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Investimento na industria de
transformacao no Brasil:
1869-1939 — uma visdo geral

2.1 INTRODUCAO

Uma das principais dificuldades para o estudo das
origens do desenvolvimento industrial brasileiro ¢ a falta de dados
sobre investimento na industria de transformagao (ou em qualquer
outra indtstria). Para superar essa dificuldade, tem-se em geral tra-
balhado com indicadores baseados na importagao de maquinas e equi-
pamentos industriais, ou com informag¢des qualitativas sobre
determinadas industrias, geralmente a téxtil de algoddo, que era o
setor mais importante nos estdgios iniciais do desenvolvimento
industrial brasileiro, tal como no de outros paises. No entanto, as
estatisticas brasileiras de comércio exterior, particularmente as de
importagdo, para o perfodo anterior a década de 1930, sao inexisten--
tes ou demasiadamente agregadas. Assim, é impossivel estimar
diretamente as importa¢des de maquinas e equipamentos indus-
triais no século XIX, como também nZo é possivel obter estimativa
confiavel para as trés primeiras décadas do século. Por outro lado, a
utilizacdo de informagdes sobre a industria téxtil de algoddo como
representativa da inddstria de transformacao como um todo, em-
bora ofereca aproximagao ttil, pode ser enganosa, uma vez que nao
sé outros ramos da industria téxtil (tais como juta, 13, seda e raiom)
como também outras indtstrias se desenvolveram nesse periodo,
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com diferentes padrdes temporais de investimento e sob diferentes
condicSes.

Com o fim de preencher essa lacuna e oferecer um indicador con-
fidvel do investimento na industria de transformac&o no Brasil, este
estudo apresenta estimativa de indicadores do investimento na in-
distria de transformagao (total e por géneros) no periodo 1869-1939.
Essa estimativa foi feita com base nos dados de exportacdo de ma-
quinas e equipamentos industriais para o Brasil, agregando-se os
dados dos principais paises supridores, a saber, Gra-Bretanha, Esta-
dos Unidos, Alemanha e Franca. O objetivo deste capitulo é discutir
os resultados dessa estimativa. Apés breve descri¢do dos dados,
seu tratamento, problemas e limitacdes, a série estimada ¢ utilizada
para determinar as tendéncias do investimento na inddstria de trans-
formagdo no periodo até 1939. A seguir, estudam-se as possiveis
relagdes entre o investimento industrial e o desempenho da econo-
mia agricola-exportadora e a politica econémica. Por tdltimo, estu-
dam-se os dados desagregados, que constituem indicadores do
investimento em indistrias especificas que se desenvolveram no
periodo até 1939.

Esses dados sdao complementados com informacdes qualitativas
provenientes do estudo sistemético das principais indistrias de-
senvolvidas no periodo, obtendo-se assim um quadro o mais com-
pleto possivel do desenvolvimento industrial ocorrido, incluido o
timing dos investimentos realizados. Com base nesse conjunto de
dados e informagdes, pode-se identificar diferentes padrdes de de-
senvolvimento industrial para os periodos anterior e posterior a
Primeira Guerra Mundial. Foram esses diferentes padrées de desen-
volvimento que orientaram a divisdo dos estudos de caso industriais
entre os Capitulos 3 e 4, estudos esses que se orientam, por sua vez,
por uma estrutura geral de andlise. Tal estrutura leva em considera-
¢do os fatores determinantes do desenvolvimento de inddstrias espe-
cificas e as principais questdes ndo resolvidas no debate sobre as
origens do desenvolvimento industrial no Brasil (Capitulo 1).

2.2 0s DADOS: BREVE DESCRICAO, PROBLEMAS E
LIMITACOES

Os dados sobre exportagdo de méquinas e equipamentos indus-
triais para o Brasil no periodo 1855-1939 foram coletados na moeda
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corrente de cada pais exportador. Apés a selegdo das maquinas e
equipamentos a serem incluidos na estimativa, alguns ajustamen-
tos tiveram de ser feitos para resolver problemas com os dados pri-
maérios, como, por exemplo, o ajustamento dos dados norte-ameri-
canos para o periodo anterior a 1918, que se referiam ao ano fiscal,
para ano calendario.! Em seguida, os dados primdrios foram conver-
tidos em libras esterlinas e agregados. A série agregada foi entdo
deflacionada, sendo o resultado final apresentado em libras esterli-
nas a precos de 1913.

Deve ser lembrado, no entanto, que se trata de um indicador
apenas de parte do investimento na inddstria de transformagcéo, isto
é, o investimento em méquinas e equipamentos. Outros investimen-
tos fixos, tais como construc¢des e instalacdes, ndo estdo cobertos
pela estimativa, como também ndo estd compreendido o investi-
mento em capital de trabalho. Além disso, nem toda a maquinaria
para a industria de transformagao esta incluida, embora a cobertura
esteja proxima dos 100% para os anos do século XIX. No entanto, a
medida que outros paises, além de Gra-Bretanha, Estados Unidos,
Alemanha e Franca, também comecaram a exportar maquinaria in-
dustrial para o Brasil, essa cobertura é gradualmente reduzida, fi-
cando entre 954% e 81,6% no perfodo 1900-1939. Adicionalmente,
embora praticamente toda a maquinaria industrial tivesse de ser
importada, algumas méaquinas e equipamentos mais simples ja eram
fabricados no Brasil nas décadas de 1920 e 1930, fato que também
deve ser levado em conta como reduzindo a cobertura da série. De
qualquer forma, a consisténcia dos dados incluidos e sua represen-
tatividade garantem a confiabilidade da estimativa como indicador
das tendéncias do investimento na industria de transformacdo. A
série provavelmente apenas subestima, em certa medida, os niveis
de investimento nas duas tltimas décadas do periodo estudado.-

2.3 ANALISE DA SERIE AGREGADA

Os resultados da estimativa em sua forma agregada estdo repre-
sentados no Gréfico 1. Embora a estimativa cubra o perfodo a partir

1 Para maiores detalhes deste e de outros ajustamentos feitos,
bem como para as fontes dos dados, maquinas e equipamentos incluidos na série e
outros procedimentos metodoldgicos, ver Apéndice 1 — Metodologia.
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de 1855, somente os resultados para os anos de 1869-1939 serdo aqui
utilizados. Para o periodo 1855-1868, a discriminacdo dos dados é
muita precéria, sendo a categoria “outras maquinas” a mais impor-
tante, e h4 indicacdes (com base nos dados para o periodo subse-
giiente) de que essa categoria inclufa, em alguns anos, locomotivas
e outros equipamentos de transporte. Por isso, 0s resultados para os
anos iniciais da série foram considerados inadequados como in-
dicadores do investimento na industria de transformagdo. A série
agregada para o periodo 1869-1939 é entao utilizada a seguir, pri-
meiramente para determinar as principais tendéncias do investimento
e, em segundo lugar, para discutir as possiveis relacGes entre essas
tendéncias e o comportamento da economia agricola-exportadora e
da politica econdmica.

23.1 TENDENCIAS DO INVESTIMENTO NA INDUS-
TRIA DE TRANSFORMACAO: 1869-1939

O investimento na inddstria de transformagéo no Brasil foi mui-
to limitado até meados do século XIX. Como se sabe, esse tipo de
atividade chegou a ser proibido a partir de 1795, proibicao essa re-
vogada em 1808, quando da transferéncia do governo central por-
tugués para o Brasil. Mas os investimentos continuaram desesti-
mulados em virtude dos acordos comerciais assinados a partir de
1810, pelos quais se faziam concessdes tariférias a importacoes pro-
venientes da Gra-Bretanha e, subseqiientemente, também de outros
paises. Essa falta de protecdo prevaleceu até 1844, quando o acordo
com a Gra-Bretanha expirou e a primeira tarifa “protecionista” foi
adotada. Contudo, o alto valor externo do mil-réis nessa época com-
pensou parcialmente o aumento na protegao tariféria, e em 1857 uma
tarifa mais liberal substituiu a tarifa protecionista de 1844.> De qual-
quer modo, a existéncia ou ndo de protegdo a inddstria nessa época é
de interesse secundario, j& que o fraco desempenho da economia
agricola-exportadora baseada no trabalho escravo representava o
mais sério desestimulo a diversificacdo da atividade econémica.
Entretanto, a partir da segunda metade da década de 1850 o progres-

2 Sobre a politica tariféria nesse periodo, ver Luz (1975:23-32).
Com relacio aos dados sobre a taxa de cambio, ver Brasil, CNE/IBGE. Anudrio esta-
tistico do Brasil (1939/40:1.353-1.354).
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so econdémico acelerou-se com o aumento nos precos do café e a ex-
pansdo das exportagSes de algodéo. O investimento provavelmente
aumentou nesse perfodo, mas a industria de transformagdo limi-
tava-se a produgdo de panos grossos de algodéo, chapéus e calca-
dos (em geral produzidos por processos manuais) e artigos de ferro
fundido.

Foi somente a partir da segunda metade da década de 1860
que o investimento na indtstria de transformagéo se acelerou. As
tendéncias no investimento, indicadas pela série representada no
Griéfico 1, sugerem que os principais surtos de investimento na in-
dustria de transformacdo ocorreram nos seguintes periodos: 1) en-

Gréfico 1. Investimento na industria de transformagao no Brasil
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tre fins da década de 1860 e inicio da de 1870; 2) na década de 1880
e principios da de 1890; 3) nos anos anteriores a Primeira Guerra
Mundial; 4) na década de 1920; 5) de 1933 em diante. As principais
recessoes, por outro lado, ocorreram nos seguintes periodos: na se-
gunda metade da década de 1870; entre fins da década de 1890 e
principios da de 1900; durante a Primeira Guerra; e durante a Onmm-
de Depressao (1930-1932). Essas tendéncias sdo brevemente discuti- -
das a seguir? 4

-
8]

—
[=1

&:]

1.000 libras esterlinas, pregos de 1913

1. \».maua:mmo das exportagoes de algoddo e de café, politicas econdmicas
expansionistas e aumento do investimento, 1869-1873. Na segunda me-

" N . sia . .
Essa discussao serve-se da evidéncia produzida em vérios estu-

dos de caso de industrias que se desenvolveram no periodo em tela (Capitulos 3 e 4).
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tade da década de 1860, o0 aumento do investimento na inddstria de
transformac@o foi certamente estimulado por mudangas na politica
econdmica em decorréncia das despesas governamentais com a
Guerra do Paraguai, as quais foram parcialmente financiadas por
uma expansio do estoque de moeda. Essas politicas fiscal e mone-
téria expansionistas refor¢aram a tendéncia ao crescimento da de-
manda agregada, a qual ja vinha sendo estimulada pela expansao
das receitas de exportagio de café e algodao. Essa politica inflacio-
néria também causou depreciagdo da taxa de cambio em 1865-1863
e, dado que o aumento das despesas governamentais foi também
parcialmente financiado por um aumento nos direitos aduaneiros, a
protegdo aumentou no final da década de 1860, criando assim con-
dicdes favoraveis a produgdo interna. A politica inflaciondria foi
subseqiientemente interrompida, e medidas deflaciondrias foram
impostas na primeira metade da década de 1870, as quais, embora
reduzissem a protegdo ao produtor interno de manufaturados, tam-
bém concorreram para reduzir os custos da maquinaria importa-
da.* Essa reducio no custo do equipamento certamente também
contribuiu para o aumento dos investimentos em 1870-1873. Diver-
sas pequenas fabricas de tecidos de algodao foram estabelecidas
no perfodo entre fins da década de 1860 e principios da de 1870 em
S3o Paulo, onde ocorria um surto algodoeiro,® em outras provincias
produtoras de algodao (Bahia, Pernambuco e Minas Gerais) e na
provincia do Rio de Janeiro. A mecanizagdo dos processos de pro-

+  Sobre as politicas monetdria e fiscal desse periodo, ver Pe-
ldez & Suzigan (1976:142-52). Quanto & medida de protegdo aqui utilizada, trata-se
do conceito de “custo real das importagdes”, originalmente desenvolvido por Abreu
(1977) e Malan et alii (1977) e definido como:

R=Q+t).r.p,/p,
em que: t = tarifa ad valorem equivalente (ou tarifa “verdadeira”, ou realizada); r =
taxa de cambio (indice); p,, = indice de precos das importagdes em moeda estrangeira;
e p, = indice de pregos internos.

Utiliza-se também alternativamente os conceitos de: 1) taxa real de cAmbio (r* =7.
p./ P, que se distingue do conceito mais simples de variagao da taxa de cdmbio em
termos reais (r/ p,); 2) prego real das importagdes, inclusive direitos aduaneiros [p*,,
=(1+4#8.p,/p). Ver a subsecdo 2.3.2 adiante, para discussdo mais detalhada sobre
protecéo, e o Apéndice 2, para 0s dados bésicos e fontes.

