v
0 AUGE DA ECONOMIA DE
EXPORTACAO, 1918-1928

5.1
introducdo

Em seu conjunto, a década dos vinte pode ser considerada como o
auge da economia de exportagio, apesar da crise do comércio extetior
dos anos 1920-1923 ¢ do inicio da Grande Depressdo, em 1929. Os efei-
tos da terceira valorizag@o do café, efetuada em 1922-1923, se fizeram
sentir ¢ a recuperagdo e manuten¢io de seus pregos em niveis elevados
tornaram as relagbes de troca novamente bastante favordveis até 1928,
permitindo a expanso das importagGes. Para isso contribuiu também o
afluxo de capitais oficiais e particulares, a partir de 1926. De 1924 a
1928, o valor das exportagBes atingiu niveis nunca alcangados no
periodo 1889-1939, exceto em 1919. Quanto s importagBes, em 1928
o seu valor atingit o nfvel mdximo do perfodo 1889-1939.

Reagindo aos altos pregos, o volume da produgdo das culturas de
exportagio duplicou entre 1920 e 1928, a0 passo que © volume da pro-
dugio das culturas para o mercado interno, cujos pregos pouco subiram,
cresceu apenas 13%.

A agricultura de exportagdo continuou como o fator dindmico da
economia. Assim, em média, no periodo 1920-1928, a taxa anual de
crescimento do volume de produ¢fo das culturas de exportagao {com
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forte preponderancia do café) foi de 9,0%, enquante que a da produgdo
agricola como um todo foi de 4,5% e a da produgdo industrial, de
apenas 3.9%.

Em 1920, a popula¢do total do Pais atingiu 30,6 milhdes de habi-
tantes. Crescera, pois, 71% em relagdo 4 de 1900, ou seja, 2 uma taxa
média anual de 2,7%. O Nordeste ainda era regifo mais populosa,
embora sua posigdo relativa tivesse baixado de 38,7%, em 1900, para
36,7%, em 1920. O Estado de 8o Paulo e a regifo Sul continuaram a
aumentar sua participagdo relativa e, em conjunto, passaram de 23,4%,
em 1900, para 26,5%, em 1920.!

Na década de vinte como um todo, em conseqiiéncia da prosperi-
dade cafeeira, deu-se uma nova aceleragdo do fluxo imigratdrio, que
atingiu 840 mil pessoas, ou seja, s6 inferior ao dos anos 1891-1900,

quando ultrapassara 1,1 milhdes. $6 em 1926 entraram mais de 100 mil
imigrantes.?

Foi durante os anos vinte que se iniciou a era rodovidria no Brasil.
No final da década, a extensdo total das rodovias brasileiras jd era quase
4 vezes a da rede ferrovidria, isto ¢, 121,8 mil km.> O aumento da rede
ferrovidria em trdfego nesse periodo foi de 3,7 mil km, acusando, pois,
forte queda em relagdio i década 1911-1920, quando atingira 6,2 mil
km. Em 1930, a extensdo total da rede ferrovidria em trifego era de
32,5 mil km.

Os anos vinte, no que se refere as politicas monetdria, cambial e
fiscal, caracterizaram-se por uma alternagdo de tehdéncias inflaciondrias e
deflaciondrias, que afetaram desfavoravelmente o crescimento da econo-
mia como um todo. Assim, entre 1920 e 1926, estima-se que o produto
nacional bruto cresceu apenas 12%, enquanto que, entre 1926 ¢ 1928, 0
crescimento estimado foi de 26%. Entretanto, como em vérios anos
houve melhoria das relagBes de troca, devida, principalmente, aos esque-
mas de valorizagdo do café, a renda nacional real nesses anos crescen
mais rapidamente do que o produto real. Porém, nos anos 1924-1926,
houve praticamente estagnacio tanto do produto nacional bruto real como
da renda real. Em resumo, no periodo 1920-1928, como um todo, as taxas
médias anuais de crescimento do produto nacional bruto e da renda nacio-
nal foram, em termos reais, respectivamente de 4,7% e 6,3%.

Como foi a agricultura de exportacio, principalmente o setor cafe-
eiro, que usufruiu altos pregos, a meihoria da renda real deve ter se con-
centrado basicamente nesse setor,

1 Vide Apéndice B - “Aspectos Demogrificos™.
2 Ibid.

3 Anudrio Estat{stico do Brasil, 193940, p. 275.
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5.2
Politicas Monetdria e Fiscal

A depresso de 1920 nos paises industriais, cujo reflexo no Brasil
foi o declinio nos pregos do café e a queda de suas exportagOes, ¢ que
levou & desvalorizagdo da taxa cambial, alertou o Governo para a falta
de flexibilidade do sistema bancdrio, o que estava causando d]ﬁculdadgs
tanto para o financiamento das operagﬁqs dff paféf como dos demais
negdcios, Argumentava-se que isso era devido a inexisténcia de um pres-
tamista de dltima instdncia,® o que obrigava muitos bancos a operar com
pelo menos 50% das reservas em moeda corrente. Ter.lto~u-se, entfio, uma
solugdo, criando-se a Carteira de Redesconto ¢ Emissdo do Banco do
Brasil, que se esperava produzir os seguintes resultados:. aumentar a elas-
ticidade da oferta de moeda; reduzir as reservas bancdrias, o que melho-
raria a dificil situagdo monetdria; e, baixar a taxa de juros, o que acele-
raria a recuperagdo econdmica,

A Carteira de Redescontos ¢ EmissZo podia redescontar letras .de
cdmbio e notas promissérias endossadas por bancos com capita]' superior
a 5 mil contes. Porém, nio podia redescontar titulos comerciais espe-
culativos. A taxa de juros era de 6% e o prazo de 4 meses. _A principio
os titulos comerciais redescontados eram trocados por promissorias, que
tinham curso legal. Subseqiientemente, foi estabelecido que a emissdo de
notas seria feita diretamente pelo Tesouro, embora impressas pelo Ba{wO
do Brasil. O limite de emissdo inicial de 100 mil contos foi, posterior-
mente, aumentado para 400 mil contos.

Os objetivos da Carteira de Redesconto ndo foram atingidos. Os
bancos comnerciais pouco se beneficiaram com as novas facilidades, de
vez que elas foram usadas basicamente em transagSes com o Governo
Federal.

Em 1923, foi dado novamente ao Banco do Brasil o monopélio c!e
emissdo e foi extinta a Carteira de Redescontos e Emissdo. A economia
ainda ndo se recuperara completamente e se acreditava que a contengZo
monetdria era um remédic para a recessdo. A nova reorganizagio do
Banco do Brasil, como as anteriores, estava diretamente ligada aos pro-
blemas da divida piblica e finangas do Governo Federal. O executivo foi
autorizado pelo Congresso a consolidar a divida federal através de opera-

"4 No estudo da politica monetdria apresentado nesta segfo utilizou-se a mono-

grafia do Prof. Carlos M. Peldez The Economic Consequences etc., especialmente
preparada pata este projeto (pp. 75-82).
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¢tes de crédito e da transferéncia para o Banco do Brasil de 10 milhes
de libras esterlinas do fundo de garantia da moeda.

