial, de 31 de outubro, Lisboa, Diario do Governo, outubro de 1962, p. 1425-1426.

13 Despacho Ministerial, de 8 de abril, Lisboa, Diario do Governo, abril de 1966, p. 515.
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setor dos transportes). O juro do empréstimo era novamente de 3 % ao ano e foi reembolsado em oito
prestagdes semestrais, sendo as sete primeiras de 4 950 contos e a ultima de 1350 contos. Nas

operagdes de crédito a realizar com este capital o BFN ndo podia exceder a taxa de 4 % ao ano.'*’

Este afluxo de recurso deixava o banco numa posicdo extremamente favoravel para
desempenhar as fun¢des que lhe haviam sido atribuidas pelo governo. As especificidades do BFN
enquanto banco de investimento seriam de resto sublinhadas pelo Governador num discurso perante

a Assembleia Geral em 31/05/1966:

“Assim foi possivel definir, por unanimidade, a politica a tal respeito aconselhavel
para um Banco de Investimentos como este que, ndo dispondo de depositos a ordem
nem podendo realizar operagdes de crédito a curto prazo, tem especificamente
delimitado um certo campo de accdo; daqui a necessidade duma «politica» propria, na
qual porém — hd que reconhecé-lo — ndao cabem quaisquer preocupacdes de
«concorréncia» no sentido mais abastardado da expressdao. De facto, e pelo que
respeita a angariacdo de depodsitos, nds s6 podemos «comecar» no sector temporal
onde a Banca Comercial “findou’, e também aquelas praticas concorrenciais nocivas,
que tantas instituicdes receiam em total plenitude da razdo, s6 poderiam ter lugar a

margem da legalidade. E isso nunca o poderiamos nem saberiamos fazer.”!*®

As especificidades do BFN ndo se limitavam as taxas de juro, refletindo-se igualmente na
estrutura da sua governacdo. No discurso anteriormente citado, Daniel Barbosa definiria o BFN
como uma instituicdo de economia mista, na qual as entidades privadas detinham um peso
minoritario na estrutura acionista, o que lhe proporcionava uma “efetiva liberdade de gestao”. Em
todo o caso, e apesar de deter poderes de veto, o Governador ndo podia impor a sua propria agenda,
estando dependente do resto da administracdo para as decisdes sobre o dia-a-dia do Banco,

carecendo ainda, em ultima instancia, de uma posterior confirmagao por parte do Governo:

“Os proprios poderes estatuarios de intervengao decisiva de que o Governador
dispde sdo mais de carater negativo do que a primeira vista se poderia supor, visto que
tendem essencialmente a impedir — e sempre sob o pressuposto de confirmagdo
posterior por parte do Governo — qualquer atitude reputavel como prejudicial aos
interesses econdmicos da Nagdo; mas nao se traduzem por qualquer direito de impor

diretamente decisdes de que essa maioria particular discorde.”"?’

135 Despacho Ministerial, de 7 de janeiro, Lisboa, Diario do Governo, janeiro de 1967, p. 23-24.
13 Banco de Fomento Nacional, Boletim de Informacdo N° 11, Lisboa, maio de 1966, p. 7.
137 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 4.
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Ao longo do Boletim de Informagdo N° 11, de onde vieram as ultimas duas citacdes, ha uma
preocupacdo constante com a inflagdo. O boletim foi publicado no contexto duma crise inflacionaria,
motivando a preocupagdo de equiparar as taxas de juro portuguesas aos niveis praticados no resto da
Europa Ocidental, acompanhada pela énfase na importancia da colaboracdo entre bancos e do
combate a praticas concorrenciais nocivas, de forma a evitar um aumento da inflagdo. Como o BFN
era um banco de investimento, ndo dispondo de depdsitos a ordem e ndo realizando operacdes de
crédito a curto prazo, o seu campo de agdo era relativamente mais limitado do que o da banca

comercial.

O contexto inflacionario ndo impediria o Banco de registar uma significativa expansao, como
o seu governador destacaria num discurso pronunciado numa Assembleia Geral, a 30 de maio de

1967, reproduzido no Boletim de Informag¢do N° 14:

“Com efeito, e pelo que respeita a empréstimos directos, participagdes financeiras,
operagoes diversas e de garantia efectuadas em 1966, registou-se um acréscimo
superior a 65 % em relagdo as do ano anterior; e julgo ser de destacar o facto de, neste
importante conjunto de operagdes de crédito, os empréstimos directos e as
participacdes financeiras acusarem um aumento ainda mais sensivel em relacdo as
similares de 1965: 92 %. Deste modo se atingiu uma posi¢dao que excede em 28 % a
média geral verificada durante os sete exercicios findos. Estamos, assim, numa fase de

plena expansio.”"**

Apesar deste crescimento, Daniel Barbosa recordou ainda que em 1966 o Banco havia
realizado pagamentos de empréstimos externos e de créditos do Banco de Portugal e do Estado no
valor de quase 444 mil contos (dos quais cerca de 300 mil contos ao segundo), isto € “um montante
superior a0 do aumento verificado nos empréstimos directos e nas participacdes financeiras que,
durante esse mesmo ano, efetivamente realizou.” Apesar do aumento de encargos, sublinhou, “os
novos recursos de que foi, entretanto, possivel langar mdo — empréstimos, emissao de obrigagdes,
depositos a prazo — limitaram-se estritamente ao mercado interno, em pouco excedendo 20 % do
valor total das operacdes financeiras e dos pagamentos atras citados”. Isso ndo impedira o Banco de

apoiar, ainda segundo Barbosa, “nenhuma solicitagdo valida, que lhe fosse devidamente

apresentada”, apos a “sua necessaria e indispensavel apreciacao.”

O ano de 1966 seria, no entanto, um ano anormal em termos do volume das operagdes de

crédito. Para ser possivel realizar todas as operagdes aprovadas, foi preciso recorrer a empréstimos,

138 Banco de Fomento Nacional, Boletim de Informacdo N° 14, Lisboa, 1967, p. 5.
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emissdo de obrigagdes e depdsitos a prazo, ou seja, recorrer a praticamente todos os métodos de
angariacao de recursos que estavam disponiveis, uma vez que, devido 4 guerra colonial, o BFN ndo
recebeu parte dos fundos publicos previstos no momento de constitui¢do do banco, provenientes do
Tesouro (que diminuiram significativamente a partir de 1961) e das promissérias de fomento

nacional. Isso mesmo seria sublinhado no discurso de Daniel Barbosa:

“Na verdade, ndo devemos esquecer que, embora o Banco de Fomento se tenha
constituido com o capital de 1 000 000 de contos, mais de 50 % foram recebidos ja
aplicados em operacdes transferidas dos entretanto extintos Fundo de Fomento
Nacional e Departamento de Fomento do Banco de Angola; e que, por razdes que
derivam dos acontecimentos no Ultramar Portugués, nunca se concretizou, nos termos
previstos, o substancial aprovisionamento do Banco com as disponibilidades do
Tesouro, a que se faz referéncia no Relatorio do Decreto-Lei n° 41 957, de 13 de
novembro de 1958. E este facto ¢ tanto mais de considerar quanto ¢ certo que, a partir
de 1962, nunca mais se recebeu, também, qualquer parcela dos recursos obtidos pelo

Governo através da emissdo de «promissorias de fomento nacional».”'*’

Um dos problemas cuja solugcdo frequentemente se apontava como essencial para a
aceleracdo do ritmo de desenvolvimento econémico de Portugal pelos economistas durante os anos
Sessenta era o da escassez do crédito a médio e longo prazo. Com efeito, s6 o BFN e a CGD
possuiam o grau de especializacdo técnica, ao nivel do seu quadro de pessoal, requerido para avaliar
convenientemente projetos a médio e longo prazo. Os bancos comerciais apenas analisavam pedidos
de crédito a curto prazo, ou de curto prazo renovavel, sendo essa a especializacdo dos seus
procedimentos e pessoal. Como veremos quando analisarmos alguns casos especificos de relagdes
entre 0 BFN e os seus mutudrios, as diferengas entre crédito a curto prazo e crédito a médio/longo
prazo, no que se refere a estrutura, ao objeto e aos métodos de estudo das operacdes, bem como aos
critérios a considerar e as qualificagdes do pessoal técnico a utilizar, correspondiam a perfis
bancarios inteiramente distintos. Tradicionalmente os banqueiros, como abastecedores de
comerciantes em operagdes de capital a curto prazo, costumavam considerar em primeiro lugar o
carater e fiabilidade do mutudrio, bem como a situa¢do do seu balango. Ao fornecedor de capital a
longo prazo, no entanto, nao lhe interessava tanto a posicao do balanco do mutuario como a sua
capacidade de lucro a prazo longo, o que exigia a consideracdo de aspetos muito diferentes. A
avaliagdo necessaria a concessao de crédito a longo prazo implicava um amplo estudo dos mercados,

tanto de matérias-primas como de produtos, bem como das possibilidades técnicas, da oferta de

13 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 9.

62



trabalho e da probabilidade de a empresa manter um nivel adequado de capacidade diretiva. Se a
avaliacdo de crédito a curto prazo exigia a capacidade e experiéncia para julgar se uma empresa seria
solvente daqui a trés meses, era necessario um tipo de capacidade e de experiéncia completamente

diferente para avaliar se essa mesma empresa serd solvente dentro de vinte anos.'*’

Esta diferenca assumiria especial relevancia no contexto da industrializagdo portuguesa,
como sugerem os textos publicados pelo Servico de Estudos Econdémicos do BFN. Escritos por
técnicos especializados (engenheiros ou economistas), estes estudos proporcionavam aos outros
departamentos do Banco, mas também ao publico em geral, elementos importantes sobre diferentes
aspetos dos setores econdmicos em que o BFN atuava e nos quais tinha adquirido alguma
experiéncia, influenciando as decisdes sobre a aprovacdo ou recusa de crédito. A Industria
Portuguesa de Calgado. Estrutura, evolugdo economica recente e problemas de reorganizagdo, por
exemplo, analisava todos os processos de producdo do calgado e as tecnologias existentes no setor,
bem como as suas perspetivas a escala internacional.'*! Industrias Téxteis e Confegbes, era uma
atualizagdo do estudo Industrias Téxteis e do Vestuario, publicado em 1965 pelos Servigos de
Estudos Econdémicos do BFN, oferecendo uma perspetiva comparativa entre a industria téxtil
portuguesa e outras industrias europeias. O BFN publicaria igualmente, em 1965, Portugal, pais
aberto a aplicagdo de capitais, seguido trés anos mais tarde pela segunda edigdo, Investimentos em
Portugal. Tendo como um dos seus objetivos, desde 1960, era incentivar o investimento estrangeiro
em Portugal, o BFN procurava apresentar nestes guias de investimento um estudo legal e econémico
de escopo bastante alargado, incluindo, para além do setor bancario, todo o tipo de informagdes,

desde a demografia a geografia do pais.

Daniel Barbosa sublinharia no seu discurso o excesso de poupanca nas maos da banca
comercial, que convinha canalizar para aplicagdes a médio e longo prazo, bem como a deficiente
formagdo e captagdo da poupanga nacional, quer quanto ao volume, quer quanto as modalidades.'*
Este ultimo problema estava relacionado com condicionalismos especificos da economia portuguesa,
os defeitos de funcionamento dos mercados financeiros e a falta de maleabilidade dos esquemas

legais de captagdo do aforro. Daniel Barbosa destacaria as seguintes causas para o problema:

a) Baixo rendimento per capita,
b) Insuficiéncia dos limites maximos de taxas de juro estabelecidos ou praticados nos mercados

monetario e de capitais para as operacdes passivas, desencorajando o aforro, impelindo-o

140D, M. Barbosa, Correspondéncia de Daniel Vieira Barbosa - II Parte, Lisboa, 1966-68, p. 541.

4 M. E. F. Raposo, 4 Indistria Portuguesa de Calgado. Estrutura, evolucdo econémica recente e problemas de
reorganizagdo, Estudos Vol. IV, Banco de Fomento Nacional, 1974.

142 D. M. Barbosa, op. cit., p. 126.
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para aplicagdes lucrativas, mas muitas vezes sem incidéncia direta no crescimento econdémico
nacional (nomeadamente imobiliarias) ou levando-o a emigrar;

c) Indisciplina acentuada do mercado monetario relativamente a captacdo da poupanga,
conduzindo ao sistematico afastamento desta do mercado financeiro;

d) Defeitos estruturais das bolsas de valores.'*

Quanto ao excesso de aforro nas maos da banca comercial, sob a forma de depdsitos a ordem,
com pré-aviso ¢ de prazo até um ano, este derivava fundamentalmente, no seu entender, dos

seguintes fatores:

a) Insuficiéncia das taxas legais de remuneracdo dos depoésitos a prazo, nomeadamente quando
este era superior a um ano, levando a poupanca, naturalmente ciosa da sua liquidez, a
afastar-se dos depositos de longa duragdo (e, por isso, dos depdsitos do BFN);

b) O nao respeito pelos limites de taxas de juro, pelo menos por algumas das instituicdes do
mercado monetario, quer no tocante aos depositos a ordem, quer no referente aos depositos
até um ano;

c) As instituigdes do mercado financeiro eram incapazes de competir em termos semelhantes e

respeitadores das disposicdes legais vigentes;'*

Um fator que limitou consideravelmente o volume de financiamentos concedidos em 1967
pelo BFN foi a impossibilidade de fazer emissdes significativas de obrigagdes proprias. Também a
via dos empréstimos externos, obrigacionistas ou ndo, se revelou impossivel. Estes constrangimentos
viriam no entanto a ser compensados por um conjunto de transformagdes da maior importancia.

Por outro lado, em 1967 houve uma subida das taxas de juro nominal dos depdsitos a prazo,
desencadeada pela corrida a captagdo das remessas de emigrantes, acompanhada de uma elevagao
paralela das taxas de juro nas operacdes ativas (que, no entanto, se mantiveram abaixo do nivel das
taxas de juro dos mercados europeus). Entre 1960 e 1974, as taxas de juro portuguesas eram,
geralmente, mais baixas do que as taxas de juros europeias.

O BFN beneficiaria particularmente do crescimento das remessas dos emigrantes gragas ao
aumento das taxas de juro maximos para depdsitos a prazo superior a um ano, estipulada pelo
Ministério das Finangas, na Portaria n® 22 876, de 7/09/1967 (exclusivamente para o BFN e a CGD).
Esta portaria alteraria drasticamente as condi¢des do mercado de crédito em Portugal e traduzir-se-ia
num notavel incremento do volume dos depositos no BFN ao longo dos anos seguintes, que

passaram de 569 472 contos no final de 1965 para 1 350 185 contos em junho de 1968. Na verdade,

3D, M. Barbosa, op. cit., p. 128-129.
144 D. M. Barbosa, op. cit., p. 129.
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o valor dos novos depoésitos constituidos apenas entre 21/09/1967 e 21/06/1968 atingiu os 793 464
contos. Em nove meses, portanto, o afluxo de poupanga ao BFN cifrou-se em cerca de 800 000
contos, bastando para isso uma pequena elevagio da taxa de juros dos depositos a mais de um ano.'*’
Isto significa que apesar de ndo haver neste periodo, 1964-68, um aumento significativo do volume
das operacdes financeiras do Banco, houve um enorme aumento do volume das operagdes passivas,
que tornou o BFN um dos principais beneficiarios da alteracdo legislativa introduzida pelo
Ministério das Finangas. Nesse sentido, os objetivos da portaria foram integralmente cumpridos,
permitindo canalizar para o investimento um volume significativo da poupanca interna, respondendo
ao problema identificado por Daniel Barbosa.

Também na Portaria n° 22 876 ficou estabelecido que as institui¢cdes de crédito ndo podiam
cobrar, nas operagdes de crédito por prazo superiores a um ano e até dois anos (empréstimos de curto
prazo), taxas de juro que ultrapassassem a taxa de desconto do Banco de Portugal acrescida de 3 %
(o que equivalia em 1967 ao limite maximo de 6 %) e, nas operacdes por prazos superiores a dois
anos (empréstimos a médio e a longo prazo), a da mesma taxa de desconto acrescida de 3,5 %
(correspondente ao maximo em 1967 de 6,5 %). Ou seja, a taxa maxima das operagdes por prazos
superiores a um ano € até dois anos teve um aumento de 0,5 % e a mesma taxa das operacdes por
prazos superiores ou iguais a trés anos e até cinco anos (empréstimos a médio prazo) subiu 1 %."*
Estas mudangas nas taxas de juro beneficiaram sobretudo o BFN e a CGD, em detrimento da banca
comercial, tendo sido desenhadas para incentivar a concessdo de empréstimos a médio prazo, através
de um aumento maior nas taxas de juros nesta modalidade de crédito (1 %, em vez de 0,5 %). O
impacto das mudangas legislativas introduzidas pelo governo s6 se viria a tornar visivel a médio

prazo.

Com efeito, no que diz respeito a concessdo de crédito, esta manteve-se relativamente estavel.
O crédito total distribuido pelo banco registou, de 1966 para 1967, um aumento de 339 000 contos
(cerca de 47 %). As operagdes de crédito aprovadas pelo Banco em 1967 atingiram 2 098 000
contos, ou seja, mais 92 % do que em 1966 (1 091 000 contos) e mais 57 % do que a média dos

cinco anos anteriores (1334 000 contos).'

Mas se o crédito concedido a empresas coloniais,
sobretudo a médio prazo, subiu de 117 400 contos em 1966 para 780 000 contos em 1967, o crédito
facultado a metropole baixou, durante aqueles anos, de 602 800 contos para 280 000 contos. O

volume global das operagdes a longo prazo sofreu assim uma contragdo de 123 800 contos em 1967,

145 D. M. Barbosa, Correspondéncia de Daniel Vieira Barbosa - II Parte, Lisboa, 1966-68, p. 520.

146 Banco de Portugal, Relatério do Conselho de Administragdo Parecer do Conselho Fiscal Geréncia de 1967 1°
Volume, Lisboa, Tipografia do Banco de Portugal, 1968, p. 217.

47 D. M. Barbosa, op. cit., p. 522.
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relativamente a 1966, resultante fundamentalmente da reducdo das operagdes na metrdpole, ja que o
crédito a longo prazo as industrias transformadoras da metrépole desceu de 302 900 contos em 1966

para somente 30 700 contos em 1967.'4

O crédito a mais de dois anos manteve em todo o caso uma posi¢do preponderante em
comparagdo com as restantes operacdes realizadas pelo BFN tal como demonstrado pelo Grafico II
do Anexo A, onde as Unicas parcelas substanciais de aplicagdo sdo o crédito a mais de dois anos ¢ a
carteira de titulos e participagdes financeiras, correspondendo as restantes operagdes a 2 % da
atividade. De acordo com o Grafico III do Anexo A, o crédito a mais de dois anos representava 78,6
% das aplicacdes em 1965/66, as atividades produtivas privadas representavam 80 % dessas
aplicacdes, indo cerca de 10 % ao Estado e cerca de 10 % aos “Financiamentos de conta e ordem do
Estado ou em aplicacao de fundos de contrapartida”. O BFN nao realizava crédito ao consumo (para

a compra de bens de consumo) pois era um banco de investimento.

Para compreender como que ¢ que estes numeros se traduziam ao nivel da vida das empresas
que recorriam ao BFN para financiarem o seu investimento e atividade, é conveniente olhar para

alguns casos especificos. E o que faremos nas paginas seguintes.

148 Banco de Portugal, op. cit., p. 219-221.

66



4.2 SIDERURGIA NACIONAL: O APOIO IMPRESCINDIVEL DO BFN NUM ARRANQUE

DIFICIL E CONTURBADO

O caso da Siderurgia Nacional (SN), empresa criada por iniciativa de Anténio de
Champalimaud no final da década de Cinquenta, ¢ a este respeito sugestivo, uma vez que foi um dos
grandes projetos industriais do Estado Novo e como tal um foco prioritario para o BFN. Tratava-se
de uma ambigdo antiga dos circulos “industrialistas” no interior do regime, nomeadamente José
Ferreira Dias, um dos principais responsaveis pela estratégia de fomento industrial do pds-guerra,
para quem o fabrico de ago era uma bitola fundamental para aferir o grau de desenvolvimento de
uma nagdo.'* Adicionalmente, as condi¢des em que a sua construgio foi financiada definiria o futuro
da empresa, visto que a dimensdo do investimento necessario para apetrechar as instalacdes do
Seixal excedia largamente as capacidades do grupo empresarial a quem o governo concedeu o

projeto.

Com efeito, o capital inicial da empresa era de 100 000 contos, sem participacdo do Estado,
destacando-se os acionistas individuais do chamado “grupo fundador”, entre eles Antdnio
Champalimaud. Em 1957 o capital seria aumentado para 300 000 contos, exclusivamente pertencente
a acionistas privados. Em 1958 a SN pretendia fazer um novo aumento de 200 000 contos, sendo
metade desse valor assumido pelo Estado, mas, como assinalado por Jodo Martins Pereira, o Estado
nunca chegaria a participar diretamente no capital da empresa, aparentemente por decisdo do
Ministro das Finangas, Antonio Pinto Barbosa, o que viria a afetar a credibilidade do
empreendimento junto de potenciais investidores € o sucesso das futuras emissdes.'”” O aumento
acabou por ser apenas de 100 000 contos, complementado com um empréstimo do FFN de igual
montante (mais tarde transferido para o BFN), vencendo juros a taxa anual de 4 %, e amortizavel em
quarenta semestres, com diferimento de dois anos. Seguir-se-ia outro, de 200 000 contos, concedido
pela CGD em 1962 (depois de ter sido recusado pelo BFN em 1960), vencendo juro a taxa anual de 4
%, e amortizavel em vinte e seis semestres, com diferimento de dois anos. As sucessivas emissoes de
capital, em 1959, 1960 e 1961, que atingiriam o valor global de 650 000 contos, seriam
exclusivamente subscritas por acionistas particulares. Mas o Estado assumiria 500 000 contos por via
da subscricdo de obrigagdes por instituigdes de previdéncia, tornando-se assim, direta ou

indiretamente, o principal financiador da empresa, apesar de ndo ser seu acionista.””’ Com efeito,

49 J. M. Pereira, Para a Histéria da Industria em Portugal, 1941-1965 Adubos Azotados e Siderurgia, Imprensa de
Ciéncias Sociais, 2005, pp. 121-127.

130 J. M. Pereira, idem, p. 203.

131 J. M. Pereira, idem, p. 203.

67



naquele Ultimo ano, 62,5 % das emissdes eram detidas por institui¢des de previdéncia e 7,7 % (50

000 contos) pela Fazenda Publica.'>

Apesar de todos estes apoios, a situacdo de tesouraria da Siderurgia Nacional atingira um
saldo negativo de 330 000 contos em 1964, uma vez que o ritmo de vendas verificado era muito
inferior ao estimado. Isso levaria a SN a solicitar ao BFN um terceiro empréstimo, de 50 000 contos,
que a SN pretendia obter em condi¢des semelhantes as do que fora concedido pelo FFN: a mesma

taxa de juro, o mesmo periodo de reembolso € 0 mesmo periodo de diferimento.'*

Havia uma garantia sobre esse primeiro empréstimo, de 100 000 contos, correspondente a
uma hipoteca em 1° grau de todos os edificios das instalagcdes da empresa no Seixal (exceto o da
laminagem, para o qual havia uma hipoteca de 2° grau) e parte do edificio da sede em Lisboa,
juntamente com um penhor sobre todos os bens mdveis e maquinismos da sua instalagio fabril.">* A
empresa solicitou ao BFN a transformacao desta garantia em hipoteca de fabrica, circunscrita a
instalagdo da aciaria, com a consequente desonera¢do dos outros bens."” A garantia foi concedida
pela SN ao BFN, em caso de incumprimento do pagamento das prestagdes do empréstimo toda a
instalacdo fabril (exceto o edificio de laminagem) era transferida para o Banco, o BFN s6 estava
disposto a conceder o empréstimo com esta garantia pois era uma operacao de longo prazo e de risco

relativamente elevado.