5 Sobre o surto do algoddo em S3o Paulo entre 1861 e 1875 e as
primeiras fabricas de tecidos de algodao estabelecidas nessa provincia, ver Canabra-
va (1951).
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ducdo na industria de chapéus comegou também nesse periodo, e
tanto a industria de chapéus quanto a de calgados comegaram a
introduzir maquinas de costura no processo produtivo. Fundicdes
foram também estimuladas pelas necessidades geradas pela Guer-
ra do Paraguai, assim como pelo progresso da economia agricola-
exportadora e pela construgdo das primeiras estradas de ferro. Anti-
gas fabricas de ferro-gusa foram também reativadas durante este
periodo.

2. Politicas deflaciondrias, estagnagdo das exportagbes e declinio do in-
vestimento, 1874-1879. O surto de investimentos que estava em cur-
so na industria de transformacao foi interrompido a partir de 1874,
caindo o investimento até 1879. A politica deflacionaria implemen-
tada ap6s a Guerra do Paraguai reduziu o estoque de moeda e cau-
sou declinio no nivel geral de pregos. Ocorreu entdo uma recessdo
em 1874-1876, com uma séria crise bancéria em 1875, e o nivel de
atividades permaneceu deprimido até o final da década. A politica
comercial também foi alterada. Os direitos de importagédo foram
reduzidos, particularmente ap6s 1874, e o mil-réis valorizou-se. Além
disso, os pregos de importagao cairam dramaticamente ap6s 1873-
1874, em razdo de aperfei¢oamentos nos processos de fabricagdo
em geral e do inicio da Grande Depresséo de 1873-1896. Em conse-
qiiéncia, a taxa de cambio real valorizou-se ainda mais do que a
taxa de cAmbio nominal, reduzindo assim os niveis de prote¢do de
modo geral. O aumento na competitividade das importagdes teve
efeitos adversos sobre as industrias ja instaladas no pais. A induds-
tria de chapéus sofreu severa crise, a qual teve seu ponto culminan-
te em 1877, quando diversas fabricas foram fechadas ou voltaram-se
para o comércio de importagdo. A industria de calgados também foi
afetada pela redugéo da protegdo. Da mesma forma, diversas fundi-
¢des foram fechadas ou reduzidas a meras importadoras® e as pri-
meiras tentativas de modernizar a industria do acticar falharam.
Somente na industria de tecidos de algodao foram feitos novos in-
vestimentos, embora ainda predominantemente em pequenas fa-
bricas.

¢ Afundicdo e estaleiro da ponta da Areia foi fechada em 1875
e diversas fundi¢des do Nordeste voltaram-se para os negécios de importacdo. Ver
Capitulo 3, se¢do 3.2.8, e Graham (1972:142).
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3. Expansdo das exportagoes, politica monetdria expansionista e au-
mento do investimento, 1880-1895. Um dos mais longos periodos de
expansio do investimento na industria de transformacéo foi o que
comecou com a década de 1880 e perdurou até aproximadamente
1895. Este foi um periodo de grande progresso econdmico, parti-
cularmente nas 4reas produtoras de café no Centro-Sul. O cresci-
mento da renda impulsionado pela expansédo das exportagoes, a
construgio de estradas de ferro e a promogéo da imigragao aumen-
taram o mercado para produtos industrializados e a oferta de tra-
balho. Polfticas monetéria e fiscal restritivas talvez tenham reduzido
o impe-to dos investimentos durante parte da década de 1880, par-
ticularmente em 1884-1887 (ver Gréfico 1), mas a politica moneta-
ria expansionista do final do Império e inicio da Repriblica
certamente contribuiu favoravelmente para o pico dos investimen-
tos em 1890-1891. Os dados representados no Gréfico 1 oferecem
forte evidéncia de que a grande expansao no estoque de moeda e as
facilidades de crédito caracteristicas desses anos ndo criaram ape-
nas uma bolha de especulagio que explodiu na crise do Encilha-
mento, mas sim resultaram num pico de investimentos que nao seria
ultrapassado até o final da década de 1900.” O efeito liquido das
mudancas nas variéveis de politica comercial, por outro lado, € di-
ficil de avaliar. A protegao tarifaria aumentou na década de 1880, e
essa protecio foi reforcada pela depreciagéo da taxa de cAmbio em
1880-1886. Mas o continuo declinio dos pregos de importagao, a
queda dos pregos internos e, mais ao final da década de 1880, a
valorizacio cambial compensaram o aumento na protegdo tarifé-
ria, particularmente em 1884-1889, quando caiu o prego real das
importacdes (inclusive direitos aduaneiros). No inicio da década
de 1890, a protegio tariféria foi substancialmente reduzida por causa
da erosao das aliquotas especificas causada pela inflagao; no entan-
to, a forte depreciacao da taxa de cambio compensou essa redugdo
nos direitos aduaneiros, particularmente em 1890-1891 e em 1894-
1895. Assim, a protecdo aumentou em 1890-1891 e em 1894-1895
(apesar do continuo declinio dos pregos de importagao) e diminuiu

7 Como foi discutido no Capitulo 1, diversos autores j& haviam
sugerido que houve, de fato, uma expansao industrial real durante o periodo do En-
cilhamento. Ver, particularmente, Stein (1979:104-05), Fishlow (1972:12-3) e Cano
(1977:145-6).
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em 1892-1893. Essa alternancia de periodos de aumento com perio-
dos de redugdo da protegdo pode ter estimulado uma alternancia
de periodos de crescimento da produg@o e contragdo nos investi-
mentos com periodos de declinio da produgéo e expanséo dos in-
vestimentos.

O investimento na indtistria téxtil de algoddo aumentou substan-
cialmente no periodo. Foram estabelecidas mais de sessenta novas
fabricas de tecidos de algoddo, entre elas algumas das maiores ja-
mais construfdas no Brasil. Essa industria comecou também a di-
versificar sua produgéo, passando a produzir tecidos finos e artigos
coloridos e estampados. Foram também estabelecidas fabricas de
tecidos de 13, e praticamente toda a inddstria de tecidos de juta,
capaz de satisfazer a demanda interna, foi estabelecida entre 1887 e
1893-1894. Foram feitos investimentos para a modernizagdo da in-
dustria de chapéus, estabelecendo-se novas e maiores fabricas, e a
produgédo de calgados em fébricas também aumentou. Outras in-
dtstrias se desenvolveram nesse periodo: a indiistria moageira (qua-
tro moinhos de trigo estabelecidos entre fins da década de 1880 e
principios da de 1890); a industria da cerveja (vérias grandes cerve-
jarias comegaram a ser construidas ao final da década de 1880, e em
meados da década de 1890 praticamente todas as grandes cerveja-
rias que dominariam o mercado brasileiro de cerveja na primeira
metade do século XX ji estavam estabelecidas); e a industria de
fésforos (cinco fabricas estabelecidas a partir de fins da década de
1880). As indtstrias metalmecénicas também aumentaram seus
investimentos para a produgéo de pregos, parafusos e porcas, ferra-
gens para construgdo, pecas para vagdes ferrovidrios e bondes,
pequenos motores, equipamentos de construgdo, maquinas e imple-
mentos agricolas leves, maquinas de beneficiar arroz e café, etc. A
modernizacdo da industria do agticar comegou nesse periodo com o
advento das usinas, depois da falha do sistema de engenhos centrais.
Foram também realizados investimentos nas primeiras fabricas de -~
papel e em duas usinas de ferro-gusa, as quais permaneceriam como
as tinicas em operacao no pais até o inicio da década de 1920.

4. Crise cafeeira, politicas deflaciondrias e queda do investimento, 1896-
1901. O investimento na indtistria de transformac&o foi drasticamen-
te reduzido nos ultimos anos da década de 1890 e inicio da de 1900.
Uma crise no setor agricola exportador de café reduziu a receita de
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exportagdes e arenda real da economia a partir de 1896.8 Além disso,
a politica de deflagdo implementada pelo governo a partir de fins de
1898 agravou a crise e provocou uma das mais severas depressoes da
histéria da economia brasileira. Em praticamente todos os setores da
industria de transformacéo os investimentos foram severamente cor-
tados. Apenas nas industrias téxteis (algoddo, 14 e juta) e de moagem
de trigo foram feitas adicdes significativas a capacidade de produgao.

5. Expansdo das exportagdes, politica econdmica expansionista e au-
mento do investimento, 1902-1913. A recuperagdo dos niveis de inves-
timento foi iniciada em 1902 e logo seguida de uma nova fase de
expansdo, a qual atingiu um pico em 1912-1913, o mais alto em todo
o periodo anterior a 1939. Nessa fase de expansdo do investimento
ocorreu apenas pequena recessdo em 1908-1909, refletindo os efei-
tos da recessdo econdmica mundial, apés a recessdo da economia
norte-americana em 1907. Foram implementadas politicas moneta-
ria e fiscal expansionistas, especialmente apés 1906. O estoque de
moeda aumentou rapidamente até 1912, por causa sobretudo da
emissdo de moeda pelo fundo de estabilizacdo cambial (Caixa de
Conversdo),’ estabelecido em fins de 1906. O governo federal fez
crescentes despesas para a construcao de estradas de ferro, equipa-
mentos de portos, melhoramentos urbanos, etc., largamente finan-
ciadas por aportes de recursos externos. Essas politicas, juntamente
com o programa de valorizagdo do café,’® trouxeram como resulta-
do crescimento econémico em geral, aumento da capacidade de
importar e valorizacdo da taxa de cambio, ao passo que os pregos
internos permaneceram estéveis." O efeito combinado da valoriza-

8 Dados sobre receita de exportagdes obtidos em: Brasil, CNE/
IBGE. Anudrio estatistico do Brasil (1939/40:1358-9). Como se sabe, ndo ha estimati-
vas oficiais dos agregados das contas nacionais para o periodo anterior a 1939. Os
dados utilizados aqui sdo os estimados por Haddad (1978 e 1980) e Contador &
Haddad (1975).

® A Caixa de Conversdo regulava o mercado emitindo notas
conversiveis que trocava por divisas. Sobre o funcionamento da Caixa e os limites a
sua operagao, ver Villela & Suzigan (1973:314-6).

1 Intervencao dos principais estados produtores para regular o
mercado e sustentar o prego internacional do café. Ver Villela & Suzigan (1973:113-5).

' Dados sobre produto real e renda obtidos de Haddad (1980);
sobre a capacidade de importar, ver Villela & Suzigan (1973:441); sobre as varidveis
de politica comercial e pregos internos, cf. Apéndice 2.
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¢do cambial e da estabilidade dos precos internos fez com que a
taxa de cambio real se valorizasse, apesar do aumento nos pregos de
importagdo. Por outro lado, um aumento nos direitos aduaneiros
compensou essa valorizagdo cambial, protegendo assim a produgao
industrial interna, embora essa protegdo aduaneira fosse apenas
suficiente para prevenir maior redugio do preco real das importa-
¢Bes (inclusive direitos aduaneiros). Tal como ocorreu no inicio da
década de 1880, a combinagao de protegdo aduaneira com valoriza-
¢do da taxa de cAmbio real num periodo de crescimento econémico
geral estimulou o investimento na industria de transformagéo. Es-
ses investimentos foram dirigidos principalmente a inddstria de
tecidos de algodao, as industrias metalmecanicas, 8 modernizagio
da industria de cal¢ados e, em menor escala, as indistrias de moa-
gem de trigo, as industrias fabricantes de papel e 4 modernizacio
da indtstria do agticar. Outras indstrias, tais como as de cerveja,
de tecidos de 14 e de juta, e fésforos, expandiram sua capacidade
para satisfazer o crescimento da demanda. Também foram feitos
investimentos para o desenvolvimento inicial de novas induistrias,
tais como as de 6leo de carogo de algodao e de industrializagéo de
carnes, e para as primeiras tentativas de desenvolver a indiistria da
seda.®

6. O choque adverso da Primeira Guerra Mundial e o declinie do inves-
timento, 1914-1918. Durante a Primeira Guerra Mundial o investi-
mento na inddstria de transformacio foi uma vez mais drasticamente
reduzido. Em 1915-1916 as exporta¢des de maquinaria industrial
para o Brasil estavam reduzidas a cerca de 12% do nivel de 1913 e a
cerca de 16% em 1917-1918. As dificuldades para importar maqui-
nas e equipamentos e o forte aumento dos precos de importagdo
durante a guerra certamente explicam a queda no investimento, da
mesma forma que as dificuldades para importar matérias-primas e

12 A taxa de cAmbio valorizou-se em 1903-1906; em seguida foi
estabilizada num nivel ligeiramente mais depreciado durante 1907-1909; voltou a
valorizar-se em 1910, e permaneceu estavel até agosto de 1914.

