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O mercado cafeeiro sem a intervencdo governamental
Introdugéo

E muito dificil penetrar-se no &mago do problema cafeciro e em todas as
suas variadas implicagBes sobre a economia nacional sem o estudo minucioso
da sua histdria. Aqui, como em todo pmblema da vida real, a aproximacéo
metodol6gica que nos parece mais fecunda £ através da histéria. B dessa
observagio que eventualmente nascerd um modelo abrangendo as varidveis
mals importantes do fendmeno e que nos permitird compreendé-lo mais pro-
fundamente,

Vamos procurar, no presente capitulo, reconstituir a histéria do café
neste dltimo século, ressaltando, principalmente, as relagSes existentes entre
¢la, o cmbio e a estabilidade monetdria do Pafs, e proeurando inseri-la
dentro do panorama mais geral do movimento dos negdcios, em escala
mundial.

O prlmeu'o cuidado num trabalho dessa natureza reside na reconstitui-
¢do das séries histéricas. Felizmente, o trabalho de Henry Hopp (1954)
-contém um precioso apéndice de dados e que nos serviu de base. Conferi-
mos agueles dados com informagdes suplementares obtidas em outras fontes
e ampliamos ¢ perfodo coberto pelas tabelas,

Nosso chjetivo € mostrar o comportamento ciclico dos pregos no mer-
cado cafeeiro e as implicagtes desse movimento sobre a economia nacional,
Como prego de referéncia tomamos o prego de importagio nos Estados
Unidos da América do Norte, calculado dividindo-se o pagamento total em
délares pelo volume de café importado. Nossa escolha recaju sobre essa série
por virias razdes:

"4} ela reflete o comportamento dos pregos de todos os cafés (nossos ¢ de
NOssos concorrentes);

b) essa média tem um sentido mais preciso de que as médias anuais de
-prego, que em geral sdo caleuladas como a média das cotaghes de vm deter-
. minado dia da semana; e

¢} a importincia dos vérios tipos de café se alterou durante o periodo de
 -observagio (o Rio 7 era ¢ mais importante no mercado de Nova lorque e
: hoje nZo ¢ mais o priﬂcipal café brasileiro cotado naquele mercado; o Santos
. .4 ndo existia e hoje é o mais importante), de maneira que seria dificil enca-
dear as cotagbes do disponivel.

Uma das objegdes que podem ser levantadas contra essa série é a de
“‘que ela nio representa, em cada ano, 0s Pprecos rigorosamernte vigorantes
~-dentro dele. De fato, como entre a operaco comercial de compra e venda
“ea chegada da mercadoria ao destino medeia um perfodo de mais ou menos
. -dois meses, as mercadorias recebidas no més i estéio faturadas aos pregos do
Ciinds -2, Até 1918, a série mais fidedigna de que se dispde (dados da pré-
© pria alfindega americana}, era calculada com base no ano fiscal norte-ame-
“u.1icane (19 de jutho a 30 de junho), o qual coincide exatamente com o ano
-comercial do café. Esses dados refletem, entretanto, as. cotagdes vigorantes
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no disponfvel entre mais ou menos 19 de maio do ano ¢-1 e 30 de abril do
ano t. Essa média praticamente coincide com a dos precos vigorantes em
#-1, justamente porque no segundo semestre (o de safra), é que se verificam
as modificacbes mais imporiantes no mercado. Dessa forma, utilizamos os
dados de alfandepa do ano-fiscal £ para representar a média dos pregos de
importagio do café no ano 1. N .

A partir de 1918 os dados se referem ao ano chl e rigorosamente,
portanto, as médias se referem is cotages no disponivel entre 31 de outubro
do ano -1 & 19 de novembro do ano £ Quando se trata, entretanto, de ana-
lisar os pregos dentro de determinados periodos, apelaremos para as cotagoes
do disponivel em Nova Iorque. . .

Nossa andlise comega no ano de 1857, A escolha ¢ evidentemente arbi-
triria e justifica-se pelo nosso desejo de exam_ir{ar um século‘-dos pregos dp
café, em cuja primeira metade o mercado foi inteiramente hvge e em cuja
segunda metade registraram-se intervengGes de toda a sorte. H4 ainda outro
inotive. Uma andlise das cotagdes CIF Nova York a partir de 1825, reali-
zada com os dados recolhidos por Thurber (1881), convenceu-nos de que
1857 marca o inicio do periodo de ascensio de um cicle do mercado cafeeiro
(os precos se encontravam 10 mesmo nivel, mais ou menos, fie'sde 1?51).
O grafico 1 mostra o comportamento dos pregos do café neste Gltimo século,
de acordo com os dados da tabela que anexamos no fim deste trabalho.

GRAFICO 1
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A andlise do mercado cafeeiro num perfodo anterior & intervencio go-
vernamental (iniciada em 1906}, & que procederemos a seguir, objetiva, prin-
cipalmente, tentar- distinguir um comportamento ciclico que se espera que
exista. Aqui, conto em todo este trabalho (a ndo ser quando especificamente.
observarmos), a expressdo “comportamento ciclico™ deve ser entendida como
um comportamento. oscilatério do prego (a principal varidvel que nos inte-
ressa), cujo periodo nfo é constante. Nio se trata, portanto, da pesquisa de
ciclos dentro da concepg@o mecdnica, mas de movimentos oscilatérios de
perfodo e amplitude varidveis. - a

Antes do infcio da andlise, dois trabalhos preliminares se impdem. Ini-
cialmente, é preciso verificar-se se a série ndo contém uma tendéncia secular,
pois, em caso positivo, 0 movimento oscilatério apresentar-se-ia combinado
g, uma medida maior ou menor, escondido por ela. Confirmada a existéncia
de uma tendéncia secular, colocam-se dois problemas: a) a sua explicagio,
¢ b) a sua eliminacio. Obtida, por qualquer dos principios classicos utili-
zados, a série estaciondria correspondente, seria preciso testar a indepen-
‘déncia dos desvios para julgar se os possiveis ciclos obtidos ndo poderiam
ser explicados pelo comportamento de uma varidvel aleatéria. Este cuidado
¢ muito importante, pois a simples andlise grafica do problema pode levar o
pesquisador a procurar complicadas explicaces para ciclos “aparentes”, os
quais, com uma probabilidade suficientemente elevada, poderiam ter sido
gerados por uma varidvel aleatéria.

Para a solucdo desses problemas lancaremos méio de dois testes nio
paramétricos cldssicos, Vamos utilizar os dados de prego.de 1856/57 a
1904/05 (49 observagdes) em que o mercado cafeeiro & o mercado cam-

- bial permaneceram inteiramente livres no Brasil, para analisar o comporta-
- © 'mento dos pregos do produto num mercado livre, '

Para se verificar se a série possul tendéncia secular, vamos aplicar o

- teste sugerido por Mann (1945), o qual se resume numa aplicagfio especial

da correlaciio de ordens (rank correlation), desenvolvida no livro de Kendall
(1948). Como a nossa amostra é bastante grande e a convergéncia para a

“.normalidade é muito rapida, ndo vamos utilizar o coeficiente de correlagfo,
‘mas sim a soma total § que se obtém associando-se a cada ordem o total de

ordens que lhe sdo superiores. Sabe-se que § se distribui, normalmente com
média O e variincia N(N—1) (N+5)/18. Para fazer-se o teste, aplicamos
a corregdo de continuidade, somando 1 a S.

Associando a cada preco a sua ordem e aplicando a férmula § = 2P —

- (1/2)(N)Y(N—1), onde P & a soma total das ordens associadas a cada um
:(os pregos, encontramos § = —119. Como vimos, E(§) = 0 ¢, aplicando

a férmula da varincia, encontramos V'(S) = 13.459. Encontramos, portan-

o, £ = —1,0. Disso decorre que nio existe razdo para se rejeitar a hipétese
o “de que S se distribui normalmente, de onde se segue que néo existe razdo
.-/ para se pensar gue a série possui qualquer tendéncia secular.

Para se verificar a existéncia de oscilagbes ma série, vamos utilizar ¢

- teste de Wallis e Moore (1941), que consiste na fixagiio da probabilidade
. de determinadas séries de sinais nas primeiras diferencas das varidveis. Po-
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de-se demonstrar que a média de séries completas de sinais positivos ou nega-
tivos de tamanho m, numa série de N observacoes independentes <le uma

varidvel aleatéria, é dada por ‘
2(m2+3m+1)(N——m—2)/{m+3)1

Com essa férmula, pode-se calcular o valor esperado de séries de apenas um
sinal, de séries de dois sinais iguais, de trés, ete. Chamandc_o de m o valor
esperado de séries de um sinal, m1, 0 das séries de dois sinais ¢ de m o das
séries de 3 ou mais sinais, Wallis ¢ Moore demonstraram que

2
2 _ My — m,)? + (My - my)* + (M — m)

x = my My m

onde M, & o nimero de séries observadas de um sinal, M, o nimero Qe
séries observadas de dois sinais e M o nimero de séries observadas de tres
ou mais sinais, distribui-se aproximadamente segundo 3 (¥%) con12 dois
graus de liberdade se a soma for menor do que 6,3 e segundo um x* com
2,5 graus de liberdade se cla for maior.

A andlise da série deu os seguintes resultados:

Nuimero de sinais por série - M m
1 14 20,00
2 3 8,62
3 ou mais 8 3,05

Caleulando-se 2 soma associada a esses dados, encontramos ¥ = 13,4_19.
Como a probabilidade de se obter um x* com 2,:5 graus dg liberdade maior
do que 10,3 é menor do que 1% quando nio ha assoclacao entre as varias
chservagdes, concluimos que esta hipétese deve ser re;cltada; C_om base
nas observagdes, portanto, h4 razdo para se acredltar} na exi's,tencw. de um
comporiamento oscilatério das séries dos pregos do café no periodo 1856/57
a 1904/05.

Chegamos, portanto, & conclusio de que durante o meio século em que
o mercado cafeeiro permaneceu fivre, 0s SEUS Pregos apresentaram as seguin-
tes caracteristicas:

a) flutuaram sem apreseniar qualquer tendéncia secular. B importan'te_ obser-
var-se gue 0 mesmo &COnieceu <oml o nfvel geral dos pregos mundiais, se o
medirmos pelo fndice de pregos de atacado na Inglaterra ou nos ]_E.stados
Unidos. Como veremos a seguir, a flutnagio dos pregos mundiais explica b?a
parte do movimento dos pregos do café. Este apresenta, entretanto, também
movimentos proprios, que explicam a diferenga de seu comportamento den-
tro de cada um dos movimentos de conjuntura, em escala mundial, que sc
pode distinguir no periodo. Seria errbneo pensar-s¢ que, para investigar o
comportamento dos pregos do café, deveriamos encontrar um deflator ade-
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quado, pois o nosso objetivo ndo é propriamente o de medir o prego do
café com relagdo aos dos demais produtos (o que daria uma estimativa das
relagbes de troca do Brasil), mas sim o de estudar-se como oferta, procura
¢ preco se conjugam. E evidente que, se o nivel geral de pregos se eleva por
um processo inflaciondrio, isto normalmente significa que a curva de procura
do café esti-se deslocando para cima, porque o aumento das disponibilidades
monetirias deve ampliar a procura de café a cada nivel de prego; reciproca-
mente, se o nivel geral de pregos estd baixando devido a uma diminuigio
da procura global € a um aumento da taxa de desemprego, o deslocamento
para baixo da curva de procura deve provocar uma-reducgo dos pregos do
café. Enfretanto, o que essencialmente objetivamoes € mostrar como esses
deslocamentos atuam sobre o prego do produto.

Por outro lado, o deflator introduziria seus préprios mevimentos na
série corrigida, devido 32 pequena importéncia do café dentro do indice agre-
gativo, o que poderia gerar movimentos oscilatérios “fantasmas”. Estas obser-
vages tém somente importdncia metodoldgica, pois as fiutuagdes dos pos-
siveis indices gerais de prego foram relativamente pouco importantes guando
comparadas com as dos pregos do café dentro do periodo de meio século
que vamos analisar. O indice de precos no atacado nos Estados Unidos da
América do Norte, por exemplo, permaneceu dentro de limites fixados por
mais ou menos 20% da média, no perfodo que vai do fim da Guerra de
Secessio até a Primeira Guerra Mundial, e
b) as flutuacdes apresentadas ddo clara indicacio de que existe um movi-
mento oscilatdrio. A existéncia desse movimento oscilatério & aceita com
base na rejeicio da hipdtese mula de que os pregos se comportavam como
nma varidvel aleatéria. Deste fato decorre a existéncia de uma correlagio
entre as virias observagbes € a possibilidade de existéncia de. um esquema
auto-regressivo do tipo ‘

k
Z G- = &,
L]

onde o0s a; sdo coeficientes e p:— é o prego no tempo (#-i). O residuo e deve
ser considerado como uma varidvel aleatdria.

E ficil compreender-se porque o mercado cafeeiro deve, em condigdes
normais, apresentar um comportamento oscilatério. Como se sabe, o cafeeiro
¢ uma planta perene que apenas produz completamente no seu 42 ou 59 ano
de vida e, depois disso, continua produzindo economicamente durante um
mimero bem varidvel de anos, que vai de 15 ou 20 nas dreas menos férteis
(e dentro de determinado nivel tecnolbgico), até 50 ou 60 anos, em 4reas
excepcionais. Posteriormente desenvolveremos um modelo completo da oferta
de café. Para compreendermos a existéncia dos ciclos, entretanto, basta con-
siderarmos o caso mais simples, em que o café produzisse somente uma vez,
depois de 4 anos. Nessas circunstinecias, a oferta de café no ano 7 depende-
ria, ndo do prego do café no ano ¢, mas do seu prego no ano -4 (quando
a plantagdo foi realizada). Por uma questdo de simplicidade, podemos co-
locar s, = a + bp:-,, onde s, significa a oferta de café no ano f e a e b sho
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parfmetros. A procura de café, entretanto, depende, no caso mais simples,
somente do prego no ano ¢ ¢ podemos indica-la por dy = ¢ + pdy, onde d;
é a procura no ano ¢ e ¢ e d sdo pardmetros. Num mercado inteiramente
livre, o prego seria formado de maneira a igualar oferta e procura, de onde
decorre 2 equagdo de equilibrio s, = d.. Temos entdo, que

P+ MPr—y = k,

onde m é um nitmero positivo igual a (b/d), uma vez que d serd negativo
por hipétese e & serd igual a (a-c)/d. Estamos diante de uma equaglo a
diferencas de coeficientes constantes, de quarta ordem; ndo homogénea, cuja
solugdo £

po= Ay @)+ Ay ()t + Ay () 4+ Ag @Y H K1+ m

onde 2 sio as raizes da equagdo x* + m = 0. Como m ¢ um ndmero posi-
tivo, as raizes serio complexas ¢ p. descreve um caminho ciclico. B impot-
tante notar-se que o perfodo da solugdo independe de m, mas que é a magni-
tude deste coeficiente que determina se p: continuard a oscilar com a mesma
amplitude, se convergird para k/1-+m ou, entdo, se explodirda. O modelo
que estamos apresentando é uma simples generalizago do conhecido teore-
ma dz Tela de Aranha (Allen, 1957) e, se m = 1, teremos uma oscilaggo
com 2 mesma amplitude; se m<(1, os precos tenderdo para o ponto de equi-
librio ¢/1+m; e se m>1, a solugdo explodird. Como ¢é &bvio, a solugio
da equagio anterior descreve um ciclo de periodo igual a oito anos.

Este modelo, que é o caso mais simples que se pode imaginar no mer-
cado cafeeiro, indica claramente que os pregos deverio ser altamente cotre-
lacionados, porque a oferta ¢ procura do produto séo inter-relacionadas. Nos
casos mais complicados, ndio serd possivel obter-se uma solugdo com periodo
constante, mas a subsisténcia da correlagio mostra que ainda assim deve-
remos ter um comportamento oscilatério, hipStese reforgada pelo teste das
observagbes, que acabamos de realizar. _

A andlise preliminar da série dos pregos de café no Gltimo século revela
que o comportamento do mercade cafeeiro se alterou a partir de 1900. Na
segunda metade do século passado, nota-se claramente a existéneia de alguns
ciclos, os quais procuraremos explicar adiante, com fase ascendente de seis
ou sete anos ¢ fases descendentes maiores. A partir do comego deste século,
entretanto, esse comportamento ciclico estd mais escondido. E importante
notar-se que foi justamente na segunda metade do século passado que a
exportagio nacional mostrou maior dinamismo, tendo passado de 2,5 mi-
Thdes de sacas entre 1857/1860 para quase 9,5 milhdes entre 1897/1900 e
a mais ou menos I3 milhGes em 1901/04,

Os trés ciclos notados antes de 1900 podem ser explicados, como vere-
mos adiante, pela interacio das forcas de oferta e procura do produto.

19 ciclo: 1857-1868

A ascensio do prego a partir de 1857 (que foi um ano de crise generalizada)
deve-se, de um lado, & recuperagiio da economia européia e, de outro, i
infestacdio das culturas cafeeiras do Brasil pela elachista coffeela. Pensou-se,
na ocasido, que ela liquidaria os cafezais brasileiros, como ji o havia feito
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nas Antilhas, o que felizmente ndo aconteceu, como alids previra o botinico
Francisco Freire Alemdo. Outro fator importante que contribuin para a ele-
vagdo do preco foi a lei Euzébio de Queiroz, de 1850, a qual, do ponto de
vista pratico, extinguiu o coméreio de escravos ¢ limitou, portanto, as possi-
bilidades de amphag#o da oferta de mao-de-obra dentro do mercado naclonal
que j& era o principal fornecedor do produto. Esta imitagio da mao-de-obra
atingiu duramente as lavouras do Rio de Janeiro (o entfio grande expor-
tador), que se apoiavam no trabalho escravo.

_Durante o periodo, o aumento dos pregos do café provocon uma me-
ihoria ponderdvel da nossa receita de divisas. Com a estabilizacio da nossa
taxa cambial {dinheiros por mil-réis), como se v& abaizo:

QUADRO 1

Anos Mais baixa Mais alta
1857 27 )

1858 24 gg

1859 23 14 27
1860 2412 . 27 112
1861 . 2414 of 34
1862 24 34 27 3/4
1863 26 3/4 27 18

Fonle; Viana, Vietor 1926. p. 974.

a melhoria dos pregos internacionais do café refletiv-se em seus pregos
internos, que passaram de mais ou menos 18 mil-réis a saca, na exportagio
em 1857, para 27 mil-réis, em 1863. '

As plantagbes sofreram grandes estimulos, o que provocou uma grande
mgbilidade interna da mfo-de-obra. Como o cafeeiro leva de quatro a cinco
anos ‘para se tornar adulto, este estimulo dos pregos somente se refletiria na
produgio miais tarde. Em 83o Paulo, que principiava a expandir sua cafei-
c_gltm’a, os recursos foram retirados da cana-de-aglicar ¢ destinados & expan-
sio da cultura do café e do algoddo (cuja procura havia aumentado enor-
memente por parte dos mercados europeus em virtude da Guerra de Seces-
sdo). A mio-de-obra escrava utilizada nos canaviais do Norte foi também
fortemente atraida para o.Sul devido & melhoria da rentabilidade dos cafe-
zals. A escassez de mao-de-obra, criada, de um lado, pela expansfio das
culturas e, de outro, pela sustagio do trafico, elevou de maneira violenta o
preco dos escravos e nem todos os esforcos dos governos das provincias
criando elevados impostos sobre a movimentagdo da méio-de-cbra cativa,
foi suficiente para impedi-la. ’
. No_ iniciq da Guerra do Paraguai (1864), os precos do café no mercado
internacional j4 se encontravam caindo, nfio 56 devido 4 redugfio da procura
norte-americana, como também em virtude da expansio brasileira & ao cres-
cimento da producio na América Central, que passara de 400 mil sacas
para quase 800 mil sacas por ano, da Asia, que passara de 1,8 milhes para
2,2 x_nﬂhc')es de sacas e da Africa, que passara de 25 mil para 35 mil sacas
anuais,
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A importincia do mercado norte-americano ji era muito grande nessa
época ¢ as restrigbes causadas pela guerra prejudicaram as exportagoes,
como se vé no quadre abaixo:

QUADRO 2
Exportagio
(Bm 1.000.000 de sacas)
Anos Eﬁropa Estados Unidos
1,1
1857 1,5 L
1858 0,8 1,1
1859 1,1 4
1860 14 i,
1861 1,6 0,55)
1862 1,3 3,5
- 1863 1,2 0.5
1864 1,1 0.7
1865 2,3 0.9
1866 1,3 10
1867 1,7 1,2
1868 14 L4
1869 1,6 ,

Fonte: Retrospecto Commercial, 1874,

A guerra norte-americana produziu vdrios efeitos. Os por(tfs do Sul
foram bloqueados e as importagdes de Nova Iorque aumentaram elmanel‘fizi
consideravel, principalmente no anoﬁde inicio da guerra, pel? gmgpsmo :
mento comercial gerado pela introdugdo de uma taxa de importagio de 5 cents
por libra (inicialmente de 4 cents e depois _ax:resmda de mais 1 cent), para
auxilio das finangas de guerra. Os pregos internos do café se elevaram, o
que motivou uma ampla utilizagéio de sucedéneos. . ‘

E certo, por outro lado, que, na fase asc?ndente do ciclo, os pregos so-
mente ndo cresceram mais devido ao blogueio de Nova Orleans e & crise

mundial que teve infcio em 1866, A partir de 1865 comegou a processar-se.

uma revolugio tecnolégica da mais alta importincia para a generalizag@o do
consumo <o café. Até entio, o café era vendido verde, e posteriormente era
torrado em casa pelos préprios consumidores, form'a esta de comercializag@o
que comegou a ser substituida pela venda de café torrado em pacotes.

" A importincia dessa modificagio merceolég_ic;a é hoje dificilmente com-
preendida, mas a sua andlise poderd nos auxﬂla_r a coin-preender o que
poderd vir a aconiecer com 0 solivel, tio logo seja Posswel resolver-s‘e 0s
seus dois grandes problemas: aroma e -paladar.l 0 café torrado pe19 proprio
consumidor ficava na dependéncia de sua habilidade ¢ a sua qualidade era
muito mais varidvel. Quando esse servigo passou a ser executado por gran-
des torradores, nasceu ndo s6 a especializagdo, como também gener/ahzou—se
a “prova de xicara”. O consumo de café era trabalhoso, pois o ?afe torradp
perde logo seu aroma e sabor, de maneira que a operagao devia ser realf-
zada em pequenas quantidades e com fregiiéncia ¢ nao sem perdas consi-
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derdveis. O fornecimento de café ja preparado, em pequenos pacotes, resol-
via completamente o problema.

Como subproduto dessa revolugio merceoldgica, tornou-se possivel pa-
dronizar certas misturas, que produziam bebidas com paladar especifico e
possivel diferenciar o café por marcas facilmente distinguiveis por parte do
consumidor.

No inicio, o melhor “aproveitamento do produto poderia indicar uma
diminuigdo do consumo total de café, mas a facilidade de uso e a comodidade
introduzida pelo café em pacotes superaram largamente aquela diminuigdo
e o consumo fotal de café cresceu. Este fato, provavelmente, se repetird a
medida que o café soliivel puder ir melhorando de qualidade ¢ mesmo
que o seu maior rendimento possa representar, a curto prazo, uma diminui-
¢Ho do consumo total de café, ¢ possivel que a prazo mais longo as facili-
dades que ¢le proporciona acabem elevando o consumo total,

Da mesma maneira também que o café em pacotes trouxe consigo uma
modificaco das relagSes de comercializagio enire os produtores ¢ consumi-
dores, pela exigéncia de padronizagio da qualidade, devemos esperar modi-
ficagbes nessas relages 4 medida que se amplia o consumo do café soltvel.

Quando, a partir de 1863, os pregos do café comegaram a cair, a am-
pliagio do volume exportado permitiu a manutengio do mesmo nivel de
receita de divisas obtidas com o produto. O fato singular desse perfodo &
que enire o comego ¢ o fim da Guerra do Paraguai, o volume de moeda
em circulagio no Brasil praticamente triplicou, sem pressionar, como seria
de se esperar, a taxa cambial. Foi somente a partir de 1867 ¢ até 1870 que
o cAmbio reagiu desfavoravelmente, tendo flutuado entre 14 e 20 dinheiros
por mil-réis, em 1868, o que melhorou a remuneracio do café em moeda
nacional. Essa flutuagio se explica pela redugfio da receita de divisas pro-
venientes das outras exportagdes que nfio o café, particularmente o algodio.
Durante este periodo, entretanto, deve ter havido um aumento ponderdvel
dos pregos internos, o que elevou também o custo de producho do café.
Sobre este custo ji pesava, alids, a escassez considerivel da mao-de-obra
escrava, de forma que € de se duvidar que a elevagiio dos precos internos
tenha sido acompanhada por uma elevagiio proporcional do lucro liquido
obtido com o produto. De qualquer maneira, o estimulo proveniente da alta
de precos internacionais entre 1858 e 1863, elevando os pregos internos em
50% (enquanto os pregos internacionais se elevavam em mais de 60%),
provocou uma expansdio ponderdvel da produgfio brasileira. Nossas exporta-
¢Bes passaram da média de 2,5 milhdes de sacas em 1857/60 a nada menos
do que 3,4 mithGes no periodo 1866/1869, registrando um aumento superior
a 30%. Para absorver esses aumentos de produgfio, o mercado exigiu que
0s pregos voltassem aos niveis vigorantes em 1857/58.

A cxpansio da cultura do café no Vale do Parafba permitiu, assim, que
o Brasil fizesse a Guerra do Paraguai com pequenas flutuaces na sua taxa
cambial. Nos seis anos de goerra, o cAmbio minimo flutuou entre 14 ¢ 22
dinheiros por mil-réis e o maximo entre 20 e 27 1/4.

Em 1866, havia se inicado na Buropa — particularmente na Inglaterra
e na Franca — uma crise econdmica, a qual se manifestou na reducio das
construgbes de estradas de ferro, na diminuigio do consumo de algodio,
etc., e que reduziv o nivel de rendimento dos consumidores. A queda dos
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precos, necessdria para ampliar o consumo neste periodo, deve refletir, por-
tanto, na Europa, também uma compensagio do efeito-renda.

E muito provavel, entretanto, que a relativa estabilidade (a taxa apre-
senton varios movimentos especulativos, em resposta ao fracasso ou ao bom
&xito de determinadas operacdes militares que teriam podido decidir o destino
da guerra) da nossa taxa cambial no perfodo tenha sido devida a condices
particularmente favordveis. Quando se iniciou a Guerra de Secessdo nos
Estados Unidos, a Europa registrava um periodo de prospera expans2o e
pudemos substituir uma parte do fornecimento norte-americano de algodio.
De fato, o café, que vinha aumentando a sua participagdo no fornecimento
total de divisas para o Pais e que j& chegara a representar quase 60% de
nossas exportagbes no perfodo imediatamente anterior a 1861, vin a sua
participagio diminuir durante a Guerra de Secessdo € mesmo em 1863, quan-
do os seus pregos foram os mais elevados do periodo, ele nfio chegou a re-
presentar 45% do total das exportagdes. O aumento das nossas outras -expor-
tacoes prolongou-se até o fim dos anos 70 do século passado.