A empresa estimava, ainda em 1962, que os seus empréstimos nao seriam pagos antes de
1986 e que a posi¢do de tesouraria seria negativa durante cerca de vinte anos, chegando o déficit
respetivo a exceder 1 000 000 de contos. O empréstimo de 50 000 contos acabaria por ser concedido,
permitindo & SN tornar-se lucrativa logo em 1965, comegando a distribuir dividendos em 1966, e
pagaria no futuro os empréstimos do BFN na sua totalidade. A estimativa inicial da propria empresa
estava errada e foi possivel tornar a posicdo de tesouraria positiva mais cedo, tendo o ritmo de
vendas da empresa aumentado depois das complicagdes dos primeiros anos serem ultrapassadas. A
partir de 1965, o ritmo de crescimento do autofinanciamento da empresa superaria o ritmo das
amortizagdes das dividas de médio e longo prazo, ao BFN e a CGD, levando a um aumento da

liquidez da empresa e a formagao de um fundo de maneio. Esta melhoria das finangas da SN levou o

132 A. Champalimaud, Situacdo Econdémica e Financeira da Siderurgia Nacional, Lisboa, agosto de 1964, p. 120. Até
1964 houve sete emissoes, todas amortizaveis em quarenta semestralidades, com diferimento de cinco anos, vencendo
juro a taxa anual de 5 %, com excecdo da 6° emissdo de 50 000 contos (tomada pela Fazenda Publica) a qual vencia juro
a taxa anual de 4 %. Os obrigacionistas estavam isentos de impostos sobre os juros das obrigacdes.

153 A. Champalimaud, op. cit., p. 121.

154 A hipoteca de 1° grau é um tipo de garantia que recai sobre um bem imével e distingue-se da hipoteca de 2° grau na
medida em que garante ao credor prioridade em caso de execugdo do empréstimo (as hipotecas de 2° grau acarretam por
1SS0 maior risco).

135 A. Champalimaud, op. cit., p. 143-144.
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grupo Champalimaud a decidir ampliar a capacidade instalada no Seixal, com uma diversificagdao da
gama de fabrico, € o langamento de novas atividades industriais complementares da Siderurgia.'>
Em 1971 a SN foi responsavel por mais de 2/3 das vendas da industria de ferro e ago (onde havia
quarenta e sete sociedades, todas de importacdo, exceto a SN) e 48 % das vendas de todas as
industrias metalirgicas de base (onde existiam cento e vinte e nove sociedades).'””” De uma
capacidade de producdo inicial de 200 000 toneladas anuais de ago e de uma produgdo inicial pouco
diversificada, o complexo do Seixal registou em 1972 uma produ¢do de quase meio milhdo de
toneladas de ago e tornou-se o fornecedor exclusivo de vardes, fios, barras, carris para linha férrea,
perfis pesados, chapa para constru¢cdo naval e folha-de-flandres. A SN em 1972 era, em relagdo a

receitas e a capital social, a terceira maior empresa industrial do pais.'®

136 J. F. Ribeiro et. al., Grande indvstria, banca e grupos financeiros, 1953-73, Lisboa, Analise Social, Vol. XXIIL, n° 99,
1987, p. 985.

157 M. B. Martins, Sociedades e grupos em Portugal, Estampa, 1975, p. 38.

138 M. B. Martins, op. cit., p. 83.
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4.3 “A VOCACAO ESTATUARIA DE UM BANCO DE DESENVOLVIMENTO’: A

HIDROELETRICA DO DOURO

Na primavera de 1967 seria publicado, no Boletim de Informa¢do N° 14, um trabalho
realizado pelos Servicos de Estudos Econémicos do BFN, no qual se sublinhava a longa experiéncia
do Banco em lidar com a aplica¢do de fundos publicos.'”® O estudo sublinhava que, apesar do seu
apetrechamento técnico, o Banco de Fomento ndo estava talhado para o financiamento da pequena e
média industria, uma vez que os “desequilibrios” que caracterizavam o mercado de capitais, nao lhe
consentiam “reunir internamente uma base financeira suficiente para alimentar, como actividade
adicional, a sua participagdo em esquemas especializados de financiamento” dirigidos a esse setor.
Este constrangimento decorria do seu perfil enquanto banco de investimento: apenas podia recorrer
ao mercado financeiro e ndo ao mercado monetdrio ao contrario da CGD e dos restantes bancos
comerciais. “No entanto”, concluia o estudo, “a sua vocagdo estatuaria de banco de
desenvolvimento”, encarregue de reunir os meios de financiamento necessarios a concretizagcao dos
objetivos da politica economica do Governo, reservavam-lhe “um papel primordial na conducao de
novos esquemas que venham a ser promovidos pelo sector publico”, area em que o seu
“apetrechamento técnico” e a “experiéncia” que ja4 detinha como “administrador de fundos
consignados pelo Estado para a realizagdo de objectivos de fomento™ o habilitavam a desempenhar

um papel fundamental,

Era nomeadamente o caso da Empresa Hidroelétrica do Douro, cujos Relatorios do Conselho
de Administragdo, contém dados financeiros Uteis para percebermos a atuagdo do BFN no setor
hidroelétrico. O BFN foi o maior acionista e prestamista daquela empresa desde o primeiro ano da
sua atividade comercial, em parte devido a relevancia da aposta na produgdo hidroelétrica no I e II

Planos de Fomento, em parte devido as acdes e obrigagdes transferidos do FFN.

Apesar das limitagdes identificadas no estudo interno do BFN quanto a sua capacidade de
financiar a pequena e média indistria, o mesmo relatorio reconhece a importancia estratégica do
Banco enquanto veiculo de implementacdo da politica econdémica publica, sobretudo no que diz
respeito a projetos de grande escala. E neste contexto que se compreende o papel central do BFN no
setor da energia, por exemplo, através do apoio a Empresa Hidroelétrica do Douro, cuja relevancia
para os objetivos do I e II Planos de Fomento justificou a manutengdo de uma relagdo estreita e

continuada, tanto ao nivel do capital social como do financiamento direto. A analise dos Relatérios

'3 Banco de Fomento Nacional, Boletim de Informagdo N° 13, Lisboa, margo-abril de 1967, p. 19-20.
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do Conselho de Administragdo da empresa permite aprofundar essa relagdo, fornecendo dados

concretos sobre o volume e a natureza dos apoios concedidos pelo BFN.

A importancia deste setor para o BFN levaria de resto a contratacdo de varios especialistas
com um perfil técnico, sobretudo engenheiros, incumbidos de avaliar as respetivas necessidades de
crédito e investimento. A publicacdo de um estudo intitulado Energia em Portugal e Suas
Perpectivas, em 1961, escrito por Célia P. Henriques, engenheira eletrotécnica da Universidade do
Porto e técnica do Banco, ilustrava a importancia do conhecimento sobre as carateristicas especificas
do setor, nomeadamente no que diz respeito ao equipamento e as exigéncias da producao. O livro
analisava as tendéncias passadas e futuras de consumo e producao de energia em Portugal, passava
em revista os investimentos necessarios para Portugal atingir os padrdes de consumo per capita de
energia dos restantes paises europeus e compilava varios dados relevantes para compreender o
funcionamento do setor, nomeadamente em que tipos de energia (carvdo, petroleo e
hidroeletricidade) era possivel investir e quais as condicionantes de cada uma delas. A sua conclusao
final ¢ que a energia produzida pela hidroeletricidade ndo era o suficiente para satisfazer todo o
consumo energético portugués a longo prazo, mesmo se todo o potencial hidroelétrico das bacias
hidrograficas fosse esgotado, e que os combustiveis fosseis teriam de ser utilizados em niveis cada
vez maiores € em conjunto com a hidroeletricidade para satisfazer todas as necessidades de consumo
energéticas residenciais e industriais. Petroleo e carvdo que teriam de ser importados devido a
inexisténcia de depodsitos em territorio portugués, por isso, o livro também estuda a capacidade da
economia portuguesa de importar cada vez mais combustiveis fosseis € o seu impacto potencial na

balanca comercial durante a década de Sessenta.'®

O II Plano de Fomento previra para a Empresa Hidroelétrica do Douro os seguintes
financiamentos para o ano de 1960: 50 000 contos em ag¢des, 120 000 em obriga¢des, 80 000 através
dum empréstimo pelo BFN e 60 000 em crédito externo. Todos os financiamentos previstos foram
efetuados, com excegdo do crédito externo, provisoriamente substituido por empréstimos a curto
prazo da banca comercial. O BFN seria um dos principais acionistas e prestamista da Empresa
Hidroelétrica do Douro até a sua fusdo na Companhia Portuguesa de Eletricidade em 1968, com um
investimento total no valor de 251 879 contos durante o I e II Planos de Fomento, dos quais 114 436

contos em agdes (18 % do capital total) e 137 443 contos em empréstimos.'®'

160 C. P. Henriques, Energia em Portugal e suas Perspectivas, Banco de Fomento Nacional, 1961.
18! Hidroelétrica do Douro, Relatério do Conselho de Administragdo Balango e Parecer do Conselho Fiscal Sétimo
Exercicio, Porto, 1961, p. 121-122.
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O capital acionista da Empresa Hidroelétrica do Douro aumentaria drasticamente em volume
entre 1960 e 1966, mas o BFN continuou a deter praticamente a mesma porcao do total do capital
acionista, oscilando entre 15 ¢ 18 %. A 31/12/1963, detinha 130 600 contos em agdes (15 % do total)
e tinha concedido 517 936 contos em empréstimos (648 536 contos no total). No inicio desse ano, os
empréstimos concedidos a Hidroelétrica do Douro, num total de 520000 contos, seriam
consolidados, deixando a CGD de ser credora da empresa e transferindo os seus créditos para o BFN,

cuja posicdo se veria entdo consolidada.'®

A 31/12/1966, o BFN havia investido na empresa um total de 698 238 contos, correspondente
a cerca de 20 % do investimento total (3 548 milhdes de contos), detendo 263 748 contos de agdes
(15% do total) e 30 050 contos em obrigacdes, para além de ter concedido 404 440 contos em

empréstimos (23 % do total).'®

O BFN tornara-se assim gradualmente, a par da CGD, um dos grandes financiadores do setor
hidroelétrico, tendo grande parte das suas operagdes de crédito assumido a forma de empréstimos
diretos (93 %). Enquanto “braco financeiro” dos Planos de Fomento, a atuacdo do BFN revelou-se
imprescindivel para o processo de eletrificagdo portugués do pos-guerra, canalizando uma parte
consideravel da poupanga privada, bem como de fundos publicos provenientes do Tesouro e das
instituigdes de previdéncia, para o investimento em barragens, que constituiu por sua vez um dos
principais estimulos a industrializagdo portuguesa, ao oferecer a um conjunto de empresas do setor
da metalomecanica, para ndo falar no dos cimentos e do aco, excelentes oportunidades de negdcio. A
sua “vocacao estatudria de banco de desenvolvimento”, como sublinhado pelo Servico de Estudos
Econdmicos, encontrara tradugdo pratica numa area prioritaria da politica de industrializagdo do

Estado Novo.

192 Hidroelétrica do Douro, Relatério do Conselho de Administragdo Balanco e Parecer do Conselho Fiscal Décimo
Exercicio, Porto, 1964, p. 289-292.

193 Hidroelétrica do Douro, Relatério do Conselho de Administragdo Balango e Parecer do Conselho Fiscal Décimo
Terceiro Exercicio, Porto, 1967, p. 440.
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4.4 SINGA E MiNnas DE ViLA Cova: 0 BFN NO SETOR EXTRATIVO

A atuacdo do BFN nido se limitou em todo o caso ao setor das hidroelétricas, tendo-se
estendido a outras areas. Olhemos para dois casos no setor mineiro: o da SINGA (Sociedade Mineira

do Continente Portugués) e o da Minas de Vila Cova.

Com o intuito de acelerar a extracdo de manganés na concessao “Courela das Gangas”, na
freguesia de Alcaria Ruiva, concelho de Mértola, distrito de Beja, a SINGA (Sociedade Mineira do
Continente Portugués) dirigiu, em 4/05/1960, uma carta ao BFN solicitando um empréstimo
industrial de 2 000 contos. Esse pedido alimentaria uma extensa correspondéncia, que as paginas
seguintes procuram resumir. Apos ter proposto a SINGA que obtivesse garantias de terceiros para
esse empréstimo, sem qualquer resultado, em 1962 o Banco remeteu para o Secretario de Estado da
Industria a decisdo sobre uma eventual hipoteca, a seu favor, sobre as quatro concessdes mineiras da

SINGA e o respetivo equipamento.

A hipoteca seria autorizada por despacho ministerial, a 30/10/1962, tendo o BFN concedido a
SINGA um empréstimo inicial de 250 contos, por escritura lavrada em 7/12/1962. A operagao teria o
prazo de um ano e a taxa de juro de 5 %. Este empréstimo inicial era destinado a trabalhos de
reconhecimento e prospecao das reservas de manganés na concessdo Courela das Gangas, que foram
iniciados a 12/03/1964. A concessao do resto do empréstimo estava dependente dos resultados destes
trabalhos, sendo necessario provar a existéncia de reservas suficientes do minério para justificar tao
grande investimento. O Banco considerava ndo ter dados suficientes a esse respeito e nunca chegou a

efetuar o pagamento remanescente do empréstimo, no valor de 1 750 contos.

Em carta enviada, a 20/11/1965, ao Presidente do Conselho de Ministros, Antonio de Oliveira
Salazar, a SINGA explicou a situa¢do e acusou o BFN de ndo cumprir 0 seu compromisso.'® A
empresa mineira afirmava que o Governador do BFN, Paulo Serpa Pinto Marques, se tinha
comprometido a enviar os 1750 contos logo que os trabalhos de reconhecimento estivessem
terminados, tendo ficado comprovada a existéncia de 12 356 toneladas de minério. No entanto, o
Governador tinha falecido durante o periodo de prospe¢dao e o BFN negava agora que ele tivesse
assumido qualquer tipo de compromisso. Segundo a SINGA, os servicos de exploracdo haviam
ficado paralisados por insuficiéncia de fundos, apesar do interesse revelado por firmas estrangeiras
no minério ¢ do potencial existente para a sua exportagdo. O empréstimo era necessario para adquirir

uma lavaria mecanica e uma central elétrica mais potente. A firma defendia que nao tinha hipotecado

19 Financiamento pelo Banco de Fomento Nacional das Empresas SINGA - Sociedade Mineira do Continente Portugués,
Minas de Vila Cova, SARL, COPAL - Companhia Portuguesa de Algodées, LDA e Sociedade de Comeércio Geral
MOCANGOL, LDA, Lisboa, 1965, p. 1-6.
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as suas quatro concessdes mineiras € o seu equipamento s6 para receber um empréstimo de 250
contos, necessitando dos 2 000 contos para financiar o seu empreendimento e assegurar a exportagao

do minério.

O Governador do BFN, Daniel Barbosa, sucessor de Paulo Serpa Pinto Marques, responderia
as denuncias feitas pela SINGA a 7/01/1966, numa carta dirigida a Salazar.'® Segundo um parecer
pedido pelo Banco a Dire¢do-Geral de Minas e Servigos Geoldgicos, recebido a 15/05/1963, os
trabalhos de reconhecimento tinham comprovado a existéncia de apenas trés mil toneladas de
minério, existindo uma alta probabilidade das doze mil toneladas virem a ser produzidas, mas sem
que o seu teor tivesse sido determinado. O parecer questionava abertamente a possibilidade de uma
expansdao da mina ser viavel economicamente, pois o minério em exploragdo nas minas, apesar de
suficiente para o abastecimento do mercado nacional por largos anos, dificilmente poderia ser
exportado a precos compensadores. Em 8/11/1963, o Conselho de Administracdo do BFN decidira
conceder a SINGA mais um empréstimo, no valor maximo de 250 contos, para concluir os trabalhos
de reconhecimento recomendados no relatério da Dire¢ao-Geral de Minas e Servigos Geoldgicos e
proceder a experiéncia industrial da concentracdo do minério extraido, de forma a ficar garantida a
possibilidade da sua exportacdo. Esta nova operacdo ndo chegara, no entanto, a ser concretizada, uma
vez que a firma insistia, através do seu socio-gerente, na concessdo dos restantes 1 750 contos

solicitados no inicio.

O processo ndo voltou a ter andamento, levando o gerente da SINGA, em 16/09/1964, a
notificar judicialmente o Banco para obter o remanescente do empréstimo. Isto motivou o Conselho
de Administracdo a dar por encerrado o processo ¢ a mandar proceder a cobranga coerciva do crédito
de 250 contos, hd muito vencido. O Servico de Fomento Mineiro viria a proceder, no verao de 1965,
a trabalhos de reconhecimento e prospec¢ao da bolsada conhecida da Courela das Gangas, tendo
chegado a conclusdo de que a mesma tinha apenas cerca de metade da tonelagem indicada pela
SINGA, confirmando assim parcialmente as reservas da administracdo do BFN quanto a viabilidade

economica da exploragao.

A SINGA nao era a Unica empresa do setor mineiro em crise. Entre 1/11/1964 ¢ 4/01/1966, o
BFN prestou a empresa “Minas de Vila Cova, S. A. R. L.” auxilio financeiro, para evitar a sua
faléncia, a pedido do Governo, enquanto o Conselho de Ministros para os Assuntos Econdmicos
elaborava um relatério de reestruturagdo. Vila Cova era uma empresa familiar, na qual o Banco
possuia uma participacao de 18 000 contos, equivalente a 40 % da estrutura acionista, transferidos do

extinto FFN, e que necessitava de assisténcia financeira para continuar a sua atividade. Os restantes

% Op. cit., p. 17-24.
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27000 pertenciam quase exclusivamente a familia do empresario Angelo César, o fundador da
empresa (cuja posicdo foi realizada em mais de metade por valoriza¢do das concessdes mineiras).

O plano inicial, expresso pelos oficios enviados pelo gabinete do Ministro de Estado Adjunto
do Presidente do Conselho e pelo Secretariado Técnico da Presidéncia do Conselho ao BFN, previa
que a assisténcia financeira fosse também prestada por outros credores, mas os encargos acabariam
por cair exclusivamente sobre o BFN. Isto ndo ajudou a melhorar a situacdo liquida de Minas de Vila
Cova, cujo passivo ascendia a cerca de 170 000 contos a 4/01/1966, levando o Conselho de
Administragdo do BFN a pressionar o Governo para que garantisse o reembolso do crédito que lhe
concedera. Apesar desta situagdo, o Conselho de Administracao decidiu, a 4/01/1966, conceder um
novo adiantamento, ndo superior a 200 contos, permitindo a firma fazer face aos seus encargos
inadiaveis durante duas semanas, mas insuficiente para o pagamento de ordenados ao pessoal.'*® Sem
quaisquer medidas por parte do Governo, o Governador Daniel Barbosa considerava que todo o

dinheiro gasto para evitar o colapso da empresa seria perdido.

Em 31/12/1965, o valor global das prestacdes em atraso correspondia a 366 568 contos. As
dividas de Minas de Vila Cova ao BFN a 31/12/1965 eram as seguintes: o empréstimo transferido do
FFN tinha o valor total de 15 020 contos; os empréstimos ja concedidos pelo BFN, tinham um valor
total de 109 607 contos; as outras operagdes de financiamento até 31/10/1964 realizadas pelo BFN,
eram no total de 20 853 contos; os adiantamentos realizados depois de 1/11/1964 pelo BFN eram no
total de 26 500 contos. No total, todas estas operacdes significavam um financiamento de 171 980
contos.'” O BFN era simultaneamente acionista de Minas de Vila Cova e o seu maior credor. Para
além da sua divida ao BFN, Vila Cova tinha as seguintes dividas: Caixas de Previdéncia (53 318
contos), Fundo de Fomento de Exportagdo (7 000 contos), Servigo de Fomento Mineiro (1 867
contos), Companhia Nacional de Eletricidade (CNE) (18 438 contos), Banco Portugués do Atlantico
(BPA) (cerca de 10 000 contos), Elektrokemisk (6 610 contos), BNU (4 309 contos), ¢ letras por

pagar a fornecedores (cerca de 8 000 contos).'®®

A 30/09/1964 o Banco enviou a sua analise da empresa aos Ministros de Estado Adjunto do
Presidente do Conselho, das Finangas, da Economia e das Corporacdes e Previdéncia Social, com as

seguintes conclusdes:

a) Nas condigdes em que se processava a sua atividade, Minas de Vila Cova nao tinha

viabilidade econdmica e acusava prejuizos da ordem dos 25 000 contos por ano;

1% Op. cit., p. 8-11.
17 Op. cit., p. 194.
18 Op. cit., p. 194.
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b) A tUnica meta que parecia possivel assinalar ao empreendimento era a do simples equilibrio
da exploracdo corrente, o qual se traduziria pela cobertura dos custos pelas receitas
provenientes das vendas, com exclusdo dos encargos de passivo de financiamento e da quase
totalidade das reintegracdes;

c) Tao limitado objetivo (que representaria, em todo o caso, uma consideravel melhoria, uma
vez em 1963 esta registara um défice da exploragdo corrente de 9 000 contos) so seria
alcangavel apos o exercicio de 1966, desde que, por um lado, fosse possivel atingir
determinados niveis de produgdo e vendas, custos e cotagdes, cuja concretizacao dependeria
de uma conjugagao extremamente favoravel de fatores (incluindo a reorganizagao da empresa
e a mudanga do seu comando administrativo), e, por outro lado, fosse proporcionada a Minas
de Vila Cova uma ajuda financeira equivalente a suspensdo, durante os exercicios de 1964,
1965 e 1966, do servigco da maior parte das suas dividas de financiamento, juntamente com
concessao de novos meios financeiros, destinados ao pagamento de dividas vencidas,
cobertura dos défices de exploragdo e realizagdo de alguns investimentos inadiaveis.'®’

O Banco acentuava que a Unica contribuicdo ao seu alcance e dos restantes credores era,
prescindir, através de um moratéria e até a aprovacao das contas do exercicio de 1966, nao s6 do
reembolso do capital dos seus empréstimos como do pagamento dos respetivos juros. Uma vez que
os acionistas e credores de Vila Cova ndo estavam dispostos colocar mais dinheiro na empresa, o

Banco avangou as seguintes hipdteses:

e (Concessao a empresa de subsidios de 600 ou 1000 escudos, respetivamente, por tonelada de
gusa produzida ou por tonelada de gusa exportada;
e Aumento do capital social (em que o Banco, por impedimento estatutario, ndo poderia
participar);
e Adocdo de ambas as solugdes, devidamente conjugadas.'”
Terminava o Banco por informar que daria & empresa o apoio financeiro necessario para
assegurar a sua sobrevivéncia até 31/10/1964, data apds a qual se considerava impedido de lhe

conceder qualquer novo financiamento.

O Banco receberia, a 12/11/1964, um telegrama em que o Presidente do Conselho de
Administragdo da empresa informava a impossibilidade de efetuar pagamentos e solicitava a ajuda
financeira necessaria para evitar o seu imediato colapso. Nao obstante a posi¢do definida

anteriormente, o C. de Administragdo do BFN, na convic¢do de que a faléncia imediata da empresa

19 D. M. Barbosa, Correspondéncia de Daniel Vieira Barbosa - 1 Parte, Lisboa, 1966-68, p. 4-5.
170 D. M. Barbosa, op. cit., p. 6.
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inviabilizaria a adocdo das medidas que o Governo tinha em estudo para assegurar a sua
sobrevivéncia, concedeu ainda um financiamento de 1700 contos (posteriormente reduzido para

1 500 contos) para satisfazer encargos venciveis até ao fim de novembro.