3 OQutras indiistrias desenvolveram-se no periodo anterior 4 Pri-
meira Guerra Mundial, sobre as quais existem poucas informagoes disponiveis. As
mais importantes dentre elas parecem ter sido as de: sab3es e velas, vestudrio, produ-
tos alimenticios, cigarros, garrafas e outros produtos de vidro, mobilidrio, e editorial
e gréfica.
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outros insumos explicam a redugdo do ritmo de crescimento da pro-
dugao industrial naqueles anos.'* Em praticamente todos os setores
industriais os investimentos foram reduzidos a uma proporgao mi-
nima dos niveis de pré-guerra. No entanto, alguns investimentos sig-
nificativos foram feitos nas industrias cujas exportagbes aumentaram
durante a guerra. Entre estas se incluem as de processamento de car-
nes (cuja maquinaria, porém, foi importada antes da guerra), agticar
(estimulado por melhores precos e crescente demanda por agticar
brasileiro) e 6leo de carogo de algodédo (exportado para mercados
latino-americanos previamente supridos por exportadores norte-
americanos). Ocorreram também investimentos em fébricas de pa-
pel e para a produgdo de algumas matérias-primas industriais cujas
importacdes haviam sido mais seriamente afetadas pela guerra (cou-
ro curtido e outros insumos para a indastria de calgados; produtos
quimicos, tais como carbonato de célcio e anilinas, e produtos de
metais).

7. O auge da economia agricola-exportadora e a expansdo do investi-
mento, 1919-1929. No imediato pés-guerra o investimento na indiis-
tria de transformacdo recuperou-se rapidamente e manteve-se em
niveis elevados durante toda a década de 1920, embora com duas
pequenas recessdes, uma em 1922-1923 e outra em 1926-1928. Essas
tendéncias do investimento na década de 1920 foram influenciadas
por eventos na economia internacional e por mudangas na politica
econdmica brasileira. Em 1920-1921 a economia brasileira foi afeta-
da pela recessdo econémica internacional daqueles anos, tendo os
precos do café caido cerca de 45%. Foi entdo implementado novo
programa de valorizagdo do café, ao lado de politicas monetéria e
fiscal expansionistas em 1922-1923. Subseqiientemente, foi aplicada
uma politica de deflagdo em 1924-1926, e finalmente foi executado
um esquema de estabilizagdo cambial e monetdria em 1927-1929.
Em consegiiéncia, o PIB oscilou durante a década, ocorrendo altas
taxas de crescimento em 1919-1920, 1922-1923 e 1927-1928 e taxas
baixas ou negativas em 1921, 1924-1926 e 1929. No entanto, o suces-
so do programa de valorizagio do café garantiu altas taxas de cresci-

4 A taxa média anual de crescimento da produgao industrial
durante os cinco anos da guerra caiu & metade da correspondente aos cinco anos
anteriores. Ver Haddad (1977) para os dados.
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mento da rendareal (7,3% ao ano) durante toda a década, assim como
niveis elevados de capacidade de importar.® De qualquer modo, o
efeito combinado da recessdo internacional de 1920-1921 e das mu-
dangas subseqiientes na politica econémica sobre os pre¢os internos
e a taxa de cdmbio, juntamente com o retorno dos precos de importa-
¢do aos niveis normais do pré-guerra, é fundamental para explicar
os altos niveis e as flutuagdes do investimento na industria de trans-
formagéo durante a década de 1920. Ardpida recuperacio dos inves-
timentos em 1919-1920 pode ser explicada pelas grandes encomendas
destinadas a repor o maquindrio que se tornara obsoleto ou que esta-
va inteiramente depreciado apés seu uso mais intensivo durante os
anos de guerra. Parte dessas encomendas provavelmente ainda esta-
va chegando em 1921, embora a ritmo menos intenso do que em 1919-
1920. Com a crise de 1920-1921, as encomendas foram certamente
reduzidas, ndo apenas em razdo da propria recessdo, mas também
porque a depreciacdo da taxa de cdmbio real elevou os custos da
maquinaria importada muito acima dos que prevaleceram mesmo
durante a guerra. Isso explica a redugdo das exporta¢des de méaqui-
nas e equipamentos industriais para o Brasil em 1922-1923. Entre-
tanto, com o sucesso do programa de valorizagao do café e as politicas
monetaria e fiscal expansionistas de 1922-1923, a producéo e a renda
interna cresceram, e a taxa de cAmbio real valorizou-se. Essa valori-
zagao resultou da defasagem entre a depreciagdo da taxa de cdmbio
nominal e o aumento dos pregos internos, e de acentuado declinio
dos precos de importacio. Essa tendéncia a valorizagdo da taxa de
cambio real foi ainda refor¢ada pela politica deflacionéria de 1924-
1926 e pelo esquema de estabilizagdo cambial implementado a partir
de 1927. Assim, a despeito do declinio das taxas de crescimento eco-
némico em 1924-1925, o investimento na industria de transformacéo
voltou a aumentar, sem divida estimulado pelos custos mais baixos
da maquinaria importada, e permaneceu em niveis elevados até 1929,
embora com pequeno declinio em 1926-1928 em relagéo ao pico de
1925. \

O investimento aumentou em praticamente todos os setores da
indtstria de transformacio na década de 1920. Na indiistria téxtil, o

15 Sobre a politica econdmica nesse periodo, ver Villela & Suzi-
gan (1973, cap. 5) e Neuhaus (1975, caps. 2 e 3). Os dados sobre produto e renda reais
sdo de Haddad (1980).
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investimento atingiu os niveis mais altos de todo o periodo estuda-
do, particularmente em 1924-1928, quando a taxa de cambio estava
substancialmente sobrevalorizada. Estabeleceram-se novas fabricas
de tecidos de algodio, bem como de tecidos de 1 e de seda, e 2 pri-
meira fabrica de fios de seda artificial (raiom). A modernizacao da
industria de calcados prosseguiu na década de 1920, com grandes
investimentos realizados particularmente no perfodo 1924-1929, os
quais superaram até mesmo os elevados niveis de investimento do
pré-guerra. Na indiistria de moagem de trigo ocorreu nova fase de
expansdo da capacidade de produgao, com vérios grandes moinhos
sendo construidos na década de 1920 e principios da de 1930. Amo-
dernizacdo da inddstria do agticar também experimentou grande
progresso durante a década de 1920, com grandes investimentos re-
alizados em 1920-1921 e 1924-1930. A industria da cerveja também
realizou grandes investimentos em maquinaria em 1922-1929, em-
bora menos do que no periodo anterior a guerra.

Nota-se também na década de 1920 tendéncia marcante & maior
diversificacdo da indtstria de transformagao. A primeira fébrica de
cimento bem-sucedida foi construida em 1924-1926. Foram também
construidas cinco usinas sidertrgicas. Embora duas dessas usinas
tivessem falido ao final da década, as outras trés, juntamente com
as duas usinas produtoras de ferro-gusa estabelecidas na década de
1890, tornaram-se as maiores produtoras de ferro e ago no Brasil no
final da década de 1920 e inicio dos anos 30. Nas indéstrias metal-
mecanicas, o investimento aumentou substancialmente (embora
menos do que no perfodo anterior 2 guerra), com o inicio da fabrica-
cdo de méquinas agricolas pesadas, algumas maquinas e equipa-
mentos industriais mais simples, equipamento de construgao, apare-
Thos elétricos, etc. Aumentou também o investimento em fébricas de
papel durante 1923-1929, com a construcao de véarias novas fabricas,
particularmente entre 1925 e 1927, e a expansao das existentes. Ou-
trasinddstrias que tiveram sua instala¢do iniciada na década de 1920
incluem produtos de borracha, qufmica, farmacéutica e perfumaria.
A indtstria de 6leo de caroco de algoddo recebeu grandes investi-
mentos em 1920-1921, quando sete fabricas de 6leo e uma grande
f4brica central e refinaria de 6leo foram estabelecidas por uma tinica
empresa. Finalmente, a industria de processamento de carnes, de-
pois de um periodo de crise em 1920-25, aumentou a capacidade de
producéo no final da década de 1920.
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8. O impacto da crise do café e da Grande Depressdo sobre o investimen-
to na indiistria de transformagdo, 1930-1932. No final da década de
1920, a economia brasileira foi afetada pela crise de superprodugéo
de café e, subseqlientemente, pela crise econdmica mundial. O pro-
duto real da economia declinou em 1930 (-1,9%) e em 1931 (-3,5%),
iniciando-se a recuperacdo a partir de 1932. Em renda real, houve
crescimento de apenas 1,3% em 1930, seguido de taxas negativas
em 1931 (~6,7%) e 1932 (—4,3%), iniciando-se a recuperagéo a partir
de 1933. No entanto, a queda acentuada dos pregos internos causou
contracao ainda mais severa da renda monetéria: —11,3% em 1930,
-17% em 1931, e -2,6% em 1932. Ao mesmo tempo, dificuldades
com o balanco de pagamentos em 1931 causaram forte depreciacéo
cambial. Em conseqiiéncia, a taxa de cambio real também depre-
ciou-se substancialmente, a despeito da queda dos precos de im-
portagdo. Essa depreciacdo da taxa de cambio real, juntamente com
o aumento dos direitos aduaneiros a partir de 1931, elevou o custo
real das importagGes a niveis comparéveis aos que prevaleceram
durante a Primeira Guerra Mundial.’® O investimento na inddstria
de transformagéo, tal como indicado pelas exporta¢des de maqui-
naria industrial para o Brasil (ver Gréfico 1), caiu abruptamente em
1930-1931. O fundo da depressdo, no que diz respeito ao inves-
timento na industria de transformacdo, ocorreu em 1931-1932,
quando o investimento atingiu apenas 30% dos niveis anteriores a
depressdo. Em praticamente todos os setores da indtistria de trans-
formacéo, os investimentos foram drasticamente reduzidos, par-
ticularmente em 1931-1932. Somente duas indtstrias fizeram
investimentos substanciais durante a depressdo: de cimento (uma
segunda grande fabrica construida entre 1931 e 1933) e de fios de
raiom {tarnbém uma segunda grande fabrica construida em 1930-
1933). Deve ser observado, no entanto, que os efeitos da Grande
Depressic da década de 1930 sobre o investimento na indstria de
transformacéo fcram menos intensos do que os da Primeira Guerra
Mundial e tiveram dura¢do mais curta: em 1933 a recuperacdo ja
estava se iniciando.

-

16 Os dados sobre produto e renda reais sao de Haddad (1980);
sobre taxa de cambio real e pregos, ver Apéndice 2.
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9. A defesa do café, a politica econdmica expansionista e o crescimento do
investimento, 1933-1939. A rapida recuperacéo da economia brasilei-
ra, e particularmente da indftstria de transformacao, com relagdo aos
efeitos da Grande Depresséo tem sido explicada como resultado da
implementagao de politicas anticiclicas a partir de 1931, especialmente
a politica de defesa do café, e de mudangas nas variéveis de politica
comercial, especialmente a depreciacao cambial, a qual aumentou o
prego relativo das importagdes, e a imposicao de restri¢bes as impor-
tactes.”” Politicas expansionistas continuaram a ser implementadas
durante o restante da década de 1930, da mesma forma que conti-
nuou a politica de defesa do café, embora em escala decrescente. Além
disso, o setor agricola, principalmente os cafeicultores, receberam
assisténcia financeira do governo federal por meio do Programa de
Reajustamento Economico. As politicas fiscal e monetdaria também
foram expansionistas, apesar da retérica oficial e da ortodoxiaex ante.
Abase monetéria foi expandida para financiar o programa de defesa
do café e os déficits do governo federal, provocados pela redugdo da
receita proveniente dos direitos aduaneiros e por despesas ndo pla-
nejadas.” O resultado global dessas politicas foi o de manter a renda
interna — e, portanto, a demanda agregada — em niveis mais altos
que aqueles para os quais teriam caido se a economia brasileira ti-
vesse sofrido o impacto total da crise do café e da Grande Depressao.
Entretanto, as mudangas ocorridas nas varidveis de politica comer-
cial foram igualmente importantes para a répida recuperagao e cres-
cimento da economia durante a década de 1930. A substancial
depreciagdo cambial de 1931 aumentou a receita de exportagao em
mil-réis num momento em que os pregos do café no mercado inter-
nacional, bem como o nivel de pregos internos, estavam caindo. Pro-
vocou também aumento nos pregos relativos das importagdes,
contribuindo assim para orientar a procura para o mercado interno,
estimulando o crescimento da produgao interna. Durante toda a dé-
cada de 1930, a taxa de cambio permaneceu nesses niveis mais des-
valorizados, com excegio de pequenas valorizaces ocorridas em
1932-1933 e 1935-1937, e continunu a ser o principal fator determi-

7 Ver Capitulo 1 para uma discussao da literatura sobre esse

assunto.
18 Sobre as politicas monetaria e fiscal durante a década de 1930,

ver Neuhaus (1975, cap. 4) e Silber (1977).
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nante do alto custo real das importagdes.'” Além disso, os direitos de
importagdo foram aumentados em 1931-1934, e os pregos das impor-
tacdes iniciaram a recuperacao a partir de 1935, aumentando assim a
protegdo ao produtor interno. Entretanto, a imposicao de restri¢des
nao-tarifarias as importagdes ap6s 1931, como resultado da escassez
de divisas no mercado cambial, foi provavelmente mais importante
para a protegdo a producéo interna do que o aumento nos precos
relativos.