Par outro lado, a crise de 1866 teve uma curta duragiio e a recuperagio
foi extremamente répida ¢ sensivel depois de 1869. Com o fim da Guerra
de Secessio comegou a se restabelecer o fornecimento normal aos Estados
Unidos, que cresciam muito depressa, ¢ que igualmente se registrava na Ale-
manha. Coincidindo esse periodo de répida expansio com os relativamente
baixos precos do café, sustentados por uma oferta crescente, o consumo
pode absorver os 50% de acréscimo da produgio brasileira, com uma redu-
cdio equivalente em seus pregos. E evidente que ndo se pode falar aqui em
clasticidade unitdria da procura, uma vez qu¢ estamos dianie de um periodo
de rdpida expanso, em que a curva de procura se deslocava para a direita
3 medida que aumentava o nivel de rendimento dos consumidores do pro-
duto. Os movimentos do preco e do consumo do café no periodo néo foram
sobre uma curva de procura, mas enfre curvas de procura.

Durante o perfodo, o sistema de precos funcionou corretamente, pois
o0s pregos internos do café baixaram juntamente com 0s pregos interna-
cionais.

Aparentemente, a baixa dos pregos internos era insuficiente para desesti-
mular as novas plantagBes qué comegavam a se desenvolver mo interior
paulista, gracas as facilidades proporcionadas pela construgdo das estradas
de ferro.

29 ciclo: 1869-1885

Em 1868, a produgio mundial de café, que vinha crescendo rapidamente e
sem interrupgio desde 1863, sofreu uma reducio devido a uma guebra da
safra brasileira e da safra da América Central, fato esse que, combinado com
a expansio j4 mencionada do consumo, imiciou um novo ciclo de elevagdo
dos pregos no mercado internacional e que iria durar até 1874. A eleva-
clio dos precos assumiu proporgdes violentas a partir de 1870, por ocasido de
uma geada que dizimou uma parcela ponderdvel dos cafezais paulistas.

As exportagdes do Brasil, que haviam atingido a média de 3,6 mithdes
de sacas por ano em 1868/71, atingiram a 3,3 milhdes em 1873/76. Em
compensagio, os pregos internacionais do produto dobraram entre os dois
perfodos, de maneira que nossa receita de divisas proveniente do café tam-
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bém quase dobrou. Methorou assim a taxa cambial (que em 1868 havia atin-
gido o seu ponto minimo), mantendo-se a taxa minima entre 1871 ¢ 1876
actma_de 23_ 1/2 _dmheiros por mil-réis ¢ a méxima abaixo de 28 3/4, lmite
que ndo mais seria atingido, '

Neste periodo, a importincia do café no total das exportagdes retomou
a sua posicdo anterior, representando, novamente, mais de 60% do valor
exportadoupelo_Pais. Devido aos saldos do balanco comercial e & realizagéio
df~; operagGes financeiras, a taxa cambial melhorou sensivelmente, mas isso
néo mmpediu que os pregos do café crescessem bastante em moeda nacional.
Uma diminuigdo da produgio em 1873 dobrow o preco internacional do
preduto e a saca de exportagdo, que havia estado a menos de 20 mil-réis
em 1870/72, passou a quase 40 mil-réis. :

A violenta crise mundial de 1873, que baixou consideravelmente os
precos na Europa, particularmente o nivel de saldrios, surpreenden um mer-
cado cafeeiro equilibrado, o que the dew melhores condiches de resistincia
¢, portanto, sustentou os pregos internos ¢ externos do produto. Devido 2 re-
duglo do nivel de rendimento dos pafses consumidores, a taxa de expansio
do consumo até entdo verificada ndo poderia ter sido mantida a no ser
por meio dq graqdes baixas nos precos. O fendmeno foi, entretanto, miti-
gado pela diminui¢io permanente da cultura cafeeira em Java; e em plena
crise mundial, vimos crescer nossa receita de divisas. L P

. Devido aos compromissos governamentais, principalmente com relagio
4 seca no Nordeste, os deficits se avolumaram. Estas pressdes acabaram por
fazer baixar a taxa cambial, a despeito do aumento da receita proveniente
do café, e assistimos 2 um fendmeno curioso ¢ de extrema importancia para
a economia nacional. Como conseqii€ncia da favoravel situagio do seu mer-
cado, o preco do café caiu lentamente dentro de um periodo de crise (3
custa, ev1dentemen.te,‘ da diminuigdo da taxa de crescimento do consumo a
largo prazo). A diminui¢do lenta do preco do café manteve relativamente
elevada nossa receita de divisas, mas em conseqiiéncia do aumento da pres-
Sao para importar, a faxa cambial comegou a declinar e, durante algum
tempo, os movimentos de baixa do prego do café no mercado internacional

foram compensados, de forma que a remuneragfio do caté, em moeda nacio-
nal, diminuiu muito menos rapidamente,

Este fato explica porque, apesar de o mercado se manter em baixa du-
rante quase 10 anos, a produgdo de café ndio deixou de aumentar, atingindo a
crise de méo-de-obra o seu ponto maximo. Paralelamente, a violenta eleva-
¢ao delpr_eQOS da década de 70 havia estimulado a cafeicultura de outros
gﬁs&:cﬁagg‘o-amencanos, que comecaram a substitulr a producfo javanesa

_ E certo, por outro lado, que foram as mds condigdes climdticas que im-
pediram uma queda maior dos pregos, pois o quadro cafeeiro j& plantado
tinha capacidade para produzir muito mais. & possivel verificar-se isso pelo
f_ato de que, em 1881 e 1882, exportamos 4,4 ¢ 4,2 milhdes de sacas, respec-
tivamente, enquanto nossas médias nos periodos anteriores haviam s,idO'pem
1873{76, 2,8 milhdes de sacas; em 1877/80, 3,4 milhdes. A alta no mer-
cadc_) internacional havia terminado em 1874, ¢ o café, no mercado interno
havia atingido o preco de quase 40 mil-réis a saca, na exportacio. Os seus
precos baixaram, mas, devido i baixa cambial, mantiveram-se a'inda, até
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1880, acima de 30 mil-réis a saca, quande nio chegava a 20 mil-réis no
comego da década de 70; esse fato é que propiciou a expansdc das planta-
¢hes zinda por algum tempo. Como, enfretanto, o movimento de baixa per-
durou por mais de uma década, com recuperagSes puramente episddicas,
assistimos a uma modificacio da estrutura da produgfio interna, que passava
do Rio de Janeiro para $ao Paulo, sem elevar o volume total produzido. A
cafeicultura transferira-se para S#o Paulo, onde, devido & maior produtivi-
dade, cla ainda era lucrativa. Esta substituicio, que jé vinha se processando
ha longo tempo, acelerou-se com a libertagho dos escravos, pois uma parte
importante da cafeicultura paulista apoiava-se na mao-de-obra imigrante que
havia entrade no Pais.

A partir da metade da década de 70, a economia européia, que havia
sofrido bastante com a crise de 1873, entrou em fase de recuperacio e prin-
cipalmente as indistrias de bens de produgéio registraram crescimento impor-
tante a partir de 1879.

Esta recuperagiio, entretanto, se fez com elevaces relativamente pouco
importantes nos pregos.

A depressio verificada sobre os pregos do café era a mesma que pesava
sobre os precos dos outros produtos, com uma gravidade talvez um pouco
maior do que a verificada nos demais setores, com exce¢do do téxtil.

Nio pode deixar de ser considerado, por outro lado, que a baixa dos
precos do café, depois da crise, facilitou uma ampliagio de nossas exporta-
¢bes ¢ permitin que obtivéssemos, mesmo durante a fase mais aguda da crise
mundial, uma receita de divisas proveniente do café quase duas vezes maior
do que aquela que até entfio vinhamos obtendo. O quadro abaixo permite
uma visio mais adequada dos fendmenas que se sucederam:

QUADRO 3
. . Prego médio do Exportagic em
Anos Gambio médio café per 10 kg | 1.000.000 de sacas
1874 24 23/32 79257 2,67
1875 27.-7/32 - Hh$s07 3,15
1876 2511/32 5%293 3,76
1877 24 9/16 68200 2,85
1878 2215/16 53244 3,03
1879 21 3/8 53374 3,54
1880 22 332 5%087 3,46
1881 2120/32 43123 4,38
1852 21 5/32 33303 4,20

Fonie: Dosumentos parlamentares, 1915, v. 1.

Antes deste periodo, a nossa receita de divisas com o café era da ordem
de 7 milhdes de libras esterlinas; neste periodo, ela foi da ordem de 12
milhdes. A partir de 1873, os aumentos da quantidade exportada simples-
mente compensavam a diminuigdo dos pregos do preduto, de maneira que
nio conseguiamos elevar a recetta total, fenbmeno que j4 notamos no ciclo
anterior.

54 .

i)

Para poder-se comparar o comportamento enfre 0s pregos internos e
externos do produto, fazemos ambos iguais a 100 em 1874 e temos:

QUADRO 4

Anos Prego externo Prego interno
1874 100

1875 © 86 1gg
1876 82 73
1877 83 87
1878 69 72
1879 65 74
1880 68 70
1881 33 a7
1882 39 46

Verificamos que, com excegdio de 1875 e 1876, os movimentos da taxa
cambial tenderam a amortecer a queda dos pregos do produto em moeda
nac'lonal. Naqueles dois anos (ou methor, nas safras 1874/75 e 1875/76)
obtnfemos as maiores receitas de divisas provenientes do café até entdio con-
s_eguxdas (13,5 ‘milhGes de libras em cada uma), o que contribuiu para a
firmeza da taxa cambial e, portanto, trabathou no sentido de que os pregos
Internos caissem mais do que os pregos externos. A medida que o rendimento
nacional, em termos monetdrios, se ajustava i nova situagdo (duplicagfio
da receita de divisas provenientes do café, que se processou a partir da safra
de 1872/73), a pressdo da procura fazia a taxa cair.

_Em 1882, 05 pregos baixe_lram ainda mais devido & crise européia, logo
seguida pela crise norte-americana de 1884. Novamente assistimos a um

movimento de coglpensagz‘io, que assegurou a conservagio da receita de
divisas, como se vé abaixo:

QUADRO 3

Exportagio em Recei \

Safras 1,000.000 i(i';ellta
de sacas £ 1.000.000

1881/82 4,08 9,55
1882/83 6,69 10,89
1883/84 5,32 11,68
1884/85 6,24 1314

Fonle; Taunsy 1946 p. 548,

‘O periodo anterior seria o final da crise de precos do mercado cafeeir.
do ciclo 1868/1885, que foi seguido por uma exgaxiéo sem precedentes ng
mercado do produto. Num periodo de 18 anos, que revela, nos primeiros 7
uma violenta elevagio de pregos e, nos 11 seguintes, uma baixa das mesmas
proporgdes, a PI:OdPQﬁO ¢ ¢ consumo mundiais nfio cessaram de crescer, pas-
sando de 6,6 milhdes de sacas em 1868/69 para 11,5 milhbes de sacés em
1884/85, o que representa uma taxa de crescimento superidr a 3,5% ao ano.
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Um exame das estatisticas da produgio nacional mostra a maneira im-
pressicnante da resposta da cultura de café s elevagBes dos pregos. Durante
a fase de expanido deste ciclo, que se prolongou até 1874, as plantagdes
se multiplicaram. Nos ‘quatro anos posteriores a0 ponto maximo da alta
(1874), nossa produgdo média foi de menos do que 4 milhdes de sacas.
Nos quatro anos seguintes (quando os cafezais plantados se tornaram adul-
toﬁs), nossa produglo foi de 5,5 milhdes de sacas. Q grifico 2 mostra o fe-
némeno com maior clareza.

GRAFICO 2
Produgiio e pregos
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39 ciclo: 1886-1906

Com a oferta em niveis altos, 0s pregos se mantiveram muito baixos durante
quase quatro anos, para reiniciarem, em 1886, uma nova ¢ violenta fase de
expansio, que seria o Gltimo ciclo completado pelo mercado cafesiro sem
a Intervencdo governamental.
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A safra de 1887/88 apresentou uma quebra de quase 50% sobre a
média de produgfio que havia vigorado nos sete anos anteriores. A de
1%85/86 havia sido de 5,6 milhGes de sacas, 2 de 1886/87 foi de 6,2 mi-
Ihdes e a de 1887/88 alcangou apenas 3,3 milhdes. A safra seguinte atingin
6,5 milhdes para, em 1889/90, voltar a 4,6 milhdes. Estas enormes flutua-
gOes da oferta, produzidas pelo ciclo préprio do cafeeiro, sdo um dos ele-
mentos importantes para a explicagio das elevagbes que se processaram
entre 1885 e 1890 e que duplicaram o prego internacional do produto.

A crise européia, iniciada em 1882 e a norte-americana, iniciada em
1884, j4 se encoafravam intgiramente superadas e, a partir de 1886, os
mercados mumdiais revelavam um crescimento extraordindrio, particularmen-
te o norte-americano. Entre 1885 e 1890, o rendimento dos consumidores
se elevava com rapidez e, portanto, a sua procura, 0 que, por seu turno, au-
xiltou a alta dos pregos. O movimento receben novo impulso em 1888, com
a libertaciio da mfo-de-obra escrava.

A libertacio constituiu a mola mais importante para a transferéncia
da lavoura cafeeira do Rio de Janeiro para Sdo Paule, pois aguela se apoiava
em muito maior magnitude sobre o brago escravo. Em Sdo Paulo, desde o
inicio da década dos 80 do século passado, a imigrago havia se intensificado,
principaimente a partir de 1887. 86 em 1888 entraram 92.086 imigrantes
(em 1891 esse mfimero chegou a 108.736), quande se cstimava que o
mimero de escravos existentes em Sio Paulo fosse pouco superior a 100 mil.
E de se comsiderar, por outro lado, que o movimento de libertagio expon-
tanea ja havia conquistado muito terreno em S#c Paulo, guando veio a lei
de 13 de maio de 1888. E este o principal motivo que explica o fato de,
pouco antes da libertagdo, So Paulo produzir mais ou menos 2/3 do total
de café produzido pelo Rio de Janeiro e, seis ou sete anos depois, quase
duas vezes mais do que o total produzido por aquele Estado.!

A libertagiio trouxe consigo novos problemas de financiamenio, que
alteraram as relagBes entre os comissdrios e os exportadores, Antes de 1888,
os recursos financeiros necessdrios para o custeio da fazenda eram relativa-
mente pequenos, pois a parte mais importante desse custeio — que era o
pagamento da méo-de-obra — praticamente n&o existia. Isto nao: significa,
evidentemente, que o custo fosse nulo, comoe até hoje pensam algumas pes-
soas a respeito do custo africano, mas simplesmente que ele n&o se repre-
sentava em dinheire ¢ nfio exigia recursos monetdrios para a sua satisfag@o.

A libertacio, entretanto, significon, nfo somente a perda do brago es-
cravo, mas também a necessidade da realizagfio de enormes investimentos
na comstrugio de casas para os novos colonos, habitvados a um padrio de
vida mais elevado que o do negro, como também uma grande necessidade
de capital de movimento para pagamentoe dos saldrios. E certo que, na me-
dida em que o fazendeiro conseguia estabelecer uma “conta-corrente” com
seus colonos, o dinheiro funcionava simplesmente como unidade de conta
e 56 era necessirio para a liquidagfo dos saldos. Isto néo invalida, entretan-
to, a afirmagfio de que o capital de movimento agora exigido era muito maior.

O principal banqueiro do cafeicultor era o comissario. Os recursos
dessa classe de comerciantes, apesar de serem muito ponderaveis, foram
insuficientes para sustentar, sem aperturas, as novas necessidades monetdrias

* Veiga Filho. 1896, p. 33
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da economia. Esta circunstincia transformou também o comissério numa
classe dependente de financiamentos e quebrou-lhe o poder de resisténcia
diante dos exportadores, O comissario que, dispondo de capital, podia es-
tocar o produto e realizar uma certa regularizacio da oferta, vin-se diante
da necessidade de colocar imediatamente o produto que lhe chegava as mfos
a fim de poder cumprir os seus préprios compromissos. Esta inversio de
papéis deu ao exportador — geralmente agente de grandes empresas es-
trangeiras — a capacidade de comprimir ainda mais os pregos do produto.
E initil insistir-se sobre o fato de que o aumento do peder de barganha do
exportador 6 poderia adquirir importincia quando a oferta de café crescesse
mais rapidamente do que o consumo, o que se verificaria anos depois,

No momento, a elevagio dos pregos do café compensava as pequenas
colheitas e a receita de divisas, recebida pela vemda do produto, crescen
de maneira considerdvel. Gragas a isso e a operacdes financeiras levadas a
efeito pelo Governo Imperial, o cimbic comecou a melthorar a partir de
1887 para atingir, no ano da proclamagio da Repiiblica, uma média que
ndo se registrava desde 1873: 26 7/16. dinheiros por mil-réis.

Este mecanismo corrigia, em parte, os estimulos para novas plantagSes
e provenientes das cleva¢Bes dos pregos internacionais, como se v& no

gquadro seguinte, onde tomamos por base o ano de 1885, que representa o
fundo da crise anterior:

QUADRO 6
Anos Prego externo Prego interno
1885 100 100
1886 141 11
1887 184 176
1888 171 120
1889 210 124
1890 237 149

A média de nossa produgio entre 1886 ¢ 1890 foi da ordem de 5.2 mi-
Ihdes de sacas. O estimulo proveniente dessa alta deveria manifestar-se nas
produgdes de 18%4 em diante. A média de nossa produgiic em 1894,/97 foi
da ordem de 7,4 milhbes de sacas (tomamos um perfodo pequeno, para
evitar os efeitos da violenta elevagio da remmneragio do café em moeda na-
cional a partir de 1891),

Desde 1880, época em que se tornaram adultos praticamente todos os
cafezais plantados sob o estimulo da alta de precos de 1868 a 1874, até
1890, nossa produgiio permanecen mais ou mencs no mesmo nivel, como
se v& no gréfico 2, registrando-se violentas flutuacdes anuais, em conseqiién-
cia do ciclo préprio do cafeeiro. Durante quase todo aquele periodo, o prego
do café em moeda nacional permaneceu em torno de 48000 ou 5$000 por
10 quilos.

E muito dificil medit-se a reagio da oferta aos estimulos de pregos. Se
atentarmos, entretanto, para a tabela anterior, verificamos que o aumento
substancial da remuneragiio em moeda nacional se verificou em 1887, onde
uma pequena exportagio (devido 2 uma grande redugfio da colheita) nfo
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foi suficientemente compensada pela elevagfio dos pregos externos e a receita
total de divisas proveniente do preduto caiu. O cimbio reagiu desfavoravel-
mente e 05 precos em moeda nacional subiram mais (quase 60% )} do que
os pregos internacionais (cerca de 30% ). Os cafés plantados neste ano (e,
evidentemente, os plantados em 1886, onde o aumento de prego foi de
apenias 11%) tornaram-se adultos em 1891, Nas safras de 1891/92 e
1892/93, a média de nossa produgio foi de 7 milhdes de sacas, contra menos
de 5 milhdes nas quatro safras precedentes, Os cafeeiros plantados sob o
estimulo dos pregos de 1887 tiveram a sua producfio aumentada 4 medida
que se tornaram completamente adultos, mas este aumento de produgio
¢ impossivel de ser medido por estar confundido com as produgdes dos
cafeeiros plantados posteriormente.

Podemos, entretanto, ter uma idéia aproximada da elasticidade da oferta
de café a Jongo prazo (mais de quatro anos), pois os aumentos de producio
devidos & completa maturagio do cafeeiro niio sio muito substanciais. Um
aumento de 76% nos pregos em moeda nacional produziu um aumento de
40% na produgio, o que did uma elasticidade média, de longa duragio,
para o periodo, da ordem de 1/2. _

Quando os aumentos de produgfo chegaram ac mercado (1890), ja
n#o encontraram o mesmo ambiente de euforia da procura, pois a economia
européia sofria nove movimento depressive. Como, entretanto, a economia
norte-americana, protegida pelas barreiras da tarifa MacKinley, manteve-se
ainda em prosperidade até 1893, os pregos sustentaram-se em nivel relativa-
mente elevado, apesar do aumento macico da oferta em 1891/92,

O cémbio, que depois da proclamagio da Repiblica mantivera-se, ainda
em 1889, a uma taxa média de 26 7/16 dinheiros por mil-réis (o café
rendera neste ano um acréscimo de divisas de 80% sobre o ano anterior,
gragas a um aumento concomitante da exportagio e dos pregos), baixou,
em 1890, a 22 9/16 (apesar de a receita proveniente do café permanecer
estdvel) para, em 1891, cair espetacularmente para 14 29/32, nivel nio
registrado desde 1868, durante & Guerra do Paraguai

As causas dessa precipitago cambial foram multipias, mas convém

~destacar algumas.

Em primeiro lugar, a desorganizagio do sistema bancdrio, que se seguiu
& instalacdio da Repiiblica, ¢ os deficits orcamentarios, provocaram uma in-
flagdo sem precedentes, em to curto prazo, que ficou conhecida como o

“encilhamento™,

Em segundo lugar, com a libertagdo dos escravos e a posterior eleva-
¢lio dos pregos do café, a agricultura de subsisténcia foi literalmente aban-
donada, pois os fazendeiros dedicavam os recursos disponiveis & produgio
de café, que era a cultura que ihes proporcionava maior luero. Dessa ma-
neira, o volume das importacdes de alimentos crescen de maneira sensivel.
Se isso mdo bastasse, a chamada “revolta da esquadra”, em 1893, de-
sorganizou o comércio de cabotagem e SSo Paulo teve que recorrer zo ex-
terior para a importagdo de cereais.

Nem mesmo os altos precos do café, que haviam melhorado conside-
ravelmente a receita de divisas proveniente desse produto (situada agora
em torno de 20 milhdes de libras esterlinas, quando antes da Replblica era
de mais ou menos 14 milkdes), poderiam sustentar a taxa cambial, pois a
pressgo da procura cresceu enormemente.
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Este periodo registra o que constitui as origens de todo o problema
cafeeiro que vivemos neste dltimo meio século.

Entre 1890 ¢ 1894, os pregos do café haviam se mantido, a despelto
do aumento da oferta; mas, com a instala¢fo da crise na economia norte-
americana e aumentos ainda mais substanciais da predugfo pelo amadureci-
mento dos cafeeiros plantados sob o estimulo da alta, eles comegaram a cair.

Os aumentos de produgfio e a retragfio do nivel de rendimento dos con-
sumidores exigiram uma redugio substancial de precos. Pela primeira vez,
de maneira persistente, assiste o Brasil a um espeticule ainda desconhecido:
as exportagbes nfo conseguem se ampliar suficlentemente (a curto prazo),
para compensar a baixa dos pregos. A partic de 1897, nossas exportagdes
passam de uma média de 6 milhdes de sacas para 9,5 milhdes, mas a receita
de divisas proveniente do café baixa de 20 para 15 milhGes de Hbras ester-
linas. A exzplicagdo deste fato provavelmente se enconira na circunstincia
de que a propria desvalorizag@o cambial acentuada criava condiges que
possibilitavam a gueda do preco do produto no mercado internacional.

Vimos, nos dois ciclos que analisamos (1858-1868 ¢ 1869-1885) que,
durante a fase ascendente, os precos do café elevavam a receita de divisas
do Pais, mas que, na fase descendente, as ampliacbes das exportagdes eram
suficientes para sustentar a mesma receita de divisas, fenémeno que, de
wirt lado, ndo gerava grandes flutuagdes na taxa cambial e, de outro, garantia
um paralelismo mais ou menos estreito entre as tendéncias das cotagdes no
mercado externc ¢ no mercado interno. A inexisténeia deste movimento
pbde levar a uma depreciacdo da taxa cambial, capaz de compensar, por
algum tempo, a redugio dos pregos externos e prolongar, consegilentemente,
o periodo de desajustamento.

Na fase com que nos preocupamos, ¢ movimento antagdnico entre prego
externo do café e taxa cambial assumiu um aspecto dramdtico e criou uma
situagfio extremamente dificil para o Pafs, Enquanto os estoques mundiais
se mantiveram zbaixo do normal, devido 4s pequenas safras brasileiras, como
se v& no quadro abaixo, os pregos internacionais se sustentaram.

QUADRG T
Produgio do Bra- ‘ Estoque mun- Prego médio de
Safras sil, em 1.000.000 ' dial, em importagdo nos
’ E de sacas expor- | 1.000.000 de EUA, em cents
téveis J sa0as por libra-peso
1 1
1886/87 6,03 f 3,00 : 10,7
1887/88 ) 3,14 4,13 i 14,0
1888/89 7,02 2,33 : 13,0
1889/50 444 3,58 | 16,0
1890/01 558 2,38 ; 19,0 *
1891792 i 7,60 | 1,01 20,0 *
1899/93 6,34 | 2,96 ' 14,0
180394 | 4,84 | 3,10 16,4
189495 704 ; 215 14,7
1895/96 5,79 3 3,12 ! 14,6

Fonge: Hopp, H. 1954,
* Estimades pelo antor.
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Quando se apresentou a primeira grande coltheita brasileira, que ja re-
fletia a produgio dos novos pés de café plantados sob o estimulo dos pregos
altos (safra de 1896/97), os pregos cairam & metade. Uma queda tio vio-
lenta se explica, nfio tanto pelo aumento da oferta (o estoque visivel em
19-7-1895 era de 3,12 milhGes de sacas, em 1896 era de 2,59 e em 1897
era de 3,98 milhdes de sacas), como pela folga que havia sido deixada
pela depreciagio do ciimbio em condigBes de grande equilibrio estatistico.

Notamos que, enquanto a oferta de cada ano deixava estoques mun-

diais relativamente pequenos ¢ que cobriam as necessidades de comercializa-

¢80, 08 precos internacionais do café nfio desceram, apesar da depreciacio
da taxa cambial, '

Em 1887/88, com a queda da produgio exportavel pelo porte do Rio
de Janeiro, elevaram-se os pregos internacionais do café e a nossa taxa
cambial, o que impediu a elevagio dos pregos em moeda nacional. As boas
exportagbes de 1889 e 1890, realizadas a pregos altos, aumentaram de
maneira considerdvel nossa receita de divisas, o que elevou ainda mais a
taxa cambial, que chegou, em 1889, & média de 26 7/16 dinheiros por
mii-réis. .