O BFN dirigiu-se, em 11/02/1965, aos principais credores privados da empresa (BNU, BPA ¢
CNE), questionando-os sobre a sua disponibilidade para eventual comparticipa¢ao no financiamento
transitorio de Minas de Vila Cova, cujo reembolso estava assegurado pelo Governo. Todos os
credores deram uma resposta negativa, comunicada por carta ao Ministro de Estado a 5/04/1965.
Nesta carta comunicava-se igualmente que o Ministro das Corporacdes e Providéncia Social,
pessoalmente consultado sobre o assunto (as caixas de previdéncia eram, de entre as entidades de
natureza nao privada, o principal credor da empresa, possuindo 45 000 obrigagdes por esta emitidas),
informava ndo ser possivel ao seu Ministério, na situagdo existente, participar no pagamento dos
ordenados e salarios de Vila Cova, visto que a sua intervencdo em tal matéria so seria legitima,

legalmente, depois de declarada a faléncia da sociedade.'”’ Na mesma carta anunciava-se a:

a) Decomposicdo, que vinha a acentuar-se, dos quadros do pessoal da empresa;

b) E a pretensdo manifestada pela empresa, de reiniciar a produgdo de gusa, uma vez que
entretanto se tornara possivel a ligacdo (interrompida desde 14/08/1964) das industrias
eletroquimica e eletrossiderurgica a rede elétrica, o que a levara a solicitar do Banco o auxilio
financeiro necessario para esse efeito.

O BFN pedia ao Governo a orientacdo a seguir na matéria, visto que as instru¢des recebidas pelo
Banco se circunscreviam ao suprimento das necessidades financeiras minimas da empresa de forma a
evitar a sua imediata declaragio de faléncia.'”” O Conselho de Ministros para os Assuntos
Econémicos apresentou, em 22/12/1965, numa sessdo dedicada a Minas de Vila Cova, um esboco
das medidas de resgate que o BFN considerou ndo ser esclarecedor. O Conselho pretendia que se
procurasse reduzir progressivamente a producdo de gusa pela Companhia Portuguesa de Fornos
Eléctricos (CPFE), substituindo-a pela produgao de Vila Cova. A CPFE era, no entanto, mutuaria do
BFN ¢ tinha uma divida consideravel para com este, o que complicava a operagdo. A situacdo
econdmica e financeira da empresa era grave o suficiente para causar preocupacao dentro do Banco e
ndo parecia compativel com uma redu¢do da producdo de gusa sintética que colocava no mercado
interno, uma vez que esta tinha um papel relevante no conjunto das atividades da empresa e

constituia um elemento de compensacao pela escassa ou nula rentabilidade de outros produtos e

"' D, M. Barbosa, op. cit., p. 12.
'2D. M. Barbosa, op. cit., p. 12-13.
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servicos. O Banco considerava por isso que a CPFE teria de ser compensada pelo Governo caso

fosse obrigada a abandonar esse componente do seu negdcio.

O Conselho de Ministros para os Assuntos Econdmicos, apos ter dedicado, em 9/02/1966,
uma sessdo dedicada debater a situacdo das Minas de Vila Cova, responderia as preocupagodes
expressas pela administragdo do Banco. A retoma da atividade da empresa deveria, na fase inicial,
ser orientada para uma produgdo na ordem das dezoito mil toneladas por ano, das quais doze mil
destinadas ao mercado interno e seis mil a exportacdo. O Estado daria um subsidio de apoio a
exportacdo de cinco mil contos por ano, at¢ 1968. O BFN acreditava que este subsidio ndo era
suficiente e considerava ser necessaria uma quantia superior a 9 000 contos ao ano, uma vez que era
necessario adquirir novo equipamento para retomar a laboracao, parada desde abril de 1964. Mesmo

assim o subsidio acabou por ser cinco mil contos por ano.

A consolidagdo do passivo das Minas de Vila Cova viria a obter-se por intermédio de
moratdrias junto dos principais credores, sem fixacdo de prazo, e nas condi¢des defendidas pelo
BFN. O BFN continuaria a prestar a ajuda financeira indispensavel a satisfa¢do das necessidades
imediatas da empresa e, para assegurar a sua reestruturagdo, indicaria um representante seu para a
administracdo, que passaria a incluir representante do Estado, um representante das instituicdes de
previdéncia, um representante dos restantes credores que viessem aderir a moratéria a conceder,
ficando reservado um posto na administragdo para o fundador da empresa.'” Relativamente a entrada
de capital, esta deveria atingir os 60 000 contos, a efetuar-se pela emissdo de 30 mil contos em acdes
e igual quantia em obrigac¢des.'™ Os novos titulos emitidos seriam privilegiados e o restante capital
acionista e obrigacionista sd voltaria a ser remunerado a partir do momento em que os lucros da
empresa o permitissem, depois de assegurada a taxa minima prevista para aqueles. A nova emissao
seria, em principio, tomada em partes iguais pelo BFN e pelas institui¢des de previdéncia. Por efeito
desta operacdo seriam liquidados, na parte correspondente, o capital e os juros em divida dos
adiantamentos realizados pelo BFN a Minas de Vila Cova a partir de 1/11/1964. A participagao do
Banco no capital de Minas de Vila Cova passaria de 18 000 para 33 000 contos, ou seja, de 40 %
para 44 %.' O Governo considerava possivel que a produg¢io total da empresa atingisse as 40 000

toneladas/ano.

'3 Financiamento pelo Banco de Fomento Nacional das Empresas SINGA - Sociedade Mineira do Continente Portugués,
Minas de Vila Cova, SARL, COPAL - Companhia Portuguesa de Algodées, LDA e Sociedade de Comércio Geral
MOGCANGOL, LDA, Lisboa, 1965, p. 178-179.

17 Op. cit., p. 185.

15 Op. cit., p. 186.
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O Banco ndo considerava no entanto legal nem estatuariamente possivel subscrever os 15 000
contos de agdes que lhe eram atribuidos pelo Conselho de Ministros de Assuntos Econdémicos, pois
isso violava os seus estatutos e o decreto-lei n°® 41 957, que estabeleciam um limite de investimento
de 25 % do capital social de qualquer empresa. Os 40 % que o BFN detinham eram legais apenas por
terem sido transferidos do FFN por for¢ca do decreto-lei n® 41 957, nao tendo sido adquiridos por
subscricdo do proprio Banco. O Banco também acreditava que uma nova emissao de obrigagdes seria
uma violagdo do Codigo Comercial, pois excederia o capital social de Minas de Vila Cova (45 000
contos). O Governo acreditava, no entanto, que se podia abrir uma excec¢do ao decreto-lei n® 41 957 ¢
ao Codigo Comercial, pois as circunstincias eram excecionais.'” Devido as questdes juridicas
subjacentes e a divida consideravel de Minas de Vila Cova, o BFN duvidava se poderia realizar-se a

emissdo de obrigagdes de 30 000 contos e até a emissao de acdes privilegiadas de 30 000 contos.

O Banco recomendava que o capital a obter pela empresa fosse exclusivamente empregue na
liquidagdo das dividas de funcionamento e de investimento existentes, bem como no financiamentos
de novos investimentos tidos por indispensaveis € no reembolso do capital (e pagamento dos
respetivos juros) dos adiantamentos concedidos pelo Banco desde 1/11/1964, cujo montante global
calculava ser da ordem dos 60 000 contos.'”” Os quadros de pessoal estavam a decompor-se, a
instalagdo siderurgica estava parada ha muito tempo e a base de clientes no mercado interno estava
comprometida. O maior volume anual de vendas que a empresa conseguira realizar no mercado

interno fora de 12 100 toneladas em 1964.

A SOREFAME ¢ o tnico exemplo existente de outro resgate a uma empresa feita pelo BFN.
Tanto a SOREFAME como a Minas de Vila Cova evitariam a faléncia gragcas a um esquema de
resgate executado pelo BFN. Os proximos paragrafos sdo uma comparacdo entre os dois casos, para
poder-se elucidar o qudo grave era o caso de Vila Cova e para compreender melhor a hesitacdo do
BFN em realizar o resgate desta empresa. Mas o esquema de saneamento financeiro estudado e
executado pelo Banco para as Sociedades Reunidas de Fabricagdes Metalicas, S. A. R. L.
(SOREFAME), ndo era adaptavel ao condicionalismo desta empresa. A solugdo adotada para o

saneamento financeiro da SOREFAME s6 foi possivel porque:

a) Tratava-se de uma empresa que, embora entdo em regime deficitario, apresentava perspetivas
de futura rentabilidade, gracas a uma certa especializagao, bom apetrechamento, quadros
técnicos qualificados e um volume de encomendas de 600 000 contos que desde logo

garantiam trabalho para 3 anos;

176 Op. cit., p. 190-191.
"D, M. Barbosa, Correspondéncia de Daniel Vieira Barbosa - II Parte, Lisboa, 1966-68, p. 24.
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b)

c)

d)

Os prejuizos totais a sanear foram computados em apenas 45 355 contos, em confronto com
um capital social de 100 000 contos, estando, portanto, intactos os capitais alheios;

O saneamento dos prejuizos, ndo cobertos pelo lucro do exercicio entretanto encerrado, fez-se
por imputagdo aos acionistas, sendo as consequentes dividas amortizaveis por forca de
dividendos futuros;

Alguns dos principais acionistas mostravam-se dispostos a subscrever e realizar, como
efetivamente subscreveram e realizaram, a maior parte dos novos meios financeiros a obter
por aumento do capital social, os quais representavam 60 % do total dos capitais frescos
necessarios.'”

As circunstancias de Vila Cova eram notoriamente diferentes, como nao deixaria de referir

Daniel Barbosa:

a)

b)

d)

Nas condi¢des em que se tinha processado a sua atividade, a empresa era economicamente
inviavel, ndo vislumbrando os diversos estudos efetuados se e quando a empresa deixaria de
ser deficitaria e exigindo a sua hipotética recuperacdo, além do mais, a radical remodelacdo
dos seus quadros técnicos;

Os prejuizos acumulados eram da ordem dos 170 000 contos, para fazer face aos quais existia
um capital social de apenas 45 000 contos, pelo que os capitais alheios, de cerca de 285 000
contos, se encontravam perdidos em quase metade;

Entre 1960 e 1968, o BFN nunca recebeu qualquer dividendo das suas acdes. A empresa
encontrava-se em estado de faléncia técnica ha varios anos, algo demonstrado no balanco de
1966, visto que a um passivo de cerca de 288 000 contos se contrapunha um ativo de 223 000
contos.'”

Nao estando prevista a possibilidade de quaisquer dividendos, ndo seria viavel a amortizagao
por forca destes de qualquer parcelas dos prejuizos existentes, se imputados a
responsabilidade dos acionistas;

Entre os acionistas, estava posta de parte a possibilidade de o grupo majoritario (cuja posicao
foi, alids, realizada em mais de metade por valorizacdo de concessdes mineiras) concorrer

para qualquer elevagio de capital, e o BFN estava inibido de o fazer.'™

178 D. M. Barbosa, op. cit., p. 20.
' D. M. Barbosa, op. cit., p. 574.
'8 D. M. Barbosa, op. cit., p. 21.
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4.5 UM cASO A PARTE: A COPAL E 0 PROJETO DE UMA INDUSTRIA TEXTIL EM

ALJUSTREL

O setor téxtil revela uma dimensao adicional do papel do BFN neste periodo, o de avalista de

projetos industriais financiados por créditos externos.

A empresa Companhia Portuguesa de Algoddes Lda. (COPAL) havia projetado um complexo
industrial localizado em Corte Pinto (Concelho de Mértola), junto das instalagdes da inativa Mina de
Sao Domingos, que incluiria todas as fases da produgdo do algodao, virado para a exportacdo e
preparado para competir no mercado mundial, permitindo uma entrada substancial de divisas no pais.
Segundo as previsdes, os paises mais desenvolvidos estariam a diminuir a sua producdo téxtil,
considerada pouco rentavel, o que criava a oportunidade para a indastria portuguesa aumentar o seu
volume de exportagdo. A industria té€xtil portuguesa tinha, no entanto, dificuldades crescentes no

acesso ao crédito, devido a dois fatores fundamentais:

1. Verificara-se no Pais cerca de uma dezena de grandes faléncias neste setor, causadas em
grande parte pela incapacidade de solvéncia de compromissos de curto prazo contraidos para
financiamento de operagdes de investimento.

2. Os estudos setoriais sobre a industria téxtil, efetuados a meio da década de Sessenta, previam

uma evolucao desfavoravel para o setor.

Para além da entrada de divisas, a COPAL justificava o seu projeto afirmando que o
estabelecimento desta fabrica era importante para a economia do Alentejo, ajudando a combater o
desemprego numa regido dominada pelo trabalho agricola sazonal. O problema da mado de obra
disponivel na freguesia de Corte do Pinto era urgente, porque a Mina de Sdo Domingos fechara
definitivamente em 1965 (devido ao esgotamento do minério), sendo a Uinica opcao viavel de muitos
dos seus ex-empregados emigrar. A Mina de S3ao Domingos também foi escolhida porque a
infraestrutura de transporte da regido permitia o acesso a matéria-prima e por poder-se aproveitar
muita da infraestrutura pré-existente, contruida para auxiliar a atividade mineira, como a habitacdo e
o porto fluvial do Pomarao, anteriormente usado para o escoamento do minério.

O investimento previsto era de 100 000 contos, a instalagdo demoraria 2 anos e requeria 240
operarios. A COPAL tinha acordado um financiamento de 200 000 contos com a firma
UNIONMATEX - Textilmaschinen-Union, Gmbh, de Frankfurt/Main, ex-Alemanha Ocidental, ao
juro de 6 %, amortizavel em seis anos e meio. Dentro destes 200 000 contos, 100 000 contos seria
para a instalacdo da fabrica ja mencionada, que ja tinha a permissdao do Governo ¢ 100 000 contos

seria para a instalacdo de outra fabrica planeada que ainda nao tinha permissdo do Governo. A
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efetivacao do contrato definitivo com a UNIONMATEX dependia s6 de uma condigdo: apresentagao
de uma garantia, dada pelo BFN ou qualquer outro banco de primeira classe. Esgotadas as
possibilidades da banca comercial devido a dimensdo do empreendimento, restava apenas o BFN,

que se tinha especializado em projetos industriais de grande dimensdo.'®!

O pedido de aval daria
origem a uma longa correspondéncia, na qual a COPAL explicaria ao Governador do BFN o seu
projeto. E um caso unico, pois documenta em detalhe uma das operacdes de garantia propostas ao
Banco na metrépole, relativamente as quais existem poucos exemplos, € dd-nos uma perspetiva do
processo através do qual a administracdo do Banco decidia a aprovagdo (ou recusa) deste tipo de
operacoes.

A COPAL pediu um aval do BFN para este financiamento externo a 25/11/1965.'"® No
entanto havia um problema, s6 uma das duas fabricas do novo complexo industrial tinha recebido a
autorizagdo do Governo quando a COPAL propds a garantia ao BFN. Anteriormente o Governo ja
tinha negado a COPAL a 23/02/1963 a autorizagdo a instalacdo de seis mil e quatrocentos fusos e
trezentos teares automaticos na fabrica em Chelas (j& existente, distinta do novo complexo
industrial), por ser uma unidade téxtil de reduzida dimensao e localizada na Zona do Plano Diretor
de Lisboa. Autorizaria apenas, a 21/04/1965, uma expansao mais moderada dessa fabrica, com a
instalagdao de oito maquinas de estampar (ja havia previamente dois), que viriam complementar os 25
000 fusos e 1 000 teares automaticos ja existentes.'®> A nova fabrica foi no entanto aprovada, por ser
uma unidade de dimensdes apropriadas e por estar localizada numa regido nao industrializada, o
Concelho de Mértola, como pretendia o Governo.

Sem o empréstimo acordado com a entidade alema, no entanto, era impossivel fazer o
saneamento da empresa, nomeadamente a liquidacdo das suas obrigacdes, muitas das quais
terminavam no fim de 1965. O BFN suspeitava (corretamente) que parte do proposito do empréstimo
fosse assegurar o saneamento financeiro da empresa, demonstrando-se por isso reticente em aprovar
a operagao de garantia. A COPAL tentara encontrar outros meios de financiamento para conseguir
cumprir o pagamento destas obrigacdes, mas nao atraiu qualquer investidor. Sem o empréstimo era
impossivel a instalacdo das duas fabricas previstas para a Mina de Sdo Domingos, uma de fiagdo e
tecelagem e uma de estampagem e acabamentos. A COPAL necessitava de crédito externo, visto que
ndo tinha a capacidade financeira interna para realizar este investimento sozinha A COPAL estava

disposta a dar como garantia todas as instalacdes fabris, tanto a existente como as que viessem a ser

81 Financiamento pelo Banco de Fomento Nacional das Empresas SINGA - Sociedade Mineira do Continente Portugués,
Minas de Vila Cova, SARL, COPAL - Companhia Portuguesa de Algodées, LDA e Sociedade de Comércio Geral
MOGCANGOL, LDA, Lisboa, 1965, p. 72.

182 Op. cit., p. 63.

83 Op. cit., p. 91, 133.
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construidas com o dinheiro do financiamento, manifestando a inten¢ao de transferir, a prazo, a
unidade de Chelas para a Mina de Sao Domingos, mantendo-a em funcionamento apenas até a
entrada em laboragdo das novas fabricas. =~ As duas empresas queriam uma colaborag¢do estreita
com o BFN, para beneficiar do seu apoio técnico, permitindo ao Banco fiscalizar a sua atividade. Por
isso, propunham que o Banco nomeasse um representante seu para a administragdo de cada
empresa.'**

Na perspetiva do conselho de administragcdo do BFN, no entanto, a COPAL nao oferecia um
minimo de dados e garantias relativas ao financiamento. O Banco soubera através de uma circular
interna da propria COPAL que esta operagdo era necessaria para o cumprimento das suas obrigacdes
para com os credores e que parte do empréstimo seria por isso desviado para este propdsito. O
conselho de administragdo do BFN rejeitou por isso o pedido de aval a 4/01/1966 e o Governador
informou a COPAL a 7/01/1966. Isto ndo reduziu o projeto das duas firmas ao fracasso, pois
posteriormente conseguiram um empréstimo de 8 500 000 USD no Export-Import Bank Ltd., um
banco norte-americano, que seria pago ao longo de vinte e cinco anos, com o juro de 5,5 % e uma
comissdo a ser paga de imediato de 2 %. O investimento realizou-se e a fabrica foi contruida em
Meértola. A fabrica de Chelas acabou mesmo por ser transferida para Mértola.

A decisao do Conselho de Administracdo do BFN contrasta de certo modo com a que foi
tomada relativamente a Siderurgia Nacional. E certo que o BFN rejeitou o segundo pedido de
empréstimo da SN em 1960, desde logo porque esta ja lhe devia entdo 100 000 contos que obtivera
do FFN. Mas isso ndo impediu a empresa de exercer sobre o governo a pressdo necessaria para
desbloquear essa mesma quantia, através da CGD. Tratava-se, evidentemente, de um projeto de
dimensdes muito superiores, num setor considerado prioritario e no qual o Estado investira ja uma
quantia demasiado significativa para poder aceitar o fracasso. Para além disso, a SN operava em
regime de monopolio, praticando pregos protegidos da concorréncia internacional, e pertencia a um
grande grupo econdmico, cujos administradores tinham relagdes privilegiadas com a cupula do
regime. Operando num setor exposto a concorréncia internacional, a COPAL era uma empresa com
perfil exportador, cujo projeto tinha o proposito de reduzir as disparidades regionais e criar empregos
- dois objetivos enunciados nos Planos de Fomento - contribuindo para uma melhoria da balanca
comercial. Representava, no entanto, um investimento mais arriscado no que toca ao retorno do
crédito concedido, ainda que de dimensdao muito inferior ao da Siderurgia. Nesse sentido, a recusa do
aval pelo BFN revela a importancia do acesso privilegiado ao Conselho de Ministros para os

Assuntos Economicos, algo que notoriamente faltava a estes industriais do setor téxtil, cujos

18 Op. cit., p. 74.
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investimentos tinham de passar por um crivo muito mais apertado, acabando por recorrer ao crédito
externo para financiar o seu investimento.

Concluindo, os casos da Siderurgia Nacional (SN), da Hidroelétrica do Douro, das Minas de
Vila Cova e da COPAL sao ilustrativos dos varios papéis desempenhados pelo BFN no contexto da

industrializacao portuguesa.

No primeiro caso, as dividas significativas da Siderurgia Nacional provieram de ser um
projeto de enorme escala que demorou alguns anos a tornar-se lucrativo, a primeira década de
existéncia desta empresa seria dominada pelo pagamento do crédito utilizado para a instalacdo do
primeiro complexo industrial da SN. A SN foi a primeira tentativa realizada pelo Estado Novo para
instalagdo de uma industria siderirgica em Portugal e constitui um exemplo dum dos grandes
projetos industriais que o BFN costumava apoiar neste periodo, de resto dando continuidade a

créditos concedidos pelo Fundo de Fomento Nacional.

No caso da Hidroelétrica do Douro, a atuagdo do BFN também seguiu uma linha de
continuidade com o FFN, vindo no entanto a caraterizar-se por uma diferenga significativa,
relacionada com a participacdo direta no capital da empresa. De resto, tanto o facto de o Governador
do BFN ter sido inicialmente administrador daquela empresa, juntamente com a forte presenga de
Engenheiros especializados no setor energético nos quadros do banco, ¢ reveladora de uma relagao
muito mais profunda do que a que se estabelecera com a Siderurgia Nacional. Em certo sentido, o

BFN foi o brago financeiro do Fomento no que foca ao investimento na produ¢ao hidroelétrica.

Nos casos das empresas do setor mineiro, o Banco foi obrigado a tomar decisdes que
suscitaram alguma controvérsia. No que diz respeito as Minas de Vila Cova, foi necessaria a
interven¢do do Governo, tendo a empresa acabado por ser resgatada pelo BFN através de um
programa de reestruturagdo, depois de varios meses de correspondéncia, e apesar da relutdncia do
Governador do Banco em realizar este programa de restruturagdo. Minas de Vila Cova foi um caso
unico dentro do setor extrativo portugués, pois era rara uma intervengao ativa do Governo neste
setor. O Conselho de Ministros para os Assuntos Econdmicos decidiu intervir nesta empresa pois
receava as consequéncias da sua faléncia, nomeadamente o despedimento dos seus empregados, com

as respetivas repercussoes sociais e, eventualmente, politicas.

A COPAL acabou por encontrar uma solug¢ao para o seu problema de financiamento através
de um crédito concedido por um banco norte-americano. O projeto da pdde avancar apesar da recusa
do aval do BFN ao seu projeto, gracas a um banco norte-americano. A expansdo da fabrica em

Chelas e a instalagdo projetada de duas novas fabricas realizou-se, mas ficaram claros os limites da
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politica de crédito ao investimento industrial. As operacdes de garantia do BFN eram
imprescindiveis para a concretizagdo de grandes projetos industriais, uma vez que, a partir de uma
determinada escala, mais nenhum banco portugués estava disposto a realiza-las. O que esta recusa
sugere ¢ que o esfor¢o de internacionalizacdo da economia portuguesa durante este periodo,
nomeadamente no que toca as industrias com perfil exportador, ocorreu por vezes apesar do BFN e
ndo tanto gragas a ele. Disponivel para financiar o fabrico de ago ou a produgdo hidroelétrica, o
banco revelou-se igualmente permeavel a pressao do governo para apoiar uma empresa extrativa em
faléncia técnica, concedendo-lhe crédito para evitar o seu encerramento e os despedimentos dai
resultantes. Mas quando confrontado com um projeto industrial que procurava ganhar escala e
dimensado para competir no mercado mundial, optou por jogar pelo seguro, obrigando-a a recorrer a
financiadores externos. Nesse sentido, podemos concluir que os setores que ocupavam um lugar
secundario na hierarquia das prioridades da politica econdémica, como ¢ o caso do téxtil e,
porventura, de outras industrias produtoras de bens de consumo para exportagdo, ficaram
prejudicados no que toca a concessdo de crédito pelo Unico banco de investimento a operar em

Portugal.