O crescimento da produgéo industrial na fase de recuperagéo foi
baseado de inicio na capacidade de produgdo existente, mas a me-
dida que a capacidade ociosa foi sendo gradualmente absorvida
novos investimentos tornaram-se necessarios. Embora os custos da
maquinaria importada estivessem mais altos em virtude dos efeitos
das politicas comerciais sobre os pregos relativos de importagéo, o
investimento na indtstria de transformacgio aumentou substancial-
mente a partir de 1933, particularmente em indtstrias que substi-
tufam importagdes. Entre estas se incluem as indtistrias de: cimento
(quatro novas fabricas construidas na década de 1930); metalmeca-
nicas (cujos investimentos comegaram a recuperacdo em 1933, e em
1936-1939 atingiram niveis nunca antes alcangados, aumentando a
capacidade de produgdo interna de maquinas e equipamentos in-
dustriais, equipamento de transporte, maquinas e equipamentos
para construgao, material elétrico, etc.); ferro e ago (diversas novas
usinas, especialmente a de Monlevade, que se tornou a maior usina
sidertrgica a carvao vegetal do mundo); papel e celulose (cujos in-
vestimentos ja haviam recuperado em 1933 os niveis pré-depressao,
mantendo-se em niveis elevados em 1933-1936 e com um pico em
1939); produtos de borracha (investimentos para a produgdo de ar-
tigos de uso pessoal e doméstico, pneumaticos e cdmaras de ar, etc.);
produtos quimicos, farmacéuticos e de perfumaria (investimentos
para construcdo de uma fabrica de soda cdustica e para o estabele-
cimento de subsidiarias de laboratdrios e de fabricantes estrangei-
ros de produtos de perfumaria); 6leo de caroco de algodao (o maior |

1% O custo real das importa¢des aumentou 70,7% em 1931 rela-
tivamente a 1928-1829, ao passo que em 1935-1939 estava 80% acima dos niveis de
1925-29. Ver dados no Apéndice 2.

2 Ver Abreu (1977, cap. 5) para as politicas comerciais durante
a década de 1930.
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avanco no desenvolvimento desta industria ocorreu na década de
1930, particularmente no estado de Sao Paulo, onde vérias fabricas
foram estabelecidas, sem diivida estimuladas pela expansao do cul-
tivo do algod#o entdo verificada nesse estado); e téxteis (grandes in-
vestimentos em fabricas de fios de raiom e de tecidos de raiom, seda
e 13). Algumas inddstrias j& plenamente estabelecidas no periodo
anterior 2 Depressao aumentaram seus investimentos na década de
1930 para satisfazer o crescimento da demanda interna e, em alguns
casos, também para exportagdo. Estao nesse caso as industrias de:
moagem de trigo (foram construidos novos moinhos, e os existentes
expandiram sua capacidade de produgao); frigorificos e industria-
lizacdo de carnes (novos investimentos realizados notadamente
em 1935-1939); cervejarias; etc. Outras industrias, ja ha longo tem-
po estabelecidas, tiveram seus investimentos limitados durante
1933-1937 por restrigdes impostas pelo governo federal as .Eduom.
tacdes de maquinas, a pedido dos préprios industriais, que consi-
deravam estarem essas industrias com excesso de capacidade de
produgo (inddstrias téxteis, de calgados, de chapéus, de fosforos e
de papel).? Conquanto essas restrigGes possam ter efetivamente li-
mitado os investimentos em algumas dessas industrias, em outras
parecem néo ter tido efeito, como é o caso das industrias de ﬁm_um.w e
celulose e téxteis exceto algodao). No entanto, depois que essa legis-
lacao expirou (margo de 1937), as importagSes de maquinas e me,.:.l
pamentos industriais aumentaram consideravelmente, em especial
para as industrias téxteis e de calcados. Porém, no final de Smo. as
importacdes de maquinaria industrial ja estavam afetadas ﬁm.uo ini-
cio da guerra na Europa, e comegou nova fase de declinio nos inves-
timentos.

232 INVESTIMENTO INDUSTRIAL, DESEMPENHO
DA ECONOMIA DE EXPORTAGAO E A POLITICA ECONOMICA

A discussdo da subsecdo anterior sugere que as tendéncias do
investimento na industria de transformagao foram influenciadas pelo
crescimento econdmico em geral e por mudangas na politica econd-
mica. Estes nio sdo, é claro, os tinicos nem talvez os mais importan-
tes fatores. Uma anéalise completa da relagdo entre investimento

21 Decreto n.° 19.739, de 7 de margo de 1931.
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industrial, de um lado, e crescimento da economia e mudangas na
politica econémica, de outro, requereria a formulagéo de um deta-
lhado modelo agregativo.2 Como a elaboragéo de tal modelo esta
além dos objetivos deste trabalho, a discusséo sera baseada numa
comparacdo entre as tendéncias do investimento industrial e os trés
seguintes aspectos: 1) variages na receita de exportagdes, represen-
tando o crescimento da economia agricola-exportadora; 2) mudan-
cas nas variaveis de politica comercial; 3) variagdes no estoque real
da moeda, este 1ltimo representando a taxa de juros e também a
crescente monetiza¢do da economia que acompanha o desenvolvi-
mento econdmico.

a) Relagdo entre as tendéncias do investimento na indistria de transfor-
macdo e variacdes na receita de exportagdes, nas varidveis de politica co-
mercial e no estoque real da moeda. Os dados da Tabela 2 mostram as
tendéncias do investimento na inddstria de transformacéo (indica-
das pela exportagdo de maquinaria industrial para o Brasil) segun-
do periodos relevantes e, para esses mesmos periodos, as variacdes
na receita de exportagdes (com defasagem de um ano), mudangas
nas varidveis de politica comercial e variagdes no estoque real de
moeda (também com defasagem de um ano). Os dados das primei-
ras duas colunas sugerem uma clara relagéo direta entre o investi-
mento industrial e a receita de exportagbes pelo menos até o final da
década de 1920, com o investimento sendo estimulado pelo cresci-
mento da renda liderado pelas exportagbes; ao mesmo tempo, o
crescimento da receita de exportagdes forneceu as divisas necessa-
rias & importagdo de maquinaria industrial. Como observa Furtado
(1963:268), “Esse tipo de interdependéncia entre o estimulo externo
e o desenvolvimento interno existiu plenamente na economia brasi-
leira até a Primeira Guerra Mundial, e de forma atenuada até fins_
do terceiro decénio deste século”. Essa industrializacdo induzida
pelo crescimento da economia agricola-exportadora foi interrompi-
da pela crise do café e da Grande Depressio. A partir da década de
1930, tanto a produgdo industrial quanto os investimentos cresce-
ram a taxas elevadas independentemente do desempenho do setor
agricola-exportador, o qual estava sofrendo sua pior crise. Por essa
época, no entanto, o crescimento da renda interna ja ndo era tdo

2 Ver Cardoso (1981a) para uma andlise formal dessa relagdo.
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dependente da demanda externa e, como nota Furtado (1963:268),
“[...] pelo fato de que a procura externa ja nao é o principal fator
determinante do nivel da renda, o crescimento pode continuar mes-
mo com estagnacao da capacidade de importar”. Essa mudanga para
a demanda interna como principal determinante dos niveis darenda
interna é explicada pelo acentuado aumento nos precos relativos em
favor dos produtos manufaturados no pais (ver Tabela 2) e pela im-
posicio de restri¢des nao tarifarias as importagoes.

A relacdo entre o investimento industrial e o estoque de moeda
também ¢é positiva. Teoricamente, um aumento no estoque real de
moeda reduz a taxa de juros e aumenta as facilidades de crédito,
estimulando assim o investimento. Os dados nas colunas 1 e 6 da
Tabela 2 fornecem uma evidéncia, & primeira vista, de que havia

Tabela 2. Investimento industrial, receita de exportages, variaveis de mo:“mnm comer-
cial e estoque real de moeda, 1869-1939. Taxas médias anuais de variagdo segundo
periodos relevantes (porcentagens)

Periodos Investi- Receitade Precoreal Taxade Custoreal Estoque
mento expor- das impor- cambio** dasimpor- realde
industrial  tagbes* tacoes tagOes moeda*
1869-1873 24,3 557 2,5 -7,8 -39 8,9
1874-1879 -5,9 04 -3,2 34 -2,3 -0,7
1880-1895 11,2 52 -2,0 4,9 -1,0 4,3
1896-1901 -13,6 0,2 1,0 2,2 -13 6,7
1902-1913 15,5 52 2,7 -2,9 -04 52
1914-1918 -31,5 -15,6 16,8 44 11 4,0
1919-1929 18,9 10,5 7,7 74 =52 58
1930-1932 -35,0 -10,9 -12,9 18,5 13,9 9,4
1933-1939 17,7 6,5 229 53 2,3 6,8

Fontes: 1) investimento industrial: dados do Apéndice 1; 2) receita de exportagGes:
dados em libras esterlinas a precos correntes obtidos de Brasil, CNE/ IBGE. Anudrio
estatfstico do Brasil (1939/40:1.358-1.359), deflacicnados pelo indice de pregos das
importagdes, obtido de Mitchell (1975:737-41) para 1855-1901 (indice de pregos por
atacado da Gra-Bretanha), e de Malan et alii (1977:382-3) para 1902-1939 (indice de
pregos efetivos das importagoes brasileiras em moeda estrangeira); 3) preco real das
importagdes (inclusive direitos aduaneiros), taxa de cambio m.nnm,c real das impor-
tagdes: Apéndice 2; 4) estoque real de moeda: Peldez & Suzigan (1976, Apéndice
Estatistico). No entanto, os dados aqui usados s3o os dados efetivos (isto &, nao
ajustados como em Peléez & Suzigan) do estoque de moeda, n_mm:mnmo M2 (isto €,
inclusive depésitos a prazo), deflacionados por um indice de pregos internos. Este
Gltimo foi obtido de Lobo (1978:748-50) para 1869-1901 (indice com ponderagdo no
ano de 1919), e de Malan et alii (1977:382-3) para 1902-1939.

* Taxas médias anuais calculadas com um ano de defasagem.

** Expressa em mil-réis por libra esterlina (d6lar norte-americano apos mmwm.E_umo de
1931). Assim, uma varia¢do negativa corresponde a uma valorizag@o cambial.
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clara relagdo direta entre as variagdes no estoque real de moeda e o
investimento industrial no periodo anterior a Primeira Guerra Mun-
dial. Os periodos de aumento no investimento industrial correspon-
dem aqueles nos quais o estoque de moeda aumentou, como 1869-1873
e nos anos entre fins da década de 1880 e inicio da de 1890.

Reciprocamente, antes da Primeira Guerra, os periodos de decli-
nio do investimento industrial coincidiram com os periodos de po-
litica deflacionéria, como em 1874-1879 e entre fins da década de
1890 e principios do século XX. Durante a Primeira Guerra, o gover-
no federal teve de emitir moeda para financiar os déficits orcamen-
tarios causados pela redugéo da receita aduaneira, mas o investimento
industrial declinou por causa das restri¢des impostas pela guerra ao
comércio internacional. No inicio e no final da década de 1920, poli-
ticas monetaria e fiscal expansionistas foram implementadas, com
breve intervalo deflacionario (1924-1926), e o investimento indus-
trial, de forma compativel, acompanhou essas flutua¢des. Durante
os anos da Grande Depressdo, no inicio da década de 1930, o investi-
mento industrial foi outra vez reduzido; contudo, a implementagéo
de uma politica monetéria expansionista para financiar o programa
de defesa do café e os déficits orcamentérios contribuiu para a mais
rdpida recuperagdo da produgdo interna e, subseqiientemente, do
investimento. Finalmente, no restante da década de 1930 uma vez
mais o aumento do investimento industrial coincidiu com politicas
monetaria e fiscal expansionistas. b

A evidéncia aprioristica fornecida pelos dados da Tabela 2, suge-
rindo uma relago positiva entre o investimento na industria de trans-
formacdo e o desempenho do setor agricola-exportador e as variagdes
no estoque real da moeda, é corroborada pelos resultados de uma
analise de regressao do investimento industrial em funcao da recei-
ta de exportagdes (representando o desempenho do setor agricola-
exportador) e do estoque real de moeda. Os resultados da estimativa
sdo apresentados na Tabela 3. Como pode ser visto, o ajustamento.
da equacgdo é bom, notadamente para o periodo anterior a 1914, e
em menor medida até 1929. A estatistica Durbin Watson mostra que
a estimativa ndo apresenta correlagio serial, com excegdo daquela
para o periodo 1869-1939 como um todo. Contudo, o estudo desse
periodo como um todo néo é relevante para a presente discussdo.
De fato, quando a década de 1930 é incluida, a equagéo deixa de ser
relevante para explicar as tendéncias do investimento na industria
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de transformacéo. O tltimo resultado confirma a discussao dos pa-
ragrafos anteriores, isto é, a partir da década de 1930 moﬁﬁm.mo.w
relagdo positiva entre o investimento na industria de transformagao
e o desempenho do setor agricola-exportador.