Como o cidmbio, devido principalmente & inflacBo, cafa mais depressa
do gue os pregos externos do café, o sistema de precos nfio poderia regular
a produgdo ¢ era claro, portanto, gue mais cedo ou mais tarde deveria se
desenvolver algum mecanismo compensador, :

Para se compreender o fendmeno, lembramos que, desde 1890, os precos
do café j& manifestavam tendéncia para a baiza, tendéncia que n#o se con-
cretizou a nfélo ser a partir de 1894, com a crise norte-americana. A tabela
2 seguir dd o comportamento da taxa cambial, do prego interno e do prego
externo do produto:

QUADRG 8
Anos Taxa cambial Prego externo Prego interno
1880 - 36 7/16 100 L 100
1890 22 9/18 113 120
1801 14 29/32 G0 171
1892 12 1/32 87 201
1893 1116/32 103 276
1804 10 3/32 92 290
1895 915/16 91 262
1896 9 1/16 69 252
1897 7 23732 47 ! 180
1898 7 3/16 41 ! 163
1899 7 7716 42 156
1800 916/32 46 171

O quadro anterior revela a génese do problema cafeeiro nacional. A
coincidéncia de uma queda mais répida do cimbio do que dos precos do
café criou condiges para a expansio da cultura caleeira quando o mercado
j& n&o podia absorver a guantidade produzida a nio ser a niveis infimos de
Precos.
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Vimos que a resposta da ofertz aos estfmulos dos pregos foi enorme na
década anterior, No comeco do séoulo ela foi ainda malor. A comstrugio das
estradas de ferro Paulista, Sorocabana, Ituana, Mogiana e Rio Clarense havia
transformado em recursos efetivamente utilizdveis uma quantidade enorme
de terras férteis, apropriadas para a plantagio do cafeeiro e a corrente imi-
gratoria havia se acentuado enormemente, melhorando as disponibilidades de
mé&o-de-obra. .

A conjugagio dos precos altos com essas disponibilidades de fatores
de produgdo exerceu um impulso poderoso sobre a nossa produgiio, que
passou de pouco mais de 6 milhdes de sacas entre 1892/96 para
nada menos de 9,3 milhdes na safra de 1896/97, ou seja, quatro anos
depois, e para 11,2 milhdes em 1897/98. Se tomarmos a média da pro-
ducdio entre as safras de 1900/01 e 1903/04, guando todo o cafezal se
fornou adulto, encontraremos 12,7 milhdes de sacas, A elevagio dos pregos
havia, portanto, dobrado a producio brasileira em menos de 10 anos.

A situacio causada pelo desenvolvimento descompassado da taxa cam-
bial e dos pregos externos do café se apresentava séria, nio s6 do ponto
de vista de cada agricultor, mas também de todo o Pafs, Isto porque os
grandes lucros proporcionados pela cafeicultura haviam desviado todos os
recursos da classe agricola para a produgiio de café, o que conduzira ao
abandono da agricultura de subsisténcia, As importagbes de cereais e de
outros géneros de consumo haviam aumentado enormemente e pressionavam
ainda mais a taxa cambial. Esta concentragdo de fatores de produgiio na
cafeicultura tornara o setor agricola da economia brasileira extremamente
sensivel &s flutuagSes dos precos do café e a baixa desses pregos nfio podia
ser compensada, a curto prazo, por majores vendas de arroz, feijio, milho,
porcos, etc.

G formidédvel aumento da produgio paulista de café havia sido possivel,
em parte, & custa de uma reduciio da apricultura de subsisténcia. B cerfo
que 00s primeiros anos das plantagies de café se cyltivavam alguns produtos
dentro do préprio cafezal, mas esse cultivo era subsididrio, usado para ali-
mentar os préprios produtores e, evenfualmente, para fazer face a pequenas
despesas. £ preciso considerar-se que, com a Aboligdo, também viera o
auxilio financeiro governamental através do Banco do Brasil, que realizou
empréstimos diretos & lavoura, empréstimos estes que os bancos particulares
néo estavam dispostos a realizar. “Havia dinheiro e fécil”, diz-nos Vietor
Vianng (1926, p. 526). Esse dinheiro foi alimentar a cultura cafeeira,

A queda dos pregos do café colocava agora os agricultores em situagio
quase desesperadora e também o préprio Governo, pois a redugfio dos pregos
tornava insolvéveis os fazendeiros e a pressdo do sctor importador sobre o
mercado de cimbio tendia a depreciar ainda mais a taxa cambial,

No comecoe do séeulo, aquele movimento compensador da receita de
divisas, a0 qual nos temos referido mais de uma vez, manifestou-se nova-
mente. Os excessos de producfio haviam Ievado os precos do café ao mivel
mais bajxo de todo o perfodo até aqui estudado. Em 1900, a situagdo eco-
ndmica na Europa era de recessdo, mas a economia norte-americana prospe-
rou rapidamente até 1903, quando registrou um pequeno movimento de
contragdo. A economia européia ji estava em plena recuperagiio nessa época
¢ a procura de café estava, portanto, se cxpandindo. A baixa de pregos,
que havia feito o volume médio de nossas exportagdes crescer de 6 para
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9,5 milhdes de sacas depois de 1897, criou estimulos suficientes para filevar
essa exportagio a 14,8 mithSes de sacas em 1901 e para conserva-la ga
média de 11,7 milhdes de sacas entre 1902 e 1905, antes, portanto, do

onvénio de Taubaté. _ - )
¢ Dessa maneira, recuperdvamos, seis anos depois, pelo acresm.mo aa
quantidade exportada, o mesmo nivel de divisas obtido em 1892/95: cerce
de 20 milhdes de libras esterlinas. -

Para obter esse resultado foi preci.so, enfretanto, p’erljmt;r que 0§ pr_egos
caissem ¢ permanecessem durante muito tempo em nivels t_aastﬁte_t]aimos{;
Com a politica de saneamento monetdrio iniciada por Joaquim lé}.' inho,
meio circulante havia sido reduzido, de 734 mil contos de 1éis em 1899, para
675 mil contos em 1902 e as exportages de café haviam C_O!lfluZIdO @bre-
ceita de divisas proveniente desse produto ao nivel de 20 milhdes de libras
esterlinas. Fsses movimentos convergentes (aLem do fw’edmg obtido), eleva-
ram a taxa cambial e reduziram a remuneragio do café em moeda nacional
da segpinte maneira:

QUADRC B
. . Prego do café

Anos Cémbio médio pof‘;, 10 ke

9 15/16 135475
iggg 9 118 128959
1897 723/32 9&5252
1898 7 3116 8?@374
1899 7 7/16 8$037
1800 316/32 8$817
1901 11 3/8 5361
1902 1131/32 43902
1903 12 53004
1904 12 732 6?636§
1905 15 57/64 43865

Fonte: Documentos parlementares, 1915, p. 288

Logo no ano seguinte ao da declaragéio da Republica, 2 taxa pamblal
dﬁclinougViolema111¢.=;n§:gf:l,l passando de 26 7/16 dinheiros por mil-réis em 118898’79
para 22 9/16 em 1890, para 14 29/32 em_1891, para 1?. 1_/32 em d.,
até atingir 9 1/16 em 1896. Apesar dessa violenta depreciagdo, 0 prego do
café elevou-se de 16,0 cents por libra-peso em 1889, para 19,0 cents em
1890 e para 20,0 cents em 1891, dai por diante mantendo-se estabilizado
em torno de 14 cents por libra-peso até 1895 ¢ ga}ndo para 11,1 cents por
libra-peso em 1896. Esses fatos, além da magnifica exportagdo de 1892,
melhoraram de muito a nossa receita de div1§as (m~as, evidentemente, menos
do que a procura estimulada pela violenta m-ﬂa(;a’oz. .

A explicagio da resisténeia dos precos do café i baixa se encontra nos
reduzidos estoques visiveis no inicio de cada safra e mas pequenas safras
do Brasil. Basta dizer-se que a safra 1891,/92 feve infcio com um suprimento
visivel ‘de apenas 1,91 milhfo de sacas, quando o estoque normal era da
ordem de 3 a 4 milhGes.
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Nessas circunstiincias, apesar da grande desvalorizacio cambial, que
dava lucros importantes aos cafeicultores ¢ comerciantes nacionais, os im-
portadcres nfo conseguiram forcar uma redugiio proporcional dos pregos
{como os pregos no varejo sdo mais ou menos estaveis, & este o comporta-
mento que thes anmenta os hicros).

Esta coincidéncia da desvalorizagio cambial com um momento de grande
cquilibrio estatistico crion a impressio de que era o cimbio baixo que pro-
duzia um aumento da recejta de divisas, o que, no fundo, tinha a sua razio
de ser, pois se ampliavam as possibilidades de exportagio do Brasil. Como
se v& pelo guadro abaixo,

QUaDro 10
Quantidade exportada no perfoda
(Em 1.000 t}

Decénios # eﬁlg?gri(’;. Cacau Egii,s ose Agicar Fumo
1871/80 ’ 382 50 222 1.685 177
1881/90 | 228 74 130 2.021 199
18917900 ’ 159 104 247 1.336 212

Fonte: Toste Filho. 1958. +. 1,

virios produtos apresentaram aumentos consideraveis, Resultados ainda mais
satisfatorios foram registrados em outros sefores, como o da borracha, onde
as exportagdes duplicaram entre os dois Gltimos decénios da tabela, ¢ o do
mate, onde clas quintuplicaram, Esses resultados foram, em parte, contraba-
langados pela diminuicio das exportagdes de algoddo e de agiicar.

Com relagio ao café, entretanto, que representava mais de 60% do
valor das exportagies no decénio 1881/90 e quase 65% no decénio
1891/900, ndo era a desvalorizacdo que estimulava as suas vendas, pois os
precos internacionais do produto, que eram determinados pelo encontro
entre a procura mundial ¢ a oferta brasileira, estavam em niveis bastante
¢levados pela diminuigfio desta dltima componente. Quando se apresentou a
grande safra de 1896/97 (segnida por outras ainda maiores), o prego do
café caiu para cerca de 50% do que vigorava no ano imediatamente anterior.
No momento em que a posicio estatistica do café se inverteu, os seus pregos
cairam muito mais depressa do que a taxa cambial ¢ em 1901 2 remunera-
¢80 do produto, em moeda nacional, retornava ao nivel de antes da Re-
piblica.

A anilise destes movimentos constitui um subsidio precioso para o en-
tendimento das relagdes entre os precos internacionmals do café e a taxa
cambial. Quando existe um relativo equilibrio estatistico, os movimentos da
taxa cambial nfo sdo praticamente sentidos no mercado cafeeiro e a des-
valorizagdo da taxa cambial tende a elevar os pregos do produto em moeda
nacional ¢ a causar, com um atraso de quatro ou cinco anos, uma elevagio
da oferta. Quando, entrefanto, a situaciio é de mercado comprador, com a
oferta superando, de maneira importante, a procura, os pregos internacionais
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do care rencem a responder aos movimentos da taxa cambial, corlljsegva-ngilg
mais ou menos estdvel a remuneragdo do café em moeda pacmn_al. 0l afsii o
durante os trés ciclos que analisamos. Fste f‘:dto parece ja ter Sld%l?pcc)ln ado’
pelc; Prof. Eugénio Gudin, no seu trabalho Café e cimbio”, publicado em
1934 e que, infelizmente, nfio conseguimos c.onsultar. . g
- Por outro lado, a observagfo dos movimentos de ofer'tz} ¢ procura do
café e da taxa cambial mostram claramente que € muito dificil sustentéirwste
os pregos Go produto por meic da taxa cambial, quando existe um excedente
de oferta. : )
O grafico 3 esclarece o processo de ajustamento do me‘rcadot. c;if;x&g
no perfodo anterior & intervengo estatal._ Verificamos que,'aiée pra.ui1 mente
a Repiblica, as cotagbes em moeda nacional e os precos in ernacn;.x s do
café estavam estreitamente ligados. E importante notar-se que as taxas e
crescimento dos pregos internos e ex(ernos eram iguais. Dessa maneira, apeara
do necessirio alraso da oferta (porque as Arvores levam quatro anos pi
s¢ tornarem adultas), a comunicaciio entre o me.l"eadg interno ¢ o extergo
era imediata, A taxa cambial flutuava em conseqiiéncia dos mov1meéltos ]0
mercade cafeeiro, mas esse movimento erz, em parte, compensado pela
exportagio de outros produtos e pela n_‘-:al%zagao d¢ operagBes financeiras.
Por outro lado, & este é o aspecto mais {mportante: do problvema, vemos
que, dentro de cada ciclo, a receita de divisas mantém-se relativamente es-

GRAFICO 3

Preco e receita de divisas
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tivel, apesar das flutmagdes dos precos. Este fato se deve a ampliagio das
exportagdes. Se tomarmos, por exemplo, o primeiro ciclo, verificamos que
a elevagiio dos pregos ocorrida a partir de 1857 praticamente dobrou a
receita de divisas proveniente do café. Quando os precos comegaram a cair,
a partir de 1863, o volume das exportacbes cresceu suficienfemente para
compensar este movimento e a receita de divisas permaneceu no mesmo nivel,
Deste fato decorre que, a longo prazo, a taxza cambial foi relativamente pouco
influenciada pelo ciclo de pregos. Se atentarmos mais minuciosamente para
o fendmeno, constataremos que se verifica uma sensibilidade da taxa cambial
dentro do ciclo. Assim, por exemplo, a elevacio da receita do café (e a me-
lhoria da exportagdo de algeddo), durante a Guerra Civil Americana, fir-
maram a taxa cambial entre o minime de 24 1/4 e o méximo de 27 3/ 4,
entre 1860 ¢ 1864. Durante a Guerra do Paraguai, devido 3 politica infla-
ciondria do Governo, a taxa cambial se deprecion e assistimos a um mo-
vimento antagbnico, ainda que de pequena amplitude, entre os pregos do
caf¢é em moeda nacional e seus precos em moeda estrangeira. Durante este
movimento armado, é certo que a taxa cambial nio se deprecion mais (devido

as vultosas emissGes) apenas poraue a exportagdo de café crescen suficiente-
mente,

Se passarmos para o ciclo seguinte, verificamos que a prosperidade
norte-americana e eurcpéia e a geada de 1870 produziram uma rapida ele-
vacio dos pregos entre 1868 e 1874, o que quase duplicou a nossa receita
de divisas oriunda do café. Conseqiientemente, esta elevagio de pregos pro-
duzin uma melhoria da taxa cambial, que variou entre o minimo de 25 1/8
¢ 27 1/8, em 1873 e, portanto, elevou os precos em moeda nacional na
mesma proporgéo da elevagfio dos precos em moeda estranpeira, Quando
0s pregos comegaram a cair, mais uma vez nossas exportagbes se elevaram
o suficiente para manter a mesma receita de divisas. Apesar das flutuagdes
anuais, ela se manteve, a partir de 1874, mais ou menos em torno de 11,5
mithdes de libras esterlinas, o que foi possivel devido ampliacio de nossas
exportagbes, alimentadas pelos formidavels aumentos de produgéo causados
pela fase ascendente do ciclo, como se vé no gréfico 2. '

Fendmeno andlogo verificou-se no terceiro ciclo analisado e que se ini-
ciou em 1885, depois de uma fase de prolongada depressdo, causada n3o
somente pelos excessos de producdo, como também pela conservacio dos
estoques nas mios dos operadores estrangeiros. A elevagio dos precos, ve-
rificada a partir de 1886, féz crescer a nossa receita de divisas de uma média
de 11,5 milhGes de libras esterlinas para mais ou menos 19 milhGes. Mesmo
com z crise européia de 1890 ¢ a norte-americana de 1893, nossas exportagdes
cresceram suficientemente, a longo prazo, para sustentar aquela receita, como
se v& no quadro 11.

Infelizmente, entretanto, como se verifica no grafico 3, as fases ascen-
dente ¢ descendente deste ciclo foram acompanhadas por um movimento de-
sequilibrado entre os precos do café em moeda nacional e em moeda cstran-
geira. Devido 2 violenta inflacGo verificada nos primeiros anos da Repiblica,
08 pregos do café em mil-réis subiram muito mais depressa do que em moeda
estrangeira ¢ desceram muito menos rapidamente, o que provocou um vio-

lento aumento de produgdo justamente quando os pregos j4 se encontravam
em niveis muito baixos,
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QUADRO 11
i Tteceita de
Bxportagio eo
Anos am I1.009.00[) divisas em
e de sacas £ 1.000.000
22,4
6,7 5
1%32 6,7 ‘ig,g
1897 9,5 1,8
1500 ] o8 45
)
}ggg 9,2 éi,g
1801 148 240
1902 13,2 .

Fonte: Taunay. 1846, p. 548,

Consideracdes sobre os ciclos

Os trés ciclos a gue nos ten:;os ref;r;d;b;:t %1;% ;ﬁ:?r;%iiaariiﬁ;dz r;;?ﬁ?gg
do século passado, representam u I LA N
imento geral do mercado, apesar dos mavimentos episo I
ggrilgg Vatgl;s, pci exemplo, o mercado 'sof_reu a m_ﬂuencm de gr_a:;desaﬁ;:teélé
cias financeiras como B. G. Arnold, cuja tentativa c}e corner, | ,0% ity o
1869, pressionou para cima os pregos Jdo produto. an) mesmo gir;tes ; Job
Arbuckle introduz no comércio o café tO]El‘B..dO e 1}101c}o., em p e o>
duais, o que constituiu a revolugio tecnol?gica mais séria pzla%a7 ?E’L :%ormou-se
¢do do uso do produto, No auge da expansio dos pregos, eﬁ 873, e fun:
na Alemanha, uma empresa para controlar o coméreio ¢ ‘eméo, 31 q o)t
cionou com bom éxito durante quase uma década. Na década osd ’inte-
“sindicato” formado no Rio de Janeiro para fa_zer frente aos grantes. e
resses norte-americanos investidos no setor, _arruina-se complet}amen ;;f;:ira'
com seu opositor norte-americano, devido a am,ph‘aggo ﬁfllg cu dtu;f:me uasé
os pregos s30 derrubados e permanecem em nivels Inimos o q
inco anos. ) _
) A respeito deste movimento € interessante recordar-§c que scofé:;a ?;2
primeira especulagio de grande envergadura levada a efeito cx;ll’m = qf e
sefiam mais ou menos comuns posteriormente ¢ que ainda hid pouw 0 Jo
posta em execucfio pelo Govemno Federal. O mercado cafeelré) era eresaé
como é hoje, dominado pelo comportamento de algpmagﬁgga]n) ailsa Zmnliagni-
torradoras, que funcionam como condutoras de um phgopg 0. rda 2 mage-
tude de seus estoques ¢ o volume de seus recursos financeiros, ess: ! (?s sas
praticamente determinam o andamento do ‘mercado e scus_mow?lzrcl}res-mr_
fmitados por grande niimero de pequenos importadores & importa
S. -
rado#;o inicio da década de 80, aprov‘ei’tax_ldo-se das condices cna{gs pela
inexisténcia de ponderdveis estoques visiveis em Nova Torque ‘E:i no i azrf; ;
procurando tirar proveito de uma saira apenas regl’l,lar que se eve;;l gespca—
sentar, formou-se no Rio d.e Jaﬂélrf) um smsi15:ato que reuniu gra S
pitais, inclusive com o auxilio de crédito bancdrio. O seu objetivo era realiz:
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um ‘corner no mercado cafeeiro. A esta acfo opuseram-se¢ operadores bai-
xistas, tanto em Nova Torque como no Havre, o que levou o “sindicato” a
realizar grandes compras a termo, certo de que, quando da maturagio dos
contratos, cles terlam que recorrer a macigas importagdes do Brasil ou entio
Iiquidar por diferenga. Isto daria ao “sindicato™ um duplo lucro: em pri-
meiro lugar, ganharia em moeda nacional pela elevagio dos pregos do pro-
duto e, em segundo lugar, ganharia em délares e francos,
~ Como costuma acontecer em casos dessa natureza, os estogues tinhan
s'1to'subestimados e a tentativa de correr produziu resultados desastrosos,
liquidando o “sindicato” nacional e colocando em dificuldades inclusive os
bancos que os haviam apoiado.

O insucesso desta gigantesca especulaciio foi uma das causas mais im-
portantes para a organizagio de Bolsas de Café em Nova Torque e no Havre.

Binamismo de procura

Todos estes movimentos de maior ou menor importiincia e as instituigdes
que eventualmente deles derivaram nfio foram suficientes para modificar a
marcha do mercado, que, apesar de revelar grandes fiutuagdes, tinha energia
para restabelecer o equilibrio. O fator mais importante para a absorgfio das
flymagaes do mercado residia no dinamismo da procura a longo prazo, que
ndo hi razfo para se pensar inexistente hoje. ,

Esse dinamismo se explica por trés fatores: uma elevagdo muito répida
da populagdic, um crescimento acentuado do nivel de rendimento e a crenga
no sistema de pregos,

O crescimento dz populaciio mundial foi muito importante na segunda
metade do século passado, particularmente nos Estados Unidos, que era o
pais onde mais se consumia café. A tabela sbaixo revelz o fendmeno:

QUADRO 12
Populagio
em 1,000.000 de habitantes

Anos

B

(semu{?I%aSS) Fstados Unidos

1850 i 266 ‘
1900 401 ! gg
1920 550 150

Adeptado do relutério da Divisio de Populagio da ONT, 195].

A populagdo dos Estados Unidos praticamente triplicou entre 1850
e 1900, o que aumentou de maneira muito ponderivel o consumo de café.
Pode-se argumentar em contrdrio, afirmando-se que uma parcela importan-
te desse aumento §, de fato, transferéncia de populagfio. O ponto importante
a se notar, entretanto, ¢ que mesmo essa transferéncia tende a aumentar o
consume, pols o 1migrante entra em contato com uma populacdo jd habituada
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a0 produto ¢, o que é mais importante, encontra melhores oportunidades
para aumentar o s¢eu rendimento. Na Europa, ele era um consumidor po-
tencial, mas nos Estados Unidos ele se transforma num consumidor atual:
Outro aspecto importante do problema nfo diz respeito 4 evoluglo quan-
titativa da populagio americana, mas sim gualitativa. Desde 1850 é que se
nota uma tendéncia muito clara ao envelhecimento da populagio norte-ame-
ricana. Naquele ano, cerca de 52% da populagdo era menor de 20 anos,
contra menos de 45%, em 1900. Este fato produz uvma elevagio do consumo
de café.

Na Europa, apesar de o fendmeno ser menos ponderdvel, ele nfo deixa
de ser muito sensivel quando comparado com o desenvolvimento posterior,
pois revela um aumento de populagdo da ordem de 50% em meio século.

T preciso considerar-se, por outre lado, que ndo se assiste, no periodo,
a uma simples elevagio do nimero de consumidores, mas a uma elevagio
muito rdpida do nivel de rendimento desses comsumidores. Damos abaixo
a taxa de crescimento real de algumas das importantes economias do mer-
cado cafeeiro no periodo:

QUapro 13
Paises Perfodo entre Renﬁ; ,:: f nto Populagio iﬁnﬁﬁﬁm
{ : .
Inglaterra ' 1860/79 1880709 29,5%, 11,5% 16,1%,
Franga 1840/49 1880/09 18,49, 2,59, 15,5%,
Alemanha 1860/79 1880499 44,59, 9,9% 31,5%
Ttdlia 1861/80 18817900 t 37,8% 6,6% I 29,3%,
Suéein 1861/%0 1881/900 |  27.5% B.A%, 19/9%,
EUA 1869/%8 1883/903 | 52,45, 23,2, 2279,

Fonte: Kuznets. 8. 1955.

Este quadro mostra claramente o enorme progresso material da econiomia
do mundo na segunda metade do século passado, a despeito dos movimentos
ciclicos verificados. S8o essas taxas de aumento do rendimento per capita
que explicam o alto dinamismo da procura de café, que passou de 3
milhdes de sacas nos anos 50 do século passado para pouco mais de 10 mi-
lhées nos anos 80 & andava por volta de 14 milhdes no fim do séeulo pas-
sado.

QOutro fator importante para explicar esse dinamismo da procura deve
ser encontrado na crenga irrestrita no sistema de pregos para regular a eco-
nomia que vigorava naguele periodo. Se existissem davidas sobre a eficiéncia
desse mecanismo, nfo teriam sido permitidas as flutuagbes de pregos
verificadas dentro de cada cicio (em média os pregos minimos do ciclo
representam menos do gue a metade dos pregos miximos) e desde cedo
teriamos encontrado tentativas de estabilizar em algnm ponto a receita de
divisas do Pais.
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Os antecedentes da intervengio

A partir de 1902, os pregos do café no mercado interno voltaram aos niveis
vigarantes antes da libertagiio dos escravos, o que vale dizer, aos pregos vi-
gorantes no periodo anterior & grande inflagdo, Murtinho havia posto em
pritica sua politica de saneamento, reduzindo o volume do meio circulante
¢ realizando um funding. A contragio causada por esta politica deve ter
sido muito importante para o cafeicultor, cujos custos sfo, na maioria, sa-
ldrios, que poderiam ser comprimidos, permitindo o plantio intercalar de
cereais. Na fase de ascencio dos precos, o salario deve ter creseido, nio
somente devido ao préprio’ processo de desvalorizagio do dinheiro, como
também pela disputa de mao-de-obra, disputa esta entre os fazendeiros de-
sejosos de ampliar a produgio de café. Nessas circunsténcias, compreende-se
que a situacio dos fazendeiros nio deveria ser muito boa, pois o sen ren-
dimento voltara ao nivel vigente antes da libertagiio dos escravos e é dificil
imaginar-se que os seus custos pudessem ser comprimidos da mesma forma.

Murtinho acreditava que a solugfio do problema deveria ser encontrada
pelo proprio mercado, que se encarregaria de eliminar os produtores mar-
ginais. E ele préprio que nos diz, no relatério do Ministério da Fazenda
de 1899: “Convicto de que a intervengiio official s6 poderia augmentar os
nossos males, o Governo deixou que a producgiio do café se reduzisse por
seleceBo natural, determinando-se assim a liquidagiio e a eliminagdo dos
que ndo tinhdo condigbes de vida, ficando ella nas mios dos mais fortes
¢ dos mais bem organizados para a lucta.” Um ajustamento dessa naturcza
ndo se faz sem grande coragem e determinacio do Governo e sem grandes
protestos.