A segunda metade da década de 1960 revelou-se particularmente desafiante para o BFN,
confrontado com dificuldades significativas por parte de alguns dos seus principais mutudrios, o que
exigiu uma atuagdo mais cautelosa e seletiva no financiamento. Ainda assim, o BFN consolidou a
sua posi¢ao no mercado nacional, enfrentando, em simultaneo, uma crescente rivalidade com a CGD
e os bancos comerciais, especialmente no acesso as fontes de financiamento e na defini¢dao do seu
espacgo no sistema bancario portugués. Superadas as principais dificuldades da conjuntura anterior, o
Banco entra na década de 1970 com uma capacidade reforgada, iniciando um periodo de crescimento
sem precedentes, marcado pela expansdo da sua atividade crediticia, alargamento da rede de
delegacdes e pela redefinicdo do seu enquadramento estatutario, aspetos que serdo explorados no

capitulo seguinte.
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5.1969-1974: CRESCIMENTO SEM PRECEDENTES

5.1 EXPANSAO DO CREDITO E AUMENTO DA REDE DE DELEGACOES

Entre 1969 e 1974 continuaram muitas das tendéncias anteriores a 1969, mesmo com o
crescimento exponencial no volume das operagdes de crédito e do nimero de delegacdes. O BFN
continuou focado nos tipos de crédito em que se ja tinha especializado, com a exce¢do da introducgao

do crédito a exportagao.

Uma grande mudanga que se pode referir foi a aprovagdo dos novos estatutos, em 1972, que
seriam implementados até 1973. A composicao dos o6rgaos de administracdo do Banco foi alterada,
com a criagdo da comissdo executiva e a substituicdo de varios dos membros dos corpos gerentes do
BFN. Novos regulamentos foram aplicados sobre a concessdo dos empréstimos a médio e a longo
prazo, pois a propria administracdo do BFN acreditava que os antigos regulamentos estavam
desatualizados ao fim de 13 anos e restringiam desnecessariamente a atuagao do Banco. Foi esta a
principal razdo que levou o conselho geral a pedir ao Governo a promulga¢do dos novos estatutos.
Os novos estatutos permitiram o primeiro aumento do capital social do Banco desde 1960 até
2 000 000 contos. Os estatutos de 1960 imponham o limite de 1 000 000 contos até ai, ou seja, nao
permitiam um aumento de capital social desde a primeira operagdo que viu o Banco obter os recursos
necessarios para o comeco da sua atividade crediticia. Este aumento era urgentemente necessario
para a continuada expansao do Banco, possibilitando novos meios para as operagdes do Banco que

ndo eram assentes em capitais alheios (como empréstimos de outras institui¢des de crédito).

Um numero significativo de sociedades procedeu a aumentos de capital. Esse aumento
correspondeu, entre 1969 e 1974, a 76 milhdes de contos, tendo sido, maioritariamente realizado
através de incorporagdo de reservas, ou seja, cerca de 20 % do total de capital social adveio das
reservas das empresas, enquanto apenas 0,3 % das empresas recorreram a emissiao de agdes como
forma de aumentar o seu capital social. Quanto as sociedades anonimas, mil trezentos e trés
procederam a aumento de capital, sendo o processo idéntico as sociedades em geral pelo que 23 %
recorreram a incorporagdo de reservas, enquanto apenas 1 % recorreu a emissdo de agdes. As
empresas nacionais estavam mais interessadas em procurar capitalizar os beneficios econdmicos que
lhe eram concedidos do que em promover um crescimento sustentado, nomeadamente na tentativa de
fazer face ao fendémeno da internacionalizagdo que ja se fazia sentir e a concorréncia no quadro
europeu. As empresas portuguesas resistiam a dilui¢do do seu capital social e tendiam a privilegiar o

autofinanciamento. Quanto a distribuicdo de rendimento, apenas um numero muito reduzido de
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empresas tinha essa possibilidade e mesmo assim os montantes ndo eram significativos, com exce¢ao

das empresas dos grandes grupos economicos.'®
As notas dominantes da atividade do Banco no exercicio de 1969 sao as seguintes:

e O montante dos pedidos de crédito ascendeu a 5 146 027 contos, excedendo o maximo
anterior (4 212 325 contos em 1960, o primeiro ano de atividade comercial);

e O valor das operacdes de crédito aprovadas foi de 3 437 258 contos, ultrapassando em 63,9 %
0 maximo conseguido antes (2 097 766 contos em 1967);

e O lucro liquido do exercicio, de 91 367 contos, superou em 11 060 contos o lucro verificado
em 1968;

e (riaram-se Dire¢des-Gerais em Angola e Mogambique, englobando, respetivamente, as
pré-existentes Delegagdes em Luanda e Lourengo Marques, bem como as novas Delegacdes e
Subdelegacdes que naquelas regides instalaram-se nos anos seguintes. Houve uma mudanga

da orgénica do BFN em todas as coldnias.'*

No ano de 1968 havia diminuido, relativamente a 1967, a procura de crédito junto do Banco,
tanto em namero de pedidos como em valor global, algo que se verificou simultaneamente na
metropole e nas colonias, atingindo particularmente a industria transformadora. Isto, inclusive,
refletiu-se numa quebra no montante de empréstimos concedidos as industrias transformadoras, algo

raro na histéria do BFN.

Durante o exercicio de 1969, pelo contrario a procura de crédito junto do Banco aumentou,
tanto em quantidade dos pedidos € no que toca aos montantes, que foram superiores aos dos anos
precedentes. Na metropole, houve cento e setenta e um pedidos, no montante de 3 859 377 contos,
em 1969, contra centro trinta e dois pedidos, no valor de 2 102 651 contos, em 1967. Nas colonias, a
melhoria ndo foi tdo acentuada, situando-se ainda o respetivo montante (1 286 650 contos) abaixo do
respeitante a 1967 (ano que, todavia, foi influenciado por solicitagdes provenientes de duas empresas
coloniais de grande dimensdo)."’ Destacava-se ai a procura por parte de empreiteiros (178 000
contos), s6 superada pela proveniente das industrias transformadoras (270 769 contos, nivel
semelhante ao de 1968) e das industrias extrativas (com um pedido que individualmente representava

199 792 contos).

185 J. M. Caeiro, Elites e Poder - Os Grupos Econémicos em Portugal do "Estado Novo" a Actualidade, CESDET, 2004,
p. 327-328.

18 Banco de Fomento Nacional, Relatério, Balanco e Contas do Conselho de Administracdo e Parecer do Conselho
Fiscal. Exercicio de 1969, Lisboa, 1970, p. 7.

'87 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 17.
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O valor médio dos pedidos de empréstimo alcangou a cifra de 17 251 contos, sensivelmente
mais elevada do que a de 1968 (9 580 contos). Uma das razdes deste aumento reside no maior peso,
em 1969, dos pedidos de crédito a produgdo, que frequentemente atingiam as dezenas e até as
centenas de milhares de contos. Também contribuiu para este aumento os pedidos provenientes de
empresas de grande dimensao, que substituiram o recurso ao mercado de titulos pelo financiamento a
médio ou longo prazo. Os pedidos de montante igual ou superior a 50 000 contos, no ano de 1969,
foram no total vinte e dois € no montante global de 2 790 900 contos, quando em 1968 haviam sido
apenas oito, no montante global de 748 535 contos, e em 1967, treze, no montante global de
1 907 000 contos.'®® Isto significou um aumento do investimento do Banco em grandes empresas €
em grandes projetos industriais, mas sem que houvesse uma diminui¢do correspondente no
investimento em pequenas e médias empresas, que se manteve em niveis semelhantes aos anos

anteriores.

Dentro do total das operagdes aprovadas no decurso do exercicio de 1969, 2 940 686 contos
respeitavam a financiamentos (mais 84,9 % do que em 1968) e 496 572 contos a garantias (mais 14,2
% do que em 1968). Os empréstimos diretos ganharam maior relevancia no ano de 1969, uma
tendéncia que continuaria nos anos seguintes. Do acréscimo de 1342 011 contos verificado nas
operagdes de financiamento couberam a metropole 1 107 326 contos e as colonias 234 685 (sendo

142 015 para Angola, 75 110 para Mogambique e 17 560 para as restantes colonias).

As acentuadas diferencas que se verificavam no ritmo do crédito distribuido entre a
metropole e as colonias tém a sua explicacdo parcial no facto de os pedidos de financiamento das
colonias terem sido em numero e montante relativamente reduzido em 1969. Os financiamentos
aprovados para as colonias eram no total 825 592 contos, o que corresponde a um aumento de 39,7
% em relagdo ao ano precedente, um crescimento ligeiramente menor do que na metropole.'® Os
investimentos metropolitanos iam ganhando relevancia em comparacdo com os investimentos

coloniais dentro do Banco, uma tendéncia que continuara até¢ 1974.

Os financiamentos aprovados orientaram-se fundamentalmente para a industria (39,2 % do
montante total), para a eletricidade (22,2 %), para a construcdo e obras publicas (20,5 %) e para os
transportes e comunicagdes (7,8 %), os setores tradicionais de investimento do BFN. O Banco
acreditava que o desenvolvimento da economia portuguesa dependia destes setores. Quanto as

operacdes de garantia, destinaram-se exclusivamente ao setor dos transportes e comunicacdes (63,4

'8 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 20.
'8 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 10.
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)1 A industria, tanto nas

% do montante total) e ao das industrias transformadoras (36,6 %
operagdes de financiamento como nas operagdes de garantia, teve um peso relativo menor nas
operagdes aprovadas em 1969 do que nos periodos anteriores, mas nos anos seguintes voltaria (e a

industria transformadoras em particular) a ganhar peso nas operagdes do Banco.

Analisando numa perspetiva setorial a contribuicdo do Banco para o Programa de Execugdo
de 1969 do III Plano de Fomento, era decisivo mais uma vez o financiamento das industrias
transformadoras, com particular relevo para as indastrias metalurgicas, metalo-mecanicas, de
material elétrico e de transportes. Foi igualmente significativa a atividade crediticia no setor dos
minerais nao metalicos ¢ no dos téxteis, embora no primeiro, por falta de pedidos, ndao se tenha
atingido o montante previsto no Programa de Execugdo, ao contrario do que aconteceu nos outros
setores financiados pelo BFN. Houve também a continuag¢do do apoio ao reforco das infraestruturas
de base, como a energia e os transportes € comunicagdes, o primeiro setor com 460 000 contos de
montante de operagdes aprovadas e o segundo setor com 214 500 contos, apesar destes setores ja nao
serem uma prioridade no Plano."' Verificava-se assim uma certa dependéncia de trajetoria no que diz
respeito ao financiamento concedido pelo BFN. Havia certos setores em que o financiamento do
BFN ndo estava previsto, visto que o plano contava com o BFN para operar sobretudo nos setores
onde tradicionalmente se concentrara o seu investimento. O Banco tinha uma certa autonomia no que
toca as empresas e projetos que escolhia financiar, visto que os planos de fomento determinavam
apenas os setores prioritarios, mas por vezes certos projetos especificos eram incluidos diretamente
nos planos. Estes financiamentos podiam tanto incluir empréstimos diretos como participagdes
financeiras, ou a tomada de obrigacdes de empresas diretamente incluidas no Plano de Fomento, bem

como de empresas em setores abrangidos e por isso indiretamente incluidas.

Para o periodo do III Plano de Fomento previa-se um crescimento do setor industrial, na
metropole, a uma taxa média anual idéntica a do Plano Intercalar (9 %) e superior ao II Plano de
Fomento (8 %). As previsdes de crescimento econdmico incluidas nas varias edi¢des dos Planos
foram sempre cumpridas. Esperava-se que o setor das industrias transformadoras desempenhasse um
papel decisivo na transformagdo da estrutura da economia metropolitana, com um efeito de
arrastamento sobre os outros setores. A agricultura, silvicultura e pecuaria da metrépole, que em
1967 ainda empregava cerca de 35 % da populacdo ativa, continuava a ser uma prioridade dentro do
Plano. O planeamento econdmico nunca esteve apenas focado na industrializagdo, sendo parte

significativa dos recursos canalizados para a agricultura. A agenda do Governo era vencer a relativa

1 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 11.
I Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 12.
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estagna¢do do produto agricola dos anos Sessenta e as dificuldades em que se debatia o setor, a fim
de obter um aumento das producdes ndo inferior a taxa média de 3 % ao ano. Simultaneamente,
procurou-se alcancar uma progressiva reducdo da populacdo ativa ocupada na agricultura, com o
objetivo de se poder elevar substancialmente o rendimento per capita do setor rural. O objetivo
inscrito no Plano era que a populagdo ativa do setor baixasse de 35 % para 27 % da populagdo ativa
total, uma redu¢do ambiciosa, mas que correspondia ainda assim a uma percentagem relativamente
alta em comparacdo com os restantes paises europeus. Para esse efeito, o Projeto do III Plano incluia
diversos empreendimentos considerados de elevada reprodutividade, cujo investimento total era de
14 milhdes e 600 mil contos, isto €, cerca de quatro vezes os do Plano Intercalar de Fomento (a

edicdo anterior dos Planos de Fomento).'?

A escala de recursos alocados, em termos de montantes € em investimento industrial
realizado, foi aumentando com cada edi¢do do Plano. O foco deixou de ser a instalacdo de
infraestruturas, como nos dois primeiros planos, para passar a ser o crescimento economico através
da industrializacdo. A instalacdo de infraestruturas continuou, com a eletrificagdo, por exemplo, mas
estes investimentos tornaram-se uma parcela decrescente dos montantes totais do plano, com uma
diminui¢do do investimento no setor da eletricidade. O objetivo do aumento do rendimento superava

qualquer outro objetivo inscrito no plano, foi sempre o objetivo principal.

O ano de 1969 foi significativo no crédito concedido pelo BFN a produgdo e a venda a prazo
de bens de equipamento no mercado interno. As operagdes que nesse campo se aprovaram atingiram
o montante de 277 194 contos, sem considerar os empréstimos facultados a empreiteiros, no valor de
438 000 contos. Por outro lado, a importancia destas operagdes e o facto de os pedidos dessa
natureza afluirem ao Banco em volume crescente levaram a criacdo, ja em 1970, de uma nova
Dire¢ao dos Servicos de Operagdes Especiais de Crédito, incumbida do estudo de todas as
solicitacdes de crédito a producdo e a venda a prazo de bens de capital e de crédito a exportagdo.
Essa avaliagdo deixava assim de ser feita diretamente pela administracdo do Banco, como acontecera
até ai, mas passava a ser delegado num departamento especifico. Em 1970 comecaram a ser
aprovadas algumas operagoes de crédito a exportagao de montante significativo, pela primeira vez na

historia do Banco, que no entanto ndo chegariam a ser realizadas, como veremos mais a frente.'”

Dentro das operacdes passivas do Banco, houve um acréscimo de 621 000 contos (+ 36,1 %)

verificado nos depositos em vigor em 31/12/1969. O fato de o Banco ter conseguido atrair, através da

192 A J. Veiga, Linhas Gerais do Plano de Fomento, (F. Moutinho, Entrevistador) Lisboa, Secretariado Nacional de
Informagdo, 1967, p. 16-17.
19 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 13-14.
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suas operagdes passivas, volumes crescentes de poupanca, era, significativo, na medida em que
contribuiu para o regresso ao mercado financeiro de liquidez que, por varios razdes, até ai era
direcionada para outros circuitos do mercado de capitais ou se orientava para aplica¢des lucrativas,
mas de diminuta reprodutividade econdmica, como o mercado imobiliario. E era a pequena poupanga
que aprovisionava as contas de deposito no BFN. No fim do exercicio de 1969, havia 33 831 contas
no Banco (16 969 em 1968) e o montante global era de 2 345 310 contos, ou seja, o valor médio dos
depositos nessa data era acerca de 69 contos, a dimensdo normal do aforro captado. O Banco ndo
teve por isso necessidade de recorrer a empréstimos externos (a ndo ser em utilizacdo de uma linha
de crédito que ja anteriormente lhe fora facultada), nem a emissdo de obrigagdes, seja no mercado

nacional, seja no mercado internacional, em 1969."*

O BFN era um caso relativamente singular no contexto dos bancos de desenvolvimento,
precisamente por praticamente sO utilizas recursos internos € ndo tentar angariar recursos no exterior.
Com efeito, depois de 1963, o BFN nunca recorreu ao crédito externo, nem emitiu obrigagdes no
estrangeiro, todas as emissdes de obrigacdes que realizou enquanto sociedade anonima a partir de
1963 foram no mercado interno. A cooperacdo com o Banco Mundial também era praticamente
inexistente, pelo menos até¢ 1977. O recurso a empréstimos concedidos pelo Estado e a empréstimos
concedidos pelo banco central era comum entre bancos de desenvolvimento publicos, tal com o

BFN.

Nas participacdes financeiras, o Banco, para além das parcelas, respetivamente de 200 000
contos e de 1 000 contos, que subscreveu no capital da Sociedade Financeira Portuguesa (de 1
milhdo de contos, subscreveu 20 %) e da Companhia de Seguro de Créditos, foi solicitado pelo
Governo a colaborar na colocagdo de obrigagdes emitidas pelo Fundo de Turismo e pelos CTT
(acabando por tomar 5 000 contos dessas emissdes). Adicionalmente, no dmbito de um pedido de
apoio financeiro apresentado por uma empresa hidroelétrica das coldnias, o Banco proporcionou uma
parcela (5 000 contos) dos recursos necessarios mediante a subscrigdo de agdes de uma futura
emissdo.'”” A subscricio do capital na Sociedade Financeira Portuguesa representou 95 % do
montante das participacdes financeiras em 1969 e o BFN continuaria a ser acionista desta empresa ao

longo de todo este periodo.

No conjunto das modalidades de apoio financeiro praticadas pelo Banco (empréstimo diretos,
participagdes financeiras e operacdes de garantia), foram, em 1969, aprovadas cento e vinte e uma

operagdes (menos trés do que em 1968). Ainda no que se refere a quantidade de operacgdes

¢ Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 15.
19 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 21.
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aprovadas, alcangou-se em 1969 o maximo desde 1960 de empréstimo diretos aprovados (cento e
dez)."”® No conjunto das operagdes aprovadas, o empréstimo direto continuou predominante
(2 724 686 contos, 79 % do total das operacdes), seguido pelas operagdes de garantia. Destinaram-se

as colonias financiamentos no montante de 820 592 contos e garantias no valor de 1 675 contos.

O crédito industrial (2 014 466 contos) manteve a sua posi¢do dominante em relagdo aos
demais tipos de crédito. Tiveram uma expressao mais reduzida, em comparacao com 1968, o crédito
predial nas coldnias (25 510 contos) e o crédito agropecudrio (57 000 contos), este confinado a
metropole e distribuido quase exclusivamente através do organismo especializado do Estado, a Junta
de Colonizagado Interna. No ambito do crédito industrial, as industrias transformadoras, a eletricidade
e os transportes e comunicagdes na metropole, bem como a construgdo e obras publicas, as industrias
extrativas e a eletricidade nas coldnias, continuaram a ser os setores de atividade mais beneficiados.
O valor das operagdes aprovadas relativas as industrias transformadoras das colonias foi de 51 080

contos, menos de metade do registado em 1968 (este tipo de flutua¢do era comum nas colonias).'”’

Os empréstimos a longo prazo assumiram uma expressao menos significativa relativamente

aos empréstimos a médio prazo, por um conjunto de razdes:

® 0s projetos apresentados ao Banco tendiam a ser mais adequados aos empréstimos a médio
prazo, havia poucos projetos que justificassem um investimento de longa duragdo, de acordo
com a avaliagdo feita pelo servigos do BFN dos pedidos recebidos;

e alguns condicionalismos estatuarios impediam um maior numero de empréstimos a longo
prazo (por exemplo, pedia-se certo tipo de garantias que ndo se pedia no caso de empréstimos
a médio prazo);

e havia limitagcdes que derivavam da composicao das fontes de recursos do Banco e dos termos
em que os mesmos lhe eram facultados, uma vez que o BFN s6 podia utilizar os fundos
provenientes dos depdsitos a prazo e das suas proprias operagdes para conceder empréstimos

de longa duracao.

Assim se explica, que, a semelhanga dos anos precedentes, os empréstimos diretos aprovados
a médio prazo tenham atingido em 1969 volume mais elevado do que os empréstimos a longo prazo
(2 067 266 contos contra 657 420). Contudo, esta ultima importancia é nitidamente superior a dos
empréstimos diretos a longo prazo aprovados em 1968 (272 250 contos) e em 1967 (560 400 contos).

Por outro lado, uma parcela (alids significativa em 1969) das operagdes a médio prazo aprovadas

1% Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 23.
17 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 25.
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pelo Banco podia ser convertida em empréstimos a longo prazo mediante uma renegociagio.'”® No
que se refere as colonias, a posicdo relativa dos financiamentos a longo prazo era mais favoravel do
que na metropole, em virtude de os investimentos financiados nas coldnias terem, frequentemente,

um ritmo mais lento de recuperagao.

Embora o nimero de operagdes de garantia aprovadas tenha diminuido de onze, em 1968,
para seis, em 1969, o respetivo valor ascendeu a 496 572 contos, ligeiramente mais elevado que o do
ano precedente (434 841 contos). Isso deveu-se, essencialmente, a aprovagdo de duas operagdes de
elevado montante: uma, de 265 000 contos, para assegurar a compra no estrangeiro de material de
transporte (que por si s6 representava 61 % do montante total das operacdes de garantia); a outra, de
148 246 contos, destinada a garantir o pagamento de equipamento adquirido no exterior por uma
empresa produtora de celulose (34 % do montante). Também no setor dos transportes foi aprovada
outra garantia, de 49 690 contos. Mais trés garantias, totalizando 33 636 contos, beneficiaram

empresas transformadoras, duas na metropole e uma delas nas colonias.'”

O montante das operagdes de crédito em vigor, incluindo operagdes de financiamento e
garantia, subiu de 8 472 245 contos em 31/12/1968 para 9 200 076 em 31/12/1969. Prosseguiu,
assim, o crescimento do volume de crédito concedido pelo Banco, com uma taxa de expansdo
ligeiramente superior a do ano precedente (8,6 % em comparagdo com 8,1 %). A subida foi mais
acentuada nas operagdes de garantia (18,9 %, contra 15,9 % em 1968) do que nas operagdes de
financiamento (7,2 %, contra 7,1 %). A medida que iam sendo reembolsados os empréstimos
transferidos do FFN e do Departamento de Fomento do Banco de Angola, crescia a importancia das
operacdes originadas no BFN, que em 31/12/1969 representavam 73 % dos financiamentos em

vigor. 2

Durante o ano de 1969 os novos meios utilizados nos financiamentos do Banco provieram
essencialmente de fontes financeiras internas. No segundo semestre de 1969, iniciou-se a captacao de
depositos a prazo em Angola (a tnica coldénia em que se podia abrir depositos no BFN), através da
Delegacdo em Luanda. Os depositos angolanos representariam, no entanto, uma porc¢ao
insignificante do total dos depositos do BFN, nunca tendo tido uma expressao relevante nos seus
recursos, correspondendo de resto a quota do Banco a uma percentagem infima dos depositos a prazo

dentro do sistema bancario angolano.

1% Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 26.
1 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 27.
2 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 35.
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A colaboracao financeira com a CGD caraterizaria a atividade comercial do BFN desde a sua
fundacdo. A CGD tinha amplos recursos, que ndo conseguia utilizar na totalidade através das suas
operagdes financeiras ordinarias, e 0 BFN precisava de recursos adicionais para continuar a expansao
do volume das suas operagdes financeiras. Esta colaboracao fazia por isso sentido, mesmo sendo os
dois bancos competidores nas modalidades de crédito a médio prazo e a longo prazo. A colaboragao
normalmente tomava a forma de empréstimos de frequéncia irregular e de volume consideravel,

quando os empréstimos eram esgotados pelo BFN, a CGD concedia uma nova linha de crédito.