Tabela 3. Analise de regressao do investimento na inddstria de transformagdo (INV)

E i 5 X ),edo
em funcio da receita de exportagoes, do perfodo corrente (X)e defasadas (X, ,),
mmsn_nm real de moeda, no final do periodo corrente (M,) e defasado (M )

Equagao: £nINV =B, + B fnX, +B,{nX  +B; InM, + B, InM,

Perfodos B, B, B, B, B, R? DW  SER Rhe

1869-1895 -0,48 023 060 0,60 0,47 082 230 019 071
(-1,52) (0,60) (144) (270) (2.28) _

1869-1906 -0,55 0,18 0,51 0,61 056 077 1,95 019 070
(-2,60) (0,63) (1,74) (3,07) (2,95)

1869-1913 -0,38 025 056 0,67 0,57 0,79 1,93 019 073
(-2,35) (1,21) (2,64) (3,67) (3,08)

1869-1929 -077 026 064 046 022 0860 1,57 026 076
(4,68) (1,40) (373) (258) (L11)

1869-1939 -0,82 028 066 038 0,17 053 147 028 077
(-4,76) (1,54) (3,85) (2.21) (0,93)

1914-1929 -1,39 013 077 104 nmbaﬂ 0,69 1,79 036 032
—4,77) (0,29) (2,24) (1,86 ,5

1914-1939 AL.L% APN@V ﬁo‘ﬁu an% 062 033 156 036 085
(-3,53) (087) (2,27) (133) (0,12)

Notas: 1) computada com base nos dados nas mesmas m.onﬁm citadas na Tabela 2; wu

a equagdo foi corrigida para correlagdo serial de primeira Q.,de dos resfduos pela

técnica iterativa de mdxima verossimilhanca (Beach & MacKinnon, 1978); 3) as esta-

tisticas t estdo entre parénteses.

Os coeficientes da estimativa indicam que o investimento indus-
trial é positivamente relacionado com tendéncias da receita de ex-
portagdes, particularmentecoma variavel defasada (X Ev\\ e do estoque
real de moeda, particularmente com a variavel do ﬁ.mﬁ.oao corrente
(M,). Os coeficientes dessas duas variaveis s@o estatisticamente sig-
nificativos no nivel de 5%, com excecdo daqueles para o estoque real
de moeda na década de 1930 e X, no periodo de 1869-1895. No en-
tanto, uma estimativa feita independentemente para o periodo de
1869-1895, incluindo apenas as variaveis defasadas como regresso-
res, deu os seguintes resultados:

Equagao: {nINV = 0,39 +1,.23 {nX,, + 0,55 InM,,
(-1,21) (411) 2,71)
R?=0,77; DW = 2,30
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Estes resultados confirmam a significancia do coeficiente da re-
ceita de exportagdes no periodo de 1869-1895.

Quanto as politicas comerciais, o efeito de variagdes no preco
real das importagoes (inclusive direitos aduaneiros) e na taxa de
cambio sobre o investimento industrial é ambiguo. Por exemplo,
uma depreciagdo cambial (ou um aumento nos precos de importa-
¢do) aumenta os pregos relativos das importagdes e estimula a pro-
ducdo interna, incentivando dessa forma também o investimento;
contudo, aumenta também os custos da maquinaria e dos insumos
importados. Além disso, como observou Cardoso (1981), a depre-
ciacio cambial reduz os encaixes reais (aumentando assim a taxa de
juros, o que desestimula o investimento) e também reduz os sala-
rios reais (aumentando assim a taxa de lucros, o que estimula o in-
vestimento). O efeito final sobre o investimento na indtstria de trans-
formacio dependeré da sensibilidade relativa dos encaixes reais e
dos salarios reais a variagdes na taxa de cambio.

b) Contribuicdes prévias ao estudo do investimento na indistria de trans-
formagdio no Brasil. Diversos autores estudaram o desenvolvimento
industrial brasileiro e suas relagdes com a economia agricola expor-
tadora.2? No entanto, dois trabalhos recentes destacam-se como con-
tribuicdes especificas para o estudo do investimento na industria de
transformacio no Brasil no perfodo anterior a Primeira Guerra
Mundial e para a relagdo entre esse investimento e 0'desempenho
da economia exportadora: Versiani (1979) e Cardoso (1981a). Ambos
concluem que nao ha uma relagao simples entre exportacGes e in-
vestimento industrial, e que o comportamento do setor exportador
nio foi favoravel nem desfavoravel a industrializagdo. Apontam
ainda, alinhando-se a outros autores,® que a relacio entre o setor
exportador e o desenvolvimento da inddstria de transformagéo era
bastante mais complexa do que d4 a entender a interpretagao usual,
a qual associa a emergéncia de um setor industrial a crises no setor
exportador da economia (os chamados “choques adversos”). Ver-
siani (1979:31) nota que “[. . . ] o investimento na produgao nacional
tendeu a coincidir com periodos de bom desempenho da exporta-

2 Ver particularmente Furtado (1963), Dean (1976), Silva (1976),
Cano (1977) e Mello (1975).

2 Ver Capitulo 1 para uma resenha critica.
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cao (e valor externo relativamente alto do mil-réis)” ; O wﬁﬂmbﬂo‘ o
préprio Versiani afirma também que “[. .. ] uma relag@o direta entre
os surtos de exportagdo (como os ocorridos na década mm. 1890) e o
crescimento do capital industrial também nao parece convincente ou
justificada”. Estudando o caso da industria wmxw_.&momom:mh Ver-
siani (1979:30) conclui que: “[...] embora o crescimento da renda
suscitado pelas exportagdes proporcionasse um mercado em expan-
sdo para a nova atividade, especialmente depois do comego do sécu-
lo XX, o estimulo para o desenvolvimento da produgao umo.pobm&
deveu-se a dois fatores: 1) o efeito protecionista do sistema tarifério
[. .. ]; 2) desequilibrios no setor externo, soba mom.”:m de mnmmﬁmamm. e
por vezes, drésticas oscilagdes na taxa de cambio. Esses desequili-
brios, conforme vimos, vincularam-se em larga medida ao moamoﬂ.
tamento dos pregos do café e a variacdes na oferta Q.m n.EmQ.m -Assim,
para Versiani, a economia de exportagao e o investimento industrial
eram relacionados por meio da taxa de cambio, ao passo que a renta-
bilidade da industria de transformacdo era garantida pela protecao
tarifaria.

Cardoso (1981a) também enfatiza a relacio fundamental entre a
taxa de cambio e o investimento industrial. Trabalhando com um
modelo de dois setores @ﬁb&&?mxmoﬂﬂmo« e industrial), a msﬁomm
estuda essa relacéo no periodo 1862-1906, quando a taxa de cambio
era flexivel. Nesse modelo, segundo Cardoso (1981a:91), “[...] m.:m-
racbes na receita das exportagoes, nos precos nm__mm_qo.m de bens im-
portados ou variacoes salariais e expansoes monetarias acarretam
mudancas nas relagoes de equilibrio. Induzem, portanto, variagoes
na taxa de cambio, que alteram o salario real, os encaixes reais, a
taxa de lucros e a taxa de juros, provocando mudangas no estoque
desejado de capital [. . . ]”. Por exemplo, a ocorréncia de um choque
externo reduziria a receita de exportagoes, causando déficit na ,,Um-
lanca comercial e, conseqlientemente, depreciagdo da taxa de cam-
bio. Essa depreciagio (pelo aumento dos pregos ﬁﬂmgo& nm..mcu_bm
os salarios reais e aumentaria, assim, as taxas de lucros, mmw.dbcwmb;
do o investimento; a0 mesmo tempo, entretanto, a depreciacao da
taxa de cambio reduziria os encaixes reais, aumentando assim a
taxa de juros e desestimulando o F<mm¢5mao..mﬁﬁosao\ .non..o 0
faz Cardoso, que a depreciagao da taxa de cambio afeta mais forte-
mente os salarios do que o mercado financeiro, a taxa _um lucros
aumentaria relativamente mais do que a taxa de juros, estimulando

102

assim o investimento. No entanto, os resultados do teste empirico
realizado por Cardoso levam a conclusio de que “[...] néo se pode
afirmar que, entre 1862-1906, uma contracao das receitas ou um cho-
que adverso favorecesse a industrializagdo [...]” (p. 95) e que “[. .. ]
a importancia da receita das exporta¢des como determinante do com-
portamento das importacdes de equipamentos é ambigua” (p.
97). Segundo Cardoso, essas importagdes, no periodo 1862-1906, “[. ... ]
dependeram claramente do comportamento dos salérios e da poli-
tica monetaria”. Assim, concordando com Versiani (1979:6), ela
conclui que “[...] o comportamento das exporta¢des ndo foi nem
favoravel nem desfavoravel a industrializa¢do” (p. 97). Porém, Car-
doso discorda da conclusdo de Versiani de que o desenvolvimento
da industria de tecidos de algodao foi estimulado pela instabilidade
da taxa de cambio e por protegdo tarifaria, argumentando que a de-
preciagéo real da taxa de cAmbio foi muito menor que a nominal e
que nio houve tendéncia ascendente no preco real das importagdes;
mas admite que, como observado por Versiani, a protecdo tarifaria
evitou declinio no preco real das importagdes (p. 97-8).

¢) Discussido das contribuicdes de Versiani (1979) e Cardoso (1981a).
Com base nas novas evidéncias sumariadas nas Tabelas 2 e 3 e na
subseg¢do 2.3.1, é possivel qualificar diversos pontos das interpreta-
¢des de Versiani e Cardoso. Discutem-se nos paragrafos seguintes
primeiramente os dados e informacdes qualitativas utilizados por
esses autores, em comparagdo com a série estimada e a evidéncia
produzida neste trabalho; em segundo lugar avaliam-se os pontos
levantados pelos referidos autores com respeito a relagéo entre ex-
portagdes e investimento industrial; e por tiltimo faz-se uma andlise
da interpretagdo de Versiani sobre os fatores que estimularam o
desenvolvimento da indiistria téxtil de algodao. 5

¢.1) Dados e informages qualitativas. Os dados sobre investimento
industrial utilizados por Cardoso (1981a:102) foram estimados por
Versiani. No entanto, nem a série nem a metodologia foram publica-
das, e nio esta claro no trabalho de Cardoso se a estimativa inclui
apenas maquinaria industrial ou bens de capital de modo geral.
Além disso, a série inclui apenas maquinaria exportada para o Bra-
sil pela Gra-Bretanha. Por outro lado, a série estimada no presente
trabalho inclui maquinaria exportada para o Brasil pelos seus qua-
tro maiores fornecedores, e somente maquinas e equipamentos para
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a indtistria de transformacdo, embora no inicio da série a parca dis-
criminacio dos dados tenha dificultado uma precisa selecdo de ma-
quinaria industrial (ver segdo 2.2). J4 a evidéncia qualitativa sobre
investimentos utilizada por Versiani baseia-se apenas no caso da in-
dustria téxtil do algodao. Embora esta fosse de fato a mais importan-
te indtstria desenvolvida no Brasil no perfodo anterior a 1914, ela
nio pode ser utilizada como representativa de toda a industria de
transformagao. Como foi visto na subsegao 2.3.1,” diversas outras
indtstrias importantes desenvolveram-se no periodo anterior a Pri-
meira Guerra Mundial com diferentes padrdes temporais de investi-
mentos e sob diferentes circunstancias. O desenvolvimento das
principais inddstrias é estudado nos Capitulos 3e 4 na forma de es-
tudos de casos setoriais, que fornecem substanciais evidéncias quali-
tativas em apoio a discussdo das tendéncias do investimento
apresentada na subsec#o 2.3.1 com base na série agregada dos dados
de investimento. As Tabelas 2 e 3 sumariam, respectivamente: as ten-
déncias do investimento industrial em comparagdo com variagdes
na receita de exportagdes, nas variaveis de politica comercial e no
estoque de moeda; e os resultados da anélise de regressao do inves-
timento na indistria de transformagao, como varidvel dependente,
em funcdo das varidveis receita de exportagdes e estoque real de
moeda. Sao esses dados e evidéncias que apéiam a discussao que
segue.

¢.2) Relacdo entre o investimento na industria de transformagdo e o
desempenho do setor exportador. A evidéncia e 0s dados aqui apresen-
tados, particularmente os resultados da analise de regressao, tor-
nam dificil a aceitacao da conclusdo de Versiani e de Cardoso no
sentido de que o desempenho do setor exportador “[... 1 néo foi fa-
voravel nem desfavoravel 2 industrializagao”. De fato, como visto
nas secdes anteriores e ao contrério do que dizem Versiani e Cardo-
so, as tendéncias do investimento na industria de transformacao
estavam diretamente relacionadas com as tendéncias da receita de
exportagdes, pelo menos até o final da década de 1920, com excegao
dos anos correspondentes & Primeira Guerra Mundial. Como ja foi
mencionado, Versiani (1979:31) de fato observou que “I...] oinves-
timento na produgéo nacional tendeu a coincidir com periodos de
bom desempenho da exportagao [.. . ]”, mas atribui essa relacéo en-

% Ver também Capitulo 3 para maiores detalhes.
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tre o investimento industrial e o desempenho das exportagbes a uma
valorizacio cambial em termos nominais (tornando mais barata a
maquinaria importada), 0 que nem sempre ocorreu. De fato, somen-
te os surtos de investimento de 1869-1873 e 1902-1913 coincidiram
com uma expanséo das exportagdes cum valorizagdo cambial (embo-
ra alguns aumentos de curto prazo no investimento, como, por exem-
plo, em 1924-1926, possam também ser relacionados com uma
valorizacdo cambial). A taxa real de cambio, por outro lado, de fato
valorizou-se em quase todos os periodos em que houve surto de in-
vestimento, mas Versiani deixou de considerar essa varidvel. No en-
tanto, essa valorizacdo da taxa real de cambio ndo ocorreu como
resultado de bom desempenho do setor exportador, mas geralmente
em razio de uma queda nos precos das importagdes e/ou a uma
defasagem na depreciagao da taxa de cambio nominal em face de um
aumento nos precos internos. Assim, nem mesmo a valorizagao da
taxa real de cAmbio pode explicar adequadamente a relagdo entre o
investimento industrial e o desempenho do setor exportador, como
postulado por Versiani. Essa relacdo ¢ de fato mais complexa, como
jé foi amplamente discutido na literatura.””