O monopolio de emissao foi transferido do Tesourc para o Banco
por um periodo de 10 anos. As emissSes do Banco deveriam ter um las-
tro-ouro (1/3) e de titulos comerciais (2/3). Toda vez que o fundo de
reserva do Banco atingisse 100 mil contos, o Banco deveria iniciar o
recolhimento das notas do Tesouro através da criagfo de um fundo for-
mado por uma percentagem dos lucros do Banco e pelos dividendos das
aghes governamentais do préprio Banco. Esses recursos seriam usados
para comprar ouro i taxa de 12 d. por mil réis. As notas do Banco
tinham curso legal e seriam conversiveis em ouro se a taxa de 12 d. por
mil réis se mantivesse durante trés anos consecutivos.

As despesas do Governo Federal passaram a ser financiadas pelo
Banco do Brasil. Em cada orgamento, o Governo Federal especificaria
um crédito no Banco do Brasil de até 24% da receita orcamentdria fede-
ral, 0 quai seria pago no decorrer do ano orgamentdrio.

O monopdlio de emissao, 4 semelhanga das demais reformas mone-
tdrias levadas a cabo no Brasil, teve curta duragiio. Em 1925, cessaram
suas atividades emissoras. Isso foi resultado das doutrinas monetdria e
fiscal do novo Governo que se iniciou em 1926.

E 6til lembrar que o periodo 1922-1925, além das dificuldades
econdmicas, como a crise do café, que levou A valorizagdo de
1922-1923, redugdo na entrada de capitais e de imigrantes, o que afetou
o crescimento da economia, foi também afligido por crises polfticas em
1922 & 1924, que também tiveram impacto negative sobre a economia.

Em dezembro de 1926, foi decretada nova reforma monetdria,
Pretendia-se um retorno ao padrio ouro, pelo qual a moeda em circula-
¢do seria conversivel em ouro a 200 miligramas por mil réis. Para isso
seriam utilizados o estoque de ouro disponivel, saldos or¢amentirios,
operagBes de crédito, etc. Foi ctiado um novo fundo de estabilizagdo
cambial — a Caixa de Estabilizagdo, que mais tarde seria incorporada ao
Banco do Brasil. Nela seria acumulado o estoque de ouro, o qual seria
comprado com emissSes de suas préprias notas. A arrecadagiic de parte
dos impostos de importagao em ouro foi mantida 4 nova paridade.

A semelhanga da primeira caixa de estabilizagio (1906-1914), a
taxa de cdmbio dessa segunda foi estabelecida acima da taxa de mer-
cado, com o objetivo de causar uma pequena depreciagio e, em seguida,
uma estabilizagdo. Nio havia gold-points, mas um nivel méximo, ao gual
tanto as compras quanto as vendas seriam feitas. Estabeleceu-se, assim,
uma taxa de 40 mil réis por libra, o que causou forte reagio negativa
por parte do comércio, que a chamou de *“taxa vil”.
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A contengdo monetdria e a estabilizagdo cambial, como se verd
mais adiante, foram complementadas por uma polftica de equilibrio
orgamentério, Eram, pois, mais uma vez, os exemplos de outros paises,
com institui¢Bes e problemas diferentes, que serviam de modelo para o
Brasil.

Como no caso da experiéncia anterior, a Caixa de Estabilizagdo foi
bern sucedida no seu objetivo de causar um impacto injcial através de
pequena depreciagdo e subseqiiente estabilizagdo. Foi grande o influxo
de divisas atrafdo até A crise no setor cafeeiro em 1929 — 10 milhdes de
libras esterlinas para a Carteira Cambial do Banco do Brasil € 20 milhGes
para a Caixa.

Em 1929, com a politica de procurar manter a estabilidade cam-
bial durante a crise do café, o Pais terminou perdendo suas reservas de
ouro e divisas com as safdas de capital.

Nio obstante ter sido o equilibrio orgamentdrio desde o inicio des-

. te século o objetivo principal da polftica fiscal, raramente foi ele atin-

gido. Como foi visto, s6 foram conseguidos saldos, antes da I Guerra
Mundial, em 1902-1903 e 1905-1907. Observou-se, quase sempre, toda-
via, um esforgo em compatibilizar receita e despesa, o qual € percebido
através da comparacio da execugfo orgamentdria com o orgamento.

O periodo 1919-1922 se caracterizou por apresentar 0s maiores
deficits orgamentirios até entdo registrados. Ndo se nota, na verdade,
uma tendéncia para 4 compressio dos mesmos, como em 1914-1918,
mas, ao contrdrio, em 1921 e 1922, os aumentos foram muito grandes.
A queda da receita em 1921 espelha a recessdo interna, reflexo da inter-
nacional.

A execugiio orgamentdria durante o perfodo 1923-1926 reflete
bem a meta do equilibrio or¢amentdrio, notando-se que, com a excegdo
de 1925, a despesa efetiva foi inferior 4 orgada. Como resultado os defi-
cits foram fortemente reduzidos. Para isso, foram feitos cortes dristicos
nas despesas de investimentos.

Nos anos 1927-1929, observa-se entdo, nitidamente, o sucesso da
polftica de equilfbrio orgamentdrio, através de discrepdacia minima entre
as despesas efetivas e as despesas orgadas. Tendo as receitas efetivas sido
superiores 2s orgadas, produziram-se saldos em 1928 e 1929, o que nfo
se dava desde 1907. A evolugiio das finangas federais apresentada a seguir
ilustra a polftica fiscal do perfodo.

Durante todo o periodo de 1919-1929, o imposto de importagdo e
o imposto de consumo constituiram a base da arrecagiio federal; em
média, correspondiam a 75% da receita tributiria, ie., 0 imposto de
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importa¢io correspondia a cerca de 50% e o de consumo a 25%. Em
1924, foi introduzido o imposto de renda, porém, sua arrecada¢do em
1929 correspondia a apenas 3,8% da receita tributdria.

TABELA V.1

BRASIL — FINANCAS FEDERAIS, 1919-1929
(Cr$ 1.000 Correntes)

Or¢amento Execu¢io QOrcamentaria

Ano
Receita Despesa Slz;l;if;) c;;u Receita Despesa Sggfga(.;u

1919 716 673 43 626 932 - 306
1920 737 787 -50 922 1.226 -304
1921 1.025 1.041 —-15 891 1.286 —395
1922 1.076 972 1428 —456
1923 1.244 1.733 -489 1.258 1405 - 147
1924 1.385 1.854 469 1.511 1.630 -119
1925 1.385 1424 - 39 1.734 1.7 - 22
1926 1.562 2.061 499 1.645 1824 _— 179
1927 1.798 1905 107 1.999 2008 - 9
1928 2.089 2.089 - 2.207 2,018 189
1929 2.210 - 2.144 66 2,395 2,225 170

FONTE: Centro de Estudos Fiscais, IBRE/FGV.
NOTA ... dados no disponiveis,

No tocante &s despesas piblicas segundo categorias econdmicas
nota-s¢ que nos anos 1919-1922 continuou a tendéncia iniciada em 1911
e que persistiu durante a guerra, ie., de uma elevada participac@o das
despesas na formagfio bruta de capital fixo, que foram, em média,
naqueles quatro anos, acima de 25% da despesa total. Para isso as despe-
sas de consumo foram comprimidas, ¢ continuaram em alto nivel, uma
média de 23,6%, as despesas com o pagamento da divida piiblica,

Jd nos demais anos, ie., de 1923 a 1929, observa-se uma violenta
queda nas despesas em formagio bruta de capital fixo, tanto em termos
absolutos como relativos, pois chegaram, em média, a ser de apenas 5,3%
do total. As despesas de consumo subiram para uma meédia de 60%,
assim como os pagamentos da divida piblica, que se elevaram para uma
média de 29%. Na verdade, a compressdo de despesas nos anos em que a
politica de conteng¢io monetdria e fiscal foram seguidas fez-se 4 custa de
redugdc de obras publicas, -
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A Tabela V.2 flustra bem esta caracteristica da politica de despesa

(ibli 1929 os pregos terem
blica. Note-se que, apesar de entre 1919 &
Is,sbicli(«:a cerca de 5q6%, a formagio bruta de capital fixo pelo Governo

Federal nesse wltimo ano foi inferior a metade d_a de 1919_. 0 dltimo
ano em que as despesas em formagdo bruta de capital fixo atingiram um
nivel absoluto inferior ac de 1923 foi o de 1905.