No final do ano de 1969, a CGD facultaria ao BFN um empréstimo de 200 000 contos.
Como, durante o exercicio de 1969, se procedera ao reembolso de 43 500 contos outorgados em anos
anteriores, cifrava-se em 536 000 contos, em 31/12/1969, a colaboragdo financeira com aquela

21O crédito de 160 000 contos concedido em Luanda pelo Banco de Angola

instituicao de crédito.
encontrava-se, em 31/12/1969, aplicado, na sua quase totalidade, em operacdes em Angola, uma vez
que o saldo devedor da respetiva conta era, nessa data, de 158 805 contos. O crédito de 100 000
contos facultado em Lourengo Marques pelo BNU estava, no final do ano, utilizado pelo montante
de 98 924 contos em empréstimos em Mogambique.?”* A colaborag¢do do Banco de Angola, do BNU
e da CGD com o BFN eram semelhantes, a diferenga principal era que os empréstimos do Banco de

Angola eram exclusivamente para uso em Angola, os empréstimos do BNU eram para uso exclusivo

em Mogambique e os empréstimos da CGD nao tinham delimitacdo geografica.
O exercicio de 1970 ficou marcado pelos seguintes dados:

e Deram entrada no Banco quatrocentos e cinco pedidos de crédito no valor de 6 319 075
contos.

e O montante (4 817 812 contos) e o numero (duzentos e vinte e quatro) das aprovacdes
ultrapassaram os maximos anteriores (3 437 258 contos em 1969 e cento e vinte e quatro
operagdes em 1968), um acréscimo de, respetivamente, 40 % e 81 %;

® O lucro liquido do exercicio passou de 91 367 contos, em 1969, para 96 309 contos, em 1970;

e Inauguraram-se, em Lisboa, as novas instalagdes da Sede do Banco e, em Lourenco Marques,
as da Direcao-Geral em Mogambique;

e Procedeu-se a abertura de delegacdes em Evora, Viseu, Braga, Santarém, Coimbra e

Aveiro.?” Havia em 1970 sete delega¢des na metropole.

2! Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 37.

22 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 38.

23 Banco de Fomento Nacional, Relatério, Balango e Contas do Conselho de Administragdo e Parecer do Conselho
Fiscal. Exercicio de 1970, Lisboa, 1971, p. 9.
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No que diz respeito ao valor global dos pedidos de crédito, o acréscimo registado em 1969 foi
de 67,8 % e em 1970, de 22,8 %, ja no que respeita ao nimero dos pedidos o ritmo de evolugao foi
respetivamente de 13,5 % e 55,8 %. O valor médio das solicitagdes recebida pelo Banco diminuiu:
de cerca de 20 000 contos em 1969, passou-se em 1970, para 15 600 contos, em parte porque houve
uma dispersdo por um numero cada vez maior de empresas. Houve uma expansdo do montante dos
pedidos de crédito a producdo, de crédito a venda a prazo de bens de equipamento no mercado
interno e de crédito a exportagdo, cujo montante global registou, em 1970, um aumento superior a 70

% (2 158 431 contos em 1970 contra 1 269 941 contos em 1969).%*

E de salientar o relevo, nas colonias, do crédito ao setor publico, o qual, com um acréscimo
de 60,1 % relativamente a 1969, atingiu o montante global de 945 864 contos, distribuidos, na sua
quase totalidade e em parcelas sensivelmente iguais, por Angola e Mogambique. Registaram-se
ainda, durante 1970, vinte e dois pedidos de valor igual ou superior a 50 000 contos, 0 mesmo
numero de pedidos do que 1969.2° Ou seja a diminui¢do ndo proveio de uma diminui¢do do nimero
de pedidos de volume significativo (de grandes empresas) mas de um aumento do nimero de pedidos

de volume menor. O Banco continuava a investir em grandes projetos.

Em relagdo as participagdes financeiras, embora a quantidade dos pedidos apresentados ao
Banco seja superior em 1970 do que em 1969, o seu montante global decresceu de forma acentuada,
pois no montante global de 1969 inclui-se uma operagdo de volume consideravel (a subscrigdo de
200 000 contos no capital da Sociedade Financeira Portuguesa). Os pedidos de operacdes de
garantia, por sua vez, situaram-se, quer em numero (seis), quer em valor (513 715 contos), num nivel
um pouco mais baixo do que em 1969 (nove operagdes, totalizando 686 192 contos). Quatro das
operagdes propostas, na importancia de 473 894 contos, provieram de Mogambique, € uma, de
30 000 contos, proveio de Angola.”® As operagdes de garantia tinham habitualmente um papel
desproporcional nas coldnias, quer relativamente as restantes operagdes, quer em comparagao com a
metropole, porque as empresas coloniais recorriam mais frequentemente ao crédito externo, em

virtude do relativo subdesenvolvimento dos seus setores bancarios.

Do ponto de vista da sua distribuicdo setorial, em 1970 os financiamentos relativos as
colonias orientaram-se predominantemente para as infraestruturas, contrariando a tendéncia dos anos
anteriores, em que a industria recebera a maior parte do nimero dos empréstimos aprovados. No

total do niumero dos empréstimos aprovados para as coldnias, a industria representou apenas 13,3 %

24 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 20.
205 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 21-22.
26 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 23.
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(60,6 % na metrdopole), destinando-se 30,4 % a producdo e transporte de energia elétrica (17,4 % na
metropole) e 48,6 % ao setor publico (menos de 1 % na metropole). Os financiamentos que se
aprovaram para a metropole, no montante de 2 619 102 contos, representaram um aumento global de
23,9 % em relacdo ao ano anterior. Houve uma subida acentuada do numero de empréstimos
destinados as industrias transformadoras (quarenta e nove em 1969 e cento e sete em 1970),
totalizando 1 484 149 contos, excedendo em 67,1 % os 887 884 contos de 1969. O crédito a
exportagdo, no primeiro ano em que o Banco comecou a praticd-lo, teve 247 515 contos em
empréstimos aprovados (mas ndo realizados). Globalmente, a distribui¢do, em 1970, dos
empréstimos aprovados do Banco apresentava a seguinte reparti¢do: o setor privado, 79,6 % e o setor
publico, 20,4 %. As industrias extrativas e transformadoras representaram 41,9 % dos empréstimos
aprovados, a eletricidade 22,5 %, transportes e comunicacdes 4,1%, exportacdo 5,8 % e os restantes

setores 5,3 %.2"’

O saldo dos depositos a prazo registou um aumento liquido de 1 086 894 contos (+ 46,3 %); e
o respetivo numero de contas subiu, durante o ano, de 33 831 para 55 447 (+ 63,9 %), com a
consequente reducdo do valor médio dos depositos, que evolui de cerca de 100 contos em 1968 para
69 contos em 1969 e para 60 em 1970. O pequeno aforro aumentava assim o0 seu peso no conjunto
dos depositos do Banco (uma tendéncia que continuava de anos anteriores). Os depdsitos a prazo,
continuando o crescimento iniciado em 1967, alcancaram na estrutura dos recursos utilizados pelo
Banco, posi¢do de primazia (até aqui detida pelos créditos do Estado) entre os capitais alheios,
representando no fim de 1970, 43,2 % do passivo a médio e a longo prazo. Os fundos diretamente
recolhidos no mercado (depdsitos e obrigagdes), passaram praticamente a igualar os obtidos pelas

restantes vias.

A mobilizagdo dos fundos depositados, em adi¢do ao volume crescente de capitais
recuperados pela normal liquidacdo das operagdes existentes, ¢ complementada com certos auxilios
do Estado, cobriu praticamente todas as necessidades derivadas da expansao da atividade crediticia,
tornando dispensavel o funcionamento de alguns dos outros mecanismos de obtencdo de recursos.
Pode, deste modo, prescindir-se quer de empréstimos externos (salvo a utilizagdo de uma linha de
crédito aberta em 1968), quer de emissdes obrigacionistas, tanto no mercado interno como no

internacional. Entre 1969 e 1974 isto era pratica comum do Banco.*”®

Em 1970 couberam ao crédito direto ao investidor cento e sessenta e trés operagdes

aprovadas, representando 3 318 713 contos (2 648 762 contos em 1969), e ao crédito a producao, a

27 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 12.
2% Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 14.
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venda a prazo de bens de equipamento no mercado interno € a exportagao, sessenta € uma operagoes
aprovadas, no valor global de 1499 099 contos (contra 785 496 contos no ano precedente). Ganhou
assim vulto a posicao destas ultimas modalidades de operagdes, com um crescimento da ordem dos
100 %. Dentro do montante global que lhes correspondia, 247 515 contos, referentes a sete operagdes

aprovadas, eram da modalidade do crédito a exportacdo.*”

O crédito concedido a metrépole foi, no total, 2 628 923 contos, montante que, devido ao
escasso relevo assumido em 1970 pelas participagdes financeiras e operagdes de garantia, traduz um
crescimento inexpressivo em relagdo ao valor correspondente do ano anterior (2 607 991 contos); as
colonias, todavia, passaram de 829 267 contos, em 1969, para 2 188 889 contos em 1970, o que
significa uma taxa de expansdo da ordem dos 164 %. Todo o crescimento das operacdes de crédito
do BFN em 1970 ocorreu nas colénias. Os empréstimos representaram 89 % do montante total, as
operagdes de garantia 10,4 % e as participagdes financeiras 0,6 %. Em 1969-74 as participagdes
financeiras representavam uma menor por¢ao do montante total aprovado do que nos periodos

anteriores.

Na distribuicdo das operacdes por tipos de crédito, quer se comparem apenas valores globais,
quer se atente na sua reparticdo geografica, ¢ notoria a prevaléncia do crédito industrial, cujo
crescimento se processou a uma taxa da ordem dos 31 % (20 % para a metropole e cerca de 81 %
para as colonias). Houve também um surto registado no crédito ao setor publico, com uma taxa de
crescimento superior a 140 %. Esta modalidade, contemplou ndo apenas as autarquias de Angola e
Mocambique, mas as proprias Provincias de Angola e de Mocambique, que dividiram entre si, em
propor¢ao idéntica, operagcdes num total de 645 000 contos. O crédito agricola teve um montante
maior nos empréstimos indiretos (100 000 contos), em nitido contraste com a posicao que lhe cabe
nos empréstimos diretos (12 850 contos), o que ¢ resultado da canalizagdo do apoio financeiro do
BFN ao setor agropecudrio através de organismos especializados neste tipo de financiamento. O

BFN s6 esporadicamente dava empréstimos diretos ao setor agricola.

Durante 1970, aprovaram-se, nas participacdes financeiras, nove operagdes de reduzido
montante (28 471 contos) e resultantes, na sua quase totalidade, da intervencao do Banco na tomada
firme de empréstimos obrigacionistas. As operagdes de garantia aprovadas situaram-se em nivel
praticamente idéntico ao apurado em 1969 (de 496 572 contos para 503 576). Ao contrario do
ocorrido no ano de 1969, em que as garantias respeitaram quase integralmente a metrépole (494 879

contos num total de 496 572), em 1970, 493 755 contos, ou seja 98 %, destinaram-se a Mogcambique,

2% Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 26.
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assumindo particular relevo o aval a favor de uma empresa mogambicana do setor das industrias

transformadoras.?'°

No mercado dos titulos, na constituicao de novas sociedades e na emissdo de obrigacdes do
setor privado, registaram-se diminuicdes nos montantes envolvidos de 1969 para 1970. Tal
diminui¢do refletiu-se nas participagdes financeira aprovadas pelo BFN, que foram de reduzido
volume comparativamente com os anos anteriores. O mercado das novas emissdes de titulos da
divida privada (de obrigagdes) era bastante restrito, pois mantinha-se reduzido o numero de empresas

que nele colocavam empréstimos."!

Em 1970, houve uma alteracao significativa nas taxas de juro, devido a subida de 3 para 3,5
% da taxa de desconto do Banco de Portugal, em abril. O Decreto-Lei n® 180/70, de 25 de abril,
entretanto, fez depender todas as taxas de juros daquela taxa de desconto: ndo s6 as das operagdes
ativas das instituicdes de crédito, como até entdo acontecia, mas também as das operagdes passivas.

Devido a este decreto a aludida alteragdo provocou um aumento no nivel geral das taxas de juro.*'?

As operagdes de crédito em vigor em 31/12/1970 ascenderam ao montante de 10 784 820
contos (Tabela I, Anexo A). Pela primeira vez na vida do Banco, a posicdo do crédito concedido
registou um aumento absoluto superior a um milhdo de contos (1 684 744 contos contra 727 831
contos em 1969), crescendo 17,2 % (8,6 % no ano precedente). Tal incremento ficou a dever-se,
sobretudo, ao crescimento originado nas operagdes de financiamento, que se expandiram a razao de
18,7 % (8,6 % em 1969), enquanto o crescimento das operacdes de garantia deu-se a taxa mais
moderada de 7,3 % (contra 18,9 % no ano anterior). Desta forma, as operagdes de financiamento
reforgaram a sua larga preponderancia no conjunto do crédito vigente. As operagdes proprias do
Banco representaram, em 31/12/1970, no total do crédito em vigor, cerca de 80 % (contra 73 % em

1969).

Foi novamente no mercado interno que o Banco, no decurso de 1970, se abasteceu dos novos
meios necessarios ao regular desenvolvimento da sua atividade. O Ministério das Finangas entregou
ainda ao Banco, em aplicacao de parte do produto das décima quarta e décima quinta emissoes de
promissorias de fomento nacional, 300 000 contos destinados a financiar empreendimentos
integrados no III Plano de Fomento, distribuidos pelos setores agricola, industrias transformadoras e

empresas produtoras de bens de equipamento.

219 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 31-32.

21l Banco de Portugal, Relatério do Conselho de Administragdo Parecer do Conselho Fiscal Geréncia de 1970 1°
Volume, Lisboa, Tipografia do Banco de Portugal, 1971, p. 182.

212 Banco de Portugal, op. cit., p. 207.
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No decurso de 1970 ndo se concluiram com a CGD e com o Banco de Angola novas
operagdes, pois as antigas linhas de crédito concedidas por estes bancos ainda nao sido utilizadas na
sua totalidade. O apoio financeiro recebido do BNU em Mogambique que, em 31/12/1969,
reduzia-se a dois créditos, de 100 000 e 30 000 contos, foi, em 1970, consideravelmente ampliado,
através da concessao de dois empréstimos de 100 000 e 50 000 contos, respetivamente. As duas
linhas de crédito de 1969 ja tinham sido utilizadas na sua totalidade. O montante dos recursos
facultados pelo banco emissor ascendeu, por isso, a 280 000 contos, dos quais s6 uma parcela de
11 122 contos, relativa ao Ultimo dos empréstimos anteriores, se encontrava por utilizar em
31/12/1970. No dominio do crédito externo, o Banco continuou a dispor da linha de crédito que, para
financiamento da importacdo de bens de capital de origem sul-africana, havia contratado em 1968
com a firma Industrial Development Corporation of South Africa Limited, tendo utilizado, ao abrigo
desse esquema de cooperacao, 2 095 123 rands (cerca de 83 800 contos), integralmente aplicados em
Mogambique.?"* O BFN estava em 1970 menos dependente de empréstimos de institui¢des de crédito

do que no periodo inicial.

A expansdo das atividades do Banco durante o exercicio de 1971 ficou caracterizada pelos

seguintes fatos:

e Houve quinhentos e oitenta e oito pedidos de crédito, com o valor global de 7 212 417
contos;

e O crédito em vigor saldou-se, no final do ano, por 12 941 909 contos, havendo registado o
acréscimo absoluto de 2 157 089 contos (1 499 958 em 1970), o que traduz um ritmo de
expansao de 20 %;

® O lucro liquido exprimiu-se por 102 441 contos, quando no ano precedente fora de 96 309;

e Prosseguiu-se a execu¢do da politica de ampliagdo da rede de servigos do Banco, com a
abertura ao publico das delegacdes de Setubal, Vila Real, Beira e Nova Lisboa (atualmente
Huambo). Havia agora nove delegacdes na metropole e quatro delegagdes em Angola e

Mogambique.*!*

O numero de pedidos do setor publico, apesar de ter em 1970 particular dinamismo (tendo
registado um acréscimo de 60,1 %), diminuiu significativamente em 1971. O montante dos pedidos
de crédito ao setor publico ao Banco na metrépole e nas colonias desceu de 945 864 contos em 1970

para 495 858 em 1971 havendo descido mesmo abaixo do nivel de 1969 (590 660 contos). Foi, de

213 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 42.
214 Banco de Fomento Nacional, Relatério, Balango e Contas do Conselho de Administragdo e Parecer do Conselho
Fiscal. Exercicio de 1971, Lisboa, 1972, p. 9.
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resto, a forte retragdo dos pedidos do setor publico que contribuiu para o decréscimo do montante
dos pedidos de empréstimos nas colonias. Influéncia de sinal idéntico exerceu o crédito predial, cuja
quebra, de 213 615 contos para 80 143 se repercutiu integralmente no valor apurado para as colonias,

dada a sua aplicacao exclusiva nestas.

No ano de 1971 as propostas de participacdo financeira tiveram um acréscimo de 58 523
contos, devido a maior movimentacdo experimentada pelo mercado primério de titulos, que se
traduziu, para o Banco, numa mais intensa colaboragdo em operacdes de tomada firme. A
intervencdo do Banco foi solicitada tanto para a emissdo de acdes, como para a colocagdo de
obrigacdes. Oito dos pedidos foram realizados por entidades metropolitanas, nas coldnias,
registou-se apenas uma operacdo, decorrente da criagdo em Angola de uma empresa do setor dos
servicos. As operacdes de garantia, todas solicitadas pelo setor das industrias transformadoras,
embora superiores em numero (sete contra seis) as de 1970, cifraram-se em montante muito inferior
(193 300 contos em 1971 e 513 715 em 1970). Dos pedidos apresentados, quatro respeitavam a
metropole (num total de 172 900) e trés (perfazendo 20400 contos) a Mogambique.”” As
participagdes financeiras do BFN no periodo em estudo resumiam-se a interven¢do do Banco na
emissdo de acdes e na colocacdo de obrigacdes a pedidos das empresas que realizavam estas
operagdes. A Unica excegdo a esta regra era quando o BFN realizava tomadas de obrigagdes para

financiar empreendimentos previstos nos planos de fomento.

Foi nos empréstimos que se registou um maior crescimento (um aumento de 861 247 contos,
ou seja, de cerca de 20 %), crescimento suficiente para compensar e exceder largamente, o
decréscimo ocorrido nas operagdes de garantia, as quais, como mencionado, apresentavam acentuada
irregularidade. A modalidade de crédito industrial registou um novo aumento significativo de
725 950 contos em 1970 para 1 230 290 em 1971. Houve também um surto no niimero de operagdes
aprovadas no crédito industrial: em 1969 houve cento e noventa e uma aprovagdes, em 1971 houve
duzentos e noventa e oito.?'® Para a evolugdo positiva do crédito industrial contribuiu largamente o
surto dos pedidos origindrios das industrias transformadoras, cuja cadéncia de crescimento foi de
cerca de 41,5 %. Em igual sentido se moveram a pesca, as industrias extrativas, a constru¢do e o
setor dos transportes e comunicagdes (este ultimo com um aumento expressivo de 686 643 contos).

O setor da eletricidade contraiu, desta vez, a sua procura (- 184 655 contos).

O montante total dos depdsitos a prazo, em 31/12/1971, era de 4 987 770 contos e cresceu,

durante 1971, 1 555 566 contos, ou seja, 45,3 %. O nlimero de contas aumentou em 1971 de 55 447

215 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 26.
216 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 12.
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para 81 720. Deste modo, os depositos reforcaram a sua posi¢do no conjunto dos meios financeiros
que o balanco da institui¢do agregava sob a rubrica de “exigivel a médio e longo prazo”. Por outro
lado, os fundos diretamente recolhidos no mercado (os depdsitos e o produto da emissdo de
obrigacdes) constituiam agora a parcela mais significativa do mesmo conjunto. A evolugdo positiva
dos depdsitos, o recurso ao apoio do Estado e de algumas instituicdes de crédito (tanto na metropole
como nas coldnias), conjugando-se com os capitais realizados pela liquidagao de operagdes em vigor,

permitiram que o Banco prescindisse de emissdes nos mercados de capitais.

As participacdes financeiras e as garantias, representaram, em 1971, cerca de 3,8 % do valor
total das operagdes, em contraste com 11 % em 1970 e 20,7 % em 1969. As variagdes ocorridas nas
participagdes financeiras (+ 58 523 contos) e operagdes de garantia (- 320 415 contos) refletiam o
carater flutuante dos respetivos pedidos, bem como o peso decrescente que, no seu conjunto, ambas
iam tendo na estrutura global das operagdes, a medida que estas atingiam niveis mais elevados. O
crédito a exportacao, apesar de, por fatores fora de controlo do Banco, continuar a representar uma

fragdo diminuta do montante global, averbou, ainda assim, um aumento de 47,9 %.*"

O montante alcangado pelas aprovagdes em 1971 (5 351 852 contos) excedeu em 11,1 % o
valor do ano precedente. A quantidade das operagdes aprovadas (duzentos e noventa e oito, contra
duzentos e vinte e quatro em 1970), representava apenas um pequeno crescimento. Considerando
apenas os empréstimos, entre 1969-71, desenha-se uma progressdo mais harmoénica, a culminar em

1971 num ritmo de acréscimo de 20,1 %..

O valor das operacdes metropolitanas aprovadas ascendeu a 4 232 851 contos (contra
2 628 923 contos em 1970), aumentando ao ritmo de 61 %. Foi inversa a evolug@o nas aprovagdes a
favor das coldnias, que sofreram uma quebra de 48,9 % (1 119 001 contos em 1971 e 2 188 889 em
1970). Note-se que o montante apurado no ano precedente para as colonias incluia operagdes de
garantia de cerca de 500 000 contos, o que, tendo em conta o valor diminuto destas operagdes em

1971, explica, em boa parte, a disparidade.*'®

Entre os tipos de financiamento praticados pelo Banco continuava a predominar o crédito
industrial, em que o montante das operagdes aprovadas cresceu 40,9 %, passando a ocupar, em
termos de estrutura, uma posi¢ao de 82,4 % no total das operacdes do exercicio (contra 70,2 % em
1970). A posigao de relevo do crédito industrial mantém-se contante, mesmo quando se desagregam
os valores globais geograficamente. E sucede, até, que se regista uma evolug@o positiva mesmo nas

coldnias, sendo, deste modo, o Unico tipo de crédito que, ao longo do triénio 1969-71, revela,

27 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 22.
218 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 29.
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qualquer que seja a perspetiva, um movimento ascensional, se bem que, em 1971, o acréscimo
verificado nas coldnias tinha sido inexpressivo. Os setores dos transportes e comunicagdes e das
industrias extrativas, exibindo valores globais apreciavelmente superiores aos de 1970 (534 600
contos contra 175 748 e 278 300 contos contra 86 000, respetivamente), estdo em contraste com a
retragcdo apresentada pelo setor da eletricidade, que desceu de 965 144 contos em 1970 para 699 951
em 1971.2"

As participagdes financeiras aprovadas, em 1971, foram no total 106 994 contos, claramente
superior ao total de 1970, 28 741 contos. Daquele montante, 58 287 contos correspondem a
subscri¢cdo ou aquisicdo de obrigagdes, e 48 707 referem-se a acdes, uma quantidade pouco habitual
de investimento em acdes, uma vez que o BFN ndo costumava ser tdo ativo no mercado de capitais.
Entre as participagdes aprovadas incluem-se algumas relacionadas com a interveng¢do do Banco em
operagdes de tomada firme. Os 97 846 contos de garantias aprovadas em 1971, substancialmente
inferiores ao montante aprovado no ano precedente (503 576 contos), distribuem-se, em proporgdes
sensivelmente idénticas, pela metropole e pelas colonias (42 400 contos e 55 446, respetivamente). A
quebra verificada resulta exclusivamente da reducdo das operacdes aprovadas em favor das coldnias
(as quais haviam ascendido a 493 755 contos em 1970) j4 que a metropole beneficiara apenas de

9 821 contos no ano anterior.