Sobretudo, ao negar qualquer relagdo direta entre a expansao do
setor exportador e o crescimento do capital industrial, Versiani
(1979:31) faz uma escolha infeliz como exemplo: a década de 1890.
De fato, o setor cafeeiro entrou num periodo de crise ap6s 1893,
quando o prego internacional do café declinou substancialmente,
particularmente em 1896-99, reduzindo assim as receitas de expor-
tacdo de café em moeda estrangeira. A redugdo do total da receita
de exportagdes s6 foi atenuada pela expansdo das exportacdes de
borracha. Além disso, a depreciagao da taxa de cambio até 1898,
contrabalancando a tendéncia declinante do prego internacional do
café, levou o setor cafeeiro a sua primeira crise de superproducéo.”

O argumento acima, no entanto, ndo implica validar o enfoque
simplista da “teoria” dos choques adversos; ao contrério, esta claro
que os investimentos declinaram fortemente durante os periodos
de contracio da receita de exportacdes, que caracterizam os chama-
dos choques adversos. Sobre este ponto, as conclusoes de Versiani e

% Ver Capitulo 1 para uma resenha da discusséo.
27 Para detathada andlise das condigGes que levaram a essa cri-
se de superprodugio no setor cafeeiro, ver Delfim Netto (1959:29-30).
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Cardoso estio de acordo com a evidéncia produzida neste trabalho.
Deve ser observado, no entanto, que ndo ocorreu nenhum choque
adverso de grande magnitude no perfodo anteriora Primeira Guerra
Mundial, que foi o periodo estudado por esses autores. Nos dois
perfodos de contragdo da receita de exportagdes antes de 1914 (1874~
1879 e 1896-1901) nio houve déficit da balanga comercial, e varia-
¢Bes compensatorias no prego real das importacdes e na taxa de
cambio resultaram num continuo declinio do custo real das importa-
¢oes (ver Tabela 2).

Na realidade, uma das principais dificuldades para o estudo do
periodo anterior a 1914 € o fato de que o custo real das importagoes
declina continuamente ao longo do perfodo. A utiliza¢do dessa va-
riavel demonstra claramente as variagbes compensatérias no preco
real das importagGes (inclusive direitos aduaneiros) e na taxa de
cambio e, portanto, a dificuldade de utilizar ou o prego real das
importagdes ou a taxa de cambio como variavel explicativa.

Essas mesmas variacoes compensatorias das varidveis de politi-
ca comercial podem explicar, pelo menos em parte, 0s resultados
ambiguos encontrados por Cardoso (1981a:97) ao testar a importan-
cia da receita de exportacdes como determinante do comportamen-
to das importacdes de mdquinas no periodo de 1862-1906. Embora
a taxa de cambio fosse flexivel para ajustes em resposta a desequili-
brios externos, esses desequilibrios eram reduzidos pelas variagdes
compensatérias no preco real das importacdes e na taxa de cambio
(ver Tabela 4). Essas variagbes compensatérias ocorreram em todos
os subperiodos antes da Primeira Guerra Mundial, e mesmo na dé-
cada de 1920. Os efeitos do declinio no preco real das importagdes
foram maiores do que a depreciacdo da taxa de cambio entre 1874 e
1895 (Grande Depressdo de 1873-1896) e na década de 1920, e a
valorizacio cambial foi maior que 0 aumento no preco real das im-
portacdes em 1869-1873 e 1896-1913, causando assim declinio no
custo real das importagoes em todos 0s subperiodos. Durante a Pri-
meira Guerra e na década de 1930 (ap6s 1931), restrigSes ao comér-
cio tornaram-se mais importantes do que alteragdes nas variéveis
de politica comercial. No entanto, durante a guerra a depreciagao
da taxa de cambio pela primeira vez coincidiu com forte aumento
no prego real das importagoes, caracterizando esse periodo como 0
do primeiro e substancial “choque adverso”. Durante a década de
1930, por outro lado, o choque adverso foi transmitido pela depre-
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ciacdio da taxa de cambio, a0 passo que o preco real das importagGes
declinou em virtude da depressao econémica mundial. Além dessas
variacdes compensatérias nas variaveis de politica comercial (exceto
durante a Primeira Guerra), é importante observar que, quando a
variacio na taxa de cAmbio em alguns subperiodos nao correspon-
deu a que se esperaria em fungéo de variagdes na receita de exporta-
¢des, a explicacdo se encontra geralmente na implementacao de
politicas monetérias e/ou fiscais expansionistas ou deflacionarias.
Isso ocorreu no periodo entre fins da década de 1880 e 1895 (politica
monetaria expansionista), em 1896-1901 (politica deflacionéria) eem
1919-1929 (politica monetéria expansionista, exceto em 1924-1926),
resultando na neutralizacio dos efeitos potenciais de varia¢des na
receita de exportagdes sobre o investimento industrial por meio de
variagdes na taxa de cambio.

Tabela 4. Sinais das variacoes na receita de exportagdes, nas varidveis de politica
comercial e no estoque real de moeda segundo perfodos relevantes, 1869-1939

Periodo Receitade Taxade Precoreal Custoreal Estoque Obser-
exportagdes cambio das das real de vagoes
importaces importagdes moeda
1869-1873 + - + - +
1874-1879 0 + - - ~  Politica
deflacionaria
1880-1895 + + - - + Politica
monetéria
expansionista
1896-1901 0 - + - —  Politica
deflaciondria
1902-1913 + - + - +  DPolitica
econdmica
expansionista
1914-1918 - + + + +  “Choque
adverso”
1919-1929 + + - - +  Politica
monetaria
expansioriista
(exceto 1924-
1926)
1930-1932 - + - + +  “Choque
adverso”
1933-1939 - + - + +  Restri¢des ao
comércio

Fonte: Elaborada com base na Tabela 2.
Nota: Variagdo positiva da taxa de cambio significa depreciagdo (a taxa de cdmbio
estd expressa em mil-réis por libra esterlina).
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¢.3) Protecdo tarifiria e oscilagdes da taxa de cambio. O dltimo ponto a
ser comentado refere-se a interpretacéo de Versiani, baseada no caso
da industria téxtil do algodao, de que o estimulo para o desenvolvi-
mento da produgéo interna originou-se do efeito protecionista do
sistema tarifério e de oscilagdes na taxa de cambio causadas por de-
sequilibrios no setor externo da economia. Como jé foi mencionado,
Cardoso (1981a:97-8) corrigiu a conclusao de Versiani argumentan-
do que a depreciagdo real da taxa de cambio foi muito menor do que
a depreciago em termos nominais, e que a tendéncia do prego real
das importacdes (inclusive direitos aduaneiros) era estidvel, e ndo
ascendente como implicito na andlise de Versiani. No entanto, Car-
doso (1981a:98) admite que “[...] a protegéo tarifdria pelo menos
evitou uma queda no prego real das importagdes, como observa Ver-
siani”. Com base na evidéncia produzida neste trabalho, é possivel
fazer qualificagdes adicionais a interpretacdo de Versiani e aos co-
mentérios de Cardoso.

O indice de protecdo tarifaria estimado por Versiani baseia-se
apenas nos direitos aduaneiros sobre tecidos de algodao, nao po-
dendo, portanto, ser utilizado como representando a protegdo tari-
faria em geral. Sendo uma das primeiras industrias a se desenvolver,
a industria téxtil de algodio ja estava suficientemente bem organi-
zada no periodo anterior a Primeira Guerra Mundial para pressio-
nar o Governo com a finalidade de obter protegao, e essa industria
era provavelmente mais bem protegida do que outras. Embora ou-
tras industrias (tais como as de chapéus, tecidos de juta, foésforos,
moinhos de trigo e cervejarias) também j& tivessem algum poder
politico, a protecdo tariféria era desigual e instavel. A desigualdade
decorria nao apenas das naturais diferengas entre os direitos adua-
neiros sobre os produtos das diversas industrias, mas também do
fato de que praticamente todas as industrias desenvolvidas antes
da Primeira Guerra eram largamente dependentes da importagado
de matérias-primas, combustiveis e maquinas e equipamentos, so-
bre os quais tinham de pagar direitos aduaneiros. O pagamento de
direitos aduaneiros sobre insumos, além de reduzir a protegao tari-
faria efetiva, fazia com que essa protecéo efetiva variasse de acordo
com o grau de dependéncia de cada indiistria quanto a insumos
importados. A instabilidade da protecdo tariféria, por outro lado,
ocorria no apenas por causa de alteracdes nos direitos aduaneiros

(devidas a alteracdes nas aliquotas especificas, ou nos pregos ofi-
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ciais de importagdo com base nos quais os direitos eram calculados),
mas também por causa dos efeitos de variagdes nos precos das im-
portagbes, nos precos internos e na taxa de cambio sobre o preco
oficial de importagdo. O indice estimado por Versiani para a prote-
cdo tarifsria aos tecidos de algoddo capta, de fato, esses efeitos, mas
é necessario lembrar ainda uma vez que os tecidos de algodao po-

Tabela 5. Contribuicoes relativas das varia¢des na tarifa ad valorem equivalente (1 +
t), nos precos de importagdo (p, ), na taxa de cdmbio () e nos precos internos (p,), as
variagdes no custo real das importagoes (R) segundo periodos relevantes, 1855-1939
(em porcentagens)

Periodos 1+ . % v, Soma VariagGes

em R
1855-1863 -0,5 95 6,9 84,3 100,0 19,1
1863-1867 2,7 6,1 —47,6 138,8 100,0 -33,6
1867-1869 20,9 -75,8 519,5 -364,6 100,0 34
1869-1877 -14,2 —6,4 68,9 51,7 100,0 -32,1
1877-1884 26,0 —-206,6 168,9 111,7 100,0 10,7
1884-1889 -10,4 41,1 105,4 -36,1 100,0 -20,8
1889-1891 —68,9 19,0 334,7 -185,1 100,0 18,7
1891-1893 4,5 29,5 —94,7 160,7 100,0 -23,3
1893-1895 -104 —61,5 109,6 62,3 100,0 15,1
1895-1899 -34,8 -11,7 -262,0 408,5 100,0 -10,5
1899-1902 63,7 74,2 -327,0 289,1 100,0 15,6
1902-1906 -25,3 —44,0 109,9 59,4 100,0 -24,3
1906-1910 —47,8 33,1 0,0 114,7 100,90 14,5
1910-1912 14,0 7,4 -3,7 97,1 100,0 -17,3
1912-1918 -21,7 1214 30,9 -30,6 100,0 101,6
1918-1921 7,5 -228,6 3722 -51,1 100,0 19,8
1921-1925 2,4 39,9 -9,1 71,6 100,0 -58,2
1925-1929 40,0 -124,7 35,5 149,2 100,0 10,4
1929-1931 8,6 -54,1 98,6 46,9 100,0 69,9
1931-1934 -6,3 85,7 -19,2 39,8 100,0 o =133
1934-1939 64,0 1241 169,5 -129,6 100,0 17,1
1855-1912 —6,9 15,0 55,4 147,3 100,0 62,1
1912-1939 -19,1 - =378 278,9 -122,0 100,0 92,0
1855-1939 18,2 123,0 -738,5 697,3 100,0 -27,3

Fonte: Elaborada com base nos dados béasicos das mesmas fontes citadas na Tabela 2,
tomando-se os logaritmos naturais das variagdes de R e de seus componentes:

1+vrp,
Py

nos periodos indicados. Para maiores detalhes sobre este método, ver Abreu (1977:124-
5) e Malan et alii (1977:378-90), autores que originalmente o desenvolveram.

Nota: ao interpretar os resultados para periodos nos quais ocorre variagao negativa
de R, deve-se observar que os sinais da contribuicdo relativa dos componentes estao
trocados, é claro.

R =

109

——— }



dem nao ser representativos, particularmente quanto ao comporta-
mento de seus pregos de importagdo.