Jé em 1895, quando o preco interno comegou a declinar, foi proposto
o monopélio da comercializagio do café pelo Estado. Em 1898 surgem as
primeiras sugestdes para a queima do produto e em 1901 nova sugestio de
monopdlio, mas Murtinho era um spenceriano convicto de que a concorrén-
cia puniria somente os incapazes e nem mesmo uma crise bancdria pbde
demové-lo de sua posigio. A verdade é que ele encontrara um ambiente
inteiramente conturbado, em que ji se efetivara uma tremenda inversio de
valores. O “encilhamento” havia incutido mo espirito dos cafeicultores “o
absurdo aforismo de que cAmbio baixo correspondia, automaticamente, a
café alto”, diz-nos Taunay (1946, p 253), que arremata: “Viviam (os
cafeicultores) muito convictos da inflexibilidade desta lei esdrixula, ansio-
samente consultando as oscilages das taxas cambiais, alarmados até com a
possibilidade da valorizacfio do mil-réis”. :

O ponto alto da posicao de Murtinho residia em sua completa coeréncia.
Convencido de que existia um desajustamento entre a oferta e procura do
produto e de que qualguer interven¢do do Governo seria incapaz de eliminar
esse fato real, esperava que o desajustamento fosse resolvido pela seleglo
natural, em que os produtores marginais, com custos mais elevados, sucum-
biriam. Compreendendo, por outro lado, que o ajustamento poderia ser ace-
lerado por uma ampliagfio da procura, forgou também este caminho, tendo
o Governo Federal promovido intensa propaganda do produto no exterior
¢ conseguido vdrias redugles tarifirias (Taunay. 1946. p. 272)..
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Os acréscimos de produglio estavam, eatretanto, criando um desajus-
tamento de dimensdes até entfo desconhecidas entre oferta e procura. Os
estoques mundiais, em 19 de julho de cada ano, haviam passado da média.
de pouco mais de 5 milhdes de sacas entre 1895 ¢ 1900 para mais de 11
milhSes a partir de 1902,

Naquele ano comegara, de fato, a tomar corpo a idéia de que o Go-
verno deveria intervir no mercado, tendo sido decretada a proibicio do plan-
tio, em 880 Paulo, pelo prazo de cinco anos, posteriormente renovada. Em

" julho, Quintino Bocayuva, entiio Presidents do Estado do Rio de Janeiro,

apresentou aos governos de S3o Paulo, Minas Gerais ¢ Espitito Santo, um
projeto para valorizar o café. Infelizmente, n3o era comum a compreensio
de que a origem das dificuldades residia num aumento enorme da oferta,
devido, em parte, & verdade, A inflacio que se seguiu i proclamacfio da Re-
publica e facilitada pelo crédito oficial, mas que havia sido realizada por
empresdrios privados, que, ac mesmo tempo em que auferiam os lucros dos
negécios (on em fungfo mesmo dessa qualidade), deveriam assumir os seus
riscos. Argumentava-se com as dificuldades da classe agricola, como se isso
representasse a desaparigio da cafeicultura. Ndo se compreendia ‘que as fa-
zendas instaladas, o capital ali investido em benfeitorias, os cafezais j4 plan-
tados e os imigrantes eram fatores de produg@o que existiam independente-
mente dos titulos de crédito ou de débito dos fazendeiros. O mézimo que
poderia ocorrer era a substituigio de uma classe empreséria, que se revelara
imprevidente, por outra, mas o capital nacional continuaria intacto. Ninguém
desejava entender o fato de que a ruina dos fazendeiros simplesmente trans-
feriria as suas propriedades para outros empresirios, como Calbgeras acen-
tuaria mais tarde, mas que o rendimento nacional, passados os momentos.
iniciais de syrpresa causados por esse trauma, continuaria cxatamente o
mesmo. :

O projeto Bocayuva esperava exercer o poder de monopélio que nos
era conferido pela posigiio do Brasil no mercado, fixando um pre¢o minime -
para o produfo, sustentado pelo governo dos quatro estados,

Regime de exploragdo

Por varios motivos, a situag@o da lavoura paulista era mais dificil, do ponto
de vista financeiro, do que a dos demais estados produtores, sendo que
dentre esses motivos ndo tinha menor importéncia a forma de relacfo esta-
belecida entre o capital e o trabalho. Em Sdo Paulo, a forma de exploragido
mais comum era o colonato (o qual se mantém até hoje), enquanto que nos
demais Estados era a parceria (Augusto Ramos. 1934. p. 506). :

No regime de colonato, o trabalhador rural recebe, em geral, uma re-
muneragdo de trés tipos: a) uma remuneragio fixa por 1.000 pés para
manter limpo ¢ preparar o terreno para a cobheita; b) uma remuneragfo
por dia de trabalho para os servigos de poda, adubag¢do, pequenos reparos
no equipamento de producio etc., e ¢) uma remuneragio diretamente pro-
porcional ao nimero de sacas de café por ele colhido. '

O saldrio real do colono é, de fato, muito maior do que a remuneracdo
monetéria referida acima, pois o colonato implicd a permissio para se
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plantar arroz, feijfo, milho, etc.,, dentro da prépria fazenda (em terreno
separado ou dentro das ruas do cafezal novo) e cujos resultados pertencem
@0 proprio colono, além da permissfo para manter os animais a ele perten-
centes ¢ da concessdo de outras vantagens (lenha, café para o seu con-
sumo, etc.).

No regime de parceria; o chamado “parceiro” executa todos os ser-
viges do cafezal (desde a limpeza até os trabalhos de terreiro), entregando
ao proprietdrio a porcentagem de café seco relativa ao conirato. Também
neste regime a remuneragiio real do trabalho € mais elevada, porque o trato
geralmente inclui outras vantagens, como no sistema de celonate.

Verificamos, por essa explanagfo sumdria, que existe uma profunda di-
ferenga, do ponic de vista econdmice, entre os dois sistemas. No “colonato”,
o empresdrio executa, de fato, o seu papsl, assumindo os riscos do negdeio.
Trata-se de exploragio tipicamente industrial, onde o empresério recebe a
remuneracio residual e o trabalhador recebe a paga do sen trabalho, quer
a colheita corra bem, quet nfo; quer o prego do café esteja alto, quer cle
esteja baixo. Na “parceria”, o empresirio transforma-se no simples rendeiro
(de um tipo especial), e procura repartir o trabalho de direc3o e planeja-
mento e os riscos com o trabalhador rural, que assume, de fato, a categoria
de empresirio. Nessa quatidade, ele recebe mais se a colheita corre bem ou
se os pregos sho bons, ou recebe menos, em caso contrdrio, mas nfio ha
obrigagdo contratual de garantia da remuneragio para nenhuma das paries.

As repercussdes da queda dos pregos do café em moeda nacional, dentro
dos dois regimes de remuneracio do trabalho, sfo completamente difeventes.
No “colonato”, ou o empresirio liquida as suas dividas, ou se v& envolvido
apma série de complicacdes que vBo desde & desorganizagio do servigo até
a entrega da propriedade aos colonos credores. A situacfio em SHo Paulo
era ainda mais complicada pelo fato de que o colono, geralmente, era o imi-
grante italiano, diligente e exigente e pronto a ir até a aventura na defesa
dos seus interesses. A queda dos pregos do café recafa, portanto, a curto
prazo, inteiramente sobre o fazendeiro-empresdrio. No regime de “parceria”,
a compressdo da remuneragio ‘do trabalhador agricola é imediata: o proprie-
tirio, por menos que recebesse, recebia sempre uma importincia positiva,
a0 passo que no “colonato” ele podia ficar com asg dividas.

Nio era, portanto, de se estranhar que a pressdo para a intervencdo
estatal partisse de Sdo Paulo.

Para se compreender como os lavradores paulistas esperavam resolver
a situagio e como os processos de solucdo ndo se modificaram muito até
hoje, basta considerar-se um projeto de lei gue resulton de uma reunifio de
cafeiculteres em Campinas, para estudar a proposta Bocayuva. No artige 19
de tal projeto se diz: “Fica o Governo autorizado a emitir até a quantia de
200.000:0008, papel-moeda, fazendo a emissio segundo as necessidades,
para o fim de auxiliar a lavoura de café” ¢, no artigo 49, “Serd entregue ao
lavrador, nas reparticbes creadas para o recebimento do café, a quantia de
vinte e quatro mil-réis (248000), pela sacca de café bom, nde sendo recebi-
dos escolha e cafés sujos, ficando a differenca para mais, quando haja, a
favor do lavrador, para lhe ser dada depois da venda.”
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Em 1902, o pre¢e médio do café foi da ordem de 4$902 por 10 quilos,
de maneira que 0 prego minimo fixado pelo projeto seria mais ow menos
equivalente ao preco de mercado. Para se entender o absurdo da proposta,
que pretendia garantir a propriedade para os entdo fazendeiros de café 2
custa da estabiiidade monetdria, que estava sendo restabelecida com muito
custo para toda a coletividade, basta lembrar-se que, em 1902, a circulagdo
total do Pais era dz ordem de 676 mil contos de réis. A emissdo antorizada
era, portanto, da ordem de 1/3 do total da moeda em circulagio no Pafs.

Por outro lade, o mecanismo de comercializagdo funcionava como. um
bujfer-stock e j4 em 1902 estava acumulado, dentro dos canais de comercia-
lizagdo, um nimero bastante elevado de sacas. As dificuldades de crédito
dos fazendeiros e comissdrios colocara-os nas mios dos grandes grupos ex-
portadores, que tinham, assim, uma parcela ponderével da safra comprada
por antecipagio. Nessas circunstfincias, a resisténcia dos compradores estran-
geiros de café era enorme. Eles poderiam reduzir & impoténcia qualquer
plano de defesa, retraindo-se durante tempo suficientemente longo, pois isso
causaria uma tremenda inflacio interna,

. Esta modificagfio da estrutura da comercializagio tinha também as suas
implicagdes nesta época de crise. O comissdrio fazia o papel de financiador
e conselheiro do cafeicultor ¢ normalmente era ligado a ele por lagos de
amizade, ligago essa que se foi diluindo & medida que 2 producfio nacionai
se expandia. O ensacador comprava café por conta propria, classificava-o
e preparava-o de acordo com os hébitos dos grandes mercados mundiais e
conservava um estoque razodvel do produto, o que o tornava freqiientemente
altista. Dessa maneira, ele ¢ o comissirio em geral tinham interesses comuns
& se contraporem -aos desejos do exportador, normalmente baixista. O ex-
portador tratava unicamente de colocar nos mercados estrangeiros o café que
jd recebia pronto das mios dos ensacadores..

Com a diminuigdo em nfimero e importancia dos comissarios — iniciada
com a libertagdo dos escravos ¢ acelerada depois de 1903 pela lei que re-
gutamentou o estabelecimento dos armazéns gerais — ¢ dos ensacadores, au-
mentaram, de um lado, as dificuldades de financiamento dos agricultores e,
de outro, diminuiu o estoque necessirio para manter a comercializacdo em
determinado nivel. A medida que essa integracio se acentuava, matores
eram as possibilidades de pressdio dos grandes exportadores sobre os pregos,
pois enfrentavam agora, ndo algumas grandes casas ensacadoras com grandes
capitais, mas uma infinidade de pequenos agricultores cujas financas estavam
arrpinadas.

A idéia de intervencdo governamental no mercado foi, entretanto, arre-
fecida pela diminuicZo das safras 1903/04 a 1905/06. O preco interno do
café aumentou (apesar da melhoria da taxa cambial) pela elevagdo dos
pregos internacionais do produto, atingindo 68365 por 10 quilos em 1904.

A_ safra de 1900/01 encontrara um estoque de 5,84 milhdes de sacas,
que atingira 11,26 milhdes em 1902/03. A situacho somente nio se agravou
mais porque fendmenos climdticos adversos (seca e geada} reduziram de
maneira ap;eczével as colheitas brasileiras de 1903/04, 1904/05 & 1905/06.
Mesmo assim, esta \ltima safra fechou com um estoque visivel de mais ou
menos 9,5 milhdes de sacas (o estoque normal de comercializacio era da
ordem de 30 a 40% do consumo, ou sefa, mais on menos 5,5 milhdes de
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sacas). A diferenca liquida de estoques entre 1900/01 e 1905/06 encon-
trava-se distribuida da seguinte maneira: 2,07 milhdes de sacas como va-
riacdo de estoques no Brasil ¢ 1,13 milhdo como variagio de estoque no
estrangeiro.

Em 1905, o café atingia, em moeda nacional, os pregos que haviam
vigorado nos anos imediatamente anteriores ao “encilhamento”, ou seja, as
cotagbes atingidas na grande depressio de 1881/85, quando fracassou uma
tentativa de corner levada a efeito por especuladores nacionais. Naquela
epoca, tais pregos ja haviam colocado em razodvel dificuldade a lavoura ca-
feeira. Agora, depois da violenta inflagdo, eles provavelmente nfo cobriam
20 menos o custeio. Isto significava que, em dois ou trés anos, o equilibrio
estatistico estarfa restabelecido, pois os cafeicultores nio poderiam dispensar
nem mesmo of cuidados normais ao cafeeiro e, em dois ou trés anos, a
produgdo sofreria um colapso.

A medida que os cafezais plantados sob o estimulo do “encilhamento”

iam-ge tornando adultos, a situagfio piorava cada vez mais, como se v& no
quadro abaixo:

QUADRC 14

Predugao Produgio Estoque

exportivel exportdvel mundial

do Brasil dos outros
Safras

— em 1.000.000 de sacas —

189971600 9,25 4,35 6,20
1900/01 11,31 3,79 5,84
1901/02 16,09 3,65 6,87
1902/032 13,07 4,50 11,26
1902/04 11,13 4,63 1190
1904/05 10,562 3,92 12,34
1905/06 11,49 - 3,95 11,26

Fonte: Hopp. 1954.

O consumo mundial era da ordem de 16 milhdes de sacas, o que mosira
que o estoque disponivel no inicio da safra j4 representava cerca de 3/4
desse consumo. Mas jd em 1906/07 a situagio iria piorar mmiito -mais, pois
a safra se antecipou com uma florada de proporcdes até entio desconhecidas
¢ o Brasil tomou consciéncia de que se colheria, mum s6 ano, mais café do
que o mundo todo poderia beber. Quando ficou claro que esta safra nio
seria inferior a 20 milhdes de sacas, comegou-se a pensar setiamente numa
forma de intervencio que preservasse a lavoura cafeeira do desastre.

Dificuldades tariféarias

Para se ter uma idéia mais completa da situaciio do mercado do café no
comego do século, na época imediatamente anterior 4 que marcou a inter-
vencio governamental, temos que fazer ainda algumas consideractes a res-
peito. Quando, em 1902, o prego médio do café no porta de Nova Iorque
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‘era da ordem de 6,6 cents/libra-peso ¢ mais ou menos ¢ mesmo nos portos
europeus, incidiam sobre o produto as seguintes tarifas:

QUADRO 15

cia 1,4 cents/libra-peso
%;lgélaterra. 3,0 cents/libra~-pesa
Dinzmares 3,0 cents/libra-peso
Alemanha 4,3 cents/libra-peso
Noruega . de 3,6 a 6,2 cents/libra-peso
Austria-Hungria 8,0 centsflibra-peso
Rijssia 8,2 cents/libra-peso
Portugal 8,8 cents/libra-peso
Espanha 12,2 eents/libra-peso
Italia 9,0 cents/libra-peso
Franga 6,0 cents/libra-peso

Fonie: Relatéric da Conferéncia Internacional do Café, realisada em Nova Iorque, em 1592.

A Europa ¢ os Estados Unidos repartiam, mais ou menos, o consumo
do produto ¢ os principais consumidores europeus eram, entdo, como agora,
a Franga, a Alemanha ¢ a Itdlia. Como a parte mais importante da tarifa
mencionada era especifica, isto significa que ela n8o variava com as flu-
tuagdes de preco, oncrando proporcionalmente mais o produlo justamente
quando o seu preco era menor. Para se ter uma 1d§13 dz} cf1c1er}c1g1 de uma
redugdo de pregos para aumentar o consumo nos trés paises mais importan-
tes, basta considerar as seguintes redugBes possiveis no prego do produto,
com uma redugdo de 10% nos pregos de importagio:

a) Franga — o prego passaria de 6,6 + 6,0 =12,6 para 6,0 + 6,0 = 12,0,
com uma redugfo de 5%:;

b) Alemanha — o prego passaria de 6,6 + 4,3 = 10,9 para 6,0 + 4,3 =
= 10,3, com uma redugio de 6%, e ‘

c) Itdlia — o preco passaria de 6,6 + 9,0 = 15,6 para 6,0 + 9,0 = 15,0,
com uma reduciio de 4%.

Por outro lado, € preciso lembrar-se que os fornecimentos de café, tanto
para os pafses escandinavos como balticos eram, em boa parte, reahzado§
por aqueles trés pafses, que reexportavam uma parcela importante do café
comprado no Brasil. O gquadro abaixo d4 uma idéia da magnitude deste
fendmeno no ano de 1901;

QUADRO 16

Exportagio Importado

do Brasil para CORSUIO

Paises
— em 1.000 sacas —

Alemanha 2.809 1.705
FEranca 2.184 620
Austria-Hungria 690 601
Ttdlia 205 . 186

Fonte: Retroapecto eommercial. 1903 p. 61,
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Mesmo para os Estados Unidos havia um coméreio regular de reex-
portagdo. Este fato tinha uma dupla implicagio. Em primeiro fugar, impedia
o e:stabelecimento de correntes normais de comércio entre o Bras}il e uma
série de outros pafses, o que enfraguecia a nossa posigio; em segundo lugar
dava margem a toda a sorte de fraudes com o café brasileiro, o qual depoié
de remanipulado era vendido como Java ou outro, a Precos superior’es. Este
fato exph'czli uma parcela da ampla campanha depreciativa a que sempre
esteve sujeito o produto nacionzl. Os grandes entrepostos comerciais eu-
ropeus tinham todo o interesse em criar a idéia de que o café brasileiro era
de péssima qualidade, pois isto estabelecia um diferencial maior entre cle
¢ ©Os seus concorrentes ¢ dava-lhes amplas possibilidades de lucros faceis,

Rigidez dos precos

Po; ’optro lad‘o, 'no_mercado norte-americano, onde nfo existia um sistema
tarlfarlq que lmpedmse a generalizagio do uso da bebida, o mecanismo de
comercializacic funcionava no sentido de manter constantes os pregos do

produto, a despeito da baixa dos pregos de importagdo. A tab i
mostra o fato: portagse. ele scguinie

QUADRO 17
Prpgeo média ’ Prege médio
de importagdo ’ no varejo
Anos
I
— em ¢ents por lbra-peso
1892 | |
i 14,0 i

1803 16,4 gg’g
1894 14,7 27,8
1895 14,6 o7d
1896 111 26,8
1897 A 253
1898 8.5 243
1899 8.7 242
190G 74 245
1501 6.4 244
1902 6.6 242
1905 7.0 24,1
1904 51 247

Fonte: Hopp. 1854.

A tabela anterior mostra que o mecanismo de comercializagdo tornava
0s precos do varejo muito mais rigidos. E evidente que ndo € possivel —
como querizm muitas pessoas da época —, que 0s pregos do varejo varias-
e a2 mesma propergdo que os pregos de importagdo, pois existem os
custos de preparo e comercializacio do produto. Como veremos minuciosa-
meate em capitulo posterior, se chamarmos de P o prego de importacio,
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o prego ho vareje serd P = a + bp. Isto significa que, quando o prego de
impertagio passa de p para p, © preco do varejo passa de P para Py, =
= a + bp,. Como o parfimetro a é necessariameate positivo, {(p — p1)/p ¢
sempre mator do que (P — Py)/F. '

¥ certo, por outro lado, que o aumento da margem de comercializagéo,
gue passou de 13,0 cents por libra-peso em 1892/95 para 17,4 cents por
libra-peso em 1901/04, deve ter melhoradoe, de maneira considerdvel, o
lucro dos torradores. Este resuitado somente se tornou possivel porque a
integragio das grandes firmas importadoras-torradoras estava se completan-
do e elas agora, inclusive, compravam café no interior do Brasil por meilo
de seus agentes locais. Este aspecio da comercializagfio tem, entretanto, as
suas vantagens, pois, quando os pregos de importagiio sobem, os seus mo-
vimentos nfo sic acompanhados, na mesma proporgdo, pelo preco do va-
rejo. Infelizmente, nfo dispomos de informagdes seguras sobre os pregos
do café no varejo antes de 1892. H&, entretanto, indicagbes de que a
baixa dos pregos de importagho simplesmente restabeleceu a margem de
comercializaciio (existente antes da alta de 1886), & que havia diminuido
no periodo de pregos elevados (1886 a 1896). :

_ A extraordindria rigidez introduzida nos pregos do café no varejo, tanto
na Europa como nos Estados Unidos, foi talvez o principal fator que levou
os brasilefros a pensarem na substitwicio do sistema de pregos formados
livremente no mercado por um monopdlio do produto. Esperava-se, dessa
maneira, auferir uma parcela maior de lucro. Infelizmente, em lugar de pen-
sarem nas formas de reduzir aguela rigidez e tornar o mercado varejista
mais sensivel as modificacdes dos pregos do café verde, pensavam eles nas
maneiras possiveis de repartir methor o lucro deixado por ela.

N3zo resta divida de que essa politica de pregos estdvels em um nivel
que havia assegurado grandes aumentos de consumo deve ter exercido um
papel importante na fixac8o do habito nos consumideres. Por outre lado,
ndo é possivel deixar-se de reconhecer que essa rigidez diminui muito a
eficicia da baixa dos precos de importagdo para acelerar o aumento do
COnsumo.

G comportamento dos operadores do mercado

Desde que os precos do varejo permaneceram praticamente no mesmo nivel
durante os dltimos 20 anos do século passado, isto significa que o consumo
deveria ter flutrade de acordo com a flutuagfio do nivel de rendimento e
com o volume da populacio, o que deveria resultar em flutuages relativa-
mente lentas. Como se explica, entfo, as violentas oscilagdes no volume de
nossas exportagbes? A maior parte desses movimentos se explica pelo com-

" portamento dos operadores do mercado, gue procuravam realizar os seus

sstoques quando os pregos cram mais baixos e reduzir as suas compras
quando os precos se elevavam. Dessa maneira, eles funcionavam como uma
espécie de buffer-stock, impedindo que pudéssemos tirar vantagem dos anos
de safras mediocres.

E importante notar-se que esse tipo de comportamento nio impedia o
funcionamento do sistema de precgos, mas simplesmente diminuia a amplitude
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das oscilacbes. O sistema funcionou relativamente bem enquanto ndo existin
um excesso considerdvel de produgfio, o qual os intermedifrios nio poderiam
absorver, ndo somente pelo grande risco que implicaria, como também pela
inexisténcia de recursos financeiros suficientes. A existéncia desse estoque
nas méos dos operadores tornava a sua procura de café muito mais eldstica
a curto prazo, de um lado porque lhes aumentava o poder de resisténcia na
alta e, de outro, porgue lhes facilitava a colocagdo dos excedentes a Pregos
mais baixos. Esta elasticidade maior da procura de café, por sua vez, asse-
gurava uma receita mais ou menos estivel de divisas dentro de amplos pe-
riodos e, enquanto as condicdies monetérias niio se deterioravam rapidamente,
isto significava uma relativa estabilidade cambial e uma concomitincia entre
as flatuagbes dos precos do café nos mercados interno e externo, o que
simplificava o processo de ajustamento entre oferta e procura.

E ainda aquele comportamento que provavelmente explica as répidas
reagdes dos pregos do café as modificaces dos niveis de atividade nos paises
consumidores. Quando as perspectivas eram desfavordveis, ndo s6 o crédito
era mais escasso (¢ a manutengio do estogue mais dificil), como aumen-
tava o risco, o que exigia uma baixa dos precos do preduto (baixa cuja
magnitude estava Hgada, ndo sé A magnitede da crise, como s condicBes
do préprio mercado cafeeiro).

Um sistema de comercializacio dessa natureza contém, por ouiro lado,
clementos de grande instabilidade, pois se ap6ia de maneira quase total na
confianga e nas expectativas dos operadores pode deixar de funcionar jus-
tamente 10 momento em que se torna mais necessirio. Fol esse o caso,
quando as floradas da safra de 1906/07 mostraram que ela atingiria niveis
até entfio desconhecidos, e que provavelmente passaria de 20 milhdes de
sacas. Uma safra dessa magnitude, quando os precos do café jd eram muito
baixos, quando existia um estoque de quase 10 milhGes de sacas e quando
0 consumo mundial era da ordem de 16 milhées de sacas, exigiria uma vio-
lenta e duradoura queda de pregos para ser absorvida. Havia, entretanto,
sérios problemas para serem resolvidos.

Dificilmente o setor de comercializagio do produto (que ji tinha em
méos estoques volumosos e, portanto, iria sofrer sérios prejuizos) poderia
absorver o excedente sem uma indescritivel baixa de pregos, pois, em caso
contririo, seria preciso imobilizar, durante um periodo mais ou menos
longo, um extraordinrioc montante de recursos. Antes mesmo da grande
safra que se aproximava, o preco de importagio do café nos Estados Uni-
dos era de mais ou menos 8§ cents por libra-peso, 0 que mostra que os pre-
cos talvez caissem a 3 ou 4 cents. Além do mais, com o0s resultados do sanea-
mento monetdrio e a ampliacio do volume das exportagdes de café, a taxa
cambial vinha melhorando sensivelmente desde 1900, como vimos ha pouco,
¢ 0s pregos do café, em moeda nacional, jé se encontravam mum nivel que
provavelmente sé cobriz o custeio das fazendas.

Percebe-se, portanto, claramente, que o problema nfo se resolveria den-
tro de uma economia de mercado, a nfo ser & custa da eliminacio de uma

parcela muito importante das plantagdes de café. Em principio, isto signifi- -
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cava a eliminagdo das lavouras menos produtivas e mal localizadas, o que,
quando a receita proveniente do café caisse abaixo do custeif), se daria com
relativa rapidez, pois o abandomo do cafezal por dois ou trés anos pratica~
mente o inutiliza. B possivel, por outro lado, que o peso da oferta reduzisse
de tal maneira o preco interno do café, que o rendimento obtido com o pro-
duto fosse insuficiente para cobrir as despesas de custeio, mesmo das cultu-
ras mais produtivas, o que poderia representar a eliminacio cgmpleta} da
cafeicultura nacional. Essa hipdtese, ainda que plausivel, era improvével,
como se v€ pelo quadro abaixo:

QUADRO 18

Produgio exporidyvel

Estogue : Consumo Prego

nicial . e
Safras Brasil Outros cents/
libra

— em 1.000.000 de sacas de café —

1900/01 5,84 11,31 3,79 14,32 7.4
1901502 6,87 16,09 . 365 15,52 6.4
1902/03 11,26 13,07 450 15,97 6,6
1908704 11,50 11,13 4,63 16,13 7.0
1904/05 12,36 10,52 3,02 16,16 81
1905/08 11,28 11,49 3,95 16,74 8.6

Fonte: Hopp. 1954, Os pregos se referem ao valor de importagho de todos 0s cafés nos Estados Unidos. As
pequengs dﬁeprengas fig qu{;d.ro se explicam por erros e omissdes, inevitdveis em estatisticas dessa natureza.

A recuperagio lenta dos pregos, em resposta 4 diminnigiio da producio
do Brasil, constituiu, no perfodo, um dos estimulantes mais poderpsos para
a comercializagio do produto. A magnitude dos grandes estoques tinha uma
importdncia relativamente menor do que em oufras circunst?ngas, pois a
diminui¢fo da safra introduzia uma expectativa claramente otimista com re-
lagio aos pregos.