Foi exclusivamente no mercado interno que em 1971 o Banco obteve os meios financeiros
necessarios a normal expansdo das suas atividades. O Ministério das Finangas, com base em recursos
obtidos através da emissdo de promissorias de fomento nacional, concedeu ao Banco dois
empréstimos, um de 75000 contos, outro de 50000, destinados ao financiamento de
empreendimentos, integrados no III Plano de Fomento, dos setores agricola e das industrias
transformadoras. Ainda no decurso de 1971, concluiram-se com a CGD duas novas operagdes, uma
de 100 000 contos (utilizada, até 1/12/1971, apenas por 10 000 contos) ¢ uma de 300 000 contos.
Como, durante 1971, se procedeu ao reembolso de 43 500 contos de financiamentos outorgados em
anos anteriores, totalizava 759 000 contos, no final do ano, a colaboracao financeira daquela
instituicao de crédito com o BFN. O apoio recebido do Banco de Portugal, que se reatara em meados
de 1971 mediante a concessdo de um crédito de 90 000 contos, atingia, em 31/12/1971, 70 000
contos. Também em 1971, foi ampliado para 260 000 contos o crédito em contracorrente aberto em
Luanda pelo Banco de Angola, o qual se encontrava, em 31/12/1971, aplicado, em operagdes na

colonia, pelo montante de 246 208 contos.**’

219 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 33.
220 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 44.
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5.2 ALTERACOES DOS ESTATUTOS DO BFN E SEUS EFEITOS

O Decreto-Lei n°® 323/72 de dezanove de agosto aprovou novos estatutos para o BFN, treze
anos depois da promulgacdo dos primeiros estatutos do banco e doze anos depois do inicio da sua
atividade comercial. Esta mudanga de estatutos foi solicitada pela propria administra¢ao através do
Conselho Geral e aprovada pelo Governo. Os objetivos do Governo para o Banco ndo mudaram, mas
houve uma mudanga da politica de crédito. A administracdo do BFN acreditava ha ja alguns anos
que os estatutos de 1959 estavam desatualizados e restringiam desnecessariamente as operagdes de
crédito do Banco, impedindo que certos projetos vidveis apresentados ao Banco tivessem o
financiamento que necessitavam. A referéncia a necessidade de mudar os estatutos surgira em varias
edi¢coes do Relatorio, Balanco e Contas do Conselho de Administragdo nos anos anteriores a 1972,
pelo que a elaboragdo destes novos estatutos veio concluir um processo que ja estava a ocorrer ha
alguns anos. Os novos estatutos permitiram uma operagao de aumento de capital, realizada em 1972
e 1973, refor¢ando os capitais proprios do Banco, que passaria a recorrer menos aos empréstimos do
estado, aos empréstimos de outras instituigdes de crédito (como a CGD ou o Banco de Portugal) ou

ao crédito externo.

Os novos estatutos mantiveram para o BFN a funcdo de banco de investimento para a
metropole e para as coldnias, regulando os tipos de operacdes que poderia realizar e os tipos de
recursos que deveria utilizar. Autorizaram a elevagao do capital inicial de 1 milhdao de contos, para 2
milhdes, dos quais 60 % deveriam estar averbados a portugueses. Mantiveram igualmente a estrutura
dos o6rgdos de administracio do Banco, o Conselho Geral, o Conselho de Administracdo e o
Conselho Fiscal, apenas houve a criagdo da Comissdao Executiva e aumentou-se para cinco o nimero
de membros efetivos do Conselho Fiscal.??' E notorio a estabilidade interna dos 6rgdos do banco, a

sua continuidade institucional, pelo menos até o 25 de abril.

O Governador, os Vice-Governadores e os administradores ndo designados pelos bancos
emissores ultramarinos constituiam a Comissdo Executiva. Esta comissdo era responsavel por
executar as deliberagdes do conselho geral e do conselho de administracdo e de admitir, promover e
transferir os empregados, bem como despedi-los, suspendé-los ou aplicar-lhes qualquer outra espécie

de sancdo, e resolver tudo o mais que respeite as relacdes de trabalho com eles estabelecidas.

Os lucros liquidos apurados do Banco tinham as seguintes aplicacdes, de acordo com os

novos estatutos:

221 «Q sistema bancdrio portugués na época de consolida¢do do crescimento econdémico moderno (1961-1975)”. Em N.
Valério et. al., Historia do sistema bancario portugués. Da assun¢do pelo Banco de Portugal das fungées de Banco
Central a Unido Monetdria Europeia, (1831-1998), Lisboa, Banco de Portugal, 2010, p. 182.
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AN o

10 % para reserva legal;

5 % para reserva especial;

Uma percentagem nao superior a 6 % como participacao dos empregados;

A importincia necessaria para atribuir dividendo as acdes;

Uma percentagem ndo superior a 1,5 % como participacdo dos corpos gerentes;

O remanescente, para qualquer outra aplicacdo determinada pela assembleia geral;

A percentagem nao superior a 6 % destinada ao pessoal, era distribuida pelo Conselho de

Administragcdo atendendo ao mérito dos empregados do Banco.

O Banco tinha, obrigatoriamente, trés fundos de reserva: o Fundo de reserva legal, o Fundo

de reserva especial e o Fundo de garantia. A reserva legal era formada por 10 % dos lucros liquidos

anuais, enquanto nao atingisse montante igual ao do capital social. A reserva especial, que se

destinava a cobrir as depreciagdes do ativo que a conta de lucros e perdas ndo comportava, era

formada por 5 % dos lucros liquidos anuais e por quaisquer outras importancias que, sob proposta do

Conselho Geral, lhe foram atribuidas pela Assembleia Geral. A reserva de garantia destinava-se a

cobrir prejuizos das operagdes do Banco resultantes de dividas reconhecidamente incobraveis ou de

muita duvidosa cobranca. Era aplicada em titulos da divida publica portuguesa e os respetivos

valores figuravam em rubrica especial do ativo. Era formada:

1.

Por uma percentagem, fixada pelo Conselho Geral, de todas as comissdes e juros cobrados,
sempre que o montante da reserva e das provisdes o aconselhava;

Pela parte dos lucros liquidos que lhe fosse destinada pela assembleia geral, quando o
reputasse conveniente;

Por quaisquer importancias que o Governo lhe atribuisse;

Pelos rendimentos dos fundos que a integravam,;

Pelos fundos que integravam o fundo de garantia do crédito de fomento do Banco de Angola,
incorporado no patriménio do BFN a data da constituigdo deste tltimo, nos termos do § 2° do

artigo 52 ° do Decreto-Lei n® 41 957.

Para a seguranca das suas operagdes de crédito o Banco tinha, de acordo com os Estatutos, de

exigir um dos seguintes tipos de garantias:

Hipoteca;
Consignacao de receitas ou rendimentos;
Penhor;

Fianga;
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e Aval;

As operagdes de crédito a longo prazo tinham de ser asseguradas por garantias reais, aval do
Estado ou das provincias ultramarinas ou fianca bancaria. Quando a garantia era hipotecaria o Banco
sO aceitava primeiras hipotecas. Para haver uma excecdo as regras previamente enumeradas (por
exemplo, ndo ser necessario dar uma garantia), as deliberacdes necessarias eram da competéncia do
Conselho de Administragdo ou do Conselho Geral, conforme se tratava de empréstimos a médio ou a

longo prazo.
Entre os aspetos mais relevantes de 1972, haverd a apontar o seguinte:

e Houve seiscentos e sessenta e trés pedidos de crédito, com o valor global de 10 854 milhares
de contos;

e O crédito em vigor saldou-se, no final do ano, por 16 526 milhares de contos, verificando-se,
em comparag¢ao com 1971, uma taxa de crescimento de 27,7 %;

® O lucro liquido saldou-se por 111 882 milhares de contos, quando no ano anterior se tinha
saldado por 102 442 milhares;

e Em seguimento da politica de alargamento da rede de representacdo do Banco, abriram-se

delegagdes em Braganga e Faro.””

Em 1972 o BFN tinha a sua sede em Lisboa e delegacdes no Porto, Braga, Aveiro, Coimbra,
Evora, Santarém, Viseu, Settibal, Vila Real, Braganca e Faro, estava presente em doze distritos. Em
Angola tinha uma direcdo-geral em Luanda e uma delegacdo em Nova Lisboa, em Mogambique

tinha uma dire¢do-geral em Lourenco Marques e uma delegagdo na Beira.

Aumentou o numero total dos pedidos globalmente, mas especialmente nas coléonias com
uma expansao da ordem dos 27,2 %. Em termos de montantes envolvidos, nas colonias, houve um
acréscimo de 39,4 % no total dos pedidos de empréstimo (20,5 % na metropole) e de 468,9 % nas
operagdes de garantia (270,5 % na metropole). 1972 foi um ano incomum pois as coldnias registaram
uma maior crescimento do que a metropole no montante dos pedidos que chegaram ao Banco e as
operagdes de garantia registaram um maior aumento do que os empréstimos. Em contraste com o
sucedido em 1971, em 1972 o ntmero de pedidos de crédito entrados revelava um certo
abrandamento no seu crescimento (12,8 % de aumento contra 45,2 % em 1971), atingindo-se 663

propostas de operagdes, este nivel superava em 63,7 % o registado em 1970.%%

222 Banco de Fomento Nacional, Relatério, Balanco e Contas do Conselho de Administracdo e Parecer do Conselho
Fiscal. Exercicio de 1972, Lisboa, 1973, p. 11.
22 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 32.
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As operacdes de empréstimo representaram, em 1972, 95,8 % dos pedidos entrados e 88,8 %
do seu valor. Em 1971 as percentagens correspondentes aos empréstimos se situaram, quanto a
niamero e valor, em 97,3 % e 95,8 %, respetivamente. No intervalo 1971-72 as participacdes
financeiras mantiveram uma posicao quase invariante, ou seja, a diferenca surgiu nas operacoes de
garantia: em 1972 representavam 10,1 % do montante total contra 2,7 % em 1971. Este surto levou a
perda de posi¢ao relativa dos empréstimos. Embora o Banco de Fomento tivesse estado mais ativo no
mercado das operacdes de garantia em 1972, esta evolugdo foi influenciada por uma certa
persisténcia de condigdes favoraveis no mercado financeiro internacional. Houve, na dimensdo dos
empréstimos solicitados, um aumento dos valores médios, que passaram de 12 084 contos em 1971
para 15 175 contos em 1972. Tal ndo determinou, porém, que tivesse deixado de continuar a afluir ao
Banco elevado numero de solicitagdes de pequeno montante, havendo até uma melhoria da posi¢ao
relativa dos escaldes mais reduzidos. O aumento do valor médio dos empréstimos solicitados
deveu-se apenas a influéncia de operacdes de montante avultado, que surgiram em consequéncia de
decisdes de investimento importantes, respeitando quer a industria transformadora quer a construgao

de infraestruturas.?**

As colonias alcancaram uma nova relevancia dentro das operagdes de crédito do Banco,
especialmente nos empréstimos e operagdes de garantia, contribuindo, em 1972, com 30,3 % do
nimero de pedidos e 33,8 % do montante envolvido, em 1971 as respetivas percentagens foram de
27,4 % e 22,4 %. Alias, excetuando o sucedido no numero de participagdes financeiras solicitadas, as
colénias viram melhorada a sua posicdo relativa em todas as operagdes financeiras, com, por

exemplo, a duplicagdo que se operou no montante dos pedidos de empréstimo.**

Houve um aumento de 154,9 % no niimero de pedidos de empréstimo apresentados em
Angola. Trata-se de uma evolu¢do que, mais uma vez, demonstra o desenvolvimento industrial
ocorrido neste periodo na colonia e a atengdo que o BFN tinha dedicado ao esfor¢o de investimento
levado a efeito tanto pelo setor publico como por numerosas empresas privadas. Em plano
ligeiramente inferior surge Mogambique onde os pedidos cresceram também de forma assinalavel
(83,9 %), tanto mais que esta colonia ndo tinha, nos anos anteriores, conseguido aproximar-se da
dindmica de crescimento registada em Angola.”*® O niimero de pedidos de crédito de exportagdo

entrados em 1972 aumentou em 18,2 %, no entanto, os montantes envolvidos tiveram um subida de

224 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 33.
22 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 34.
226 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 35.
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116,9 %.?” O BFN recebeu nove pedidos de crédito a exportagdo em 1972, sete vindos da metropole

e dois vindos das colonias.

Quanto as operacdes de garantia, ao contrario do sucedido em 1971, verifica-se, em 1972,
aumentos significativos quer no nimero, quer nos montantes envolvidos pelas fiangas solicitadas ao
Banco. Assim, mais do que triplicou o montante relativo a metrépole, passando as coldnias, entre
1971 e 1972, de uma participagdo de 10,6 % no valor total das solicitacdes para 41,6 %. Nesta subida
pesou especialmente Mogambique: 40,5 % do total e um crescimento de quase vinte e duas vezes. A
Diregao-Geral do BFN em Angola, que em 1971 nao recebera quaisquer pedidos, recebeu em 1972
duas solicitagdes de montante relativamente modesto (12 285 contos no total). Foi das industrias
transformadora que mais uma vez partiram a maioria dos pedidos apresentados (72,2 % em numero,

76,8 % em valor).??*

Nas operagdes aprovadas houve um movimento ascendente semelhante, com uma maior
percentagem de aprovacdes relativamente ao ano anterior: enquanto em 1971 apenas cerca de 50 %
do numero de pedidos foi aprovado, em 1972 a percentagem correspondente situou-se em,
aproximadamente, 55 % (mesmo com o aumento do numero de pedidos). Houve também um
aumento nos racios apurados para as colonias (55,7 % em 1972, contra 38,0 % em 1971).** As
colénias agora tinham um racio idéntico ao da metropole, um sinal do que as colonias se haviam

tornado uma maior prioridade em termos de investimento.

Houve um aumento da importancia relativa do “crédito aos transportes, comunicagdes e
outros servicos” nas operagdes do Banco, que ¢ resultado da maior aten¢do conferida pelo BFN, em
1972, aos projetos oriundos destes setores. Quantos aos créditos agropecuario e predial, no primeiro,
o Banco disponha de deficientes meios para praticar, em condigdes concorrenciais, esta modalidade.
Quanto ao crédito predial, tratava-se de uma linha de crédito que vinha a decrescer de importancia
dentro das prioridades do Banco, sendo substituida por outras operacdes de crédito em Angola, como
o crédito industrial. > Isto também refletia a crescente importancia do setor industrial dentro da
economia angolana e a diminuicdo relativa do peso do setor de construcdo, apesar deste setor

continuar a crescer.

Foram aprovadas em 1972, no total, trezentos e sessenta e trés operagdes (mais 21,8 % do
que em 1971), totalizando 8 241 353 contos (mais 54,0 %). Apesar do crescimento das operagdes de

garantia aprovadas em 1972 (157,1 % no ntimero de operacdes e 1053,5 % para o montante), as

227 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 38.
228 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 39.
22 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 18.
2% Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 19.
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operagdes de empréstimo também tiveram um crescimento assinalavel (19,5 % no nimero de
operagdes € 36,2 % para o montante).”*' Aproximadamente 50 % das aprovagdes foram de montante
inferior ou igual a 2 000 contos e cerca de 70 % foram de montante inferior ou igual a 5 000. No
polo oposto, houve uma relativa diminuicao nas aprovagdes de volume superior a 50 000 contos (6,4

% do total).

Como seria de esperar, em face do nimero de pedidos, as aprovagoes relativas as colonias
tiveram um dinamismo mais acentuado do que na metropole (em numero de operagdes € montantes,
as percentagens a comparar sao, respetivamente para as colonias e metropole, de 96,7 % e 177,5 %,
contra 1,7 % e 16,2 %). Houve também uma quebra no que toca as aprovagdes de crédito a producdo
e a venda a prazo no mercado metropolitano, que diminuiram, em relagdo a 1971, quer em nimero (-
13,2 %) quer em valor (- 28,1 %). Em operagdes de crédito que respeitam ndo ao investimento, mas a
producao, o comportamento foi mais favoravel. S3o os casos do apoio as transagdes interterritoriais
(que aproveitaram o crescimento industrial de Angola) e do crédito a exportagdo. No primeiro, o
volume de aprovagdo rondou os 400 000 contos, no segundo os 600 000. As operagdes de garantia
coube parcela importante no acréscimo global das aprovagdes, ndo se notando, neste tipo de
operagdo, ritmos tdo distanciados na metropole (mais 633 031 contos do que em 1971) e nas
colonias. Na metropole, os valores expressos devem-se a intervengdes provenientes dos setores
quimico, dos minerais ndo metalicos e do material de transporte. Téxteis, moagens, cimentos e

eletricidade foram os setores econdmicos coloniais beneficiados.?*?

Quanto ao comportamento do setor privado em face dos empréstimos diretos aprovados (os
referentes ao setor publico tiveram uma expansdo de 12,6 %), a taxa global de 34,4 %,
correspondente a trezentos e sete aprovagdes, perfazendo cerca de 5,8 milhdes de contos, foi
excedida na pesca (1 468,9 %), nas industrias extrativas (219,3 %), nos transportes, comunicagoes e
outros servicos (81,6 %) e na eletricidade (46,9 %). Até 1972, o setor da pesca tinha sido irrelevante
dentro das operagdes do Banco, recebendo s6 empréstimos esporadicos, tendo sido o tultimo
investimento significativo neste setor por parte do BFN dentro do ambito do II Plano de Fomento, o
que explica o aumento de 14689 %, pois os empréstimos concedidos em 1971 foram
insignificantes. Os restantes setores mencionados eram setores em que o BFN ja se tinha
especializado. O aumento de aprovagdes destes setores ndo foi por isso uma anomalia estatistica,
refletindo um aumento real dos montantes das operagdes do Banco. Paradoxalmente assistiu-se a

ligeiro retrocesso (- 1,9 %) nas aprovacdes relativas as industrias transformadoras, decrescendo

2! Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 41.
22 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 43-45.
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também, mas a cadéncia sensivelmente mais significativa, no numero dos empréstimos concedidos
na modalidade de crédito predial (- 72,0 %).”** Este decréscimo no crédito predial deu-se em

contraciclo com o crescimento registado nas operagdes financeiras do Banco nas colonias.

O crédito direto concedido a investidores representava, em Angola, a mobilizacdo de meios
financeiros para as industrias extrativas (855 000 contos), da alimentagdo e bebidas (quatro
empréstimos no montante de 23 800 contos) e de pasta, papel e tipografias (oito empréstimos no
montante de 98 675 contos). Também foi concedido crédito direto, em menor escala, a alguns setores
em crescimento, como o das quimicas e produtos de borracha, a metalomecanica ligeira, a
construgdo e reparagdo navais € a constru¢ao de material de transporte. A pecuaria, por sua vez, foi
igualmente objeto de esfor¢o particular da Dire¢do-Geral do BFN em Angola, dadas as

potencialidades para a criagdo de gado, quer de carne, quer leiteiro, na colonia.**

No campo do crédito a exportagdo, foram aprovadas em 1972, na metrdpole, cinco operacdes
que totalizaram mais de 400 000 contos, em 1973 foi possivel concretizar algumas delas,
contrariamente ao que sucedeu em anos anteriores, uma vez que os potenciais importadores, apesar
do auxilio financeiro concedido pelo Banco, ndo tinham condi¢cdes de fornecer as encomendas
requisitadas pelos mutuarios do BFN. Ou seja, nenhuma das operagdes de crédito a exportagdao
aprovadas para a metropole em 1970 e 1971 foi realizada. Em Angola e Mocambique foram
aprovadas duas operacdes (uma em cada das colonias), mas, por falta de obtencdo da encomenda, a
operacdo angolana ndo teve seguimento. O crédito a exportagdo foi uma operagdo largamente
irrelevante no BFN entre 1970 e 1972. Ganharia alguma relevancia em 1973 e 1974, apesar de
continuar a ser uma pequena por¢do do crédito concedido pelo BFN e de se resumir a algumas
operacdes esporadicas. Analisando, sob os angulos dos prazos e das utilizagdes, o crédito para
investimento concedido, o médio prazo (5 155 506 contos) absorveu 80,6 % do total apurado na
metropole e nas coldnias. Nas colonias aquela participagdo era superior, atingindo 86,7 %, foi na
metropole que os financiamentos a longo prazo adquiriram maior expressdo.”*’ Normalmente a
propor¢ao de crédito a longo prazo era maior nas coldénias do que na metrépole, 1972 foi um ano

atipico neste aspeto.

As participagdes financeiras aprovadas tiveram, em 1972, uma diminui¢do ligeira (menos
uma operagdo e 2 933 contos), totalizando 104 061 contos, dos quais 40 000 foram investidos na

aquisicdo ou subscricdo de obrigacdes do Tesouro e de empresas do setor de transportes e

233 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 45-46.
24 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 50-52.
25 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 54.
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comunicagdes. Normalmente as participagdes financeiras eram exclusivas ao setor privado, nao
havia aquisi¢ao de obrigagdes do Tesouro por parte do BFN. O remanescente respeitava a tomada de
acoes, quer de uma empresa colonial do setor de eletricidade, quer de empresas metropolitanas dos
setores das industrias transformadoras, transportes e servigos. As operagdes de garantia aprovadas
atingiram o montante de 1 128 649 contos, cabendo 59,8 % a metropole e 40,2 % as coldnias, com
realce para Mogambique, 39,7 % do valor e treze operagdes. Das quatro operacdes aprovadas na
metropole, duas respeitavam a execugdo de grandes projetos de ampliacdo do setor das industrias
transformadoras, cabendo as restantes ao setor dos servicos. Em Mocambique as industrias
transformadoras representaram a maioria do montante das garantias aprovadas (dez operagdes num
valor de 298 818 contos), as restantes aprovagdes destinaram-se a empresas dos setores das

industrias extrativas e da eletricidade e a uma entidade do setor ptblico.>*

No fim de 1971, a Bolsa de Lisboa animou, principalmente no sentido da alta de cotagdes, e,
no segundo semestre de 1971, o volume de emissdes de ac¢des aumentou. Isto significou uma
dinamizacdo da atividade da Bolsa, tendo no longo prazo efeitos positivos sobre o financiamento dos
investimentos do setor privado. Mas, até 1971, a oferta de titulos era diminuta, por isso, a maior
procura resultou em subidas substanciais de cotacdes das empresas ja cotadas na bolsa. As empresas
fora da bolsa (a maioria das empresas portuguesas) nao beneficiaram desta maior procura. Mesmo
nos primeiros meses de 1972, as novas emissdes, avultadas comparativamente ao periodo antes de
1971, encontraram sempre tomador, embora se tenha atenuado a subida especulativa das cotagdes. O
mercado financeiro, tanto primario como secundario, desempenhou um papel passivo no periodo em
estudo, porque nao serviu como canal de fundos disponiveis para aplicagdo em investimentos, pois
uma parte das disponibilidades que absorveu serviu para alimentar a inflagdo no seu seio, através de

aplicagdes especulativas.?’