Para contornar essas dificuldades, o indice de protegdo tarifaria
utilizado neste trabalho é o da tarifaad valorem equivalente (ou tarifa
“yerdadeira”, ou realizada). Esse indice tem seus préprios proble-
mas, é claro,® mas eles tendem a afetar mais a medida dos niveis
absolutos do que a tendéncia da protegdo, e é essa tendéncia que
interessa a presente discussdo. Da mesma forma, o indice de precos
de importagao utilizado é o indice de pregos por atacado da Gra-
Bretanha até 1900 e o indice dos pregos efetivos de importacao em
moeda estrangeira a partir de 1901.”

E claro que um estudo adequado da protecao a industria de trans-
formac&o no Brasil no perfodo anterior a 1939, com uma anélise
cuidadosa do efeito agregado da protecdo tarifaria efetiva e de va-
riacdes na taxa de cambio e nos precos relativos, ainda resta por fa-
zer.® No entanto, a decomposi¢do das variagGes no custo real das
importacdes segundo seus componentes® pode ajudar a determi-
nar a importancia relativa da protecéo tarifdria e das variagoes na
taxa de cambio e nos pregos relativos nos periodos relevantes. Isto €
feito na Tabela 5, com base na qual a discussao sobre a prote¢do a
industria pode ser resumida como segue.

Nio se pode dizer que a protecéo tarifaria desempenhou papel
crucial na expansédo da industria, como afirma Versiani (1979), mas
tampouco se pode dizer que tenha sido insignificante. Os dados da
Tabela 5 indicam que o papel da protegao tariféria variou segundo os
diferentes periodos e de acordo com alterages nas outras variaveis
de politica comercial. Desde o final da década de 1860 até fins da de
1880 a protecao tarifaria aumentou, mas sua importéancia relativa nas
variagdes do custo real das importagdes (R) nunca foi muito significa-
tiva, deixando assim de contrabalangar o continuo declinio dos pre-
cos de importagdo. Oscilages na taxa de cambio (em termos reais)
foram mais importantes nesse periodo, algumas vezes refor¢ando a

28 Ver nota ao final do Apéndice 2.

» Ver Apéndice 2 para os dados e fontes.

30 A estimativa da protegdo tariféria efetiva para as diferentes
industrias é virtualmente impossivel por causa da falta de tabelas de insumo-produ-
to (ou outras informagdes sobre os custos de produgao).

31 Ver Nota 4 deste capitulo para a defini¢éo do custo real das
importag¢des e seus componentes.
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tendéncia a reducdo de R (como em 1869-1877 e em 1884-1889) — o
que reduzia a protegdo mas, a0 mesmo tempo, reduzia o custo da
maquinaria importada — e outras vezes contrabalancando as varia-
¢oes nos precos de importagao (como em 1867-1869 e em 1877-1884)
— aumentando assim a protegao mas, a0 mesmo tempo, aumentando
o custo da maquinaria importada. E essa oscilag@o da taxa de cambio,
com perfodos alternados de depreciagéo (e crescimento da produgéo)
e valorizacdo cambial (e aumento nos investimentos), que Versiani
(1979) afirma ter sido um dos fatores que estimularam a industrializa-
cdo. Entre 1889 e 1895, a protegao tariféria foi substancialmente redu-
zida e a depreciagdo da taxa de cambio (em termos reais) tornou-se o
mais importante fator de protegéo, contribuindo para um aumento em
R nos periodos 1889-1891 e 1893-1895.

No entanto, a situagdo foi inteiramente modificada no periodo
seguinte. Entre 1896 e 1906, a protecgdo tarifdria aumentou substan-
cialmente em virtude de revisdes tarifdrias (1896 e 1900) e da ado-
¢3o de um sistema de arrecadagdo com crescente proporcdo dos
direitos aduaneiros cobrados a taxa de cimbio de paridade-ouro
(tarifa-ouro). Ao mesmo tempo, a taxa de cambio valorizou-se cerca
de 50% como resultado de uma politica de deflagdo. Portanto, neste
periodo em particular, o aumento da protecao tarifdria foi crucial
para proteger, pelo menos em parte, 0 mercado interno dos efeitos
da enorme valorizagdo da taxa de cAmbio; mas esse aumento da
protegao tariféria ndo evitou que o custo real das importagdes con-
tinuasse caindo. Entre 1906 e 1912 ocorreu nova redugédo na prote-
¢do tarifaria, a0 mesmo tempo que a taxa de cambio permaneceu
praticamente estavel. Mas, dado que os pregos de importagdo au-
mentaram e os precos domésticos cairam, houve aumento em R até
1910 e redugio em 1911-1912, quando os pregos internos se recupe-
raram. O resultado geral mais importante, porém, é o que mostra
que o custo real das importagdes estava declinando ao longo de
todo o periodo anterior a Primeira Guerra Mundial, e ndo aumen-
tando, como subentendido na anélise de Versiani, nem estdvel, como
afirmou Cardoso. Esse resultado nio significa, é claro, que a prote-
cio era baixa (ou que néo havia protegdo alguma) para a industria
interna, mas simplesmente que a protecdo declinou ao longo do
periodo. Nos periodos subseqiientes, as restri¢bes ao comeércio im-
postas pela Primeira Guerra e pela escassez de divisas durante a
década de 1930 diminuem a significAncia de altera¢des nas varia-
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veis de politica comercial, mas, como pode ser visto na Tabela 5, a
protegao tarifaria declina substancialmente durante a guerra e no
final da década de 1930 (periodos inflacionérios), e sua contribuigao
para variagbes em R na década de 1920 (exceto 1925-1929) e na pri-
meira metade da década de 1930 foi minima. A depreciagdo da taxa
de cambio tornou-se, de fato, o mais importante fator de aumento no
custo das importagdes, particularmente nos anos imediatamente apds
a guerra até 1921, em 1927-1929, em 1930-1931 e na segunda metade
da década de 1930.
c.4) Resumo da discussdo. A interpretagdo geral dos fatores que
determinaram o crescimento da formagdo de capital industrial no
Brasil antes de 1939 pode agora ser reformulada com base na evi-
déncia produzida neste trabalho e nas conclusdes de Versiani (1979)
e Cardoso (1981a). O comportamento do investimento industrial,
representado pelas importages de maquinaria industrial, foi deter-
minado pelo comportamento da receita de exportagoes, do estoque
real de moeda e, segundo Cardoso, dos salérios. As politicas comer-
ciais forneceram alternadamente protecdo tarifdria ou cambial em
determinados perfodos, mas a longo prazo essa protecao foi apenas
suficiente para evitar maior declinio no custo real das importagdes
até o final da década de 1920 (exceto os anos da Primeira Guerra
Mundial). No entanto, em um nivel de andlise mais desagregado,™
a protecdo tariféria parece ter sido importante para o desenvolvi-
mento inicial de algumas industrias, particularmente aquelas para
as quais a diferenga nos direitos aduaneiros sobre o produto final e
sobre os insumos importados era suficientemente grande para ga-
rantir altos niveis de protegdo tarifaria efetiva, as caracterizadas pela
natureza volumosa relativamente ao preco de seus produtos, para
as quais os altos custos de transporte representavam protecao natu-
ral adicional, e as que processavam matérias-primas locais (nao
oneradas, portanto, com direitos aduaneiros). Foi somente na déca-
da de 1930 que as politicas comerciais desempenharam papel real-
mente importante, com a depreciacao cambial aumentando os pregos
relativos das importagdes e as restri¢des nao tarifarias as importa-
¢des contribuindo para desviar demanda interna — mantida em
niveis elevados pelo programa de defesa do café e pelas politicas

2 Ver os estudos de caso de industrias especificas nos Capitu-
los3e4.
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monetdria fiscal expansionistas — para a industria interna substi-
tutiva de importagdes.

24 INDICADORES DO INVESTIMENTO EM INDUS-
TRIAS ESPECIFICAS

) passo seguinte no estudo do investimento na indtstria de trans-
moadmnmo no Brasil consiste em determinar a magnitude e o timing
nOm.EgmmBmEOm realizados no nivel de industrias especificas. Isso
é mm.:o com o auxilio de dados desagregados da série de indicadores
de investimento e de informagdes qualitativas sobre as inddstrias
para as quais nao foi possivel obter dados. Os indices de investi-
Emmno para algumas das principais industrias desenvolvidas no
mmﬁo&o até 1939 estdo representados no Grafico 2. Com base nesses
E.n&nmm\ bem como em dados para outras industrias no Apéndice 1
e :.Rod.nmnmmm qualitativas, o desenvolvimento industrial de géne-
ros ou industrias especificas pode ser resumido como segue:

a) m.xammm:.am téxteis. 1) Tecidos de algodio. Os investimentos rmm in-
Qﬁmg.mm téxteis foram inicialmente realizados em pequenas fabricas
de tecidos de algoddo no periodo entre as décadas de 1830 e de 1850
Contudo, o desenvolvimento da inddstria téxtil de algoddo se amm
mormente a partir de fins da década de 1860. Os principais surtos de
investimento nessa indtistria ocorreram nos seguintes periodos: en-
tre b.:m da década de 1860 e meados da de 1870; na década de 1880 e
inicio da de 1890; no periodo 1907-1913; na década de 1920 (particu-
larmente em 1924-1926) e na década de 1930, especialmente a partir
de 1933. 2) Tecidos de juta. A indtstria de tecidos de juta foi pratica-
mente toda estabelecida entre fins da década de 1880 e inicio da de
1890 e entre fins da década de 1890 e inicio da de 1900. A capacidade
aw produg¢do aumentou nos anos anteriores a Primeira Guerra Mun-
dial para atender a crescente demanda de sacaria de juta, instalando-

se ﬁmb.:umu.ﬂ Bmmﬁ.bmm de fiagao nos anos de 1908-1913. 3) Tecidos de I4.
Os primeiros investimentos na indtistria de tecidos de 13 foram feitos
na década de 1870. Contudo, essa indtstria progrediu muito pouco
até antes da Primeira Guerra, sendo realizados maiores investimen-
hB\m na década de 1920. 4) Tecidos de seda. Embora tenham sido feitas
vérias tentativas de promover o desenvolvimento da indistria da
mwam. A.mmmmm fins do século passado, ndo houve nenhum progresso
significativo antes das décadas de 1920 e de 1930, quando essa in-
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Grafico 2. Indicadores do investimento em industrias especificas
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dustria realmente comecou a se desenvolver. 5) Tecidos de raiom. A
fabricacio de fibras de raiom (ou seda artificial) foi iniciada na se-
gunda metade da década de 1920, sendo realizados substanciais in-
vestimentos na década de 1930 para a produgéo de fios de raiom,
que as tecelagens estavam utilizando de forma crescente em substi-
tuicdo aos fios de fibras naturais.

b) Indiistria de chapéus. A fabricagao de chapéus, quase inteira-
mente por processos manuais, desenvolveu-se entre as décadas de
1830 e de 1860. A mecanizacio da produgéo comegou em fins da
década de 1860, com a introducdo de maquinas geradoras de forca
matriz, maquinas de costura, etc., mas foi somente nas décadas de
1880 e de 1890 que os investimentos realmente aumentaram, cOm o
estabelecimento de varias fabricas de chapéus. Ao final do século
XIX o desenvolvimento dessa industria ja se havia completado.

¢) Indiistria de calgados. A fabricagdo de cal¢ados, na maior parte por
processos manuais e em pequenas oficinas (sapatarias), foi também
iniciada no inicio do século XIX. A concentragao da produgao em
fabricas aumentou a partir da década de 1870, com a crescente utiliza-
¢do de maquinas de costura e outras maquinas. A principal fase de
desenvolvimento dessa inddstria ocorreu nas décadas de 1880 e de
1890, mas entre 1904 e 1913 e na década de 1920 foram feitos impor-
tantes investimentos para a modernizac&o do processo produtivo.

d) Indiistria de vestudrio. Nao foi possivel obter dados ou qualquer
outra informagao sobre o desenvolvimento da indtstria de vestudrio,
mas os existentes sobre exportagdo de méquinas de costura industriais
para o Brasil (Gréfico 2) sugerem que essa indstria desen- volveu-se
nos perfodos entre fins da década de 1860 e inicio da de 1870 e a partir

de 1882. No entanto, deve-se notar que outras industrias também esta-
vam introduzindo méquinas de costura no seu processo produtivo
para a fabricagdo de chapéus, calgados, sacaria, artigos de selaria e
outros produtos de couro, tapegaria e artigos de decoragao, etc.