Essa expectativa de alta era ainda mais fortalecida pela proibigio de se
fazer plantagBes de cafeeiros em Sdo Paulo pelo prazo de cinco anos, proi-
bigio esta iniciada em 1902 e posteriorments prolongada por igual periodo.

Com um consumo se expandindo, devido aos baixos pregos do café no
varejo, a uma taxa superior a 3% 4o ano, era evidente gue, em breve,~os
pregos entrariam em recuperagio. A experiéncia de meio século de operagBes
no mercado de café mostrava, por outro lado, que quando se atingia um rela-
tivo equilibrio entre oferta e procura, os pregos tendiam a subir rapida-
mente. Nessas circunstincias, a comercializacio acabaria se realizando, ape-
sar das dificuldades inevitdveis. Infelizmente, entretanto, as exporfaghes na-
cionais, que da média de pouco mais de 9 milhdes de sacas entre 1895 e
1900, passaram para 11,03 em 1900/01, para 15,27 em 1901/02 e volta-
ram ao nivel de 10,5 milhes de sacas nas safras seguintes.
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Come nos demais paises produtores nfie se acumulava praticamente
estoque algum, o aumento da quantidade de café nas mfos dos operadores,
ne estrangeiro, teve o seguinte desenvolvimento:

Quapao 19
Exportagio Variagao
Consumo dos
Safras Brasil I Outros estoques
— em 1.000.000 de sacas de cafd —

| |
1900/01 F 11,03 3,79 i 14,33 0,49
190102 13,27 3,65 15,52 3,40
1902/03 13.01 450 \ 15,97 1,54
1903/04 i 11,04 4,63 16,13 - 0,45
190405 | 10,22 3.62 16,16 - 202
1905706 [ 10,96 3,95 16,74 - 1,83

1 )

Este quadro, combinado com o anterior, mostra claramente como 0s
importadores puderam se beneficiar dos baixos pregos das safras de 1901/02,
e 1902/03, ampliando os seus estoques em quase 5 milhdes de sacas, Quando
as safras brasileiras diminufram e os precos se elevaram {da média de 6,5
cenis/libra-peso em 1901/02-1902/03 para 8,3 cents/libra-peso em 1904/
/05-1905/06), eles puderam reduzir as suas compras e colocar os ssus
estoques com lcros.

A observagio desses elementos revela que o sistema de pregos, auxilia-
do por condigBes climaticas, estava resolvendo o problema. Praticamente a
partir de 1903 a produgfo exportivel tinha sido em média inferior ao con-
sumo e os estoques mundiais do produto estavam declinando. A grande safra
de 1901/02 esgotara os cafezais, que nfo se tinham reconstituido devido s
secas ¢ geadas posteriores. Deve ter exercido um papel importante nessa
diminui¢do da producdo a falta de recursos com que Iutavam os cafeiculto-
res, o que 08 impedia de tratarem convenientemente a lavoura e os obrigava
a utilizar as ruas de entre os pés de café para a plantacio de cereais.

Esta diminui¢do da producfo brasileira, associada proibigdo do plan-
tio a partir de 1902, deve ter auxiliado a melhorarem as expectativas dos
operadores do mercado e os precos internacionais comegaram a se elevar,
passando de 6,4 cents por libra-peso em 1901, para 7,0 em 1903, para §,1
em 1904 e para 8,6 em 1905, Internamente, a situagdo melhorara, passando
0 café de 48902 por 10 quilos, em 1902, para 6$365, em 1904, mas, ji em
1905, a elevagfio da taxa cambial fizera o pre¢o retornar a 4$865, a despeito
da elevagio dos precos em délares.

A situagdo caminhava, portanto, para a regularizagio quando as flo-
radas da safra 1906/07 mostraram claramente que o Brasil estava diante de
uma produgio de volume até entdo desconhecido. O estoque mundial, que
na zbertura daquela safra seria de pouco mais de 9 milhdes de sacas, tinha
perspectiva de ser duplicado e os precos deveriam cair abaixo do que havia
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vigorado em 1901. Este fato, ligado ao cAmbio de 1[5 57/64, vigorante em

1905, reduziria os pregas de café, em moeda nacional, a nfveis até entfo -
desconhecidos, o que levou o Congresso a incluir na lei orcamentiria de .
1906 autorizagio para ¢ Governo da Reptblica entrar em entendimentos

com os governos dos estados cafeeiros, no sentido de serem tomadas as me-

didas convenientes “para regularizar o commercio de café, promover a sua

valorizagfo, organizar e manter um servigo regular e permanente de propa-

ganda com o fim de aumentar o sew consumo, podendo endossar as opera-

¢Oes de crédito necessérias para esse fim, observadas certas condicdes” (Men-

sagem do Presidente Rodrigues Alves ao Congresso Nacional. 1906). Ao mes-

mo tempo, mostrava o Presidente sua disposicio de auxiliar a lavoura sem

prejudicar a estabilidade monetdria ¢ afastava, de inicio, a preteasiio daquela

de resolver os seus problemas por uma depreciacio cambial.

Colocado o problema enfre essas duas limitacGes: a) a obrigagdo de o
Govérno atender aos reclamos da lavoura, e b} esse auxilio ndo deveria per-
turbar a estabilidade monectéria, ficava claro que existia somente uma solu-
¢0: o empréstimo interno ou externio. Para se ter uma idéia do montante em
jogo, basta lembrar-se que, para a intervengdo produzir algum resultado,
seria preciso que a safra 1906/07 pudesse terminar com pelo menos ¢ mesmo
estoque visivel inicial. Pelas boas floradas, estimava-se que aquela safra
atingiria a mais ou menos 16 milhdes de sacas. A situago seria, entdo, a
seguinte: :

1. estoque visivel no inicio da safra " 9,6 milhdes

2, produciio estimada do Brasil 16,0 *

3. produgdo estimada dos concorrentes 4,0 i
suprimento fotal 29,6 “

4. exportagio estimada 180 . ¢

5. estoque estimado para o fim da safra 13,6 “

Esses cdlculos mostram gque pelo menos 4 milhdes de sacas deveriam
ser compradas. Para dar seguranga & operago, seria preciso dispor de re-
cursos para a aquisicio de mais ow menos 5 milhdes de sacas. Como o Con-
vénio de Taubaté fixara o prego minimo de 32$000 parz o tipo 7 americano,
isto representaria um montante de mais on menos 160 mil contos de réis {ou,
ao cimbio de 15 dinheiros por mil-réis, cerca de 10 milkées de libras ester-
linas). Para efeito de comparagdo, € preciso lembrar-se que, em 1905, nossas
exportagdes atingiam a mais ou menos 45 milkSes de libras esterlinas e o
total da moeda em circulagio era da ordem de 670 mil conios de réis.

De fato, os recursos exigidos seriam muito maicres, pois a safra prevista
para 16 milhes de sacas, apresentou-se com mais de 20 milhdes e em
31 de dezembro de 1907, o governo do Estado de Sdo Paulo j4 havia feito
comprar mais de 8 milhdes de sacas, como veremos 2 seguir.

O mercado cafeeiro com a intervengiio estatal, Defesa episédica

Neste segundo item de nosso trabalho, vamos procurar analisar, com alguma
mindcia, o desenvolvimento do mercado cafeeiro durante o primeiro género
de intervengiio governamentzl. Conforme dissemos, a4 primeira medida limi-

81




tadora da oferta fol tomada, realmente, em 1902, guando o Estado de Sdo
Paulo proibiu a plantagio de novos cafezais e a replantacfio, pelo prazo de
cinco anos, depois estendido por mais cinco, Seria dificil analisar-se toda a
sorte de expedientes propostos para resolver as crises cafeeiras que foram
aparecendo no decorrer da histéria do produto. O que se pode afirmar, com
relativa seguranga, é que a maioria das solugBes que sdo hoje propostas ji
o foram antes. E o caso, por exemplo, do monopélio da exportacdo, do esta-
belecimento de wm imposto em espécie, da eliminagfio dos tipos mais baixos,
da realizacdo de acordo internacional, etc. Nosso objetivo é esclarecer a me-
cinica dos processos de intervengdo e destacar-lhes as virtudes e defeitos g,
finalmente, julgd-los & luz dos acontecimentos posteriores, como solugio do
problema a longo prazo.

Primeira operacdo valorizadora; 1906-1918

Se & certo que o problema cafeeiro esieve sempre em discussio, ndo & menos
certo que foi somente a partir da realizagdo do chamado Convénio de Tau-
baté que a possibildade de intervengiio foi seriamente considerada. Di-se
aquele nome a um documento firmado pelos presidentes dos Estados de Sfo
Paulo (Jorge Tibiricd}, Rio de Janeiro (Nilo Peganha) e Minas Gerais
{Francisco Antdnio Salles), em Taubaté, a 25 de fevereiro de 1906, no qual
se articulava “um convénio entre os Estados do Rio de Yaneiro, Minas Gerais
¢ 3o Paulo para o fim de valorizar o café, regular o sey commercio, promo-
ver o aumento de seu consumo e a criagio da “Caixa de Conversie’, fixando
o valor da moeda” (Documentos Parlamentares. p. 225),

Em sua primeira versfo (resultado da reunifio de Taubaté), o Convénio
fixava os precos minimos de 55 a 65 francos, em ouro on moeda corrente do
Pais, ao cAmbio do dia, por saca de 60 guilos de café tipo 7 americano.
Esta cotagdo vigoraria para o primeiro ano do acordo e poderia, posterior-
mente, ser elevada até o méximo de 70 francos, segundo as conveniéncias do
mercado. Simultaneamente, seria dificultada a exportaciio dos tipos inferio-
res ac 7, melhorada a propaganda no exterior ¢ estimulado o consumo no
Pais. Neste projeto, o financiamento do esquema seria realizado & custa de
emissdes lastreadas com um empréstimo externo projetado de 15 milhdes
de libras esterlinas, o qual serviria de base para a criagdo da Caixa de Con-
versdo. Este empréstimo seria garantido por uma sobretaxa de trés francos,
a ser cobrada sobre cada saca exportada. Como medida complementar, os
estados signatdrios do Convénio (Sao Paulo, Rio de Janeiro ¢ Minas Gerais)
se comprometiam a dificultar a expansio da 4rea plantada com café.

Como ¢ claro, por sua definigio, o Convénio tratava de duas questdes
interdependentes mas distintas; a valorizaggo do café e a estabilizacdo da
taxa cambial. O segundo objetivo, por ser de exclusiva responsabilidade do
Governo Federal, aparentemente ndo tinha razio para fignrar no projeto,
Acreditamos ter ele sido incluido por duas ordens de consideragfes.

Em primeiro lugar, é evidente que se a valorizagdo tivesse bom éxito,
ela pressionaria a taxa cambial para cima, de duas maneiras: a) a venda das
cambiais, obtidas com o empréstimo externo para a compra dos’ cafés que
seriam retidos, aumentaria a oferta de divisas; ¢ b) a elevagfio dos precos
do café (sem a diminuigéio das exportagdes, o que, cOMO Veremos, era uma
das premissas sobre as quais se apoiava o Convénio), melhoraria também
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a receita de divisas. Era possivel, portanto, que o bom éxito do plano, no
que se refere ao seu aspecto externo, destruisse as vantagens internas, pols
a melhoria da taxa cambial poderia chegar a anular a repercusséio dos au-
mentos dos pregos externos do {produto’ Sobre 0s seus pregos internos. Para
assegurar esses beneficios, setia necessdrio, comseqiientemente, estabilizar a
taxa cambial. . ‘

Em segundo lugar, a estabilizacio era uma velha aspiracio nacional e
diminuia o cunho claramente regional do (;o_uvgmo, cujo bom &xito estava
condicionado ao apoio da Unifio s necessdrias operagdes financeiras inter-
nacionajs, Além do mais, esta cldusula abria, pelo menos, a possibilidade
de convocagfio especial do Congresso para fratar do assunto. ] .

E diffcil imaginar-se como a estabilizagio cambial poderia funcionar,
vinculada que estava & operagfio de defesa. A moeda nacional, emitida sobre
o lastro de divisas para retirar o café do mercado, em ‘breve pressionaria
para baixo a taxa cambial ¢ acabaria liguidando o préprio lastro. O prin-
cipic do funcionamento da Caixa era simples e esperava-se que cla pudesse
estabilizar ¢ cAmbio a 15, amplando ou encurtando a quantidade de meios
de pagamento & disposicio da coletividade. E claro que cla podia conter
‘quase indefinidamente o movimento de alta cambial (nfo sem custo para o
Pais), mas que ndo poderia conter o movimento de baixa a ndo ser até o
limite de seu encaixe de divisas (Teixeira Vieira. 1947). ‘

O Convénio de Taubaté representa a origem do tratamente confuso de
dois problemas que, apesar de interdependentes, devem ser tratados cada
um de um ponto de vista. Temos a impressdo de que ficou claro, pela e_xgo—
sigio que temos feito, que o problema do café era um problema de mercado.
Existla nma superproducfo, catisada por virias razdes, e ¢ certo que uma
boa parte da culpa-cabia ao comportamento governamenial que se seguiu &

. proclamagio da Repiiblica; mas isso néo the conferia virtudes maiores do que

a de todas as outras mercadorias produzidas: s¢ o café dava a maior- par-
cela da receita de divisas do Biasil, é pordue cle recebia também a maior

. parcela dos’ seus fatores de producéo.

Apesar de toda a sua importincia, o café era entfio, como € hoje, um .
produto, e tinha que ser tratado como tal. Confundir o problema cafeeiro
com o problema cambial ¢ procurar baixar a taxa cambial e fixd-la nesse nivel
{era’essa, pelo menos, a intengfo dos participantes do. Convenio, que espe-
ravam a estabilizacio em 12 dinheiros por mil-réis, quandq, o camblo estava
a 16), simplesmente para favorecer os cafeicultores, era c_stlmular uma trans-
feréncia de rendimentos dos consumidores de produtos importados para-os
produtores de café. Além.do mais, 0 Pafs jé havia, durante, oito anos, pago a
sua parcela de sacrificio para o saneamento monetdrio, iniciado com Campos
Salles e continuado por Rodrigues Alyes. O primeiro havia encontrado o
cimbio a pouco mais de 7 e o tltimo o deixara a inais bu menos 16. E certo
que uma parcela dessa melhoria era devida ao funding cgns_egmdo, mas nio
& menos certo que talvez a maior parte dela foi conseguida & custa de uma
enérgica politica de combate 2 inflac8o. _

Quando se analisa o problema & distancia, sente-se claramente como a
solugio proporcionada pelo sistema de pregos foi abandonada, ndo tanto pelo
reconhecimento das suas dificuldades, como para atender aos interesses de

uma classe que sofria os azares da atividade empreséria.
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A Comissio de Financas da Cimara dos Deputados agiu muito bem,
portanto, separando os dois projetos. O projeto-café, que veremos a seguir,
foi tratado ‘independentemente do projeto-Caixa de Conversio, aprovado

mais tarde.pelo Congresso, tendo ela comegado a operar em 22 de dezembro
de 1906,

Antes mesmo de ser aprovado no Congresso Nacional, ¢ Convénio foi

emendado, em Belo Horizonte, a 4 de julho de 1906, com o fim de per-
mitir o seu funcionamento, mesmo sem a criagio da Caixa de Conversso.
De acordo com o texto emendado, seria garantido um prego em moeda na-
cional (de 328000 por saca de 60 quilos, que poderia ser. elevado até o
méximo de 408000). A sobretaxa de 3 frincos, que seria recolhida pela
Unido, poderia ser cobrada pelos préprios estados. -

Essencialmente, portanto, o projeto de valorizagdo consistia no seguinte:
seria fixado um preco minimo de 325000 por saca para o café tipo 7 (com
um aumento proporcional para os tipos superiores), financiado por uma
divida externa de 15 milhSes de Tibras esterlinas, que deveria ser paga por
um imposto de 3 francos por saca de café exportado. :

Com a aprovagio do plano por parte do Congresso, generalizoy-se a
crenca de que ele seria, de fato, executado & os lavradores, certos de que
poderiam obter por seu produto o prego minimo nele estipulado, diminufram
as vendas de seus cafés, o que ja constituia yma restricdo voluntdria da
oferta. Como o Convénio foi aprovado em 31 de jutho de 1906, no Senado
Federal, boa parte da safra 1906/07, que teria sido vendida em condicdes
normais, ficou & espera das <ompras governamentais,

~ Na hora de executar o plano, verificou-se que seria impossive] levan-
tar-se os 15 milhGes de. libras esterlinas. A situaglio comegou a agravar-se
diante da indiferenca tanto dog governos de Minas Gerais e Rio de J aneiro,
como do Federal, que deveria abandonar o poder a 15 de novembro de
1506,

Diante desses fatos, o Estado de Sdo Paulo decidiu empreender, por
sua prépria conta, a valorizagdo, obtendo financiamentos por caminhos intei-
ramente diferentes dos que até entdio haviam sido pensados.

Em agoste de 1906, o governo paulista conseguiu do Brasilianische
Bank fur Deutschland (em virtude da recusa da Casa Rothschild, nossos ban-
queiros tradicionais, que se opunham ao plano de valorizagiio e & Caixa de
Conversio) um empréstimo de um mithio de libras’ esterlinas (reembolsdvel
em 1-8-1907) e inicion as.compras de café por sua conta. No mesmo més,
0 Governo do Estado de Sio Paulo entrou em entendimentos com Hermann
Sielcken, o mais importante comerciante de café na ocasifio, que arquitetou
um plano de financiamento do qual participariam os grandes capitais inves-
tidos na indiistria. Como resultado dessas conversacOes, um grupo de comer-
clantes de Nova Jorque decidiu-se a fornecer $0% dos fundos necessdrios
para adquirir 2 milhdes de sacas de café, ao prego de 7 cents por libra-peso
(o preco no disponivel, em Nova Iorque, era ligeiramente superior: estava a
7,98 cents/libra-peso, como média no segundo semestre de 1906).

A medida que a safra se apresentava, ficou claro que todas as estima-
tivas a haviam subestimado de maneira muito importante, pois, ao invés de
16 mithdes de sacas, ela produziu 20,2 mithGes. Em dezembro de 1906 &
negociado mais um empréstimo de dois milhdes de libras esterlinas com
J. H. Schroeder & Co., de Londres, e outro de um mithdo de libras esterlinas
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com o National City Bank, de Nova lorque, garantidos ambos g{f):éa gobre:
taxa de 3 francos e reembolsdveis em quatro anos, a partir de 1 - en; )
préstimo inicial do Brasiljanische Bank ef:jlr Deutschland foi coberto por
10, também obtido com a Casa Schroeder. e
o oi:)cntro do plano Sielcken, sobre o adiantamento d}g ':8?1% dquesggriaé Efglro
i o de
ido pelos prandes torradores norte-americanos, o Estado .
nggac.lr(i)apfi% dgé juro ¢ 3% de comissio por ano e o café seria armazenado
gos Estados Unidos. Dessa maneira, o Estado de Sdo Paulo cnyra}ra cl:gn:
20% do valor do café comprado. No fim de: um ano, para scr possivel salda
os compromissos assumidos, o prego do café deveria ser, pelo menos:

a) adiantamento 5,6 cents/libra-peso
B) custo do adiantamento 1 (1),3r cen:sﬁ%};ra—p::g
i i ada pelo Estado de Sao Paulo 1,4 cents/libra-p
) paric Inegraca p 7,5 cents/libra-peso

Sobre esse custo incidiria, ainda, o juro do capital levantado diretaimcalge
pelo Estado de Sdo Paulo. Vemos, assim, que o café deveria Seé 1ECO 'ogzo So
no mercado com a maior brevidade, para impedir a realizagdo de ;r)lrt?sm -

Esta primeira fase da valorizagdo apresenta aspectos lptetr%ssl?‘dadé %os
mosiram a grande dificul{%ad.e tde rqallz?gaéuzngogggréd;aﬁg ala s]s 111miu Jos
acordos de pregos em escala internacional. assumiu SOz

so da defesa, passou a cobrar a taxa de 3 francos, instituida p 0
nC];cr,w%n;i’z de Taubaté’,, r?o que ndo foi seguido pelos governos ;le _1;.1’[;23?&(2&-
rais ¢ Rio de Janeiro, Nessas circunstinclas, a procura podia faci nente St
prir-se naqueles mercados. A praga do Rio de Janeiro funcst;na\_!l , Sntio,
como funcionam nossos concorrentes, protegidos pela defesa dras1 edeli-lhes
somente quando S&o Paulo atuou diretamente sobre agueles ista 0s faxa e
mais algumas concessBes € que eles entio passaram a cobrar a

03, . :
francEla mostra, também, como, a medld:_i que o plano axiagga ie];nanfi? e)étlao
cugdo, o Estado procura cobrir-se do pessimismo que o vzue llgjé];es n {] é: o
crescimento dos estoques, :i:omprando ;%rrue?;gmczfaég)os m q

Ao ser colocados com m : -
fumf%ngoji;{gro de 1907, a Casa Theodor Wille & Cia. mlqlousta:dgigngzz
de café, tipo 7 no Rio de Janeiro (agora ji por contadqc(lls t{rjes eoralizava as
recusava-se a comprar os cafés inferiores, Esta medida desm izava oS
cafés inferiores (que estavam sendo vendidos de maneira .mal.s afticular s
normal}, e forcava a sua depreciagio, prejudicando de maneira p wticular as
lavouras de Minas Gerais ¢ Rio de Janeiro. Acresce a cwcunstaél 2 ox?cr-
a classificacdo por tipo era rigorosa, de maneira que os compra ?f s g7 -
namentais na verdade compravam em ?egéiistélgor e6trzt frigﬁggn;o n:ﬁe 0 7 .pre—

s violentos que se seguiram a esta : 16 |
}ﬁgoesﬂgvcntuais degorrentes %uos fatos que apontamos acima, mas ll;lrlnce;f;l];
mente os interesses prejudicados pela cessagio das vanta’gen; (Elle ‘ (c)a: eram
conferidas quando a defesa era realizada apenas por Sdo Pa 01._ Og cafés
estavam tendo boa saida pelo Rio de Janeiro & custa da defesa realizada p
pragaodgeft??iiue a pressio sobre os tipos inferiores, que se Eeahzagafs;);)
ag vistas do Governo Federal, acabou forcando a sua participagio na defesa.
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Resolveu-se entdo, que o Banco do Brasil emprestaria recursos ao Estado de
S0 Paulo para a aquisicio de cafés de tipos inferfores e que o Governo
Federal daria a sya garantia ao empréstimo externo destinado ao cumprimen-
to do Convénio de Taubaté. Ao mesmo tempo, o préprio Governo Federal
tentou obter um empréstimo de 5 milhdes de libras esterlinas para a conti-
nuacio do plano, por intermédio de seus banqueiros, 4 Casa Rothschild; esta,
¢m resposta, disse estar disposta a tratar de um empréstimo destinado ao
proprio Governo Federal, que gozava do melhor crédito, mas que ela, a Casa
Rothschild, nio poderia, de forma alguma, ligar o seu nome a uma verda-
deira aventura, reprovada pelo bom senso comercial ¢ financeiro do mundo.

As compras se prolongaram até meados de junho de 1907, quando o Es-
tado de Sio Paulo, apss ter retirado do mercado cerca de 8 milhges de sacas,
declarou que nfio mais compraria café e que conservaria os estoques em sen
poder até conseguir pregos compensadores. De fato, em dezembro de 1907,
o Governo do Estado havia comprado 8,1 milhfes de sacas de café, que se
encontravam armazenadas, nfio s6 no Brasil como também nos Estados Uni-
dos e na Europa. Conforme vimos no capitulo anterior, se a safra 1906/07
fosse de 16 milhes de sacas, o excedente do estoque visivel seria da ordem
de 4 milhdes. Tendo a safra alcangada 20,2 milhdes de sacas, o cxcedente
passou a ser de 8,2 milhdes de sacas, mais ou menos a quantidade que o
Governo adquiriu, com os financiamentos obtidos do “sindicato” do Sielcken,
dos banqueiros da Casa Schroeder Ltd. ¢ de comerciantes €uropeus.

No fim da safra 1906/07, o estoque mundial visivel era da ordem de
16,4 milhGes de sacas, metade do qual pertencia ao Governo do Estado de
S840 Paulo e se encontrava fora do mercado. O estoque de comercializagio
visivel néio excedia, portanto, a 8,5 milhSes de sacas, inferfor dquele com que
a safra se iniciara. Apesar disso, os precos internacionais nfio reagiram,
como pode ser apreciado no quadro seguinte:

QUADRO 20

Prego do Rio 7 no disponivel em Nova Torque
(Em cents por libra-pesa)

Anos : 1% semestre 2.° semestre
1905 8,04 8,45
1906 8,10 7,98
1907 7,01 6,26
1908 6,22 .25

Fonte: Wallace, B. B. & Edminster, L. M. 1930.

Com a suspensfio das compras, em junho de 1907, os pregos cairam
continuamente no segundo semestre do ano, atingindo 6 cents ppor libra-peso
cm novembro.

Com 8 milhGes de sacas estocadas e com recursos que, além dos do
préprio Estado de SAo Paulo (que eram muito pequenos), montavam a um
empréstimo -total de 4 milhdes de libras esterlinas e ao financiamento de
80% do valor das compras, era preciso encontrar novas fontes de financia-
Imenio para sustentar a operagdo, porque os vencimentos eram relativamente
curtos. Concedeu, entio, o Estado de Sio Paulo, em arrendamento, a um

86

grupo franco-norte-americano, a Sorocabana Railway Co. Ltd. ¢, tendo como
garantia o produto dessa operagio, levantou mais 2 milhdes de libras ester-
5.

fina Quase a0 mesmo tempo, em outubro de‘1907, o Go_v_erﬂa Federa} auto-
rizou os seus banqueiros -— a Casa Rothschild — a emitir um empréstimo,
em seu nome, de 3 milhdes de libras esterlinas, que seria entregue a Sdo
Paulo para a regularizagdo dos compromissos assumidos com a valorizagdo.