A operagao de aumento de capital, de um milhdo para milhdo e meio de contos, dominou toda
a politica de captagao de recursos durante 1972, incluindo os financiamentos transitorios que a
antecederam. Tratava-se da primeira emissdo de ag¢des desde 1960. O processo expansivo do Banco,
que ocorria desde 1967, mais do que justificava o aumento do capital social, até porque o racio de
capitais proprios / capitais alheios (ainda que os primeiros incluissem certos fundos que tendiam a
fixar-se organicamente no Banco), acusava o desgaste natural de mais de doze anos de atividade. A
cotagdo atingida pelas acdes traduzia a confianga do mercado no Banco e determinou pregos de

subscri¢do sensivelmente acima do valor nominal dos titulos, resultando na realizagdo de uma receita

36 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 55.
37 A. de Sousa, Inflagdo e desenvolvimento em Portugal, Analise Social, 1972, Vol. IX, n° 34, p. 352.
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de 882 milhares de contos. Houve lotes reservados a empregados do Banco e ao ptblico em geral. O
fato de o rateio da parcela destinada ao publico (as subscri¢cdes atingiram perto do séxtuplo dos
pedidos) so ter sido efetuado em janeiro de 1973 impediu a total afetacdo a investimentos da receita
obtida em 1972. O aludido racio exprimia-se, no fim do exercicio de 1972, por 1 de capitais proprio
para 4,15 de capitais alheios, contra a relacdo de 1 para 5,97 a que presumivelmente se chegaria se a
emissdo fosse adiada e se o recurso compensatorio a capitais alheios se limitasse a permitir idéntico

volume de realizag¢des.>®

As operagoes realizadas pelo Banco em 1972 apoiaram-se em tipos de recursos que, na sua
propor¢ao relativa, ndo diferiam substancialmente dos anos anteriores. Por um lado, os fundos
recolhidos através da operacdo de aumento de capital, dada a data e os termos em que a mesma foi
langada, s6 parcialmente puderam ser afetados a realizagdes efetuadas em 1972. Também continuava
a tendéncia para que os meios captados diretamente no mercado ganhassem lentamente uma maior
posi¢ao relativamente a outros recursos alheios (como a ajuda financeira do Estado ou a colaboracao

com outros estabelecimentos de crédito).

O saldo liquido dos depdsitos a prazo atingiu 1 926 milhares de contos, um acréscimo de 38,6
%. Quanto ao numero de contas, a expansao foi de 32 %. Os dep0sitos a prazo superior a um ano
mantiveram a primazia no conjunto dos recursos alheios. Houve um esfor¢o de divulgacao e de
prospecdo realizado durante 1972, esfor¢o que foi acompanhado pelo alargamento da rede de
delegacdes e pela diversificacdo do leque de servigos prestados a depositantes. Deste modo os
depdsitos a prazo corresponderam a 41 % das realiza¢des efetuadas durante 1972.%° Este esfor¢o ndo
foi tnico ao BFN, tendo caraterizado também os bancos comerciais (especialmente com a abertura
de novas filiais), uma vez que havia uma grande competi¢do na captacdo de depositos a prazo
durante este periodo. A conjuntura menos propicia que atravessou o mercado das obrigacdes e o fato
da operagdo de aumento de capital se refletir favoravelmente sobre a posigao relativa dos capitais
permanentes do Banco permitiram, uma vez mais, prescindir do recurso a emissao de empréstimos

obrigacionistas.

No periodo 1969-1972, aumentou para cerca de 68 %, em média, a propor¢ao dos recursos
liquidos obtidos pelo Tesouro através das promissorias de fomento nacional e canalizados para o
BFN, dentro do total da liquidez obtida pelas promissorias de fomento nacional. No fim de 1972, o

montante em vigor dos empréstimos concedidos ao Banco pelo Tesouro em aplicagdo do produto de

3% Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 72.
2% Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 67.

111



promissorias atingia 780 000 contos, correspondendo a cerca de 17 % do valor dos titulos daquela

natureza que se encontravam em circulagdo.**

Os novos meios produzidos, totalizando 5 221 000 contos, foram absorvidos em cerca de 90
% pelas realizagoes do exercicio de 1972 (4 691 000 contos). Os recursos afetados a aumento do
imobilizado e ao suporte dos movimentos transitorios e de regularizacdo foram naturalmente
reduzidos. O mesmo se podera dizer das imputagdes a operagdes que, no conjunto do ano, refletiram
remissdes de passivo, correspondentes, 63 000 contos a reembolso de titulos de obrigacao, e 44 000 a
realizacdo de amortizagdes no ambito de empréstimos a longo prazo concedidos pelo Estado,
traduzindo a afetacdo de apenas 2 % dos recursos gerados em 1972.2*' O valor reduzido do
reembolso de titulos de obrigagao ¢ porque o BFN ja ndo tinha emitido obrigacdes a alguns anos, o
valor reduzido das amortizagdes de empréstimo a longo prazo do Estado eram comparativamente
insignificantes apesar do BFN continuar a ser concedido empréstimos do Estado regularmente pois
estes empréstimos eram de valor relativamente reduzido em comparagdo com o total dos recursos
disponiveis ao BFN. No periodo inicial as amortizagdes a estes empréstimos tomavam uma por¢ao
maior dos recursos gerados, mas sé que esta percentagem foi diminuindo enquanto o BFN aumenta o

uso de outras fontes de recursos (ou seja, aumentava o recurso a depdsitos a prazo).

O peso, nas saidas de fundos destinados a apoiar, imediatamente ou a prazo curto, a
realizacao de operagdes ativas significa que estas ultimas foram cobertas por uma estrutura de
recursos semelhante a que se encontra para o conjunto das afetacdes. Mais de 20 % das operacdes de
financiamento efetuadas deram-se através da reaplicacdo de fundos devolvidos pelo crédito ja
investido, traduzindo um coeficiente de rotagdo de cerca de 7,90 %, idéntico ao de 1971, que foi de
7,98 %. Foi, todavia, o fluxo produzido pelos depositos a prazo o que mais forte contributo propiciou
(cerca de 37 %) para o financiamento das operacdes ativas realizadas, seguindo-se-lhe o que derivou
de meios consignados pelo Estado a operacdes especificas. Os fundos provenientes de promissorias
de fomento nacional apenas representaram 4,6 % das afetagdes de recursos. O apoio proveniente de
estabelecimentos de crédito teve alguma relevancia, pois cobriu 2 % das afetacdes de recursos de
1972. E, finalmente, mais de 2 % das aplicagdes foram suportadas por autofinanciamento, com
naturais reflexos no plano da rendibilidade.** Em 1972, o BFN continuava a financiar
empreendimentos incluidos no IIl Plano de Fomento, através de recursos obtidos por empréstimos
com o produto de promissorias de fomento nacional. A reaplicagdo de fundos devolvidos pelo

crédito ja investido era muito mais significativa do que no periodo inicial, pois € natural que a por¢ao

% Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 69.
! Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 73.
2 Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 73-74.
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das operacdes de crédito efetuadas financiadas assim aumentassem ao longo da atividade do Banco.
A porcdo financiada através de empréstimos de outros estabelecimentos de créditos, do produto da
emissdo de obrigagdes ¢ de empréstimos do Estado diminuiu relativamente a 1965/66 (Tabela I,

Anexo A).

Quanto a origem dos financiamentos em vigor em 31/12/1971, hd uma lenta extingdo dos
empréstimos oriundos do FFN e do Departamento de Fomento do Banco de Angola, reduzidos, no
fim de 1972, a 1 283 728 e 223 885 contos, respetivamente (contra 1 505 859 e 293 411 contos, no
fim de 1971). O crédito originado no BFN, no decurso de 1972, cresceu de 10 153 324 para
14 032 506 contos. Do ponto de vista da distribuicdo geografica, a metropole representava 70 % das
operagdes totais e as colonias 30 %. Entre as cinquenta e oito operagdes de garantia em vigor no final
de 1972, uma apenas, e essa de reduzido valor (944 contos), respeitava a obrigacdes constituidas
perante entidades nacionais, porque as operagdes de garantia eram condicionadas pelos critérios
estatutarios que guiavam o Banco em matéria de financiamentos. O Banco nao concedia garantias a
operagdes tipicas do mercado monetario, e como ndo se encontravam institucionalizados esquemas
de colaboracdo entre as institui¢des que atuavam no mercado monetario e financeiro, foi apenas no
crédito externo que se originaram as garantias suscetiveis de ser admitidas pelo Banco. A evolugao
deste tipo de operagdes estava constrangida pela situacdo de maior ou menor liquidez do mercado

interno de capitais.**

O valor das emissdes de obrigagdes efetuadas pelo setor privado aumentou em 1973 (+
150 000 contos), totalizando 800 000 contos. Este montante, o mais elevado desde 1969, compreende
apenas uma parte (200 000 contos) do empréstimo obrigacionista de 400 000 contos do BFN
autorizado em 1973; os restantes 200 000 contos foram emitidos em 1974. A taxa de juro era 6,5 % e
as obrigacdes emitidas conferiam prémios de reembolso crescentes e direito de preferéncia de
subscrigdo no proximo aumento de capital do BFN, o que, tornou os titulos mais aliciantes (este
aumento de capital nunca chegou a realizar-se devido a nacionalizagdo em 1975, o que tornou este
privilégio invélido). A maior participagdo no mercado primario das obrigacdes do setor privado
continuou a caber aos investidores institucionais, nomeadamente aos estabelecimentos de crédito que
tomaram firme as emissdes; no entanto, ¢ de registar também um maior interesse do publico por
certas subscrigdes, a avaliar pelos rateios a que houve de proceder.

O volume global de crédito concedido pelo BFN atingiu, em 1973, o montante de 4 369 600
contos, o que equivale a uma redugdo de 5,5 % relativamente ao valor de 1972. Analisando este

volume global em termos de prazos, conclui-se que o decréscimo adveio exclusivamente da reducao

% Banco de Fomento Nacional, op. cit., p. 66.
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(- 627 000 contos) nos créditos a médio prazo, a qual foi apenas parcialmente compensada pelo
acréscimo (375 000 contos) nos créditos a longo prazo, cujo volume mais do que duplicou
relativamente ao ano anterior. No que se refere a distribuicdo do crédito por setores de atividade,
verifica-se que os decréscimos mais importantes foram os referentes aos setores das industrias
extrativas (- 605 200 contos, passando a sua participacdo no total do crédito de 18,7 % para 5,9 %),
das industrias transformadoras (- 341 800 contos, ou seja, uma reducdo de 42,3 % para 36,9 %) e
transportes e comunicagodes (-292 000, passando de 13,1 % para 7,2 % do crédito total concedido).
Um acréscimo importante foi o referente ao crédito a exportacdo, em 1973 foram concedidos
120 200 contos. O maior acréscimo em 1973 foi o correspondente ao crédito ao setor publico, que
subiu de 703 900 contos, aumentando a sua participagdo no total do crédito distribuido de 7 % para
23,5 %. Parte importante do crédito ao setor publico em 1973 (504 300 contos) correspondeu a
créditos a empresas publicas do setor dos transportes e comunicag¢des.*** Mesmo assim, as industrias
transformadoras continuaram a ser o setor com a maior percentagem de crédito total concedido. O
crédito ao setor publico tornou-se o segundo maior setor em termos de crédito total concedido apesar
de ter sido relativamente negligenciado pelo Banco durante um longo periodo e mesmo estando
circunscrito as colonias (com a excecao de empresas publicas metropolitanas).

Os depositos efetuados no BFN tiveram uma expansao significativa durante os trés primeiros
trimestres de 1974 (+ 13,7 %). Mesmo assim, e atendendo aos titulares dos depositos, verifica-se que
no final de dezembro de 1974 cerca de 73 % dos depdsitos dos particulares estavam nos bancos
comerciais, 18 % na CGD e o remanescente distribuia-se de uma forma bastante equitativa entre as
caixas economicas (5 %) e o Banco de Fomento (4 %). Nessa mesma data, os depositos das empresas
estavam concentrados nos bancos comerciais (98 %) e na CGD (1,7 %). O BFN apenas aceitava
depositos de particulares e entidades publicas. Mesmo com o crescimento registado no nimero de
depositantes nos anos anteriores o BFN representava apenas uma pequena por¢do da quota de
mercado dos depositos particulares, a CGD possuia a maior quota neste mercado. O nimero limitado
de depositantes ndo constituiu um entrave a continua expansao das operagoes financeiras do Banco.

O saldo dos depositos das empresas nos bancos comerciais quase nao variou ao longo do ano
de 1974, enquanto os constituidos na CGD progrediram sensivelmente. Os depositos dos particulares
evoluiram de uma forma mais assimétrica: aumento continuo do saldo dos depdsitos na CGD, nas
Caixas Economicas ¢ no BFN e diminuigdo nos 1° ¢ 2° trimestres ¢ acréscimo nos dois ultimos do
saldo dos depoésitos nos bancos comerciais. O saldo dos depodsitos das instituicdes de crédito e

parabancarias acusou forte contragdo ao longo de 1974, situando-se no final do ano a um nivel

24 Banco de Portugal, Relatério do Conselho de Administragdo Parecer do Conselho Fiscal Geréncia de 1973 1°
Volume, Lisboa, Tipografia do Banco de Portugal, 1974, p. 217.
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(28 164 000 contos) substancialmente inferior ao verificado um ano antes (33 144 000 contos). Esta
diminui¢do estd ligada as caréncias de liquidez das empresas, o que provocou uma reducdo das
disponibilidades da banca para fazer face aos vultosos pedidos de crédito que lhes foram solicitados.
Os residentes no exterior, incluindo nessa designacdo os residentes nas ex-colonias, preferiam
depositar as suas economias nos bancos comerciais ¢ no BFN. No decorrer de 1974, o saldo dos
depdsitos dos residentes no exterior pouco evoluiu, ressaltando apenas uma ligeira quebra no 3°
trimestre, seguida de uma ligeira recuperagdo no trimestre seguinte.”*> A carteira de obrigacdes do
BFN, constituida predominantemente por titulos de sociedades metropolitanas, acusou uma ligeira
quebra no decorrer de 1974, tendo passado de 413 000 contos no final de margo para 387 000 no
final do ano.

Para além da concretizagdo duma emissdo de obrigagdes no mercado externo, apenas se
efetuaram em 1974 emissoes no mercado interno, no montante de 400 000 contos, 50 % dos quais
respeitavam as emissdes do BFN. Eram muitas poucas as empresas portuguesas que recorriam a esta
modalidade de financiamento, em regra sociedades concessionarias e de algum modo ligadas ao setor
publico. Por outro lado, num periodo de forte inflagdo e sem taxas de juro indexadas, os investidores
potenciais ndo ocorreram a estas emissdes, por mais garantias que tenham sido dadas. No caso do
empréstimo do BFN, as obrigacdes tinham uma taxa de juro nominal de 6,5 %, quanto a taxa de
inflacdo devia ser, nessa altura, quatro vezes maior. Nao h4 informa¢do sobre as entidades que
subscreveram os empréstimos efetuados. O publico participou, aliciado por isengdes fiscais, prémios
de reembolso e direitos de subscri¢do de agdes, mas a parte substancial devera ter pertencido aos
investidores institucionais, nomeadamente os estabelecimentos de crédito e seguros. Havia uma
disparidade nas diferentes taxas de juro praticadas no mercado interno e externo, enquanto no
mercado interno os empréstimos colocados venceram taxas de juro entre 6,5 % e 7,5 %, no mercado
externo era praticada a taxa de 8,75 % ao ano.*

A estrutura do crédito concedido a economia, segundo os prazos, pelas instituicdes que
intervinham no mercado monetéario-financeiro nao registou qualquer alteragdo digna de nota em
1974. A tnica alteragdo significativa na estrutura do crédito concedido pelos bancos foi que na CGD
e nas Caixas Econdmicas, bem como no BFN, aumentou o peso relativo do saldo dos créditos
concedidos a prazos inferiores a dois anos e houve um decréscimo do crédito a prazo superior. Esta
tendéncia foi contrariada, em parte, pelo aumento do numero de pedidos de crédito a médio e a longo

prazo vindos de PMEs recebidos pela CGD e o BFN. De facto, num periodo em que era necessario

% Banco de Portugal, Relatério do Conselho de Administracdo Geréncia de 1974 1° Volume, Lisboa, Imprensa
Nacional-Casa da Moeda, 1975, p. 165.
6 Banco de Portugal, op. cit., p. 203.
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superar a crise profunda que afetava a economia portuguesa e, consequentemente, proceder ao seu
relangamento, devia-se ter incentivado o crédito a médio e longo prazos. Porém, o comportamento
verificado foi devido a diminui¢cdo do investimento global na economia ocorrido em 1974, o que

implicou uma menor procura do crédito a médio prazo por parte do setor privado.?*’

No total, o BFN foi responsavel por cerca de 20 % do crédito (com prazos superiores a um
ano) concedido por todas as institui¢des de crédito entre 1971 e 1974. A industria, especialmente a
industria manufatureira, era o campo em que, ao longo dos anos, o BFN adquiriu uma vantagem
comparativa, através da sua capacidade de avaliacdo de projetos e onde a sua contribuicao para o
financiamento de médio e longo prazo excedeu a de todas as outras institui¢des financeiras
portuguesas. Além disso, como resultado do seu longo envolvimento no setor industrial, o BFN era a
instituicdo mais bem equipada para avaliar projetos industriais em Portugal. Para alcangar os seus
objetivos globais de promocdo de desenvolvimento do pais e de assisténcia ao governo no
implemento das suas politicas econdmicas e financeiras, o BFN incentivava a poupanca e procedia a
canalizacdo de fundos para investimentos produtivos. Para garantir que esses investimentos
contribuiam para o desenvolvimento nacional, o BFN preparava estudos relacionados com problemas
de desenvolvimento setorial e regional, condicoes ¢ métodos de financiamento de projetos e

participava em algumas atividades promocionais.***

Antes da revolugdo, o Governo era o maior acionista com 55,5 % do capital total. Em abril de
1967 era 65 %, mas entre 1967 e 1974 a proporcao do capital detida pelo Estado diminui, gragas ao
aumento do capital social realizado em 1972/73, ainda que o Estado continuasse a deter uma posi¢ao
majoritaria. Os recursos a disposi¢ao do BFN eram fornecidos principalmente por depositos a prazo;

em 1973, esses depdsitos a prazo representavam quase metade dos recursos totais do BFN.

Houve um crescimento substancial no crédito concedido pelo BFN durante os anos de
1971-1973, quando o montante dos empréstimos cresceu 35 % ao ano, incluindo as operacdes nas
colonias. Este crescimento concentrou-se no setor industrial, com os maiores empréstimos indo para
estaleiros, fabricacdo de bens de equipamento, petroquimica e projetos no setor da eletricidade.
Depois de abril de 1974, as operacdes de crédito cresceram muito mais lentamente em termos de
montantes (3 % em 1974; 7 % em 1975), enquanto o nimero de pedidos de crédito aumentou 71 % e
o numero de operacdes aprovadas aumentou 26 % em 1974. Este aumento no niimero de pedidos e

operagdes resultou do desejo por parte dos proprietarios de pequenas e médias empresas de

%7 Banco de Portugal, op. cit., p. 134.

28 R. S. McNamara, Report and Recommendation of the President of the International Bank for Reconstruction and
Development to the Executive Directors on a Proposed Loan to the Banco de Fomento Nacional with the Guarantee of
the Republic of Portugal, Washington, D.C., World Bank Group, 1977, p. 14.
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financiarem os seus investimentos com fundos de longo prazo, como os fornecidos pela CGD e BFN.
Isto ¢ distinto da pratica normal antes da revolugdo, quando essas mesmas empresas dependiam de
empréstimos comerciais rotativos de curto prazo. O efeito desta mudanga nas operacdes do BFN foi
um aumento da importincia relativa das PMEs entre os clientes do BFN.>* Além das operagdes
regulares de empréstimo, o0 BFN também realizava até certo ponto a promoc¢ao de setores industriais.
No entanto, os seus esforcos de promogao eram modestos e pontuais quando comparados com outros
bancos de desenvolvimento. Quase todas as operacdes financeiras realizadas pelo Banco eram
resultado de pedidos feitos ao Banco na sede ou nas delegagdes e nao um resultado duma procura

proativa de novos clientes em novos setores econdmicos por parte do BFN.

O montante do crédito direto aprovado desde 1971 até 1977 variava entre 100 contos e 600
000 contos; alguns créditos indiretos eram maiores. Embora mais de metade do montante aprovado
em todos os anos deste periodo (exceto 1971) foi para empréstimos superiores a 100 000 contos, 70
% ou mais dos empréstimos tiveram montantes inferiores a 10 000 contos. As PMEs, entre os
clientes do BFN, eram responsdveis por cerca de 90 % dos empréstimos em termos de nlimeros e
entre 30 % e 40 % em termos de montantes, a partir de 1974 e até 1974. O tamanho médio dos
empréstimos industriais diretos, excluindo os destinados a energia elétrica, era cerca de 12 000

contos.

O foco do BFN, a partir de 1974, deixou de ser os grandes projetos industriais. O BFN tinha
até 1974 falhado parcialmente no apoio crediticio as PMEs, ndo tendo uma politica de promog¢ao dos
servicos do Banco junto destas empresas. Durante a toda a atividade do Banco as PMEs compuseram
sempre uma fatia das operagdes de crédito do BFN, pois o tecido empresarial portugués (tal como
hoje) era composto na sua maioria por PMEs. Isto foi possivel gracas a rede de delegagdes do BFN,
que comegou a ser estabelecida alguns anos antes. No periodo anterior a 1969, em que o BFN apenas
possuia (na metropole) uma sede em Lisboa ¢ uma delegacdo no Porto, esta viragem nio tinha sido
possivel, pois os servicos bancarios oferecidos as PMEs pelos bancos de desenvolvimento
necessitam de proximidade fisica. O setor industrial portugués, especialmente as PME, tinha uma
necessidade de longa data de crédito de médio e longo prazo para adquirir novas tecnologias, para
substituir equipamento anacrénico, grande parte das empresas portuguesas ndo conseguiam competir
tecnologicamente com as empresas europeias. Esta modernizagcdo industrial era especialmente
relevante devido ao processo de integragdo europeia que Portugal ia comecar com a queda do Estado
Novo. Este tipo de apoio as PMEs ¢ tipico de bancos de desenvolvimento, alguns dos quais foram

fundados apenas para este propdsito, que costumam focar-se em servigos de proximidade.

9 R. S. McNamara, op. cit., p. 16.
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A atividade principal das delegacdes era a captacdo de depositos de aforradores locais, os
depdsitos no Banco podiam ser realizados na Sede ou em qualquer das delega¢des metropolitanas.
As delegacdes também desembolsavam fundos aos mutudrios sob instrugdes da Sede e recebiam
pedidos de assisténcia financeira. As delegacdes geralmente ndo faziam o processamento dos
pedidos, exceto para ajudar os mutudrios no preenchimento de formularios e na verificagdo de
referéncias de crédito locais.”® A Sede processava todos os pedidos, ou seja, decidia que pedidos de
financiamento e de garantia seriam aprovados e que condi¢des o contrato do empréstimo teria. Todos

os departamentos do BFN estavam presentes na Sede.

A distribuigao geografica dos empréstimos concedidos pelo BFN refletia a distribuicao
geografica da atividade econdmica em Portugal. Assim, a maioria dos empréstimos destinavam-se a
projetos na faixa costeira industrializada de Viana do Castelo no norte até Setiibal no sul, incluindo a
zona de Lisboa. No entanto, o BFN apoiou projetos em quase todas as regides de Portugal, incluindo
os Acgores ¢ a Madeira. A maioria dos empréstimos entre 1971-77, em termos de numeros e
montantes, tinham um prazo de cinco a sete anos, enquanto 34 % do montante emprestado, embora
apenas 4 % do numero, tinham prazos mais longos.”' Isto é a culminagdo duma longa tendéncia
observada durante este periodo para a diminui¢do relativa das aprovacdes de empréstimos de longo
prazo, enquanto o numero de empréstimos aprovados a médio prazo aumentava. Apesar desta
tendéncia o BFN continuava a ser o maior credor de empréstimos a longo prazo entre todas as
instituicdes financeiras portuguesas, o volume dos empréstimo a longo prazo concedidos pelo BFN

aumentou, s a sua importancia relativa dentro das operagdes de crédito do Banco € que diminuiu.