TABELA V.2

BRASIL — FORMACAQ BRUTA DE CAPITAL
FIXO PELO GOVERNO FEDERAL, 1919-1929
{(Cr$ 1.000 Correntes)

Ano Valor % da Despesa Total
1519 240 %i ,ti
1920 296 2l
1921 330 ,7
1922 367 2; ,7
1923 52 5,6
1924 92 7,1
1925 125 8,3
1926 151 3,7
1927 75 5,3
1928 107 4’8
1929 106 S

< FONTE: Centro de Estudos Fiscais, IBRE/FGV.

O Grifico 5.1 e a tltima coluna da Tabela V.1 mostram as inter-

" ligagdes das politicas monetdria, cambial e fiscal e os seus resultados

sobre a economia, entre 1919 e 19295,

Parece que a taxa de cdmbio foi importante para o desenvol:
vimento industrial do periodo. Assim, somente ap6s 0~ab_and0ng da poli-
tica de estabilizagdo cambial em 1920 € que a prpdugao industrial vo%t_ou
novamente a crescer. Porém, a valorizagio camblal_resultante da pqlltlca
deflaciondria do periodo 1923-1926 parece ter feito a prc?dugao indus-
trial declinar em 1924 e ter estagnado até 1926. A partir de 19?7, a
taxa cambial desvalorizada pela Caixa de Estabﬂiza}gﬁcz, embora tivesse
como objetivo proteger os cafeicultores e n&o a indistria, parece ter
afetado favoravelmente a produgdo industrial.
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Nos anos 1920 e 1921, o volume de meios de pagamentos cresceu
rapidamente. Como nesses anos a economia brasileira sofria os efeitos da
depressfo que ocorreu nos paises industriais, houve queda de pregos.
Pode-se mesmo afirmar, mais uma vez, que o impacto da depressio foi
atenuado pelo abandonc momentineo das politicas de contengdo. Os
meios de pagamento aumentaram de 45%, o que coincidin com o inicio
das operagBes da Carteira de Redescontos do Banco do Brasil. Os defi-
cits orgamentdrios que chegaram a quase metade da receita arrecadada,
forgaram novas emissdes.

J4 a partir de 1923 foi, novamente adotada uma politica de con-
tengdo monetdria e equilibrio or¢amentdrio. No periodo 1923-1924, a
expansio dos meios de pagamento foi bastante restringida e, em
1925-1926, houve redugio, o que provocou uma baixa de pregos em
1926. Os deficits orcamentdrios foram reduzidos, ocorrendo saldos em
1928-1929,

O periodo 1919-1929 caracterizou-se por uma alternincia de ten-
déncias inflaciondrias e deflaciondrias nas politicas monetidria, cambial e
fiscal. Obviamente, isso aumentou o grau de incerteza quanto aos investi-
mentos, prejudicando a expansio da economia. ‘

O produto nacional bruto entre 1920 e 1926 cresceu apenas 12%.
Entretanto, devido 4 melhoria das relagbes de troca, a renda nacional
real nesses mesmos anos subiu 31%. Nos anos de 1927 e 1928, tanto o
produto nacional bruto como a renda nacional real alcangaram as mais
altas taxas de crescimento da década. Isso foi estimulado pela forte
depreciacio cambial de 1927 e subseqiente estabilizagdo.

5.3
Produgdo Agricola

No inicio dos anos vinte a economia brasileira continuava predomi-
nantemente agricola, O censo econdmico de 1920, referente ac ano de
1919, mostra que nesse ano o valor liquido da produgdo agricola repre-
sentou cerca de 79% do produto fisico® total da economia,

S Como tal entendido a soma do valor liguido da produgio da agricultura e da
indGstria, apenas. Ver Estimativas do Produto Fisico no Apéndice Metodoldgico
A
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A produgio agricola, por sua vez, se baseava em culturas para
exportagdo, principalmente o café, seguido do algod#o, fumo ¢ cacau,
que em seu conjunto, em 1919, representaram aproximadamente 60% do
valor da produgdo agricola e ocuparam 50% do total da drea cultivada.®

Analisando-se os indices de volume fisico da produgdo agricola,
nota-se que esse periodo virla marcar o auge da agricultura de expor-
tagdo, que se expandiu a uma taxa anual muito mais elevada — 9,0%,
conforme mostram os dados da Tabela V.3, do que os demais setores da
produgdo agricola, que no total cresceu a taxa de 4,5% a.a., no perfodo
1920-1928. A Tabela V.3 indica ainda que a expansdo nas culturas de
exportagdo, em especial o café, coincidiu com os estimulos de uma
expansio nos pre¢os em ritmo muito superior ao da observada nos
precos da produgdo para o mercado interno. No caso do café, como se
verd, em seguida, isso era fruto de uma politica especifica de defesa de
seus pregos no mercado internacional.

TABELA V.3

BRASIL — PRODUCAC AGRICOLA (TAXAS ANUAIS DE CRESCI-
MENTO DA PRODUCAO REAL E DOS PRECOS), 1920-1928

Precos Producio Real

(%) (%)

1 - Lavouras 56 5.2
1.1 — Culturas para o mercado interno 3,2 1,6

1.2 — Culturas para exportacio ;89 2,0

1.3 — Matérias-primas para uso industrial - 0,2 0,0

2 - Producio Animal 35 1,7
3 — Exiracio Vegetal 3,2 2.9
4 — Total 53 45

FONTE: Tabela VIII, Apéndice Estatistico.

As expectativas de uma safra de café muito grande em 192021 -
fizeram com que seus pregos caissern violentamente e levassem a uma-

nova valorizagio. O Estado de Sdo Paulo utilizou uma parcela Fle seus
lucros na valorizagio anterior para comprar parte dos estoques existentes
em Santos. Em seguida contratou um empréstimo (2 mithGes de libras,

6 Dados primdrios do Servigo de Estatistica da Produgdo, Ministério da Agricul-
tura,
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10 milhdes de dolares e 18 milhdes de florins)? para apoiar as institui-
¢Ges de crédito do Estado de Sao Paulo, das quais o setor cafeeiro
dependia para continuar suas operagSes. Em margo de 1921, o Governo
Federal aderiu & terceira valorizagfo.

Inicialmente, o Govermno Federal financion a intervencfo, utili-
zando créditos do Banco do Brasil. Em fins de 1921, jd havia adquirido
1,5 mithSes de sacas. Em 1922, tomou um empréstimo de nove milhdes
de libras esterlinas para consolidar a divida cafeeira externa e interna,

O Banco do Brasil teve um papel importante no financiamento
dessa valorizagio, que se estendeu até fevereiro de 1924, Haviam sido
retirados do mercado mais de 4,5 milhGes de sacas, ou seja, pouco
menos de um tergo da safra de 1920-1921.