A nota marcante desta operaglo residia no fato de que quase todo o
café comprado (com excegiio de pouco menos de um milhdo de sgcas) fora
expedido para os grandes portos importadores dos Estados Unidos e da
Europa, consignado a grandes operadores do mercado. A maior parte dos
Tecursos necessirios para a execuglio da operagio foi fornecida pelos pré-
prios empresérios do setor importador de caté, dentro das condigbes do
plano Sielcken. B ) "

No comego de 1908, o Estado de S#c Paulo ainda comprou algum café
(pouco mais de 300 mil sacas), e o total atingiu 8.'474.623 sacas. Pouco
depois, sob a insisténcia do comércio, o Estado autorizou a primeira venda
de uma pequena partida de cafés, o que foi apontado pelos opositores do
plano como o primeiro indicio de que cle iria ruir. De fato, em abril, quando
surgiram as noticias, o pre¢o médio do café em Nova Torque caiu de 6,25
cents/libra-peso em média, no prlm&lro’trlmestre gio ano, para 6,06. )

Acontece, porém, que sendo os cafés da vqlonza(i;ao ;Odrc;fefcz (l;:a; qz{allé;

de, eles conseguiram precos superiores aos vigorantes no C ,
(ci&rt% gspago de tgeumpo, cl)) Egﬁado jd tinha vendido quase 1.200 mil sacas, sem
que o nivel médio dos pregos sofresse alteragfio sensivel. Quando o seu esto-
que atingiu 7 milhges de sacas (ou, mais cxatamente, 6.992.920 sacas), o
Estado de S&o Paulo declarou estarem encerradas as vendas e anunciou que
sO pensaria em inicid-las quando houvesse necessidade de suprir o consumo
¢ desde que fosse possivel alcancar precos remuneradores. ‘Com isto, en-
cerrava-se o que se pode chamar de a primeira fase da valorizagdo: tinha
sido retirado do mercado o excedente ¢ os pregos, que haviam atingido o
seu nivel mais baixo no primeiro semestre de 1908, comegavam a dar sinais
de recuperag#o. .

° Parrz)ia segafer uma idéia dos recursos que haviam sido adiantados pelos
empresarios do setor importador de café, que estavam recebendo, em con-
signacdo, o café adquirido, basta considerar-se o quadro seguinte, relativo
a cerca de 7 milhOes de sacas de café, que pertenciam ao governo paulista,
em fins de 1908:

QUADRO 21

a) Saldo do empréstimo Schroeder-City £ 2.230.000-0-0
b) Adiantamentos dos consignatirios £ 10.457.074-9-5

Fonte: Documentes parismentares, 1915, v. 2, p. 4.

O fato de praticamente 2/3 dos recursos necessdrios A operagio terem
sido fornecidos por empresirios do préprio setor importador de café teve
conseqiiéncias importantissimas. Em primeiro lugar, se € certo que eles seriam,
de gqualquer maneira, ressarcidos de prejuizos eventuais derivados de uma
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IS)?E:I;S( ea:gd;;, malor nos pregos do produto (existia uma cldusula no plano
o pregols)ea&lia ;1;}1;! léles Pfra c;;edltada automaticamente a diferenca das quedas
P ‘ ¢ 7 cents por libra-peso), ndo é 4
medida que a operagfo se realiz 4 considerads plon ohe.
ava, ¢la passou a ser considerada pel
radores como sendo um de seus prépri 6ci sunds lngar o
ser proprios negocios. Em segundo I
volume de capitais envolvidos na industri ¢ s como & haie,
« indistria do café era entdo, como & hoj
| envolvi ia ¢ hoje
gfail:)rrogg;ﬁggi ZonIsl?erztwels, € 4 sua pariicipagio no negdcio dava-lhe muijté
anca. Tsto for . LRy oA .
mator c rnou muito mais ficil a realizagio do funding de
A faita de estabilidade do izagh i
. t programa de valorizagdo derivava da prépria
gorma’de_ seu financiamento. Ele havia sido realizado, em parte, por fapilt)ais
0 %aropno setor f:afeelro norte-americano, dentro do plano Sielcken ¢, em
gar &, POr capitais conseguidos pelo Estado de Sio Paulo com a série de
Cﬂgr;ﬁt;m;smque deczlscrevemos. Estes empréstimos financiavam a compra de
3 azenado no estrangeiro, dava origem a warran i
1Zen geir 5, 05 quais, des-
ggntagtos, possibilitavam a ampliacgo das compras. Tratando-se deqoper’agﬁes
d s(i:slie ;;pr;azgcg ique etram olhadas com muita desconfianga por quase todo
o estrangeiro, ndo poderiam ser sustent i
cé s adag
tempo, pelas dificuldades de se conseguir capital de movimfmtos por muio
wor 081 fo??&afi);lt?o ggla: :liia;r _gperagﬁo %ependia, portanto, da possibilidade de
X 1da assumida e ndo se encontrar um esquema de
Feaé‘g)arﬁfnto u&}ue pudesse ser cumprido sem pressionar de maneira \?io]enta o
bos ga pi'g.? iﬁltgia ﬂ?z czlperagao de valorizagio implicava grandes custos, além
mobilizade no proprio café: pagamento de j issd
al imot I ;P juro e comissdo
ggs fci:lolgrsl;g'natanos' da mercadoria e que haviam realizado a parte principal
g0 nan tamento; pagamente de juro dos empréstimos contraidos; paga-
Thento coz:_pgriﬁlazg;agc:md nz; Europa e nos Estados Unidos; pagamento
an - - v » ’
by p ¢ de funclonarios para exccutar e fiscalizar as opera-
ma I;To mles_mo ano de 1908, colocou em execugiio o Estado de Sdo Paulo
un ortgvil €1, em que se instiluia wm imposto ad valorem de 20% sobre as
lhxges ngo;g (%u/el gxcetligssegllh9 milh&es de sacas na safra 1908/09, 9,5 mi-
e mithfes na 1910/11 & seguintes t
que clevava a taxa de 3 francos otigos dn nova ot auters
para 5. Um dos artigos da lei i
zava o Governo do Estado de Sdo P i réstimne cxtorno
ove X aulo a contrair um emrprésti
de 150 milhfes de Libras esterlinas, para realizar a conso]idﬂgéolmo Freme
estoque visivel nos mercados mundiai i :
. ¢ Vis] I s (excluidos, naturalmente.
cafés da valorizagiio, que ndo estavam 3 venda) tinha sido o seguinte" OS

QUADRO 22

Estoyue mundial vistvel em 31 de dezembro
(Em 1.000.000 de sacas)

Regides 1905 1906 1907 1908
Europa 5,4
Estados Unidos 4:4 g,g g’g gg
Total 9,8 9,8 13:1 ﬁ

Fonte: Retrospecte commercial. 1909, p. 110.
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A situagio caminharia com rapidez para a regularizac@o, pois as safras
brasileiras dos préximos anos ndo deveriam superar, em média, 12 milhGes
de sacas, as quais, somadas a mais ou menos 3,6 milhGes produzidas potr
nossos concorrentes, dava um suprimento de 13 a 16 milhGes de sacas pox
ano, enquanto o consumo era da ordem de 19 milhdes de sacas. Registrar-
se-ia, assim, um deficit anual de 3 a 4 milhdes de sacas, o que em breve
forcaria uma elevagdo dos pregos do produto, a ndo ser que o estoque da
valorizacfio fosse vendido.

Diante dessas perspectivas, o Governo Federal foi autorizado pelo Con-
gresso & conceder garantia a um empréstimo de valor miximo de 15 milhdes
de libras esterlinas. De fato, o empréstimo foi conseguido por intermédio de
um grupo de banqueiros coordenados pela Casa J. H. Schroeder & Co. ¢
pela Societé Générale de Paris, ainda em 1908. Deniro do plano de emprés-
timo, o Estado de S3o Paulo oferecen como garantia adicional o seu estoque

‘de 7 milhdes de sacas (1,75 em Nova Iorque, 1,88 no Havre, 1,62 em Ham-

burgo, 1,1 em Antuérpia e outras cidades) ¢ comprometen-se a pbr em pri-
tica trés medidas de restrigdo: diminuig8o das plantacdes, taxa de 5 francos e
o imposto ad valorem sobre os excessos de exportagao. Para regular a venda
dos cafés em estoque, foi nomeada uma comissiio composta de Tepresentan-
tes do Brasil, de comerciantes que haviam participado do plano original &
dos banqueiros. ) ‘

Com os recursos fornecidos pelo empréstimo de 15 mithdes de libras
esterlinas, a situacdo financeira methorou e ficou evidente que © Estado de
Sso Paunlo poderia, de fato, manter por muito tempo fora do mercado 0
estoque de café adquirido. A situagfo, como vimos, melhorava, pois o supri-
mento anual era inferior & procura. Estes fatos provocaram uma inversdo das
expectativas dos operadores do mercado ¢ o prego do café passou, em Nova
lorque, de 6,28 cents/libra-peso em média, no segundo semestre de 1908
(quando foram realizados os entendimentos para a consolidagdo), para 7,97
cents por libre-peso mo primeiro semestre de 1909, apesar de a safra
1908/09 ser da ordem de 13 milhdes de sacas. Com a diminuicdo da safra
1910/11, que atingiu apenas 11 milhdes de sacas, os pregos do café subi-
ram a 8,58 cents/libra-peso no primeiro semestre ¢ a 9,70 cents/libra-peso
no segundo semestre de 1910 e a 12,53 ¢ 13,41 cents/libra-peso, respecti-
vamente, no primeiro e segundo semestre de 1911. :

A situagio estava sob controle do comité de valorizagdo. Os pregos
melhoraram continuamente ¢ o estoque foi sendo vendido. O empréstimo
contraido em 1908 e que se venceria completamente em 1918 foi liquidado
em 1914, quando o Estado de Sfo Paulo passou a controlar, novamente,
cerca de 3 mithBes de sacas, que ainda restavam nos armazéns europeus.

No jnicio de 1914, o Estado de Sao Paulo vendeu 700 mil sacas em
Hamburgo, do café pertencente aos estoques da valorizagio, restando 2,4
milhtes de sacas, assim distribufdas: Bremen, Trieste e Antuérpia, com
1,23 milhdo, e o Havre com 1,22. J& em 1915, o Governo Alemfo adquiriu
(sob forca), por cerca de 120 milhSes de marcos, depositados numa casa
bancaria de Berlim, mas intransferfveis, os estoques de Bremen, Trieste e
Antuérpia, restando, portanto, apenas ¢ café do Havre, vendido em 1918.
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Apreciacéo critica da valorizacio
A idéia da valorizagdo apoiava-se em algumas premissas:

a) que mesmo a sobretaxa de 3 francos, mais o aumento de prego produ-
zido pela retirada do excedente, seria imperceptivel ac consumidor, Augusto
Ramos, um dos arquitetos do plano, assim se expressa a este respeito: “O
augmento de 15 a 20 francos que pretendemos conseguir, digamos 200 réis
por quilo de café, ird pesar sobre o consumidor allemdo (3 kilos por ano)
a razdo de 50 réis por més! Sébre o belga, o dinamarqués, o americano e o
suéco, na proporgae de 90 réis por més e sébre os ombros do hollandss, com
a quota de 120 réis em 30 dias! E ésses todos 530 0s mais fortes consumidores
do mundo.” (Documentos parlamentares. 1915. v. 1. p. 378);

b} que as elevacdes de prego seriam incapazes de dar nascimento a uma
concorréncia mais ativa, Acreditava-se cegamente na predestinagio brasilei-
fa para o café. Antes de iniciar o projeto de valorizagdo, o Estado de Sdo
Paulo procurara saber quais as condigdes de competicio de nossos concor-
Tentes e concluiria que eram praticamente inexistentes, Em primeiro Iugar,
0s baixos precos em que ainda permaneceria o produto e os grandes estoques
desestimulariam grandes investimentos na lavoura cafeeira e, em segundo

lugar, mesmo que esses investimentos se realizassem, eles s6 amadureceriam
em cinco ou seis anos; e

¢) como desde 1902 existiam no Brasil limitagoes ao plantio, a producio
nacional nfo poderia crescer de maneira Importante no futuro. A safra de

906/07 era conseqiiéncia de circunstincias particularmente felizes e que
tinham pequena probabilidade de se repetirem.

Aceitas essas premissas, era dificil deixar de concluir que os precos do
café se elevariam tao logo fosse absorvido o excesso da safra 1906/07. Alids
como vimos, a situagio melhorava constantemente ¢, na zuséneia daquela
safra gigantesca, o mercado se equilibraria sem o aumento da pressdo dos
valorizadores. Dentro dessa ordem de idéias, o projeto de valorizacfio sim-
plesmente anteciparia dé trés ou quairo anos uma alta que, por necessidade,
se verificaria, com a vantagem de estabilizar os pregos pelo regulamento da
oferta. Por outro lado, como o custo fixo de producfio do café é bem mais
importante do que o custo varidvel, a grande safra de 1906/07 deveria assis-
tir a uma grande diminuicio dos custos unitirios. Dessa maneira, os cafeicul-
tores receberiam por seus cafés um preco minimo que éra, certamente, supe-
tior ao custo de produgio das lavourds marginais e que deixava bons lucros
para os lavradores mais eficientes. Do ponto de vista fisico, a operagfio era
inteiramente vidvel, pois o café pode ser armazenado por tempo relativa-
mente longo, ganhando alguns deles melhoria de bebida. O preco da valo-
rizagio seria, portanto, unicamente o juro que se deveria pagar pelo emprés-
fimo.

Este tipo de comportamento foi minando completamente a crenca no
sistema de pregos. Quando o Convénio foi apresentado, -nio se tratava mais
de resolver o problema dentro dos quadros comerciais da época: procura-
va-se dar ao cafeicultor um preco mfnimo pelo qual se compraria toda a
safra, se isto se tornasse necessirio,

O Convénio dava realmente a impressdio de um passe de mégica, pois
permitia resolver o problema sem custo aparente para o Pais: realizava-se
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um empréstimo externo, comprava-se café, os precos subiriam e, com uéna
taxa de exportagdo e com a venda posterior dos cafés retirados do mercado,
o empréstimo seria resgafado. .

Em foda a discussdo que se travon sobre o assunto, na Imprensa ¢ no
Congresso, o argumento mais poderaso dos defensores da valorizagio e que
nunca encontrou uma resposta satisfatéria, residia em dois pontos: a) qéle
existia (o que ji vimos anteriormente) uma prande rigidez dos pr;gos to
café no varejo, produzida pelo mecanismo de comermahz‘e‘lgao. ugusto
Ramos, a que nos referimos, diz, no mesmo documento, que “. .. 0s pregos
de consumo ndo se modificarfio, em geral, para qualquer cotagdo ndo supe-
rior a 75 francos (Havre)”, e esta cotagfio corresponderia a mais ou ].J](?:DF)S
10 cents/libra-peso, em Nova Torque, ¢ b) que mesmo onde ndo e{)_rlls'%a a
rigidez produzida pelos impostos de importagdo, como nos Estados Unidos,
0 consumo respondia com muita lentiddo as diminuigdes de prego.

Esta inclasticidade da procura era utilizada somente como argumento de
prova da possibilidade do aumento de pregos (e, _portanto, da meﬁxma c}a
situacio dos cafeicultorss), sem causar repercussiio no consumo. Augusto
Ramos (1934) era perfeitamente coerente, pois, acreditando naquela ine-
lasticidade, conclufa que a valorizacio do café sem a simulténea estabilizagio
da taxa cambial nfo resolveria o problema do cafeicultor. A valorizaggo
teria como subproduto a elevagio da receita de divisas e a mefhoria da taxa
cambial, compensando, em moeda nacional, pelo menos uma parte das ele-
vaghes de prego em moeda estrangeira. ) _ Lo

E curioso observar-se, em toda essa discussgio, que as possiveis influén-
cias da queda dos precos do café sobre a taxa cambial nfio eram levadas eni
consideragdo. O préprio Murtinho, quando defendia uma solugfo natura
para o problema, esperava que gracas as medidas financeiras internas (res-
gate de uma parcela das emissBes e saneamento do sisterma monetdrio) e
externa (o funding), a diminuicdo dos precos ’dlo café serfa insuficiente para
depreciar a taxa cambial. Meio século de histéria do produto mostrava que,
a curto prazo, os aumentos das exportagbes eram insuficientes para cc:irn-
pensar a queda dos pregos, de maneira que deveriam mesmo ser esperadas
reagbes no mercado cambial. £ muito possivel que, acostumado como estava
a tratar separadamente o problema do café e o problema do cémbio, o Mi-
nistro pensasse em contornar o problema, caso ele chegasse a se efetivar,
recorrendo a novos créditos externos, _ )

N&o pode haver ddvidas sobre o fato de que esta era a solugdo mais
inteligente a longo prazo, pois os aumentos das exportagGes garantiriam ‘os
novos niveis da receita de divisas sem manter em niveis elevados os pregos
do produto. E esta, provavelmente, a causa mais importante da estagnacio
da concorréncia (quando medida em termos globais) até quase a Primeira
Guerra Mundial. : .

Por outro lado, nfio deixa de ser importante notar-se que os partidarios
da valorizagio nfo compreendiam que, se a safra 1906/07 chegasse de fato
ao mercado, a receita de divisas do Ifavs iria _reduzq—se de maneira CDDSI’de-
ravel, a curto prazo, e a taxa cambial deveria subir (pois ser}a_lmp0531vel
compensar-se a redugfo recorrendo-se permauentemepte a emprcstlmt_)s exter-
nos). Dessa maneira, o problema dos pregos do café em moeda nacional —
que era, de falo, a questdo que se procurava resolver com a valorizacdo
— seria em parte resolvido pelo préprio mercado. E claro que, pela importin-
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cia maior representada pelo setor exportador, a reducic dos pregos do café
significaria wma perda nas relacdes de troca e uma diminuicio do nivel de
rendimento, o que deslocaria para a esquerda a curva de procura de divisas.
Mesmo assim, pensamos que aquele resultado seria alcancado, porque o
Brasil dependia estreitamente das importagdes até de alimentos e, a partir
de certo nivel, a curva de procura de divisas deveria ser muito inelastica.
Ao mesmo resultado conduziam, alids, as grandes necessidades de paga-
mentos nos paises estrangeiros, por compromissos financeiros do Governo.

A desvalorizagio cambial transferiria rendimentos das classes impor-
tadoras para as exportadoras e teria, a longo prazo, o seu proprio corretivo
no aumento do volume das exportagfes. Além do mais, é certo que, se os
precos baixassem suficientemente, o cdlculo realizado pelos valorizadores
(apoiados na premissa de que O consume estava crescendo e que a uma
safra grande seguem-se, em geral, duas ou trés safras pequenas) seria rea-
lizado pelos especuladores e pelos préprios operadores normajs do mercado,
que se disporiam a tomar uma parcela maior do excedente, Tanto isto ¢
verdade que Sielcken encontrou uma forma de financiar uma parcela muito
impertante do excedente, na base de 80% do prego de 7 cents por libra-peso.

Durante o perfodo de discussio do plano de valorizagfio, ndo encon-
tramos qualquer referéncia mais importante 2 manutengio da receita de
divisas do Pais ou & sna possivel ampliagio, que seria o argumento utilizado
nas valorizagdes mais recentes. A valorizagio foi imaginada como um ins-
trumente para melhorar a sitnagio do cafeicultor (porque o caminho da
depreciagdo cambial, via firanciamento interno, estava trancado ainda como
reflexo da obstinagio de Murtinho) e as suas possiveis repercussées sobre a
receita de divisas do Pais nfio eram argumentos importantes, nem contra e
nem a favor do plano,

... A primeira formulagdo clara da doutrina que seria depois amplamente
utilizada para a defesa dos pregos do café e que consiste na ligagio do mon-
tante de divisas produzido por aquele bem ao processo de desenvolvimento
econbmico do Pais, parece ter surgido nas discussBes travadas na Camara
Federal sobre a questfio da garantia da Unio ao empréstimo de 15 milhSes
de libras, a ser contraido pelo Estado de Sio Paulo para a consolida¢éo da
valorizagdo. Para provar o interesse da Unigo, dizia Alcindo Guanabara a
20 de novembro de 1908, que “& incontestdvel a influéncia dos precos do
café sobre a nossa situagdo financeira. Si temos de pagar as nossas contas
1o estrangeiro com o valor da nossa produgfio exportada, si o café representa
mais de metade desse valor, si o prego do café cahir, ¢ evidente que o total
daquelle valor se reduzir na proporgao dessa queda e, evidentemente, que
a nossa capacidade de comprar soffrers equivalente redugdo™ e, logo adiante,
dizia ainda que .. .é evidente que o 4gio desse ouro (que deverla ser pro-
curado para cobrir o deficit) subiré, ou, em termos comuns, que o cimbio
baixard, ndoc tendo nds recurso algum para manté-lo 3 taxa fixada, Assim,
temos interésse, a Unifio fem interésse em que sejam mantidos em tirmos
reg%agics os pregos do café. . .”” (Documenios parlamentares. 1915. v, 2,
p. .

Mas foi talvez no parecer de Serzedello Corréa, apresentado 2o Congresso
a 23 do mesmo més, que a doutrina encontroy a sua forma completa: “Pode
a Unifio recusar ao Estado de Sio Paulo o sen auxilio, j4 ndo diz moral
mas real, de co-participagiio nos sacrificios que a questio do café estd a
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exigir? Quem, senhores, com o conhecimento do assumpto, serd capaz de
affirmél-o? O café entra em mais de metade, em muitos annos, por cérca
de trés guartos do valor exportdvel com que todo o nosso vasto palz adquire
essa strie de utilidades que carecemos para viver e paga essa série de des-
pezas que fazemos no exterior. Quer isso dizer que mais de metade da
renda total de nossas Alfindegas, quasi trés quartas partes dos recursos que
temos para a vida interna e externa da Unidio, o temos por causa da ex-
portagio do café. Desvalorizar essa produgio e difficultar a importagdo, é
diminnir nos mercados de consumo as condicbes da offerta do que consumi-
mos, encarecendo a vida; é reduzir as rendas ou recursos com que custeamos
todos os servigos, isto €, paralysar ¢ nosso progresso (o grifo é nosso), abrir
o deficit em nossos orgamentos, agravar a situacfio da nossa moeda; depri-
mindo-the o poder aquisitivo: €, emfim, trazer de norte a sul, do Ric Grande
a0 Acre uma atmosphera de amarguras, de oppressdes, de soffrimentos que
affectam o capital ¢ ¢ trabalho, o Estado e o municipio, o commercio e a
inddstria, ¢ lar, a Péatria inteira.”

Ha uma experiéncia administrativa que merece ser destacada, por mos-
trar que dificilmente ¢ possivel afastar-se destes tipos de operagio todas as
formas de corrupglo. O governo do Estade de S3o Paulo realizou as suas
compras por intermédio de agentes comerciais e hd razio suficiente para
se acreditar que eles tenham tirado vantagens.considerfveis de sua posigho.
Além da comissdo a que tinham direito pela compra, parece que se estabe-
lecen uma certa forma de pressdo sobre os agricultores, oferecendo-se, por
lotes corridos, pregos muito inferiores ao que se justificaria diante dos pregos
garantidos pelo governo. Esta pressdo era, na realidade, facilitada pelo fato
de as compras didrias serem limitadas a uma certa quantia ¢ de ndo se co-
nhecer, precisamente, quando o Estado de Sfo Paulo suspenderia as suas
operagdes. Os agricultores, com uma safra excessivamente volumosa em
suas mios (o que representa um grande aumento das despesas diretamente
varidveis com o volume da producio) e com os seus compromissos vencidos,
precipitavam-se sobre os compradores oficiais, o que lhes dava uma posicio
muito cOmoda para exercerem pressio no sentido de depreciar os lotes apre-
sentados para compra. Dessa maneira, além da comissfio, podiam eles ganhar
por intermédio de toda uma gama de operagBes, como a compra a prego
mais baixo do que o garantido, a reclassificacfio, etc.

Do ponto de vista puramente histdrico, a apreciagfo critica de deter-
minada agfo somente pode ser realizada comparando-se os seus resuliados
com o objetivo que deveria ter sido alcangado. E por essa razdo que ndo
h4 sentido no julgamento desta operagio, quando realizado por meio de
uma anilise puramente contdbil de entrada e saida de recursos, como fre-
giientemente se tem feito. Deste ponto de vista, a valorizagfio foi certamente
bem sucedida, pois em 1914 todas as dividas estavam pagas e o Estado de
S#o0 Panlo possufa ainda 3,1 milhdes de sacas de café. Do ponto de vista
dos comerciantes que participaram da operagfo, esta também foi bem su-
cedida, pois eles, além de receberem juros e comissdes, puderam aprovei-
tar-se das elevagdes dos pregos. Ndo fol menor o lucro dos banqueiros, que
receberam mais ou menos 9% sobre o capital emprestado.

Mas esses pontos sfio simples subprodutos da operagéo; ela tem que
ser julgada em fungfo do objetive para o qual havia sido planejada: a me-
lhoria da remunerac@io dos cafeicultores, em moeda nacional.
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Damos, a seguir; o grifico 4, que permite uma apreciagio global da
operacio levada a efeito .pelo-Estado de Sio Paulo, Como se observa, o
prego em moeda nacional, que havia caido, em Tesposta aos grandes au-
mentos de produgfio, ao niveis de mais ou menos 308000 2 saca, estava-se
recuperando quando ocorren a grande safra de 1906,/07, voltou aquele nivel
e ai permaneceu até praticamente 1909. Os pregos somente melhoraram a
partir de 1910, mas em 1912 ji haviam praticamente dobrado. O grifico
Imostra que a elevac@io dos precos foi tdo violenta quanto efémera. Em 1914,
0 prego da saca, em mil-réis, voltava ao nivel de 1904.

Se¢ julgarmos o resultado da valorizacdo pela sua capacidade de im-
pedir que os precos em moeda nacional caissem abaixo do limite fixado
pelo Convénio de Taubaté, podemos afirmar que ela teve relativo bom éxito.
Os grifices nos mostram que, com uma procura anual da ordem de 15 a
16 milhGes de sacas e um estoque visivel da ordem de 11 a 12 milhdes em
1903, os pregos cafram para 5,6 cents por libra-peso. E evidente, portanto,
que com um consumo da ordem de 17,5 milhdes de sacas e um estoque
visivel da ordem de 16 milhdes de sacas, os pregos cairiam a niveis ainda
mais baixos em 1907. Como, por outro lado, a taxa cambial havia me-
lhorado entre aqueles dois anos, os pregos em moeda nacional deveriam ser
consideravelmente menores do que os que vigoraram em 1903 (29$728).
A operagio de valorizagio garantiu quase o mesmo prego (28$939) em
circunstincias muitissimo mais delicadas. .