¢) Moinhos de trigo. Os primeiros grandes moinhos de trigo foram
estabelecidos entre fins da década de 1880 e infcio da de 1890, e os
investimentos aumentaram no inicio das décadas de 1900 e de 1910
para o estabelecimento de novos moinhos e expansao dos ja existen-
tes. Por volta de 1913, a produgdo interna estava satisfazendo dois
tercos das necessidades internas de consumo de farinha de trigo.
Novos investimentos foram realizados nas décadas de 20 e de 30,

particularmente em 1925-30 e 1935-39.
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[f) Fabricagio e refino de agiicar. A modernizacao da industria do act-
car comegou na década de 1870 com a introducéo do sistema de Ms-
mm:.rOm. centrais, mas os resultados foram improdutivos e o sistema
mmmwo: inteiramente. Foram entao realizados novos investimentos na
década de 1890 para a construgao de modernas usinas de acticar. No
entanto, a continuidade desses investimentos foi Qmmmmﬂgﬁmaw na
década de 1900 e inicio da de 1910 pelos baixos pregos do agticar no
Bmanwao internacional e pela perda de mercados externos, embora o
crescimento do mercado interno estivesse absorvendo Emm crescen-
te mHoNonmo da produgéo interna e estimulando o desenvolvimento
da 5&5@5 interna de refina¢do de a¢ticar. Durante a Primeira Guerra
Mundial os pregos do agticar aumentaram, como também aumentou
a Q.mnzmbmm por agticar brasileiro no mercado internacional, o que
wmgﬁoc novos investimentos na modernizagao da Fmﬁmqmw a am -
tir de 1917, notadamente em 1920-1921 e 1924-1930. e

8) Cervejarias. A indistria brasileira de cerveja foi praticamente
toda estabelecida no periodo entre fins da década de 1880 e inicio da

mm 1890; ao final do século, quase todo o consumo interno de cerveia
ja era satisfeito pela produgdo interna. Os investimentos mﬁb»mnww'
ram em 1906-1914 (especialmente em 1910-1913) e em 1922-1929, com
a finalidade de aumentar a capacidade de producio de Eo&m ue
acompanhasse a expansao do mercado interno. 1
h) M@Snsm de fosforos. Os investimentos em fabricas de fésforos
foram H.m.:m_gmam concentrados no periodo entre fins da década de
1880 e inicio da de 1890. Em fins do século XIX a produgo interna
de fésforos ja tinha desalojado inteiramente as importacoes. Na
década de 1900 e inicio da de 1910 foram realizados investimentos
em novas fabricas e na expanséo da capacidade de produgio das j4
Wxﬁ“ﬁmm\ de modo que acompanhasse o crescimento do mercado
tm:.nmmwlnm metalmecdnicas. Os investimentos nas industrias metal-
mecanicas aumentaram no perfodo entre as décadas de 1850 e de 1880
parao mmnmgﬁmngmzﬂo de fundigdes e oficinas que fabricavam sobre-
tudo B.nmom‘ de metal e maquinas e implementos mais simples para o
setor agricola-exportador em expansao (e em menor escala para o se-
tor de Wﬁmﬁonm&. Na década de 1890 e especialmente nos anos ante-
rioresa Primeira Guerra, foram realizados novos investimentos para a
fabricagdo de pregos, parafusos e porcas, equipamentos e vmnmw ara
transportes, latas para acondicionar produtos industrializados mﬂmm-
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cfnios, etc. No entanto, foi somente a partir mo.m anos 20 (e .?._.mnﬁ.m?
mente nos anos 30) que foram realizados H.Emmmgdmacw nas Enmc.m_u._m.m
metalmecénicas para a fabricagdo de maquinas pesadas, Bmmwﬁmhm
industrial, equipamentos de carga e transporte, aparelhos elétricos,
etc., e para montagem de automoves e caminhdes. . Brasil

i) Cimento. A primeira fabrica de cimento _um”_ﬁ..m:nm&am no Bras
foi construida na década de 1920, e os investimentos aumentaram
substancialmente nos anos 30, quando foram nmagamm cinco no-
vas fabricas. Ao final dessa década a producdo interna estava satis-
fazendo 95% das necessidades internas de consumo. .

1) Ferro e ago. Foram feitas diversas tentativas de produzir ferro
em escala industrial no Brasil no século XU% porém somente cuww
empresa (operando dois altos-fornos nohu_mg&o,a\ na década de 1890)
tornou-se bem-sucedida, pois era a tinica produtora de mmw_.o-mcmum
antes da década de 1920, periodo em que praticamente nao havia
produgéo de ago no pais. Nas décadas de 1920 e de 1930, no entanto,
foram construidas diversas usinas sidertrgicas, a maioria de médio
ou pequeno porte, e a produgao interna de b.w.no e ago cresceu m\ﬂmxmm
elevadas durante os anos 30, substituindo importagoes. O palis tor-
nou-se auto-suficiente em ferro-gusa, mas apenas menos mw um quarto
do consumo interno de ago era mmmwmmmw pela vnonfnmo interna.

m) Papel e pasta (ou celulose). Os investimentos realizados na nm.u%m“
tria de papel antes da década de 1920 limitavam-se a pequenas fa M
cas para a produgdo de papel de .m:&ﬂ:?o,. grosseiro e E&mﬁhm e
papel. Nessa época ainda nao havia .Hunoas.mmo de pasta em volume
significativo no pafs. Nos anos 20 os investimentos mp.ﬁﬁbwmnmam vi-
sando a produzir papel de embrulho de Em?opu aﬁmcm.mmmc _umﬂm do,
papel de impressao e de escrever. No entanto, ainda nado se pro c.Npm.
papel para impressao de jornais nem pasta ou celulose, que noﬁmmm

riam a ser munomﬁﬁ.a_um apenas nos anos 30, quando mE..mB feitossu mm-
tanciais investimentos na instalagdo de mamb&.mm mwﬁnmm de papel e
celulose, particularmente em 1933-1936 e a0 .mEmH de década. .
1) Produtos de borracha. Os primeiros investimentos no desenvolvi-
mento da indtistria de produtos de borracha ocorreram nos anos 20,
mas foi somente nos anos 30 que essa indistria conseguiu algum
avanco na fabricagdo de pneus e camaras-de-ar e de artigos de uso
pessoal e doméstico. . . n .
0) Indistrias quimica e farmacéutica. A industria quimica pouco s
desenvolveu no periodo anterior 2 década de 1930. Foram realizados

118

investimentos para producdo de 4cidos comerciais, tintas e, em me-
nor escala, corantes de anilina e fertilizantes quimicos. Quanto aos
produtos de quimica pesada, somente soda cdustica teve sua produ-
¢do iniciada, mas satisfazendo a uma parcela ainda muito pequena
das necessidades internas. Os investimentos nas indiis-  trias far-
macéuticas e de cosméticos também foram limitados até a década de
1920, mas nessa década e nos anos 30 alguns dos grandes laboratéri-
o0s e fabricantes de cosméticos internacionais comecaram a estabele-
cer fébricas subsidiarias no Brasil.

p) Indiistria de 6leos vegetais. A produgéo de 6leo de carogo de al-
godao foi o ramo mais importante da industria de 6leos vegetais a
se desenvolver no periodo até 1939. Os investimentos nessa indus-
tria comegaram a ser realizados em fins do século XIX e principios do
século XX e aumentaram durante e imediatamente apés a Primeira
Guerra Mundial. Contudo, somente no anos 30 ocorreram investi-
mentos substanciais em fébricas, a partir do desenvolvimento do
cultivo do algodao no estado de Sao Paulo.

q) Frigorificos. Os investimentos em frigorificos no Brasil foram
iniciados nos anos imediatamente anteriores a Primeira Guerra,
particularmente em 1910-1914 (como indicam as exportagdes de
equipamento de refrigeracdo para o Brasil, conforme Gréfico 2),
quando foi importada a maquinaria para trés grandes frigorificos.
No entanto, a maior parte dos investimentos nessa indtstria foi rea-
lizada apds a guerra (1919), nos anos 20 (1926-1929) e no final da
década de 1930.

r) Outras indistrias. Outros géneros da inddstria de transformagéo
desenvolveram-se no periodo até 1939, mas ha poucas informacdes
disponiveis. A producéo de méveis e outros produtos de madeira apa-
rentemente ja se encontrava bastante desenvolvida nesse periodo;
outros investimentos nessa indtistria (como indicam as exporta¢des
de maquinas para trabalhar madeira para o Brasil, conforme Gréfico |
2) parecem ter-se concentrado no periodo anterior a Primeira Guerra
(1906-1912), bem como nos anos 20 (1923-1929). A inddstria editorial e
gréfica também parece ter recebido investimentos substanciais no pe-

riodo anterior a guerra (1905-1913), bem como em 1921-1930 e no final
da década de 1930. Outras indtstrias que se desenvolveram no perio-
do até 1939 foram as de sabdes e velas (sobretudo no século XIX), pro-
dutos alimenticios, produtos de vidro (especialmente garrafas para
cerveja, refrigerantes e outras bebidas), cigarros, etc.
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Os dados e informagdes apresentados acima sobre o ritmo e 0 grau
de desenvolvimento das diversas industrias sugerem &mmmmﬂﬁ.m pa-
drdes de desenvolvimento para 0s perfodos anterior e posterior a
Primeira Guerra Mundial. As inddstrias que se desenvolveram no
periodo anterior a guerra (ver Tabela 6) foram principalmente as que
eram complementares ou subsidiérias (e Qmﬁmuﬁ.mammu do setor ex-
portador. Essas indstrias produziam, na maior parte, bens de
consumo para alimentar e vestir a forga de trabalho, sacaria para
enfardar produtos agricolas para exportacao, Bm@:.p:mm leves e im-
plementos para agricultura, méquinas para qu.mm_mmgmao de pro-
dutos agricolas, ferramentas e utensilios, equipamentos leves de
transporte (carrogas, vagoes, barcos a 4&&._ etc. A mmam\s.n_m por
esses produtos, bem como a capacidade de importar matérias-pri-
mas, maquinaria e equipamentos, amﬁmﬁm_wﬂs. do aammmgﬁm:.wo do
setor exportador, o qual também promovia a imigragao e o a..mmmﬁdo_;
vimento do sistema de transportes, do sistema bancério e, En.mnmmw-
mente, do setor urbano, aumentando assim o grau de monetizagao
da economia e o ritmo de crescimento do mercado para produtos
industrializados. As industrias que comegaram a s€ mmmmgmo_%mﬂ a
partir da guerra, por outro lado, tém caracterfsticas bastante distintas.
Elas representam O infcio da diversificagao da estrutura industrial,

Tabela 6. Principais industrias desenvolvidas no Brasil no periodo anterior e no pos-
terior  Primeira Guerra Mundial

Periodo anterior 4 Primeira Guerra Periodo posterior a Primeira Guerra

Téxteis: algodao, jutae 1a Cimento
Chapéus Ferroeago . )
Calgados Metalmecanicas Il (maquinas mm.dno_um
Moinhos de trigo pesadas, maquinas industriais, apa-
Fabricagio e refino de agucar relhos elétricos, equipamentos de

Cervejarias consirugio e de transporte, etc.)
Metalmecanicas 1 (moendas e pe¢as Papel e celulose

para engenhos de agticar, moinhos Produtos de borracha

para cereais, maquinas para benefi- m_b.n.nnm e farmacéutica

ciar café e arroz, maquinas leves leo de anono de algodao

icultura, ferramentas e Téxteis: seda e ralom L

MMMme WMME.V Carnes congeladas e industrializadas

Fésforos

Outras inddstrias (vestudrio, sabOes e
velas, artigos de vidro, BowEulP
produtos alimenticios, cigarros, edi-
torial e gréfica)

Fonte: Estudos de casos, Capitulos 3 e 4.
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bem como o inicio da transigdo para uma economia predominante-
mente industrial. O capital industrial ainda era dependente do de-
sempenho do setor exportador no que respeita ao crescimento do
mercado interno (pelo menos até o final dos anos 20) e a capacidade
de importar maquinaria e matérias-primas industriais. No entanto,
os investimentos na indtstria de transformagao ja néo eram simples-
mente complementares ou subsidiarios & economia exportadora de
produtos agricolas, mas estavam crescentemente relacionados com o
crescimento da demanda interna por matérias-primas industriais
(cimento, ferro e ago, produtos quimicos, papel e pasta, etc.) e ma-
quinaria em geral (para agricultura, inddstria, construgao, etc.). Al-
gumas indtistrias, tais como as de carnes congeladas e industrializadas
e de 6leo de carogo de algoddo, foram mesmo estabelecidas com o
proposito de processar novos produtos de exportagao.

Essa distin¢do fornece a base para a divisdo dos estudos de caso
das principais indstrias entre as que se desenvolveram antes da
Primeira Guerra (Capitulo 3) e depois dela (Capitulo 4). No entanto,
deve-se notar que essa divisdo néo é tao nitida no nivel de industrias
especificas. Algumas industrias que j4 se haviam desenvolvido intei-
ramente no primeiro periodo passaram por importantes modifica-
¢Bes nos anos 20 e 30 (como, por exemplo, a modernizagdo das
indistrias do acticar e dos calgados); outras indiistrias, como as de
carnes congeladas e industrializadas, 6leo de carogo de algoddo,
metalmecanicas, etc., que se desenvolveram principalmente a par-
tir dos anos 20 e 30, receberam os primeiros investimentos visando
ao seu desenvolvimento no periodo anterior a guerra. Por ltimo,
cabe observar que esses estudos de caso procuram trazer evidén-
cias ndo apenas sobre o desenvolvimento de industrias especificas
mas também sobre as questdes ainda em aberto no debate sobre as

origens de desenvolvimento industrial brasileiro, mencionadas no
Capitulo 1.
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