A terceira valorizagio do café contribuiu para a institucionalizagio
do programa de valorizagio. De fato, houve até mudanca de termino-
logia, passando-se a usar o termo “defesa permanente”, O Governo Fede-
ral propds ao Congresso,em 1921,a criagio de um Instituto para a Defesa
Permanente do Café, alegando para isso a irregularidade das safras e a
falta de crédito para ammazenamento do produto a fim de vendé-lo a
precos mais altos. Lei federal de junho de 1922 aprovou um programa
de defesa permanente.

Ndo houve, entretanto, implementacfo da citada Lei. A idéia,
porém, interessou ac Estado de Sdo Paulo, que iniciou a defesa perma-
nente com seus proprios recursos,

O Grifico 5.2 mostra os fatos ligados 3 terceira valorizagio, O
grande aumento de produgfo ein 1920-1921 foi acompanhado por um
malor declinio dos pregos internacionais, parcialmente compensado por
uma forte depreciagio cambial, No inicio da valoriza¢fo, a oferta mone-
tdria aumentou consideravelmente devido &s politicas (monetdria ¢ fiscal)
liberais adotadas no periodo. J4 apés 1923, foram as politicas de con-
tengdo monetdria, ¢ equilibro orcamentdrio, que estabilizaram a oferta
monetaria e a taxa cambial.

Em fins de 1924, foi criade o Instituto Paulista da Defesa Perma-
nente do Café, que pouco depois passou a denominarse Instituto do
Café de Sio Paulo. Seus recursos financeiros provinham de uma taxa de
mil réis “ourc” sobre o café transportado nc Estado de Sdao Paulo e
empréstimos externos garantidos por essa taxa.

7 No estudo dos problemas do café aqui apresentado, utilizou-se a monografia do
Prof. Carlos M. Peldez An Economic Analysis etc., op. cit., especialmente prepa-
rada para este projeto (pp. 96-109).
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BRASIL 5
FATORES DO MERCADO DE CAFE, 1906/ 1930

Fonte : Petdez,” An Economic Andlysis efc.) op. cit. quedro M
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O programa do Instituto consistia de. cinco objetivos:
1) controle da entrada de café em Santos;

2) promogdo de acordos com outros Estados produtores, especial-
mente a extensdo ao resto do Brasil da taxa de transporte;

3) concessdo de empréstimos a cafeicultores & comerciantes, garan-
tidos por café estocado em armazéns reguladores;

4) compra de café em Santos ou em qualquer ponto do Brasil,
sempre que as condigdes do mercado o requeressem;

5) organizagio de informagOes estatisticas e publicidade do café.

No inicio do programa, S3o Paulo possuia um estoque de 4.952
mil sacas, que em meados de 1925 foi reduzido de 1.786 mil sacas, mas
que posteriormente cresceu, até atingir 3.312 mil sacas, em 1927. Foi
essa uma das razdes de Sdo Paulo ter sido escolhido para administrar a
defesa permanente, Durante a primeira fase da defesa, o montante de
café nos armazéns permaneceu reduzido, pois a produgdo corrente era
facilmente exportada durante o ano seguinte. Assim, ndo se dedicou
muita atengdo aos problemas de controle.

Em 1927-1928, o Instituto teve ocasido de intervir em virtude da
enorme safra daquele ano — 27,7 milhes de sacas, isto €, um volume de
quase 10 milhGes de sacas em €XCesso sobre a maior das safras conheci-
das. Sua agdo concentrou-se em trés objetivos: limitacdo, propaganda e
financiamento. Quanto 1 limitagfo, foi feito um acordo com os Estados
de Minas Gerais, Rio de Janeiro, Espirito Santo, Parand, Bahia e Pernam-
buco a fim de controlar as entradas nos portos. Foi criada uma taxa de
0,2 mil réis por saca para a formagdo de um fundo de publicidade. No
que diz respeito ao financiamento, a principal medida adotada foi o
adiantamento de 60 mil réis por saca, feito pelo Banco do Estado de
Sdo Paulo aos cafeicultores.®

Sem divida alguma, o adiantamento de 60 mil téis por saca foi a
medida mais importante, Adotou-se como critério o prego do café
armazenado e ndo o custo de produgdo. Além do mais, 0 Instituto no
levou em conta que os custos de produgdo diminujam substancialmente
nas safras anormalmente grandes, Isso tudo fez com que a futura reducio
dos precos que resultaria da acumulagdo de estoques, fosse ignorada pelos
cafeicultores paulistas, que, por causa da inundagdo de dinheiro cavsada

8 O Banco do Estado de Sao Paulo foi criado em 4 de novembro de 1926 com os
recursos de um empréstimo de £ 10 milhtes concedidos por Lazard Brothers (cf,
Peldez, An Economic eic., op. cit, p. 104).
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pela politica de sustentagdo de pregos, tomavam os adiantamentos como
um indicador dos precos que receberiam no futuro. Dessa maneira, os
recursos provenientes dos adiantamentos foram utilizados em novas
plantagBes. Dai, a posi¢io dos banqueiros de Sio Paulo se tornar
seriamente ameagada pela possibilidade futura de faléncia do setor
cafeeiro.

Qutro aspecto importante da politica de precos foi a protegio dada
aos produtores ineficientes no Estado de Sio Paulo. Na Tabela V4 sdo
apresentadas estimativas do custo de produgdo de café em Sdo Paulo, por
zonas, de acordo com a idade do cafeeiro. Os cafeeiros da zona velha
tinham mais de 35 anos ¢, os da zona intermedidria, entre 20 e 35 anos.
Nenhuma delas possuia cafeeiros com menos de 20 anos, A politica de
precos do Instituto foi adotada de acordo com essa divisdo em zonas.

TABELA V4

SAO PAULO — CUSTO DE PRODUCAO DO CAFE E NUMERO
DE CAFEEIROS POR ZONAS, 1928
(Mil Réis e MilhGes de Cafeeiros)

Custo de Produgio

Zonas N? de Cafeeiros
Por Arroba Por Saca
Velha 42,8 171,2 600
Intermedidria 35,8 1432 300
Nova 32,7 131,8 100

FONTE; Jodo Carlos Muniz, “O Custo de Produgdo do Café em Sio Paulo™,
Retrospecto Comercial do Jomal do Comércio, 1928, pp. 316-322, cita-
do por Peldez, op. cit., p. 107.

NOTA: O custo inclui mio-de-obsa, transporte, despesas de venda, despesas de
administragio, juros sobre o capital ¢ depreciagiio,

Portanto, os adiantamentos foram de quase metade do custo de
produgdo da zona nova e acima de um tergo da zona vetha e interme-
didria. A zona velha tinha baixissima produtividade devido aos primitivos
métodos de produgdo utilizados, mfo-de-obra mais cara ¢ pragas mais
comuns,

A protegdo desses produtores ineficientes durante mais de duas
décadas afetou seriamente a vantagem comparativa do Brasil na produ-
¢fo de café. Como resultado da enorme soma de recursos provenientes
da politica de pregos, 8 milhGes de sacas de café de qualidade muito
inferior foram exportadas pelo Brasil durante o ano de comercializagio

io4

1927-1928. As autoridades sanitdrias dos Estados Unidos chegaram a
ordenar que parte das importagtes de café brasileiro chegadas a Nova
York fosse atirada ao mar.