Em 31/12/1975 continuavam a fazer parte da carteira comercial do BFN a Companhia de
Celulose do Ultramar Portugués (CCUP) (18 600 contos), a Companhia Portuguesa de Fornos
Elétricos (CPFE) (300 contos), a Minas de Vila Cova (18 000 contos), a Sociedade Financeira
Portuguesa (199 900 contos) e a SOREFAME (105 800 contos). Isto significa que a crise da firma
Minas de Vila Cova acabou por ser resolvida e tanto a CPFE e Minas de Vila Cova puderam
continuar em atividade. O BFN possuia em 1975 o0 mesmo investimento no capital de Minas de Vila
Cova, 18 000 contos, que possuia em 1966 antes do programa de reestruturacdo. O BFN também
continuava a ser acionista da SOREFAME mesmo depois do resgate desta empresa ter sido
concluido. Desde o seu inicio de atividade em 1969 até 1975, o BFN foi um acionista da Sociedade
Financeira Portuguesa, o unico outro banco de investimento portugués. Tinha o mesmo volume de

investimento desde o inicio da empresa até 1975. A carteira comercial do BFN em 31/12/1975 era

0 Industrial Development and Finance Division Projects Department E. M. E. N. A. Regional Office, Appraisal of
Banco de Fomento Nacional Portugal, Washington, D.C., World Bank Group, 1977, p. 8.
! Industrial Development and Finance Division Projects Department E. M. E. N. A. Regional Office, op. cit., p. 12-13.
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composto por quinze empresas portuguesas, quatro empresas angolanas e uma empresa
mocambicana. Esta carteira representava um investimento total de 1 076 900 contos, 1 021 300 dos
quais em empresas portuguesas. Apesar da independéncia das antigas colonias, o BFN ainda detinha
alguns dos seus antigos investimentos coloniais. Todos os empréstimos realizados nas ex-colonias
pelo BFN foram perdidos na sua totalidade, obviamente, quando as empresas se recusaram a
continuar a reembolsar o Banco. Nao houve qualquer forma de indemniza¢do. O BFN deixou de

operar nas colonias, agora s6 possuia delegagdes em Portugal Continental e nas ilhas.
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6. CONCLUSAO

Um dos objetivos desta tese foi o de demonstrar a relagdao entre a concessao de crédito do
BFN e a politica econdmica do Governo através de exemplos de quando o BFN era um executor
direto desta politica através dos seus financiamentos. Um destes exemplos era o papel que era
reservado ao BFN dentro dos planos de fomento, como um dos maiores financiadores dos
investimentos inscritos em trés edigdes dos planos ao longo de treze anos: no Il Plano de Fomento
(1959-64), no Plano Intercalar de Fomento (1965-67) e no III Plano de Fomento (1968-73). O BFN
herdou esta fun¢do do FFN que financiou o I Plano de Fomento (1953-59) e, durante 1959, o II Plano
de Fomento e herdou alguns financiamentos que o FFN concedeu no ambito dos planos, na forma de
acoes, obrigacdes ou empréstimos diretos. O financiamento do BFN do Plano Intercalar e do III
Plano de Fomento foi realizado em grande medida com recursos provenientes das promissorias de
fomento nacional, ja o financiamento do II Plano de Fomento foi financiado em parte por estas
promissorias entre 1960 e 1962 e na totalidade pelo Banco entre 1962 ¢ 1964 (com por vezes recurso
a empréstimos do estado). O Governo também foi responsavel por conceder, especialmente nos
primeiros anos, empréstimos do Estado para que o BFN obtivesse o financiamento necessario para a
sua atividade crediticia. Estes empréstimos foram-se tornando cada vez menos relevantes dentro dos
recursos do BFN ao longo do tempo, pois 0 Banco conseguiu obter uma base interna suficiente, na
forma de um maior volume de depositos a prazo, para financiar praticamente todas as suas operagdes
financeiras sem empréstimos do Estado. Também foi essencial, especialmente nos primeiros quatro
anos, a assisténcia financeira de quatro institui¢des de crédito: o Banco de Angola, o BNU, o Banco
de Portugal e a Caixa Geral de Depodsitos. O BFN mesmo sendo uma instituicdo do mercado
financeiro, era financiado, em parte, por fundos vindos do mercado monetario. O BFN tinha uma
relacdo particularmente estreita com o Banco de Angola e o BNU, o BFN era essencialmente um
intermediario de crédito dos dois bancos nas colénias, o Banco de Angola e o BNU eram acionistas
do BFN desde a sua fundagdao. O BNU sempre deteve uma posicao acionista no BFN entre 1960 e
1974. O BFN foi um financiador privilegiado de projetos publicos em Angola e Mogambique.

O caso de Minas de Vila Cova foi particularmente revelador da relagcdo acima mencionada: o
Governo pediu ao Banco que fosse o unico responsavel por manter uma linha de crédito com o
proposito de evitar a insolvéncia da empresa e depois, como parte do programa de reestruturacao,
que tomasse a totalidade das acdes e das obrigacdes que iriam ser emitidas pela empresa com o
proposito de recomegar a sua atividade. Este pedido ndo foi feito a qualquer um dos outros credores,

pois estes se recusaram a investir mais na empresa. O BFN era o inico acionista com o capital e a
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capacidade técnica para realizar esta reestruturagdo. Isto acabou por ser um investimento a longo
prazo pois uma década depois, em 1975, o BFN ainda detinha uma posi¢do acionista em Minas de
Vila Cova. O Banco foi responsavel pela administragdo desta empresa por muito tempo, algo
incomum, pois o0 BFN raramente era responsavel pela administracdo das empresas que era acionista.
Esta intervencdo dos governos nos bancos de desenvolvimento ndo ¢ incomum internacionalmente,

ocasionalmente eles sdo chamados a resgatar empresas em risco de faléncia.

Um outro objetivo desta tese era o de explicar a distingdo entre o BFN, a CGD e os bancos
comerciais integrados em grupos econdmicos. O BFN era Unico entre todos os bancos por ser o
unico banco de investimento a operar em Portugal (até 1970), por ser um banco de desenvolvimento,
por ser maioritariamente detido pelo Estado, por ser detido parcialmente por bancos comerciais, por
operar na metropole e nas colonias, por ter administradores nomeados para os seus corpos gerentes
pelo Estado e por outros bancos e por ter limitagdes legais unicas dentro do setor bancario portugués.
E enquanto o foco principal dos bancos comerciais durante este periodo foi o crédito a curto prazo, o
BFN, pela sua natureza enquanto banco de investimento, s6 podia conceder crédito a médio e a longo
prazo. Os bancos comerciais ¢ o0 BFN raramente competiam na concessao de crédito devido aos
diferentes prazos do crédito concedido. A CGD rivalizava nos niveis concedidos de crédito a médio e
a longo prazo com o BFN na metrépole, mas nao conseguia competir nas coloénias onde s6 possuia
uma posicao residual. Enquanto a CGD pertencia exclusivamente a esfera publica, o BFN tinha
posicdes minoritarias de acionistas particulares e de instituicdes de crédito privadas, a gestdo das
duas empresas era completamente diferente. O Banco de Portugal e os bancos comerciais, casas
bancarias e instituicdes equiparadas dedicavam-se basicamente a concessao de crédito a menos de
um ano, enquanto o BFN concedia predominantemente crédito a médio prazo e a CGD e as Caixas

Econémicas operavam em especial no ambito do longo prazo.

Também procurei explicar a politica de obtencdo de recursos do Banco e como esta variou
entre os periodos com os quais dividi esta tese. O primeiro periodo (1960-63), foi o periodo em que o
Banco esteve mais dependente dos recursos concedidos pelo Estado, seja através da posi¢do acionista
que o Estado detinha no capital social, seja através de empréstimos. O inicio da atividade comercial
do Banco nao podia ter sido realizada sem acesso a recursos publicos, especialmente a transferéncia
dos fundos do FFN e do Departamento de Fomento do Banco de Angola.. Entre 1960 e 1963, o
Banco lancou vérias emissdes de obrigacdes e utilizou o recurso ao crédito externo para realizar
parte das suas operagdes, canalizando este crédito para empresas domésticas. No periodo 1960-63, o
BFN nio se desviava no seu comportamento dos bancos de desenvolvimento seus contemporaneos,

ao contrario do que aconteceu no periodo 1964-74. O periodo de 1964-68 viu um menor crescimento
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no volume das operagdes de crédito do Banco em comparacao com os dois outros periodos. Isto
significou uma menor procura de novos recursos financeiros. O periodo 1969-74 acabou por ser o
periodo de maior crescimento, apesar do crescimento diminuto ocorrido em 1974, por circunstancias
fora do controlo do BFN. Este crescimento foi financiado principalmente pelos depositantes do
Banco, a grande maioria particulares ¢ com poupancas de pequena dimensdo. O Banco foi
gradualmente utilizando mais capitais de origem privada nas suas operacdes financeiras € menos
capitais publicos, e também utilizou uma propor¢do cada vez maior de capitais alheios em

detrimento de capitais proprios, pelo menos até o aumento de capital em 1972-1973.

No ultimo periodo (1969-74) os depoésitos a prazo presentes no Banco foram o mais
importante tipo de recurso. Em 1972 houve um aumento do capital social do Banco de 1 000 000
contos para 1 500 000 contos, que foi uma nova fonte de financiamento para o BFN e que foi um
processo necessario para a continuada expansao da atividade crediticia do BFN. Entre 1969-74 o
Banco nao langou novas emissdes de obrigacdes, nem foi concedido mais crédito externo e ja nao

estava dependente do financiamento de outras institui¢des de crédito.

De acordo com os dados expostos na Tabela I do Anexo A, entre 1964-1966 houve uma
relativa estagnacdo nas operacgdes de crédito do Banco, havendo pouco crescimento da posi¢cdo de
crédito concedido, especialmente devido a queda do volume das operagdes de garantia entre
1964-1967. Esta tabela ajuda a visualizar melhor o aumento significativo da posi¢do do crédito
concedido entre 31/12/1971 e 31/12/1972, a maior de sempre. Até houve um declinio insignificativo
nas operacdes de garantia, mas este declinio foi compensado pelo aumento das operacdes de
financiamento. O segundo maior aumento da posicdo de crédito concedido desde 1960 foi entre
31/12/1970 e 31/12/1971. Entre 1960 e 1972 houve um aumento continuo do total da posi¢do de
crédito concedido e das operacdes de financiamento, s6 houve alguns anos de declinio na posi¢ao das
operagdes de garantia, o montante das aprovagdes das operagdes de garantia foi sempre mais instavel
do que o montante das aprovagdes das operagdes de financiamento que aumentou gradualmente entre
1960 ¢ 1974. O BFN comegou a sua atividade comercial em 1960 com uma posi¢ao de crédito
concedido j& substancial (4 428 206 contos no total) devido aos ativos herdados do FFN e do
Departamento de Fomento do Banco de Angola, que compunham a maioria do crédito concedido
durante os primeiros anos. Estes ativos foram um fonte de recursos continua entre 1960 e 1974, pois

o BFN sempre recebeu os seus juros e dividendos.

Retomando as questdes levantadas na introdugao:
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1. Qual a origem dos recursos financeiros do BFN e em que medida este dependia de
empréstimos concedidos pelo Estado? A estrutura acionista original do banco era
essencialmente detida pelo Estado e os principais bancos comerciais. O passivo do banco foi
inteiramente herdado do FFN e do Departamento de Fomento do Banco de Angola. Como
demonstra do grafico I do Anexo A o BFN no periodo inicial estava bastante dependente de
empréstimos concedidos pelo Estado. No periodo final estes representavam uma pequena
percentagem dos recursos do BFN.

2. Qual a relevancia do crédito externo no financiamento das suas operagdes? O crédito externo
foi apenas relevante no periodo de 1960-1963, sendo irrelevante depois de 1964.

3. Como as taxas de juro influenciaram a captacdo de depdsitos? A inexisténcia de limites sobre
as taxas de depositos a prazo antes de 1965 levou a um interesse generalizado pelos depdsitos
a prazo em detrimento dos depdsitos a ordem. O aumento das taxas sobre os depdsitos a
prazo implementados na Portaria n® 22 876, de 7/09/1967 levaram a aumento consideravel
dos depositos controlados pelo BFN e a CGD no espago de alguns meses.

4. Até que ponto o BFN conseguia competir com as restantes instituigdes bancarias,
particularmente na captacdo de depositos a prazo? Ao longo da década de Sessenta houve
sempre competi¢ao entre o BFN e os bancos comerciais pela captagdo de novos depdsitos a
prazo (as vezes extravasando a legalidade) mas foi a partir de 1969 que os principais bancos
comerciais conseguiram monopolizar o controlo dos depositos a prazo. Os esfor¢os do Banco
entre 1969 e 1973 para atrair mais depositantes e, assim, um maior volume de depdsitos a
prazo, foram bem-sucedidos apesar da competi¢do intensa entre os bancos portugueses para
obter estes depositos, devidos as regulagcdes em vigor permitirem taxas sobre estes depdsitos
mais favoraveis do que os depdsitos a ordem, que deixaram de ser atrativos para as
poupancgas. Houve um crescimento exponencial do volume destes depdsitos nao s6 no BFN,
mas também na banca comercial. O BFN tinha s6 uma pequena por¢dao do volume total dos
depositos a prazo no sistema monetario portugués em 1973, em contraste com o que
aconteceu na primeira metade da década de Sessenta, quando rivalizava em termos de
depoésitos a prazo com os principais bancos comerciais. Os bancos comerciais foram mais
eficazes em captar novos depositantes com a sua rede mais extensa de filiais, presente num
nimero maior de localidades e no mundo rural. O BFN tentou competir com as redes de
filiais dos bancos comerciais, abrindo novas delegagdes a partir de 1969, mas foram em
numero insuficiente e demasiado tarde. A administragdo do BFN estava demasiado
centralizada na sede em Lisboa. Em termos de volume de crédito concedido o BFN também

nao conseguiu alcancar o volume dos principais bancos comerciais € da CGD. Entre 1969-74

123



o Banco conseguiu recuperar alguma da distdncia, mas ainda ndo tinha a dimensdo destes
bancos, que também tinham o recurso aos seus depositos & ordem, tendo uma base interna
financeira de maior volume e mais diversificada. Mesmo assim, em muitas instancias o BFN
conseguiu competir com estas instituigdes em varias operagdes financeiras como, por

exemplo, a concessao a crédito a longo prazo.

A primazia dos depdsitos a prazo ¢ comum nos bancos de desenvolvimento, mas o facto de o
BFN prescindir da angariagdo de recursos através de emissdes obrigacionistas e do crédito externo
ndo tanto. Houve assim uma notavel evolucao desde os primeiros anos do Banco, quando houve
varias emissoes obrigacionistas e empréstimos externos, num registo mais tipico do modelo do banco

de desenvolvimento.

Existem outros caminhos que os investigadores podem tomar ao investigar o BFN e o setor
bancario deste periodo. Por exemplo, esta tese tem a delimitagdo temporal 1960-74, o BFN enquanto
sociedade anonima, mas podia-se realizar uma pesquisa interessante sobre o BFN enquanto empresa

publica de 1974 a 1989.

Também se podia elaborar mais sobre o papel do Banco enquanto intermediario de crédito
externo, especialmente durante os primeiros anos de vida do BFN. Ou podia-se ter outro foco
geografico e estudar apenas as operagdes do Banco em Angola ou em Mogambique. Pode-se tomar o
modelo desta tese e aplica-lo noutro banco contemporaneo e estuda-lo individualmente, como a CGD
ou qualquer dos bancos comerciais, ainda ha muito que estudar na banca portuguesa do século XX e

bastante documentagao para apoiar este estudo.

Um outro potencial tema de investigagdo ¢ o estudo de bancos de desenvolvimento
individuais. Ja existem alguns estudos com este tema, por exemplo do BNDES do Brasil, mas este
modelo podia ser expandido para mais bancos de desenvolvimento. Finalmente, ainda que ja exista
uma vasta pesquisa sobre bancos publicos, esta ¢ um pouco superficial relativamente a bancos de

desenvolvimento publicos.

Se este trabalho contribuir para que surjam novas investigagdes sobre todos estes temas, ou se
tiver colmatado as lacunas existentes no nosso conhecimento sobre o papel da banca de investimento

num pais semiperiférico de industrializagao tardia, o seu proposito inicial tera sido cumprido.
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8. ANExOo A

Grafico | - Dados retirados do Quadro IV, Percentagem meédia de 1965/66.
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O Quadro IV, no Boletim de Informa¢do N° 13, p. 16, contém dados estatisticos dos
“Recursos das principais instituicdes monetdrias e financeiras” aonde estdo incluidos a CGD, os
bancos comerciais ¢ o BFN. Os dados do grafico acima provem da se¢ao do BFN deste quadro e
inclui s6 a coluna de percentagem média de recursos para os anos de 1965 e 1966, ndo contém os

dados quantitativos correspondentes aos anos 1965-66.
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Grafico 11 - Dados retirados do Quadro V. Percentagem média em 1965/66
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O Quadro V, no Boletim de Informag¢do N° 13, p. 17, contém dados estatisticos das
“Aplicagdes das principais instituicdes monetarias e financeiras” e, como no Quadro IV, estdo
incluidos a CGD, os bancos comerciais ¢ 0 BFN. Os dados do grafico acima provém da secc¢ao do

BFN neste quadro e inclui s6 a coluna de percentagem média de 1965/66.

Grafico 111 - Dados retirados do Quadro V. Percentagem média em 1965/66.

Aplicagdes do BFIN, dentro do crédito a mais de 2 anos

ot & ordem do Estado o em aplicacio de fndes de conapartida - .6

|-

a 0 20 30 40 a0 &l m

138



Os dados do Grafico III provém do mesmo quadro do Boletim de Informag¢do n° 13 do que o

Gréfico II.
Tabela [ - Posicao do crédito concedido até 31/12/1972

Anos Total Operacoes de Financiamento | Operacdes de Garantia
1960 4 428 206 4268 663 159 543
1961 5405 023 5192 553 212 470
1962 6 348 832 5 880 008 468 824
1963 6709 123 6 158 808 550315
1964 7209 381 6265 444 943 937
1965 7294 644 6361421 933223
1966 7 384 286 6 494 586 889 700
1967 7 838 546 7001 098 837 448
1968 8472 245 7501 348 970 897
1969 9200076 8 044 753 1155323
1970 10 784 820 9544711 1249 109
1971 12 941 909 11 952 594 989 315
1972 16 525 845 15 540 119 985 796

Valores em contos

A anterior tabela foi retirada do “Relatério, Balanco e Contas do Conselho de Administragao

e Parecer do Conselho Fiscal. Exercicio de 1972” da pag. 65. E o resumo mais completo das

operagdes do Banco no periodo em estudo.
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Tabela IT — Operagdes de financiamento ¢ garantia para os anos 1960 ¢ 1963

Anos
N° de pedidos de
operacdes de
financiamento

1960

1034

1961

552

1962

347

1963

169

Montante dos
pedidos das
operacdes de

financiamento

3635773

2709 089

2360930

1458 039

N° de pedidos de
operacdes de
garantia

11

14

10

Montante dos
pedidos das
operacdes de
garantia

576 552

223 000

531 340

633 584

N° de aprovagoes
de operagdes de
financiamento

42

113

122

91

Montante das
aprovagoes das
operacdes de
financiamento

750 882

1 684 698

1 113 706

1028 329

N° de aprovagdes
das operagdes de
garantia

11

11

Montante das
aprovagoes das
operacdes de
garantia

396 407

279 272

336 632

233 259

Os dados da Tabela II foram retirados do “Relatorio, Balanco e Contas do Conselho de

Administragdo e Parecer do Conselho Fiscal.” do exercicio de 1960, 1961, 1962 e 1963. “Operag¢des

de financiamento” incluem empréstimos diretos, participagdes financeiras e empréstimos em

antecipacao de financiamentos ou em substitui¢ao transitoria de outras fontes financeiras.
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9. ANEXO B

As nomeagdes do novo Governador e do Vice-Governador por parte do Estado, seguidas da
designacao do Vice-Governador eletivo, constituiram o acontecimento mais relevante da vida do
Banco em 1962, pois pela primeira vez ficou integrada a composi¢do dos corpos diretivos
estatutariamente prevista. Porém, no decurso do exercicio de 1962, dois membros da administragdo
deixariam o Banco: Luis Maria Teixeira Pinto, 1° Vice-Governador, chamado em 4 de dezembro a
exercer o cargo de Ministro da Economia, ¢ Carlos Joao da Silva Moreira Rato, administrador
designado pelo Banco de Angola, que de 3 de julho a 4 de dezembro desempenhou as funcgdes de

Subsecretario de Estado do Fomento Ultramarino.?*?

Por terem terminado o seu mandato, deixaram, em 30/05/1963, de exercer as fungdes de
vogais do Conselho Fiscal e do Conselho Geral, em representacdo, respetivamente, do Bancos
Borges & Irmdo e Totta-Alianca, Adriano Faro Viana e Dr. Manuel César da Fonseca, que

colaboraram durante o primeiro triénio da vida do Banco (Adriano Faro Viana morreria em 1964).2

Devido as novas disposi¢gOes estatutarias, deixaram de exercer, em 1/09/1972, as fung¢des
como membros do Conselho Fiscal do Banco os Senhores Engenheiros Antonio Correia de Sampaio
Castelo Branco e Fernando Correia Pessoa. Atingiu o fim do seu mandato em 1972 o membro da
Mesa da Assembleia Geral e Vogal do Conselho Fiscal, o Eng.° Anténio Sobral Mendes de
Magalhaes Ramalho (que acabou por morrer no mesmo ano). Em agosto de 1972, ascenderam aos
cargos de Ministro das Financas e Economia e de Secretario de Estado do Tesouro, o Dr. Manuel
Artur Cotta Agostinho Dias e o Dr. José Luis Sapateiro que exerciam, no BFN, as fung¢des de
Vice-Governador e de Administrador por parte do Estado, respetivamente. O Dr. José Luis Sapateiro
ocupou o cargo de Vice-Governador apds ter exercido as fungdes de Subdiretor dos Servicos
Juridicos e de Secretario-Geral do Banco e prestou uma contribuicdo relevante ao Banco
representando-o junto de duas empresas a que o Banco se encontrava particularmente ligado por ser
seu acionista: na Companhia de Celulose do Ultramar Portugués, primeiro como Administrador e
depois como Presidente do Conselho de Administragdo, € na Maragra-Marracuene Agricola
Agucareira, SARL, como Presidente da Mesa da Assembleia Geral. No principio do segundo
semestre de 1972, o Dr. Ruy de Lima Pereira de Melo deixou de fazer parte do Conselho de

Administragdo do BFN por ter sido afastado da Administragdo do Banco de Angola. No primeiro

22 Banco de Fomento Nacional, Relatério, Balanco e Contas do Conselho de Administracdo e Parecer do Conselho
Fiscal. Exercicio de 1962, Lisboa, 1963, p. 27.
23 Banco de Fomento Nacional, Relatério, Balango e Contas do Conselho de Administragdo e Parecer do Conselho
Fiscal. Exercicio de 1963, Lisboa, 1964, p. 31.

141



trimestre de 1972, o Dr. Manuel Filipe Pessoa de Santos Loureiro e Eng.® José Joaquim Fragoso
passaram a desempenhar os lugares, respetivamente, de Secretdrio-Geral e de Diretor-Geral na

metropole, este acabado entdo de criar.** Faleceu em 1972 o Dr. John Jardine Neto, o Diretor-Geral

do Banco em Angola.

% Banco de Fomento Nacional, Relatério, Balango e Contas do Conselho de Administragdo e Parecer do Conselho
Fiscal. Exercicio de 1972, Lisboa, 1973, p. 79-80.
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