Sem a intervengdio, é muito provdvel que antes de 1911 os pregos em
moeda nacional ndo retornassem aqueles niveis, porque quando 05 pregos
do café, em moeda estrangeira, cafssem suficientemente, os importaderes
formariam seus estoques e durante as pequenas safras que se sepuiriam,
eles teriam melhores condicdes de resisténcia,

As altas verificadas devem ter sido, enfretanto, muito superiores as
gue tinham sido imaginadas pelos valorizadores; de fato, a operacio pro-
duzin vérios problemas, tantoc nos Estados Unidos como na Evropa, onde
o Legislativo procurava defender os interesses dos consumidores. Isso deve-se
explicar por vdrios motivos, dentre os quais pensamos serem os seguintes
05 mais importantes:

a) gquando o Estado de Sfo Paulo iniciou a operacdo, ela fol cercada de
inteira desconfianca por parte dos operadores do mercado. Tanto jsso &
verdade que nem mesmo a retragdo dos cafeicultores, que esperavam os pre-
cos garantidos pelo Convénio de Taubaté, foi suficiente para elevar os
precos. Os importadores praticamente deixaram de comprar quando tiveram
conhecimento da safra que se apresentaria em 1906/07 e procuraram re-
duzir os seus estoques. Dessa maneira, eles devem ter entrado no periodo
de valorizagdo trabalhando no regime “da mio para a boca”. Durante 1906,
1907 ¢ 1908, em que o Estado de Sio Paulo comprou 8,4 milhSes de sacas,
0s precos ndo se clevaram, antes continuaram descendo, Isto se explica pelo
fato de todo o sistema de comercializagio estar esperando, a todo momento,
o esgotamento dos recursos de seus concorrentes (que estavam financiando
a operagdo) e os do préprio Estado de Sdo Paulo, o que estabeleceria o
pénico no mercado ¢ jogaria o prego do café a niveis até entdo desconhe-
cidos. Quando o Estado de Sio Paulo suspendeu suas compras, isto pa-
receu o sinal do fim ¢ o prego desceu, em novembro de 1907, a 6 cents por
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GRAFICO 4

Primeira valorizagio 1906/1918
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libra-peso. Durante 1908, a situagio permaneceu a mesma; o Rio 7 foi
cotado, em Nova lorque, a 6,22 cents/libra-peso no primeiro semestre e
a 6,28 no segundo,

Quando, entretanto, Sielcken e o Estado de Sdo Paulo (amparado na
garantia da Unido) puderam convencer um grupo de banqueiros a respeito
da viabilidade de completar a operagdo com bom éxito e foi possivel con-
solidar toda a divida a curto prazo que havia sido contraida, os empresérios
compreenderam que ¢ esquema nio terminaria violentamente, como espe-
ravam, € que, em virtude das pequenas safras em perspectiva, os pregos do
café iriam mesmo se elevar. Esta inversdo da expectativa levou os empre-
sdrios a procurarem fazer estogues, o que pressionou os pregos. As exporta-
¢Oes que haviam caido para 12,6 mithdes de sacas em 1908, se elevaram
2 16,9 milhdes em 1909, enquanto o preco passava de 6,28 cents/libra-peso
no segundo semestre de 1908, a 7,97 no primeiro de 1909, e

b) a retirada de 8,4 milhdes de sacas, ainda quando a safra 1906/07 tivesse
deixado um estoque disponivel ligeiramente superior ac que se poderia con-
siderar normal, teve o scu peso muito aumentado pelas pequenas safras
dos anos seguintes, De fato, pode-se afirmar que, a partir da safra 1909/10,
a refengdo criou uma situacio de escassez artificial, que contribuiu para a
elevagdo dos precos.

A verdade ¢ que, se em lugar da grande safra de 1906/07 tivéssemos
tido uma safra normal, o mercado cafeeiro teria completado a fase de baixa
do seu ciclo e os aumentos dos pregos em délares, que j4 se estavam ve-
rificando desde 1903 (e que nfo se refletiam nos pregos internos pela me-
thoria da taxa cambial), teriam continuado até uma nova fase de Superpro-
dugcdo. Pensamos, portanto, que a violéncia do acréscimo dos pregos entre
1908 e 1912 se deve muito menos & prépria operagio do que as circuns-
tncias que a caracterizaram. Se ndo tivesse havido a inversdo de expecta-
tivas a que nos referimos, & possivel que a valorizagio tivesse conduzido a
uma diminuicio da amplitude da oscilagdo do ciclo, £ evidente que ndo se
pode saber se os precos teriam subido menos ou mmais do que subiram,
se o mercado tivesse continuado livre, mas pensamos que hd raziio para se
acreditar que, sem a grande safra, eles continuariam a marcha ascendents
iniciada em 1903, pois a safra 1906/07 abriu com um estoque visivel de
9,6 milhGes de sacas.

Como todo o café que havia sido retirado do mercado voltou a esse
mesmo mercado num prazo relativamente curto (menos a parcela confiscada
durante a guerra), o maximo que se pode dizer & que a operagdo antecipou
a elevagio dos precos e que, talvez por motivos nio essencialmente ligados
a ¢la mas decorrentes do proprio comportamento dos operadores, aquelas
¢levagBes tinham sido mais violentas do gue terlam sido se o mercado fosse
livre. Por outro lado, temos que considerar que ji em 1913 os pregos en-
travam em declinio por uma melhoria da produgio, tanto do Brasil como
de seus concorrentes, sendo esse declinio de pregos auxiliado pela colocagio
dos estoques da valorizagio.

A observagio do grifico mostra ainda dois fendmenos importantes,
Em primeiro lugar, principalmente a partic de 1908, notamos claramente
o efeito da inelasticidade da procura do café brasileiro, Chamamos a atenciio
para o fato de que, apesar de os pregos no disponivel dobrarem, os pregos
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do café no varejo sofreram um acréscimo muito menor. Numa apzrgcmgato
grosseira, podemos afirmar que eles passaram de mais ou menos 19110/6?58
por libra-peso em 1905/07 para cerca de 30 cents/libra-peso e:rm1 11713,
Vemos que, & medida que os pregos se elevaram, o consumo total ret a1u—stz:,
muito pouco e a receita de divisas recebidas pelo Brasil atingiu limites até
entdo desconhecidos. Entre 1908 ¢ 1912, a Teceita de divisas proveniente
do café, dobrou — passou de 23 para 47 milhdes de libras esterlinas — ¢ ¢
certo que, se nfio existisse a Caixa de Conversao_, esse movimento teria ge
refletido na taxa cambial ¢ diminuido a elevagdo dos precos em moeda
nacional, como corretamente o havia previsto Augusto Ramos. O gréfico,
tragado em escala monologaritmica, mostra com clareza a pequena teagio
do consumo & violenta clevagdo do prego ¢ o aumento quase exatamente
proporcional da nossa receita de divisas. Em conseqiiéncia da estabilizaco
da taxa cambial, a remuneragiio em mil-réis crescen na mesma proporgo
que oS pPregos externos. N .

A produgdo niio brasileira ndo chega a revelar, no grz}ﬁco_, os efeitos
dessa elevagiio de pregos. No passado, mais de uma vez hawarc_l—se apreser-
tado periodos de amplas elevagOes de prego, sem que a produgdo de n(éssos
concorrentes tivesse apresentadq cresczmcnto scnswel_. A sitnacio mu ara,
entretanto, pois desde o comego do século a expansdo da cultura cafeeira
havia sido severamente restringida em S50 Paulo e era clar_oﬁque, a 1(3:150
prazo, nossos concorrentes poderiam beneficlar-se de -condigbes favordveis
que nunca haviam existido. . o

Um julgamento ripido da primeira valorizacio pode ser expresso nos

seguintes termos:
a) julgada em funglo do seu préprio objetivo, a (.)pellrfigﬁodobteve bpm
&xito ponderdvel, pois impedin que Os Pregos em §n11-r31§ caissem abaixo
dos que vigoraram em 1903, em circunstincias muito mais graves do que
as que existiram naquele ano;

b) como subprodutos da operagiio, podem ser apontados:

— uma elevagio violenta dos pregos, que certamente ndo se encontrava entre
os objetivos dos valorizadores, mas que ndo pdde ser controlada, pela in-
versdo das expectativas dos empresdrios, e

—— uma eclevacdo violenta da receita de divisas do Pais;

c) as grandes restrighes institufdas & ampliagﬁg das plantagbes em S#o
Paulo, juntamente com o confrole das exportagge”s e com 08 altos -precos
do produto (que em funcio dessas mesmas restrigdes devgna:[p permanecer
elevados durante mmitos anos), criaram condiges excepcionais para a ex-
pansdo da concorréncia, que na safra 1919/20 apresentar-se-ia com mais
de 7,5 milhdes de- sacas, quando até entio vivera em torno de 4 milhSes, ¢
d) ela revelou que seria possivel, em circunstancias esPeci_ais, contar com
importantes capitais particulares, o que facilitava a operagiio de duas ma-
neiras:

— fornecendo recursos, ¢ ‘

- nfo exercendo pressfio sobre os governos esirangeiros para agirem contra
o esquema, em defesa do consnmidor.
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Por outro lado, o estoque de grandes quantidades de café nas pragas
estrangeiras (realizado como condicho da participagio daquele capital)
revelou um custo extraordindrio, pois: '

1. as despesas devem ser pagas em moeda estrangeira ¢ todos os pro-
blemas administrativos de controle ficam muito mais caros;

2. a manutencdo de estoques fora do mercado, diante dos olhos dos
compradores, tende a depreciar os pregos muito mais do que se os estoques
fossem n}‘antldos no interior do Brasil, onde, inclusive, teria sido dificil obter
informagdes estatisticas seguras, ¢

. 3. 4 medida que os pregos se clevam, a cobiga dos legisladores, 4vidos
¢ votos, comega a derramar-se sobre eles (foi o que aconfecen nos Estadog

Unidos, na Franga ¢ na Alemanha), o que tende a criar sérios atritos inter

nacionais. .

p

Rowe (1932. p. 9) aponta ainda outro efeito. Os operadores tendem a

reduzir os seus estoques devido & incerteza sobre a data em que serdo coloca-

dos os cafés pertencentes ao Governo e na certeza de que eles nao serfio
transferidos para outras pragas, pelos elevados custos de tal operagfo.

_ Deixaremos de discutir :ijgui um dos problemas fundamentais da ope-
ragio de valerizagfo, que é a eterminagdo de quem, de fato, a suporta, pois
dedicaremos ao problema um tratamento especial mais adiante. o

Para finalizar nossa apreciagiio sobre a primeira valorizagdio quere-
mos dizer que, por maior que tenha sido o bom éxito (quando, re,petimos
medido em termos do seu objetivo), ela deixou uma clara contribuigﬁt;
negativa, que foi o precedente de uma intervengio, que seria reclamada com

freqiiéncia, posteriormente. A primei izagd i
eq L . primeira valorizagio obteve &
varias razdes: ¢ bom &xitopor

a) quando ela se realizou, a oferta brasileira j& ndo era persistentemente
superior 20 que o consumo podia absorver aos niveis de pregos entio vi-
gorantes. Como vimos, a agdo do sistema de precos punira severamente os
ﬂgnc_ultores que, itudidos com a desorganizigio monetiria causada pelo

encithamento”, haviam expandido muito os seus cafezais. A safra de 1906/
/O'Z, com todo o seu volume excepcional (duas vezes a média da produgio no
periodo), era o pltoduto de uma série de coincidéncias: virios anos de
geadas e secas haviam depauperado os cafezais, que se encontravam em
Plena recuperagdo quando ocorreu um ano muito bom do ponto de vista
_cl}métlco. Este fato dava praticamernite a certeza de que, pot muitos anos
nao s¢ repatitia o fendmeno. Por outro lado, as limitagdes de plantio inicia-
das ji em 1902, garantiam que, durante pelo menos cinco ou seis anos, a
produgiio ndo poderia crescer de maneira importante. O tnico proble;na
era, portanto, o de dispor de um excedente de producio facilmente caleulivel
tdo logo fosse conhecida a magnitude exata da safra. Foi por esse motivo
gggioc? Estado de Sdo Paulo comseguin interessar Hermann Sielcken no ne-

2

b) 2 integracdo, no esquema de valorizagiio, de quase todos os grandes
capitars jnteressados no negécio do café facilitou de maneira importante a
operacao, pols os predispunha a encard-la como um negbdcio sen. Sob este
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aspecto, dificilmente poderemos avaliar o papel excepcional desempenhado
pelo génio financeiro e comercial de Hermann Sielcken. Numa larga me-
dida, a primeira valorizagio fol um corner executado por capitais particula-
res operando por conta do Governo. Tratava-se de uma operagao fabulosa,
que devia empolgar o espirito do capital aventureiro, afeito a grandes golpes
de imaginagdo € audécia e que dominou o comércio do comego do século, €

¢) quando, por influéneia daqueles proprios capitais, o grupo de banquei-
tos resolveu auxiliar Sao Paulo a consolidar a operagdo, o seu cardter pri-
vado ainda. mais se acentuou, pois o confrole dos estoques passou a ser
realizado por um comité de sete membros, dos quais um apenas era repre-
sentante do Estado de S3o Paulo. (os demais representavam os interesses
dos capitais do setor importador norte-americano de café ¢ dos banqueiros
que haviam financiado a operagio). Isto deu ao esquema um alto poder
de ajustamento is condigbes do mercado e diminniu, de maneira jmportante,
a oposigio que teria sido feita &s elevages dos pregos, -Mais do que isso:
esta forma de organizagdo permitin uma larga separacio entre os objetivos
econdmicos e as suas inevitiveis implicagbes politicas. Nas valorizacGes pos-
teriores, particularmente na chamada época da “defesa permanente”, o pro-
blema econémico seria subordinado aos interesses politicos do Governe, o
que representou uma das forgas mais poderosas que levaram o sistema &

derrocada.

Segunda operacdo valorizadora: 1917-1920

Antes mesmo que 0 estoque da primeira operag3o estivesse inteiramente
liquidadeo, registrou-se nova intervencio governamental no mercado, devido
s complicagBes internacionais surgidas com a I Guerra Mundial. Esta in-
tervencio foi o produto das condigtes de estagnagho a que haviam sido
levadas as exportagdes durante a guerra. '

E dificil reconstituir-se hoje o estado de pénico gerado pelo inicio do
movimento armado na Europa, mas é essencial destacar-se alguns dos seus
pontos mais importantes, para que seja possivel uma compreensdo melhor
das circunstincias em que se realizou esta segunda intervengo.

Desde a politica iniciada por Murticho e continnada por Leopoldo de
Bulh@es, o Governo Federal deixara de recorrer 4s emissOes para resalver
os seus problemas. A partir de 1906, o volume total de moeda em cir-
culagiio comegou a crescer — a despeito do resgate de parte das emissGes
do Tesouro — devido is operagBes da Caixa de Conversio. O grande mo-
vimento de capitais verificado até antes da guerra (de ecmpresas particula-
res e empréstimos piblicos) fornecia recursos dquele organismo para rea-
lizar emissbes, que cresceram até 1912, quando atingiram a pouco menos
de 410 mil confos de réis (aproximadamente 2/3 das emissbes do prdprio
Tesouro). Apesar dessa componente inflaciondria, a taxa cambial manteve-se
firme (ou melhor, mostrava séria tendéncia para methorar), o que d& uma
idéia da importincia dos movimentos das entradas de capitais no Pafs. Este
movimento foi positivamente auxiliado pelos efeitos da primeira valorizagio
do café, que havia elevado a recsita de divisas provenientes do produto, de
27 milhdes de libras esterlinas em 1910, para 40, 47 ¢ 41 milhoes, respec-
tivamente, em 1911, 1912 ¢ 1913.
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Internamente, entretanto, os efeitos inflaciondrios ndo podiam ser mas-
carados por outros fendmenos, e os Pregos comegaram a subir. O movimen-
to geral dos negbcios melhorou, mas em breve as receitas piblicas eram
insuficientes para liquidar os compromissos assumidos pelo Governg, J4
e 1913, o Governo Federal teve de obter um empréstimo externo de 11 mi-
Ihoes de libras esterlinas para cobrir a diferenca dos orgamentos, ¢ estava
negociando ouiro, quando comegou a guerra (Victor Vianna. 1926, p. 773).

~ Em 1912, a inflacio causada pelas emissdes da Caixa de Lonversao
atiigira o seu auge ¢ a taxa cambial se mantinha firme, como j4 dissemos
porque era imtenso o movimento de capitais e porque o café produzia uma
enorme quantidade de divisas. Em 1913, com o crescimento das probabili-
dades de guerra (e com a Jigeira reducdo do valor das exportagbes de café)
a pressdo das importagBes forgou a baixa da taxa cambial, Hste fato pre:
cipiton a procura de cambiais sobre a Caixa de Conversio. Para se ter
uma Idex_a desse movimento, basta Iembrar-se que as emissdes da Caixa de
Conversiio passaram de pouco menos de 410 mil contos de réis em 1912
para pouco menos de 300 mil contos em 1913, para mais ou menos 160
mil contos em 1914. Esta compressdo do meio circulante causou sério abalo
nas relagBes comerciais internas, agravadas ainda mais com a deflagracio
da guerra.

E claro que com o movimento altamente favordvel do balango de pa-
gamentos do Pais (em consegiiéncia ndo sé da valorizagdo do café como
também da melhoria da posicdo internacional da borracha), do qual se pode

apreciar, unicamente, a parte relativa ds exportacs i ©
; des e im e
damos a seguir, portee portagbes, que

QUADRO 23

Exportagio Importagio Saldo

Anos
— em £ 1,000.000 —

1901 40,6 21,4
1902 364 233 B%
1903 36,0 24,2 127
1904 39,4 25,9 13,5
1905 446 29,8 143
1906 531 33,2 199
1907 53,2 40,5 127
1908 449 35,5 87
1609 63,7 371 26,6
1910 631 479 152
1011 66,8 52.8 140
1912 746 634 112
1913 64,8 67,2 — 24
19i 48,5 35,5 110

Fonte: Retrospecto commereial {vaﬁos anos).

a taxa cambial s6 poderia estabilizar-se 3 custa de uma pressdo infla-
cionaria. Isto é ainda mais verdadeirc a0 se saber que o movimento de
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entrada-de capitais foi muito intenso. Em 1911, por exemplo, os empréstimos
plblicos no exterior foram da ordem de quase 12 milhSes de libras es-
terlinas e os particulares ullrapassaram a casa dos 20 milhdes. QO quadro
mostra que as importagdes se aceleraram de maneira importante a partir
de 1910 (quando as exportagSes ji haviam atingido um relativo equi-
librio), o que se deve cxplicar pelo desenvolvimento do processo inflacio-
nério. Em 1913, a inflacdio j4 havia caminhado demais e a taxa garantida
pela Caixa de Conversio j4 nfio representava a taxa cambial de equilibrio,

Em condi¢Ges normais, & medida que ¢ ouro da Caixa de Conversao
fosse sendo retirado, as notas conversiveis irfam sendo recolhidas e a com-
pressdo do meio circulante iria limitando o desenvolvimento do pracesso
inflaciondrio. Infelizmente, as condigBes favoriveis do comércio exterior ha-
viam permitido que a inflagiio crescesse bastante sem pressionar de ma-
neira ponderdve] a taxa cambial. Quando se apresentou o deficit do balange
comercial de 1913 (ampliado por uma reducio do movimento de capitais
em consegiiéneia das perspectivas de guerra) os deficits governamentais
eram enormes; a situagdo de prosperidade criada pela prépria inflagio tinha
colocado grandes estoques nas maos dos canais de comercializacho; os sa-
larios haviam se elevado, etc., de maneira que a violenta compressdo dos
meios de pagamentos gerou um estado de pénico.

Impossibilitado de recorrer ao crédito exterior, o Governo Federal so-
correu-se, de novo, das emissfes de papel-moeda, que nfo se verificavam
desde 1898, Entre 1914 e 1918, realizaram-se emissdes equivalentes a um
milhdo de contos de réis, o que compensou largamente o resgate das notas
da Caixa de Conversdo, pois o meio circulante, que era de 1.013 mil confos
em 1912 (no auge das cmisstes da Caixa de Conversgo), atingia a 1,700 mil
contos em 1918. '

Uma parte importante dessas emissdes foram feitas para socorrer o
sisterna bancario, ameagado pelo estado de pénico. Victor Vianna (1926)
assim descreve o fendmeno: “A noticia da declaragio de guerfa provocou
tal retrahimento dos negdcios gue foi necessirio decretar a 3 de agosto
de 1914 feriado até dia 15, ficando durante todo esse perfodo suspensos
todos os actos impracticaveis nos dias feriados por lei, exceptuando-se desta
medida somente as repartigbes pldblicas em caracter administrativo, menos
a Caixa de Conversao. A 15 de agosto fol suspenso pelo prazo de 30 dias
os vencimentos dos titulos. Sob o regime dessa lei, com a garantia de que
seriam prestados auxilios aos bancos, foram elles reabertos no dia 17.”

Em 1917, com a entrada da safra ¢ com a impossibilidade de expor-
tacdo, o estoque nos portos nacionais assumiu proporgdes alarmantes (San-
tos passou de menos de um milho de sacas em julho de 1916 para quase
6 milhes em julho de 1917), o que certamente jogaria o prego do café, em
moeda nacional, 2 pregos fnfimos, provavelmente inferiores ao custo médio
de produgfio (até o porto), estimado entre 43000 e 5%000 por 10 quilos.
Aquela absorgiio esgotara os comissdrios e ¢ sistema bancirio nfo tinha
condicSes de prestar qualquer auxilio & lavoura, pois ainda nfo havia saido
da crise. '

O Estado de S50 Paulo conseguiu, entfo, do Governo Federal, 110 mil
contos das novas emissOes que estavam agora constantemente se realizando,
e comprou cerca de 3,1 milhdes de sacas em Santos e no Rio de Janeiro,
na base de 4$900 por 10 quilos. Além disso, um acordo realizado com
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o Governo Francés, para o fornecimento de 2 milhdes de sacas, auxiliou
a desafogar a sityagfio.

A intervengfo do Estado de Sio Paulo foi feita em virtude das pers-
pectivas da safra 1917/18, que se apresentava relativamente volumosa,
atingindo quase 15 milhSes de sacas, quande o consumo, devido 4 guerra,
havia cafdo abaixo desse nivel. Durante os dois primeiros anos de guerra,
0 volume das importacdes mundiais crescev de maneirs importante (22,2
milhSes de sacas na safra 1914/15 ¢ 20,7 milhdes de sacas em 1915/18,
quando havia side de 17,9 milhSes em 1912/13 e de 19,3 em 1913/14),
mas, com 0 recrudescimento das operacdes navais (principalmente o bloqueio
da Europa), essas importacdes cairam para 15 milhGes em 1916/17 e
para 14,9 milhdes em 1917/18.

Néo houve grandes perturbagées no volume das exportagGes de café
sendo em 1917 ¢ 1918, quando a guerra submarina recrudescet, nos quais
foram exportadas 10,6 e 7.4 milhdes de sacas, 1espectivamente, contra uma
média de 13 milhGes, mais ou menos, no quingiiénio anterior. Os pregos
haviam melhorado naqueles anos, em moeda internacional e, gracas a des-
valorizagio cambial (a Caixa de Conversdo tinha sospendido as suas ope-
ragbes), haviam subido eles muito mais em moeda nacional, como se v& no
quadro a seguir:

QUADRO 24
Pre%q_o do Pio 7 em

ova Jorque Prego na exportagio

Anos em cents por libra- 13000 por saca®
peso®

1010 9,70 39,6
1911 13,41 53,9
1912 . 14,46 57,8
1913 10,91 46,1
1914 8,28 39,0
1915 7,33 36,3
1916 9,36 45,2
1917 9,27 415
1918 9,77 474

Fontes: = .Wslim:e, B. B. e Edminster, L. M. (1930, p. 135).
b Taunay (1946. p. 549).

Dificilmente poder-se-ia atribuir, como Rowe (1932. p- 10) o fez, a
elevagio dos precos em Nova Iorgue as compras do Governo, pois elas co-
mecaram ji tarde, no segundo semestre de 1917, quando os pregos do
Rio 7, que haviam sido de 10 cents por libra-peso no primeiro semestre,
haviam baixado para 7,7 cents/libra-peso em novembro, devido ao volume
da safra 1917/18. No primeiro semestre de 1918, os precos atingiram a
média de 8,7 cenis/libra-peso, quando haviam estado a 8,5 no-segundo
semestre de 1917. A elevagiio de pregos comegou, realmente, em setembro
de 1918, e pode ser considerada muito moderada, tendo-se em vista os
efeitos da violenta geada de 1918.
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Quando a guerra terminon (novembro de 1918), os estoques visiveis
do mundo haviam baixado de manecira importante, sitrando-se em torno
de 8 milhdes de sacas, metade das quais pertenciam ao Estado de Sio Paulo,
que passara a ter o inteiro comando da sitzagiio do mercado. Mais mp(;lr—
tante do que isso ¢ o fato de que os chamados estoques de segunda linha
(de prateleira do comércio varejista ¢ dos proprios consumidores) haviam
praticamente desaparecido. ) _ ]

Por outro lado, a esse tempo, tornaram-se conhecidos 08 verdadeiros
efeitos da geada de 1918 e o mundo cafeeiro tomou conhecimento de que,
pelo menos durante dois anos, a oferta brasileira seria muito inferior A
nornal. . o
Nessas circunstincias, era imteiramente natural que a procura, princi-
palmente a dos especuladores, se precipitasse, o que elevou os pregos do
Rio 7, de 10,7 cents/libra-peso em noyembrq de 1918, para _17,3 em
dezembro, que, depois de uma ligeira baixa, atingiu 22,8 cents/libra-peso
em julho de 1919, quando a safra brasileira de 1919/20 apresentou-se com
9 mithfes de sacas. o

Com essa situacfo, o Estado de Sdo 'Pgulo dispds de” todo o seu es-
toque de café com lucros' fabulosos — 129 mil contos de réis — que foram
repartidos em partes iguais com a Unifio. O restante da valorizagfio de
1906 também fol vendido, quando os pregos comegaram a subir, em 1918,

Pode-se dizer que os pregos do café acompanharam o desenvolvnf:c_nto
da inflagio mundial, a qual, acelerada em 1916, atingiu o seu ponto méximo
em 1920. Os dados a seguir mostram o crescimento dos pregos no periodo:

QUATRO 25
‘ Indice de pregos no atacado .
Indice %os

Anos pregos do

Estados 5 cafée

Unidos® Inglaterra
1915 100 100 100
1916 123 126 194
1917 169 162 123
1918 189 178 123
1919 200 191 596
1920 222 232 160

Fontes: & e b Fellner {1956, p. 394 e 325);
¢ Disponivel em Nova Iorgue, Ric 7.

Vemos que os pregos do café cresceram muito menos do que o indice
de precos do atacado durante o perfodo de guerra, e que mesmo as COmpras
do Estado de Sdo Paulo, em 1917/18, foram insuficientes para mover agquele
indice mais do que seis pontos acima do de 191§ {cerca de 5% ). Foram
as condigdes excepcionais da procura que produziram o aumento de 1919.
O méximo que se pode’ dizer desta operacfio € que o Estado de Sdo Paulo,
comprando o café, impediu que os pregos em moeda macional cafssem 3

103




operadores do mercado preferiram transferis o0s riscos da manutencio dos
estoques para o governo do Bstado de S. Paulo, Se tivesse havido certeza
sobre o fim do conflito e sex resultado, € certo que os operadores teriam
Procurado estocar o café, pois as perspectivas de lucro teriam sido enormes.

Sendo as compras financiadas por emisses de papel-moeda, isto re-
presentou um imposto (sob a forma de inflagio) sobre toda a coletividade,
que passon, assim, a assumir o risco da operagdo. O lucro auferide ndo
tem, portanto, qualquer caracteristico anormal. A inica coisa Iamentdve]
¢ que o produto da operacio nio tenha sido usado para resgatar as emissGes
anteriormente realizadas.