Essas politicas de pregos foram a causa da debacle do café depois
de 1929. Os esforgos anteriores de valorizagdo tiveram sucesso devido ao
fato de grandes safras terem sido seguidas por safras menores, pois a
capacidade de produgdo dos cafeeiros era exaurida nas safras abundantes
e passava-se algum tempo até os pés de café se recuperarem. A valori-
zagio de 1906, por exemplo, nfo teria tido sucesso s¢ 2 safra de
1906-1907 tivesse se repetido dois ou trés anos seguidos. Mas a con-
fianga na colocagio de produgdo ilimitada de café, inspirada pela defesa
permanente, constituiu um fendmeno inteiramente diferente. Encorajou
os agricultores a ampliar substancialmente a capacidade produtiva, pois o
Estado resolveria sempre o problema, A safra de 1929-1930 atingiu a
289 milhdes de sacas e durante a década dos trinta o Brasil produziu,
em média, mais de 20 milhSes de sacas, Esse aumento de produgdo du-
rante a Grande Depressio foi o resultado do intenso plantio no fim da
década dos vinte, estimulado por condi¢es artificiais de mercado, cria-
das pelo Instituto de Sdo Paulo. Pode-se, pois, afirmar que a defesa per-
manente causou a crise permanente do setor cafeeiro. Trata-se de um
exemplo de como uma intervengio no mercado, visando 3 protegao da
riqueza de uma classe social 3s custas das outras pode causar, no fim,
sérios prejuizos i coletividade econdmica.

O Grifico 5.2 mostra o acentuado declinio dos pregos do café em
1929-1930, que ji havia comegado em 1928. Tanto a oferta monetiria
como a taxa camnbial foram estabilizadas. Mas em 1930 os meios de
pagamentos declinaram e nfo foi mais possivel manter fixa a taxa de
cimbio. Na verdade, os meios de pagamento foram reduzidos em virtude
da tentativa de manter a taxa cambial. Nota-se bem o que se mencionou
acima como um elemento importante da crise do café — os grandes
aumentos de produgdo, em 1927-1928 e, novamente, em 1928-1929.
Mesmo na auséncia da Grande Depressio a crise do café teria sido incon-
troldvel.

b4
Comércio Exterior

Com a segunda valorizagio do café em 1917, que resultou no
aumento de seus pregos em 1918, os quais foram fortemente acelerados
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: —— GRAFICO 5.3
em 1919 tanto pela queda da produgfio (resultante da forte geada em : !

1918), como pelo surgimento da demanda reprimida durante a guerra, : BR ASHL

iniciou-se em 1918-1919 a recuperagio do comércio exterior. A relago de ‘

trocas que jd em 1918 deixara dE:a de%:linar, em 1919 deu um salto, fa?zendo IMPORTACAO SEGUNDO OS TIPOS DE BENS, 1901/1945
com que, apesar do natural aumento das importagOes reprimidas durante a ' {NDICES DE QUANTUM.(1939=100)

guerra, houvesse um grande saldo na balanca comercial. A taxa cambial, :
que vinha sendo valorizada desde 1917 com a introdugfo da fiscalizacfo ik Z§ A
cambial,® o foi mais ainda em 1919. Isso incentivou um grande aumento . Sens dz Capital 3

das importagSes em 1920, na sua maior parte constituidas por bens de ' . / \
capital, cuja importagao fora reduzida a niveis insignificantes, e bens de : /\\ VAP ARN e
consurno destinados ainda a satisfazer 4 demanda reprimida (Grafico 5.3). : ‘ = 7 e
Conjugado com uma nova queda no pre¢o e volume das exportagBes do . fat—t A ," & r'}w
café resultante da depressio nos paises industriais, esse aumento das im- A ¥ Metkrics Primas
portagOes levou ao deficit da balanga comercial e grande desequlh’bno no ’f f
balango de pagamentos, causado pelas remessas de capitais.*® V ‘ 3
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Até 1923 houve crise no comércio exterior, O preco do café de-
clinou novamente até 1923, quando se fizeram sentir os efeitos da terceira : . '
valorizagdo. Em conseqiiéncia, a relacdo de trocas conservou-se em nivel
bastante inferior ao de antes da guerra, s6 ndo declinando mais por se
teremt mantido em nivel alto, até 1923, as exportacOes nfo tradicionais, 7 d h
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Apesar da recuperagdo das relagGes de trocas apds a terceira valori- /-./\// / ' /
zagdo do café em 1922-1923 e de se registrarem novamente saldos na : ™ / /
balanga comercial, a pressdo dos encargos da divida externa e demais re- : 1
messas agravaram as dificuldades cambiais, especialmente nas entressafras Bers de Consurtd t
de café, quando rareavam as letras de exportaco. Tendo se tomado dificil ‘ ﬁ ] ' : \‘
o recurso ao crédito externo® o Governo foi levado a adotar medidas \
importantes para evitar a depreciagio e oscilagdo da taxa cambial®™® que, /11,
em resumo, foram as seguintes: a regularizagdo das entradas no mercado -
das cambiais do café exportado; a constituigdo de um fundo de regulari- ¢
za¢do no Banco do Brasil e o parcelamento das compras das cambiais para
o pagamento da divida externa,
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9 Jomal do Comércio, Retrospecto Comercial, (1918), p. 65. .

10 Jornal do Comércio, Refrospecto Comercial, (1920), pp. 23-25. ) ) ‘o

11 Relatério do Banco do Brasil, (1923), p. 5. Fonte : Apdndice Estatistico, Tabels TXL

12 Ibid. p. 8

13 Ibid. pp. 15-18
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De 1923 at¢ 1928 expandiu-se o comércio exterior (Grdfico 2.4C). A
manutengdo dos pregos do café em niveis elevados, através do controle de
sua oferta no mercado mundiat, influiu fortemente na recuperacdo das
relagGes de troca e, conseqilentemente, na capacidade de importar, o que,
juntamente com o aumento nas entradas de capitais oficiais e particulares,
permitiu 4 economia sustentar altos niveis de importagio, principalmente
de bens de capital e de consumo (Grifico 5.3), além de possibilitar o
pagamento do servico da divida externa em montantes nunca antes atingi-
dos, chegando a se fazer remessa de cerca de 20 milhdes de libras esterlinas
num s6 ano, para essc fim. Houve regulariza¢io do mercado cambial em
seguida 4 crise de 1920-1923, ap6s as medidas adotadas nesse tltimo ano,
tendo havido valorizagZo cambial de 1923 21926, a qual foi contida pelo
Banco do Brasil, em defesa dos interesses da produgfio interna. A partir de
1927, como visto acima, com a criagio da Caixa de Estabilizagio a taxa
cambial foi estabilizada em 40$000 em relagdo 2 libra esterlina, fortalé-
cendo, assim, a posi¢do dos exportadores de café e incentivando ainda mais
0 seu cultivo, ao mesmo tempo que oferecia uma protec@o real as indgs-
trias que processavam matérias-primas locais pelo encarecimento dos simi-
lares importados.

bb
Produgdo Industrial

No inicio dos anos vinte a estrutura da produgéo industrial brasileira
pouco tinha mudado, sendo ainda basicamente composta de indistrias de
bens de consumo, conforme mostra a Tabela V.5,

No fim da década dos vinte, a estrutura da produgdo industrial ndo
parece ter sido diferente da que foi observada em 1907 e 1919. Apesar de
ndo existirem dados adequados sobre a composi¢do da produgdo industrial
€ possivel obter uma imagem da mesma através das estatisticas de
importagdo devidamente agrupadas segundo os géneros de industria e tipos
de bens, o que ¢ feito nas Tabelas V.6 ¢ V.7.
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TABELA V.5

BRASIL -- INDUSTRIAS PREDOMINANTES E SUA PARTICIPACAQ
NO VALOR LIQUIDO DA PRODUGAO (%), 1907 ¢ 1919

1907 1919
1 — Téxtil 24.6 29,6
2 — Vestudrio ¢ calgados 8.0 8,7
3 — Produtos alimentares 19,1 20,5
4 — Bebidas 6,0 5,7
Total 57,7 64,5

FONTE: Estimativas com base no Levantamento Industrial de 1907 e no
Censo Industrial de 1920,

NOTA: Embora em termos absolutos os dados referentes i producio indus-
trial em 1907 ¢ 1919 ndo sejam compardveis, pois no Levantamento
de 1907 foi dada énfase aos estabelecimentos industriais empregando acima
de 5 operdrios, parece vilida a comparagio da estrutura do valqr liquido da
produgio, ou mais precisamente, da participacdo das inddstrias predomi-
nantes.

TABELA V.6

BRASIL — IMPORTACGES SEGUNDO 08 GENEROS DE INDUSTRIA,
1901 = 1929 — EM PERCENTAGENS DO TOTAL

Médias dos Perfodos

1901-1510 1911-1920 1920-1929

Indiistria Extrativa Mineral 6,2 8.8 55
Indistria de Transformagio 83,6 78,7 80,8
(Principais classes)
1 — Metalargica 12,3 13,0 13,8
2 — Mecénica 4.8 4.7 74
3 — Material Flétrico 1,0 1,8 3,0
4 — Material de Transporte 2,6 4.0 8,0
5 — Quimica 5,6 9,0 11,9
6 — Téxtil 15,1 10,9 12,1
7 — Produtos Alimentares 19,4 12,8 8,9
8 — Bebidas 6,0 4,1 2,1
Produtos No Industrializados(*) 10,2 12,5 13,7
Total 100,0 100,0 100,0

FONTE: Estimativas com base nos dados do SEEF (Servico de Estatistica Econd-
mica e Financeira do Ministério da Fazenda).

(*) Principalmente trigo em grio,
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TABELA V.7

BRASIL - IMPORTACOES SEGUNDO OS TIPOS DE BENS,
1901-1929 -- EM PERCENTAGENS DO TOTAL

Médias dos Perfodos

1901-1910 1911-1920 1920-1929

Bens de Consumo’ 35,2 27,0 20,8
Dutdveis 58 7,0 10,2
Nio Durdveis 29,4 19,8 10,6

Combustiveis e Lubrificantes 8,2 12,5 11,5

Matérias-Primas 47,1 504 53,7

Bens de Capitat 8.8 10,1 14,6
Para a Indistria 2,2 3.1 3,9

Bens Nio Classificados 0,7 - -

Total 100,0 100,0 100,0

FONTE: Estimativas com base nos dados do SEEF (Sewvigo de Estatistica Econd-
mica e Financeira do Ministério da Fazenda).

Nota-se que a participagdo média das importagbes de bens de
consumo ndo durdveis caiu fortemente ao longo do periodo, aumentando
as importacGes de matérias-primas e as de bens de capital para a inddstria.
Dentre as classes de inddstria que mais sofreram declinio em sua
participacfo nas importagGes, destacam-se justamente a téxtil, produtos
alimentares e bebidas, cuja participagdo conjunta caiu de uma média de
40,5%, na década 1901-1910, para 23,1%, em 1920-1929, E expressiva a
queda na participagdo das importacGes de tecidos de algoddo no consumo
total, ou seja, de 154%, em 1911-1913, para 7%, em 1928-1929,
conforme mostra a Tabela XVIII, no Apéndice Estatistico. O aumento da
participagiio de produtos ndo industrializados foi, em grande parte,
causado pela substituicdo de importagBes de farinha de trigo — por trigo
em grio — para ser processado pela inddstria moageira.

As mudangas acima apontadas na estrutura das importa¢Ges sugerem
que as industrias de bens de consumo continuaram ganhando importancia
na década dos vinte, parecendo, pois, plausivel que, no fim da década, elas
ainda continuassem sendo as indistrias predominantes, o que, alids, como
se verd mais adiante, é corroborado pelo fato de que s6 na segunda metade
dos anos vinte as indtistrias siderfirgicas ¢ de cimento comegaram a ter
expressao.
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Durante a década dos vinte processou-se o deslocamento crescente
da localizacdo industrial da drea do antigo Distrito Federal (atual Estado
da Guanabara) e Estado do Rio de Janeiro para o Estado de Sdo Paulo.
Alids, em 1919, j4 se observava esta situagdo, em relagfio a 1907, conforme
mostra a Tabela V.8,

TABELA V.8
BRASIH. — LOCALIZACAO DA PRODUCAOQO INDUSTRIAL,
1907-1919
1907 1919
Estados
Valor da E Valor da E
Produgao mprego Producio mprego
% % % %
Distrito Federal (atual GB) 30,3 234 22,4 20,3
Rio de Janeiro 7.5 8.9 6,1 6,1
S30 Paulo 15,9 16,0 33,1 30,6
Rio Grande do Suf 13,5 10,1 11,8 9.0
Pemais 32,8 41,6 26,6 34,0
Brasil 100,0 100,0 100,0 100,0

FONTES: Centro Industrisl do Brasil: O Brasil — Suas Riquezas Naturais, Suas
Indastrias, vol. III, 1909, p. 265 (fexto) e p. 148 (Mapas Estatisticos) e
Recenseamento Geral do Brasil, vol. V, Indastria, Rio de Janeiro, 1927.

O enorme desenvolvimento observado na indistria de geragio de
energia elétrica, principalmente na drea Rio de Janeiro — Sdo Paulo,
através do aproveitamento do grande potencial hidrdulico da regigo,"* o
que fez com que a capacidade geradora instalada no Pais mais do que
sextuplicasse entre 1907 e 1919 e mais do que duplicasse entre 1919 ¢
1929 (perfodo em que se deu o maior aumento absoluto, isto &,
419,000kW) possibilitol grande melhoria na utilizagio da forga motriz.
Assim, entre 1907 e 1919 a poténcia instalada na industria de

14 Basicamente o desenvolvimento da inddstria de energia elétrica em larga escala se
deve a duas empresas estrangeiras, que até o inicio dos anos 50 ainda eram
responsdveis por cercaz de 2/3 do suprimento de energia elétrica do Pais: a
Brazilian Traction, Light and Power Co., canadense e as Empresas Elétricas
Brasileiras, americana,

15 Dados dos Censos de 1907 e 1920.
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transformacgio mais do que triplicou, passando de 109 mil H.P. para 363,3
mil HP. E de se ressaltar que, em 1907, apenas 4,2% da forca motriz
utilizada era energia elétrica,'® enquanto que, em 1919, o uso dessa forma
de energia representava 47.2% do total. Jsso fez com que a poténcia
instalada por operdrio empregado passasse de 0,72 H.P,, em 1907, para
1,32 HP.,em 1919,

Em termos de ritmo de crescimento, a década dos vinte, para o
conjunto das inddstrias, foi um periodo de fraco desempenho, conforme
mostram o0s dados da Tabela V.9,

TABELA V.9

BRASIL — TAXAS ANUAIS DE CRESCIMENTO DA
PRODUCAO INDUSTRIAL, 1911-1928

Indistrias 1911-1919 %  1920-1928 %
1 — Teéxtil 3,7 1,9
2 — Vestudrio e Calgados 5,1 53
3 — Bebidas 6,5 5,1
4 - Fumo 6,6 3,6
5 — Minerais Ndo-Metalicos . 0,8
6 — Metalirgica 7.2
7 — Quimica 8,8
8 — Perfumaria, Sabdo e Velas 114
9 — Produtos Alimentares 5,0
Total 4,6 3,9

FONTE: Tabelas XIIt e XIV, Apéndice Estatistico; , , , dados bisicos inexistentes.

O pequeno crescimento da indiistria téxtil foi a principal causa do
baixo ritmo de crescimento da produgio industrial em 1928 em relagio a
1920, de vez que os ramos que cresceram a altas taxas tinham participagdo
pouco expressiva. A Tabela XIV, no Apéndice Estatistico, permite uma
observagfo mais detalhada, por ramo de indistria, do desenvolvimento da
producdo industrial entre 1920 e 1929. Assim, para a indistria de
transformagfo como um todo, os anos de 1922 e 1923 mostram grande
aumento em relagdo a 1920 e 1921, que foram anos de estagnacdo
industrial. Na verdade, o nivel de 1923, o mais alto da década, s6 foi
ultrapassado em 1933, quando a economia comegou a se recuperar da

16 Enquanto nos Estados Unidos a utilizagio de energia elétrica como forga motriz,
em percentagem do total, era respectivamente: 1904 (62,2%) ;1909 (74,5%) ¢
1919 (82%), cf. Harry Jerome em Mechanization in Industry, (New York:
National Bureau of Economic Research, 1934), pp. 215-217.
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depressio. Os anos 1924-1926 foram de estagnagdo e, os niveis de
produgdo, 16% mais baixos do que o de 1923, Os anos 1926-1927 foram
de recuperagio ¢ 1929 marcou jé o inicio da depressio. E elucidativo
comparar as oscilagdes da produgdo téxtil com a da industria de
transformagdo como um todo. Sendo ela a mais importante de todas (cerca
de 30% do valor liquido da produg¢dio em 1919), o indice da produgfio
industrial em seu conjunto segue o indice de produgio da indtstria téxtil,

As flutuagBes, assim como o baixo nivel de desenvolvimento da
producdo industrial na década dos vinte, podem ser explicados em grande
parte como uma decorréncia da situagdo econdmico-financeira geral,
conforme foi apresentada anteriormente. Sem dtvida, as modificagBes na
politica monetdria, cambial e fiscal, se refletiram em oscilagbes na
produgdo industral. Os anos 1922-1923, com aumento nos meios de
pagamento, grandes deficits orgamentdrios, desvalorizagdo cambial e alta
de pregos, constituem o Gnico periodo em que a produgfo industrial
atingiu niveis elevados em toda a década. A estagnacdo industrial nos anos
1924-1926 coincide com a politica de contengdo monetdria, cambial e
fiscal praticada naqueles anos. Novamente, com a expansio dos meios de
pagamento em 1927-1928, que haviam cafdo entre 1924 ¢ 1926, assim
como com a desvalorizagfio cambial de 1927 e estabilizagio subseqilente,
apesar da politica de equilibrio orcamentdrio que obteve saldos em 1928 e
1929, a produgdo industrial se recuperou, embora seu ritmo de cresci-
mento fosse bem inferior ao dos anos 1922 e 1923. O Giéfico 5.1 visualiza
essas possiveis inter-relagbes.

As _alteragbes na politica cambial parecem ter exercido efeitos
contririos sobre a produgdo industrial e sobre a formagfio de capital na
indistria (considerando-se como indicador o indice de quantum das
importagies de bens de capital para a inddstria). Assim, nos anos
1921-1923, de forte desvalorizagio cambial, a produgfo industrial cresceu,
chegando ao seu pico em 1923, Isto porque as importagdes de produtos
industriais concorrentes se tornaram mais caras. O mesmo aconteceu com
as importa¢Ges de bens de capital para a indistria, que cairam em 1922,
embora tornassem a subjr em 1923. No perfodo 1923-1926, de valorizagiio
cambial, a produgfo industrial cai e fica estagnada. J4 as importacOes de
bens de capital sobem rapidamente e alcangam seu pico em 1925. A
desvalorizagio cambial de 1927 e subseqilente estabilizagdo até 1929
coincide com a rtecuperagio da produgio industrial de 1926-1928,
observando-se queda nas importa¢Ges de bens de capital para a indtstria
em 1926 e 1927, com recuperagdo em 1928 e 1929, O Grifico 5.4 ilustra a
possivel relagdo entre a taxa de cdmbio, a produgio industrial e os
investimentos industriais.
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— GRAFICO 5.4

No fim da década dos vinte, a produgdo brasileira de tecidos de
B BRASIL _ algoddo j4 equivalia a mais de 93% do consumo aparente total, conforme
. mostra a Tabela XVIII, no Apéndice Estatfstico. E de se aceniuar que
TAXA DE CAMBIO, IMPORTAGAO DE BENS DE CAPITAL ' embora se alegasse que no fim dos anos vinte!” a protegio tariféria ndoera
E PRODUCAO INDUSTRIAL, 1920/1929 ‘mais eficaz em virtude da inflagd@o, parece licito supor que durante a maior

: : parte dos anos 1904-1930, ela foi amplamente suficiente para protecao de
P tecidos grosseiros, que constitufam a maior parte da produgdo nacional.'®

4 .
,// M/ _ : A Tabela XVIII, acima citada, mostra que o declinio na produgfo de
3 tecidos de algoddo, que se iniciara em 1922, s6 foi interrompido em 1931.
/ . Curiosamente, durante os anos 1923-1928 foram feitas as maiores
/ 2 importagbes de teares, mdquinas de estamparia e acessorios. Niveis
' comparéveis de importagio s6 foram observados em 1913.%

Dava-se como causa da crise da indistria do algodfio o dumping da
Inglaterra e a prote¢@o declinante das tarifas vigentes.?® Como no perfodo
1924-1930, o total das importagOes jamais chegou a 8% do consumo
aparente, € como, além do mais, a produg¥o interna era basicamente de
tecidos grosseiros, no & possivel que o seu declinio tenha sido causado
pelas importac@es, cujo nivel absoluto ndo variou nos anos 1925-1927.
Pode-se supor que a facilidade de importagdo de maquinaria representada
pela valorizagio cambial dos anos 1923-1926 e as antecipagGes dos-
3 empresarios, de que haveria um mercado crescente, os levaram a aumentar
i e Fr0tupto ndusira - N a capacidade produtiva além das necessidades reais. Ou ainda, que a
i e ™ e T i Y demanda interna de tecidos de algodfio comecara a se diversificer, isto €,
havia mercado para tecidos de melhor qualidade, mas a capacidade
produtiva ndo se ajustara a essa situagéo.

m O N -

s s e g

Durante a década dos vinte, duas indistrias bésicas foram implan-
tadas — a siderrgica ¢ a de cimento. )

L
" prd
L \ Importogdo de Bens de Capiat

No fim da I Guerra Mundial a produ¢do de ferro gusa a base de
carvio vegetal passou a ter alguma expresso, pois, em 1918, atingiu cerca
de 11,7 mil toneladas. Essa exigiia produggo provinha de um grande
nimero de pequenas usinas, antiecondmicas e isoladas dos mercados.
Todavia, satisfez praticamente & totalidade do consumo aparente, uma vez
que as importagBes haviam quase que cessado. Embora flutuando muito,
% desde aquelz data até 1929, pois a partir de 1920 as importages se
| 2 normalizaram, em média, durante os anos 1920-1929, a produgio nacional
| suprin 76% das necessidades do Pais.

\
/
b
mom o=

E-Y

17 Nicia Villela Luz, A Luta pela Industrializagdo do Brasil, (830 Paulo, 1960), p.
1920 2] 22 23 24 25 26 27 28 192; 193.

Fonte: Apéndice Estatistice, tabelus TIT, AW e XVIT 18 Vide Apéndice E, “A Protegdo 4 Indistria™.

19 SEEF (Servigo de Estatistica Econdmica ¢ Financeira), Ministério da Fazenda.

20 Observador Econdmico e Financeiro, (fevereiro de 1937), pp. 25 -26.
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No tocante A produgiic de ago em lingotes, ela s6 foi implantada em
1924, crescendo rapidamente de um nivel de 4,5 mil toneladas naquele
ano para 26,8 mil toneladas em 1929, quando j& atendeu a 75% da
demanda que, em 1924, s6 foi satisfeita em 38% pela produgfo nacional,

J4 2 produgio de laminados s6 se iniciou em 1926, com o modesto
nivel de 16 mil toneladas, alcangando, em 1929, 29,9 mil toneladas. Em
média, nos anos 1926-1929 a produgfic ndo atendeu a mais de 5% das
necessidades do Pais.

Utilizava-se unicamente como combustivel o carviio vegetal, pois o
carvio mineral importado era muito caro e o carvdo mineral brasileiro,
além de ser de baixa qualidade, tinha suas fontes muito distantes. Sendo
pequenc o mercado de ago no Pafs, nfo era econdmico instalar uma
coqueria,

Para estimular a criacio da inddstria siderirgica no Pais, o Governo
Federal conceden uma série de incentivos. Assim, em 1910, um decieto
garantiu.a isen¢fo do imposto de consumo ¢ reduziu os fretes nas ferrovias
governamentais para as usinas de ferro e ago.” Em 1911, o Governo
comprometeu-se a fornecer transporte para os insumos e os produtos das
empresas de ferro e ago.*® Como nenhum projeto se concretizou, foi
escolhido um grupo cujo projeto parecia mais s6lido, sendo-the concedido
o monopdlio total do mercado de ferro e ago,** com um volume tdo
exagerado de garantias, prémios e concessBes que, em 1912, o Congresso
voton pela aboligdo desse decreto, ou sua extensdo a todos os produtores.
Em 1918, nova legislag@o surgiu, & base de privilégios, como a isengdo de
impostos federais por 25 anos e fretes preferenciais nas ferrovias.
govemnamentais, além da promessa de empréstimos25 até o0 montante do
capital integralizado da empresa, ndo excedendo, porém, cinco mil contos.
Na década de vinte, finalmente, a Usina Queiroz Junior ¢ a Cia. Sidertigica
Belgo-Mineira receberam empréstimos.

Esses empréstimos e outros privilégios contribuiram para criar uma
rentabilidade artificial para a produgfo de ago 4 base de carvio vegetal, Por
outro lado, a redugfo de fretes trouxe prejuizos as finangas das ferrovias.

21 Embora a Companhia Sidertrgica Belgo-Mineira tenha-se estabelecido formal-
mente em 1921, s6 em 1924 é que comegou producio digna de registro.

22 Cf. Carlos M. Peldez, “The State, The Great Depression and the Industrialization
of Brazil”, tese doutoral ndo publicada, Columbia University 1968, Capitulo IV,

23 Ibid., Capitulo IV,

24 Ibid., Capitulo IV,

25 Ibid., Capitulo IV,
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A inddstria de cimento também contou com a participagio de
empresérios e capital estrangeiros.?® Em 1924, foi instalada em Perus, no
Estado de S3io Paulo, a Companhia Brasileira de Cimento Portland, com
predominincia de capital canadense.”” A produc¢do comegou em 1926,
com uma capacidade de 60 mil toneladas, logo aumentada para 125 mil.
Em 1927, j4 passava de 200 mil toneladas.?®

Foram grandes os incentivos governamentais para o desenvolvimento
da inddstria do cimento, As empresas que usassem exclusivamente
matéria-prima ¢ combustivel nacionais, e tivessem uma produgic nio
inferior a 30 mil toneladas, seriam concedidas isencio de direitos
alfandepédrios sobre importacBes de maquinarna e equipamentos divérsos;
isen¢do de imposto de consumo e fretes especiais nas ferrovias e marinha
mercante nacionais para o transporte de maquinaria e da matéria-prima.®®
Uma cldusula interessante do decreto era que os fretes especiais relativos 4
maquinaria e 3 matéria-prima s6 beneficiavam os produtos nacionais, ou os
importados que nfo fossem produzidos no Brasil, Além disso, pelo menos
metade dos empregados da empresa deveriam ser brasileiros e 30% de sua
producdo deveriam ser vendidos ao Governo,

E digno de nota que nfo obstante as sucessivas reformas monetarias
e reorganizacOes levadas a cabo no Banco do Brasil, nio parece ter havido
por parte do Governo a preocupacdo de fomentar em bases institucionais o
crédito industrial, quer através do Banco do Brasil, quer através de bancos
de investimento nos moldes europeus do Crédit Mobilier,?® que teve papel
importante no desenvolvimento econdmice da Europa. Havia sido esque-
cida a experiéncia de Maug, que, como mostra Alberto de Faria,® na
mesma ocasifio em que os {rmfos Pereire criavam na Franga o Crédit
Mobilier (1852), organizava no Brasil uma casa bancéria, “Maud, McGregor
& Cia”, uma sociedade do tipo comandita por ages, com o objetive de
suprir capital a médio e longo prazos para empresas industriais, o que fez
durante os anos 1854-1873, embora, em 1860, a empresa tenha se

26 Segundo Peldez, op, c¢it. Capitulo VI a primeira fdbrica de cimento no Brasil
embora tenha sido instalada em 1897, em Sfo Paulo, nio teve condicBes técnicas
para prosseguir ¢ virias vezes teve suas atividades suspensas, Suz capacidade anual
era de 25-mil toneladas e suas operagdes cessaram no inicio dos 20.

27 Peldez, op. cit., Capitulo VL

28 Ibid,, Capitulo V1,

29 Ibid,

30 Vide Jules 1. Bogen, “Investment Banking”, artigo na Encyclopaedia of the Social
Sciences, Volume Seven, {Thirteenth Printing, 1959}, p. 270.

31 Alberto de Faria, “Maud”, Irineu Evangelista de Souza, Barfo ¢ Visconde de
Maud, 1926, (Rio: Paulo, Pongetti & Cia.) pp. 244-261.
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transformado em sociedade eomum em virtude de imposi¢ao legal. Talvez
os abusos dos irmdos Pereire™ e os insucessot de Maud tivessem
influenciado negativamente a imaginagdo dos administradores piibticos,
que ignoraram ou esqueceram que o modelo do Crédit Mobilier,
devidamente adaptado, teve grande influéncia na estruturac@o dos bancos
de investimento na Buropa Ocidental.®® S6 em 1937 seria criada, no
Banco do Brasil, a Carteira de CréditoAgricola e Industrial, para financiar a
compra de equipamento ¢ maquinaria, 2 médio e longo prazos,

32 Vide M. Aycard, Histoire du Crédit Mobilier, 1852-1867 (Paris: Libsairie
Internationale, 1867), especialmente PP. 549-560,
33 Jules I. Bogen, op. cit, p. 270. :
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