A sitnagiio methorara de maneira importante para a agricultura, que
em 1918 viu a saca de café valer 47$390, 943612 'em 1919 & 743703 em
1920, A receita de divisas proveniente do café passou de pouco mais de
25 milhdes de libras esterlinas, em média, nos guatro anos anteriores, para
nada menos de 66 milhdes em 1919 ¢ 40 milhdes em 1920. A taxa cambial

Ll

cxportagdes de 1919).

E evidente que essa melhoria da taxa cambial deve-se também a outro
fendmeno, que foi a grande inflagio mundial ocorrida durante a guerra e
da qual demos um sintoma no quadro anterior. Bntre 1915 e 1920, os
pregos praticamente duplicaram em quase todos os mercados mundiais. Nao
temos um indicador seguro do movimento de pregos no Brasil durante o

do Ministério da Fazenda, deve dar, eniretanto, uma indicacdo genérica
desse movimento. Por ele verificamos que o custo da vida, no Rio de Janeiro,
havia evoluido de 100, em 1915, para 150, em 1920. Nio ¢ possivel ter-se
certeza sobre os ntimeros. De resto, mesmo os indices americanos e ingleses

majs depressa no exterior do que no interior, 0 que certamente contribuiu
para dar maior estabilidade 3 taxa cambial,

Em conseqiiéncia de toda essa série de eventog favordveis, o Hstado
de S3o Paulo havia terminado, em meados de 1920, todas as suas opera-

O préprio Governo Federal, a principio hesitante, tirara boas vantagens das
operagoes. Estes fatos, que pareciam contraditar toda a ortodoxia econdmica
(dizia-se freqiientemente qué as operagbes, apesar de condendveis do ponto
de vista tedrico, eram recomenddveis do ponto de vista préticol), fortifica-
ram de tal mancira a posigio dos chamados “valorizadores” que dificilmente
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X . di-
haveria qualquer titubeio por parte do Governo plara mter\géserfcel‘ tglsmssnﬁlo
ficuldades. A oposigio havia sido esmagada pelo peso °.
ousava mais falar. N

Infelizmente, esses aspectos positivos estaw:.im s}el;lglao f;lzga%o;l 7peés
3 triches de crescimento da. oferta.
O oo o miraditério de reclamar
i air no comportamento €O Tecl
agricultores voltavam a ¢ omp Qitbrio de Teclamar
ido a um excesso de P ¢
ihores pregos para seu produto, dev RCESS0 4
?;Zfét;) FE1qui%c» gquepo consumo podia absorver ac&s niveis vlgengei g?z é);ggoil,uz
' do-de-obra. Pode-se argumenta
a reclamar contra a falta de mio- e-se argamentar dizendo que
ilibri rocura era devido as dific :
o desequilibrio entre oferta e procu 0 uldades de cmbar-
i ria saber quando essas : Seria
e. Era mesmo, mag nio se pode ; '
gﬁperadas de maneira que continuar a plantar café nessas circunstincia
? - 3
era inteiramente irracional. . ‘ )
* No mesmo ano de 1917, o préprio pres1ddente_do Estado dgo Islzaigulz:gé?ﬁ
i to Ramos, advertiam que, se
Sr. Altino Arantes, e o Sr. Augus 3 : > continuassem
8 do estado e nas fronteiras com ,
as plantagdes a noroeste 0 _ 3 o Parand, era
inevitd o. Essas plantagOes seri !
evitdvel uma grande superproduc . 1
iggo a seguir e (%Onstituiriam a mais poderosa alavanca para aiI destruigio de
tode 0 mecanismo de defesa pacientemente armado pelo Brasil.

Terceira operacio valorizadora: 1921-1924

i Api éxito da operagdo anterior residiu mo
os que a chave do rdpido bom é&xito _ante
Xgi]entoq decréscimo da produgfo brasileira em consequencxecll da gzirii a(is
1918, Na safra 1920/21, os cafezais se recuperaram e as floradas mo
ue a producio seria volumosa. o
! DE fato, ela se apresemtou com 16,2dmxg(i"3gs/ ii;, ‘siacalsi %;lﬁa}?ggs aed:
’- - TR a e e 1 \
1919/20 havia sido de 8,9 mithBes, ¢ L o ROes, ¢ &
édi inqiténi ta safra ndo passara de 14,
média do quingiténio anterior a es 0 passa 5 milhdes.
i i bras brasileiras j4 comegav P
Mais do que isso, as sucessivas manobr o e
i eus efeitos sobre a concorréncia, que se ap : 920
Sgillr Sog inlillhass de sacas (na safra anterior tinha produzido 7,7 mﬂhﬂ?;gé
quandc’) a sua média nunca passara de 3,5’a_4 milhes. .O quadro segu
dd a situagio estatistica do mercado nas dltimas safras:

QUADRO 26

1918/19 1919/20 1920/21

— em 1.000.000 de sacas —

Outros 40 TR R
Total 15,47 16,54 22,01
Consumo 15,89 _ 18,54 18,47
Diferenga — 0,42 — 2,00 3,54
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Vimos anteriormente que, depois da grande safra de 1906/07, a pro-
ducdo mundial era, geralmente, inferior ao consumo e que, 3 medida
que se esgotavam os estoques acumulados, o mercado ia passando de com-
prador para vendedor. A situagfio prolongou-se durante o periodo de guerra
(com excegiio de 1916/17 e de 1917/18) ¢ ampliou-se ainda mais a partir
de 1918, devido & geada. E este movimento que explica a maior parcela
do bom &xito das intervengdes governamentajs. .

O estoque mundial voltara aos niveis do comeco do século, o que dava
uma posico de barganha particularmente forte para os produtores. No
correr da safra 1920/21, dois eventos alteraram o quadro:

a) a inflacio mundial liquidou-se numa erise de importantes proporcdes, e
b) o volume de produgdo apresentou-se acrescido.

De acordo com Wilson (1949), a depressdo que se segnin 3 prosperi-
dade do pés-guerra nos Estados Unidos, foi curta e severa. O indice de

producio industrial caiy de 95, em fevereiro de 1920, para 64, em marco’

de 1921. O indice de emprego caiu de 116, em margo de 1920, para 80,
em julho de 1921, mas o indice de pagamentos totais de saldrios caiu ainda
mais, de 125, em junho de 1920, para 72, em julho de 1921, A queda dos
precos do atacado foi enorme, passando de 247, em maio de 1920, para
apenas 138, em janeiro de 1922, o que representa uma queda de 45%.

Esse violento movimento de contragio reduziu o nivel de rendimento
dos consumidores e, conseqitenternente, causou uma retragio na procura, o
que significa que, para manter-se o mesmo nivel de consumo, teria sido
preciso conceder-se diminui¢des importantes nos precos.

O ano de 1919 havia apresentado o maior valor das exportagdes bra-
sileiras até entdio conhecido (cerca de 130 milhdes de libras, contra pouco
mais de 60 no triénio anterior) &, apesar do aumento das importacdes

(mais ou menos 80 milhdes de libras esterlinas, contra 45 milhes no triénio -

anterior), deixara o saldo de 50 milhdes de libras (conira mais ou menos,
14 milhdes no triénio anterior), o que s6 nfio produziu uma melhoria acen-
fuada na taxa cambial devido ao actimulo de remessas de capitais, causado
pelo periodo de guerra. Mesmo assim, esse saldo do balango de comércio
contribuiu, de maneira importante, para ir melhorando a taxa cambial du-
rante o ano, a qual, emn novembro e dezembro, atingiu mais de 17 dinheiros
por mil-réis, em média, resultado a que ndo se chegava hd muito tempo.

Sob a pressdo da reconstituicio dos estoques de primeira e segunda
linha e dos efeitos da geada de 1918, os pregos do café haviam atingido o
seu ponto maximo em jutho e agosto de 1919 (em agosto, o Santos 4 esteve
cotado a 29,6 cents por libra-peso, no disponivel, em Nova Torque, ¢ o
Rio 7 a 22 cents/libra-peso). O movimento de alta foi, evidentemente,
dcelerado pela procura de especulagio, que tende a aumentar em circunstin.
cias semelhantes,

A medida que o mercado se normalizava, os pregos voltaram ao nivel
de 25 cents/libra-peso- para o Santos 4 e 16 cenfs/libra-pese para o Rio 7
e se estabilizaram, como se v& no quadro 27,

Do ponto de vista dos cafejcultores, o aspecto mais grave do problema
residia no fato de que a taxa cambial havia caido com menor rapidez do
que os precos do café, o que reduzira os seus precos de 958000 a saca,
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QUADRO 27

Prego do disponivel em Nova Torque
— em cents por libra-peso —
Anos Meses
Rio 7 Santos 4°
© julk _ 22,83 : 28,60
1919 ilgosct).o 22,08 29,56
setembro 16,88 26,43
outubro 16,16 25,63
novembro 16,88 26,50
dezembro 15,08 25,33
920 janeiro 16,44 25,75
' fevereiro 14,77 2475
marge 14,99 2430
ahril 15,25 24,13
maio 15,56 24,19
junho . 15,08 2353

Fondes: o Wallace, B. B. & Edminster, L. M. 1930. p. 135.
b Rowe (1932, p. 86).

em 1919, para 758000, em 1920, Coincidindo essa reducio cios pregos com
uma safra volumosa a ser comercializada ¢ com uma retracio de todas as
livhas de crédito, a situagdo dos cafeicultores comegou a se agravar. Em
novembro de 1919, o Federal Reserve Board ha}ria recomgn}dgdo aos bancos
que procurassem restringir a expansfo do crédito e, no inicio de _192(3‘, as
bancos americanos e ingleses chegaram a um acordo a esse respeito. ‘I‘,es
banques limitant leurs crédits” — diz-nos Lescure (1938.” p. 276) - “les
négociants americains et anglais durent snivre cct exemple.” Os efeitos dessa
Iimitagdio de crédito atingiram o mercado cafeeiro, pois os operadores ame-
ricanos ndio poderiam continuar a manfer seus estoques no mesmo nwil.
Quase ao mesmo tempo escrevia Augusto Ramos (1934. p. 511), que “a
acgHo depressiva exercida pelos grandes bancos do Federal l-:{e_‘serve, Tes-
tringindo o crédito habitual de que gozavam as gra?dcs casas importadoras
de café naquele pais e obrigando-as, desse modo, e 2 custa de enormes pre-
juizos abandonar ¢ desorganizar o mercado”, somente poderia ser con-
tornada pela interven¢fio governamental no mercado.

Dentro dessa situagio, 2 tinica maneira de sustentar 0 mesmo volume
de negécios era por meio da redugio dos pregos, redugfio que tinha de ser
ainda mais acentuada porque os operadores americanos e europeus possuiam
um estoque considerdvel de café e s§ procuravam comprar muito baixo para
poderer: fazer a média dos precos. . '

Em maio de 1920, a inflacio americana registrava o seu miximo, atin-
gindo 247 o indice de pregos do atacado (1913 = 100), e o movimento de
retracdo comegou a ganhar impulso, arrastando para_a baixa o preco de
todos os produtos. Para agravar ainda mais a situagio, a safra 1920/21
apresentava-s¢ volumosa. Coincidiam, portanto, para a queda dos pregos
do café, dois movimentos: um deslocamento para baixo da curva de pro-
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cura do café e um aumento da oferta, Os pregos do café Santos 4, no dis-
ponivel, em Nova Iorque, cairam de 24,4 cents/libra-peso no primeiro
semestre de 1920, para 9,51 cents/libra-peso no primeiro semestre de 1921,

Esses movimentos, por sua vez, repercutiram de maneira violenta sobre
a taxa cambial, por varios motivos. :

A partir de maio, o balango comercial, que vinha registrando saldos
positivos crescentes desde 1919, registrou saldos negativos, como se vé no
quadro seguinte:

Quapio 28
Exportagiio e Importagio em 1920
— em £ 1.000.000 —
Meses

' Exportagio Importagio Saldo
Marco 13,9 7.6 6,3
Abril 10,6 8,3 2,3
Maio 9,9 11,0 - 11
Junho 9,1 9,6 - 0,5
Julho 7,1 10,7 - 3,6
Agosto 75 12,0 - 54
Setembro 7,2 12,6 — 5,4
Outubro 7,5 14,1 — 6,6
Novemhro 6,5 11,3 — 4,8
Dezembro 5,0 11,7 - 6,7

Fents: Retrospecto commercial. 1920, p, 24.

A sitnagfio do balanco de pagamentos se agravava porque as remessas de
capitais (para pagamento.de juro e amortizacGes) eram mais on menos
fixas e tinham de ser feitas de qualquer maneira. Além do mais, & medida
que 2 taxa cambial se depreciava, isso precipifava a procura no mercado
de cimbio, para diminuir os dispéndios em moeda nacional. '

Como medida de combate ao desemprego, o sistema bancério americano
facilitava as exportagdes, descontando, com a maior facilidade, os titulos
delas deécorrentes. Tanto os Estados Unidos como a Inglaterra podiam for-
necer produtos muito mais baratos do que anteriormente, pois, enguanto
os pregos ali cafam violentamente, como se pode observar pelo quadro
29, os pregos nacionais cresciam com mator rapidez devido 4 inflagfo interna,
O {que aymentava a procura das importagBes,

Sob a pressdo desses eventos, importages e exportagBes diminufram
com velocidades diferentes ¢ a taxa cambial passou de mais ou menos 17 di-
nheiros por mil-réis, no primeiro quadrimestre de 1920, ‘para 9 5/8 em
dezembro do mesmo ano e para 7 43/64 ¢ 6 9/32, em dezembro de 1921
e 1922, respectivamente.

A crise deu inicio a toda wma série de politica em todos os paises, des-
tinadas a insular as ecomomias nacionais dos movimentos da conjuntura
internacional. Essas politicas, que foram desde o fornecimento de crédito
para as exportacoes até a promulgacio de elevadas tarifas, destinavam-se
a sustentar o nivel de atividade interna, mas ndo foram bem sucedidas em
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QUADRO 20
Indice para_a comparsgio de pregos
internacionais (1913 = 100}
Ano Meses :
Estados Unidoes Inglaterra
1920 ' Janeirg 248 227
Fevereiro 248 219
Margo 253 249
Abril 267 266
Maio 269 2658
Junho 262 271
Julho 254 255
Agosto 240 236
Setembro 232 224
Outubre 214 209
Novembro 196 195
Dezembro 179 184

P
!
i
i

Snie; Statistical abstract of the United States. 1923. p. 576. )

seu conjunto, pois o resultado liquido mais importante das restrigdes foi
uma redugdo substancial do volume do comércio internacional.

Apesar de as medidas de restrigio atingirem mais fortemente o mer-
cado de capitais, comegou a ganhar vulto a idéia de estabelecg:r restricbes
a importagio de mercadorias consideradas suntudrias, como foi o caso da
Franca e da Alemanha. . )

As dificuldades criadas pela crise a0 movimento de capitais (o Brasil
mantivera, até entfo, a sua taxa cambial, nfio somente porque os deficits
governamentais podiam ser cobertos com empréstimos cxternos, mas tam-
bém por que recebia cada ano uma parcela importante de novos investimen-
tos estrangeiros) e as modificagdes estruturais por que estava passando a
nossa economia (a guerra acelerara de maneira muito importante o desen-
volvimento industrial do Pais e, em 1921, fora criada a Carteira de Re_dcs-
conto, abandonando-se de vez o tabu peénosamente construido por Murtinho
e Bulhdes contra as emissdes de papel-moeda)} impediram que a taxa se
recuperasse. Quando se pensou novamente em sustentar o cimbio com a
criagio da Caixa de Estabilizacio, em 1927, a taxa escolhida foi a de
5115/128, ou seja, 6 dinheiros por mil-réis.

As exportagbes de café, que em 1919 haviam atingido 13 milhes
de sacas, rendendo 73 milhdes de libras esterlinas, reduziram-se a 11,5
mithdes, em 1920, rendendo apenas 53 milhdes. Como a crise se caracte-
rizava principalmente por uma redugo violenta dos pregos, compreende-se
que os operadores do mercado tivessem diminuido as suas compras ao
minimo, de maneira a transferir o risco da manutencfio dos estoques, o
que explica a redugdo do volume exportado.

O bom Exito das operagGes cafeciras anteriores comegava a dar ao
Governo Federal grande confianga em sna acfo e, nos princii_:ms de 1921,
sem- grandes discussdes, ao contririv do que ocorrera anteriormente, ini-
ciou-se, sob a diregiio do Conde Siciliano, que inspirara a primeira valorizagéo,

109




a operagdio de compra de cafés nos portos de Santos e Rio de Janeiro, bem
como institpiu-se uma limitagio de entrada de café nos dois portos. A re-
cém-criada Carteira de Redesconto emitin o dinheiro necessrio para a aqui-
sicAo do café e em breve tinham sido compradas 4,5 milhes de sacas do
produto. Os pregos internacionais do café comegaram a reagir, passando o
Rio 7, no disponivel, em Nova Iorque, de 6,7 cents/libra-peso no primeiro
semestre de 1921 para 8 cents/libra-peso no segundo semestre. Interna-
mente, o prego minimo de aquisigio nos portos passara de 93400 por arro-
ba em margo para 19$200 em dezembro (Retrospecto commercial. 1921.
p- 27,

A répida intervencdo do Governo Federal se deve a duas ordens de
motivos. Em primeire lugar, os bons lucros das operacBes anteriores cons-
tituam um estimulante poderoso, diante das dificuldades financeiras perma-
nentes do Governo. Em segundo lugar, consagrava-se a doufrina de .que a
defesa dos precos do café era um problema nacional. O presidente Epitacio
Pessoa assim se expressa, em sua Mensagem de 1921: “O café representa a
principal parcella no valor global de nossa exportagdo e &, portanio, o pro-
duto que mais ouro fornece & solugio dos nossos compromissos no estran-
geiro. A defesa do valor do café constitui, portanto, um problema nacional,
cuja solugio se impde & boa politica econdmica e financeira do Brasil.”

Utilizando-se como garantia o café adquirido, levantou-se um emprés-
timo externo de 9 milhSes de libras esterlinas. Com este empréstimo
(da mesma maneira que ocorrera na primeira operagio), Nomeou-se
uma comissio de banqueiros (Rothschild, Schroeder e um representante da
Brazilian Warrant Co.) e um elemento escolhido pelo Governo brasileiro
para tratar da liquidag8o paulatina dos estoques.

E certo que esta operagfo, realizada pelo Governo Federal, poderia
ter sido melhor conduzida se disso tivesse sido incumbido o Estado de S3o
Paulo, que ji possula uma grande experiénciz acumulada a respeito do
assunto, Em primeiro fugar, as compras parecem que foram realizadas em
velocidade e montante muito superiores ao que seria preciso para melhorar
as cotagdes do produto. Em margo (quando se iniciaram as compras) ©
preco do café passou de 9 para 13 mil-réis a arroba ¢ em junho atingta 18
mil-réis. Os precos da saca na exportagio, que haviam estado a 47 mil-réis
em 1918, foram eclevados para 75 em 1920 (em 1919, devido aos eventos
excepcionais que expusemos, ela havia estado a 95 mil-réis), a 82 mil-réis
em 1921 a 119 milréis no ano seguinte.

A situagio em nada melhorou quando o comando das operagdes (para
facilitar o confrato com os capitalistas estrangeiros) passou #s mos da
Brazilian Warrant Co., que possuifa todas as agBes da Caixa Registradora ¢
ficou com o completo dominio do mercado, o que lhe dava uma posicio
particularmente favordvel para tirar vantagens das operagdes que realizava,
tanto mo mercado fisico como no mercado a termo. A defesa que Rowe
(1932. p. 23) faz da Brazilian Warrant Co., pode-se dirigir a mesma. cri-
tica que ele faz do resumo de Hellwig, publicado no Boletim Medeiros:
aquele “account should be treated by the historian with considerable cau-
tion”, pois ele se preocupou exclusivamente com as possibilidades de Iucro
nas operagles do mercado fisico. Alids, o empréstimo externo estipulava,
em uma de suas cliusulas, que durante os 10 anos seguintes o Governo
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somente poderia defender o café por intermédio da prépria empresa encar-
regada da venda do estoque, isto €, a Brazilian Warrant Co.

Durante a terceira valorizacio, realizou a primeira tentativa (1921)
de regular as entradas de café nos portos, cuja desorganizaghio era a causa
de inGimeros problemas financéiros e de transporte. A regularizagdo das
entradas seria, depois, uma caracteristica constante de todo o plano de
defesa permanente, iniciado em 1922,

Mais uma vez as condigbes de produgio auxiliaram uma liquidagio
feliz da operagfo, pois as safras de 1921/22 e 1922/23 foram das menores
de que se tinham noticias desde o comego do século e o estoque mundial do
produto, que havia atingido 10 milhdes de sacas em julho de 1919, caiu para
5,3 milhSes no mesmo més de 1923, Mesmo, portanto, que nio tivesse havi-
do a operagio de compra, & certo que os precos subiram devido As condigBes
do mercado, pols a economia mundial ji se enconfrava plenamente recupe-
rada da crise e © consumo mundial, que havia sido de 19 milhdes de sacas
em 1922/23, passou a 22 milhdes em 1923/24 (uma parte destinada 2
reconstituigio dos estoques).

Novamente as. circunstincias favoreceram aos que tinham estogues. Em
julho de 1921, o estoque mundial de 8,5 milhdes de sacas estava quase todo
nas mios do coméreio (cerca de 7 milhdes de sacas), mas em 1922 a situa-
¢io era diferente, pois do estoque de 8,6 milhdes de sacas, mais da metade
pertencia ao Governo, que tinha, assim, novamente em suas méios, o coman-
do do mercado. Os precos foram subindo lentamente em 1922 e pratica-
mente se estabilizaram em 1923. Neste periodo, € muito possivel que a agfo
do Governo tenha impedido um aumento mais rdpido dos pregos (isto por-
que o empréstimo estipulava um minimo superior a 400 mil sacas a ser lan-
gado obrigatoriamente, por ano, no mercado, mas ndo fixava méiximo),
vendendo o seun estoque. No ano de 1924, todo o estoque j4 havia sido
vendido e o empréstimo de 9 milhdes de libras esterlinas, contraido ao prazo
de 30 anos, foi liquidado com grande antecipagiio € com lucros bastante -
aprecidveis. _

Aparentemente, pelo menos, uma grande parcela do aumento de con-
sumo de café nos Estados Unidos, que auxilion a solugdo do problema,
deve-se & proibigio. Ukers (1922. p. 288 ¢ 689) estimava que, emtre 1919
e 1922, uma parte importante do acréscimo do consumo (quase 2 Libras per
capita, ou seja, de 80 a 100 xicaras) era devida a proibigdo, e apontava a
importéncia desse fato para a formagio dos hébitos nos consumidores. Em
boletim de 20 de abril de 1928 (apud Rowe. 1932. p. 45), Nortz & Co.
apontavam o mesmo fato, dizendo que “coffee as an article of daily neces-
sity has acquired an importance, due to prohibition and the trend of the
taste of the public, which would have been considered improbable twenty
years ago”.

Quande as floradas da safra 1923/24 mostraram que ela provavel-
mente atingiria 19 ou 20 milhdes de sacas, 0 Governo Federal (j& dentro
do plano de defesa permanente, o qual veremos a seguir) construiu arma-
zéns reguladores e represou a safra mo interior, de maneira a sustentar oS
precos. Esta medida, combinada com um aumento da procura, elevou os pre-
¢cos do Rio 7, em Nova Iorque, de 10,9 cents/libra-peso no segundo
semestre de 1923, para 14,2 cents no primeiro semestre de 1924, ¢ 19,3
cents no segundo semestre. Esta clevagiio de pregos se deve pelo menos a
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duas ordens de causas: @) os operadores do mercado reconheceram, ime-
diatamente, que a retengio da safra no interfor daria lugar a uma elevacio
permanente dos pregos, & procuraram fazer seus estoques quando os precos
estavain subindo, pois isto Mes daria maior resistdncia ¢ maiores lucros no
futuro, ¢ b) ¢ muito possivel que a elevagfo tenha sido superior & que se
verificaria em condigdes normais de mercado, pois os importadores espe-
ravam, coimn essa elevagio dos precos, afrouzar o controle de entrada nos
poitos, isto €, elevar a quota didria de Santos e do Rio de Faneiro,

Em 1924, portanto, a mafor parte das elevagbes dos pregos deve ser
atribuida & oposigio de interesses entre os operadores estrangeiros e a poli-

tica de defesa seguida pelo Governo. Pensamos que nio pode haver divida .

sobre o fato de que, deliberadamente ou n#o, foi 0 mecanismo da defesa que
permitiu a elevagio espetacular do prego, que passou de 10,9 cents/libra-peso
para o Rio 7, em Nova lorque, em janeiro, para 22,2 cents/libra-peso, em
dezembro de 1924.

O mecanismo_utilizado para a defesa, precisamente por sua eficiéncia,
gerou uma grande irritagdo nos importadores, que compreenderam que agora
lhes seria impossivel (como acontecera anteriormente, enquanto o Con-
gresso Nacional discutia se a intervengfio deveria ser feita ou nfio) recons-
tituir os seus estoques e passar novamente ao comando do mercado. As
exportagdes do Brasil, que haviam sido de 12,4 mithdes de sacas, em 1921,
e de 12,7 milhes, em 1922, atingiram 14,5 e 14,2, respectivamente, em
1923 ¢ 1924, rendendo esta dltima 66 mithdes de libras esterlinas.

Provavelmente por inspiragio dos préprios importadores e torradores,
iniciou-se nos Estados Unidos uma enérgica campanha contra o café, i
qual aderiria depois Hoover, futuro presidente do Pafs. Os precos no vare-
jo haviam sido elevados de mais ou menos 36 cents/libra-peso entre 1921/23,
para 43 cents/libra-peso em 1924, e atingiriam 50 cents nos anos seguintes.

Este periodo marca o inicio da répida penetragio do café colombiano
no mercado dos Estados Unidos e marca também a ascensic da concor-
réncia, que passaria a conguistar todos os acréscimos do consumo mundial
do café. Nossos concorrentes eram favorecidos por duas circunstincias: aja
comstrugiio dos armazéns reguladores no interior mostrava claramente que
nunca mais os despachos para os portos seriam completamente liberados €
que, portanto, a0 menos esta forma de controle seria exercida permanente-
mente pelo Brasil, e #) a politica brasileira, precisamente por sua eficiéneia,
mostrava aos importadores que eles' ndo passariam mais ao controle do
mercado e que por muito tempo poderfamos impor nossos precos. A tnica
saida para tal situagio seria o estfmulo da producio de outros paises.
Sabe-se, alifs, que muitos investimentos americanos foram realizados na
Colbnbia nessa época.

Um modelo do mercado cafeeiro
Introducao

Nosso objetivo, no presente capitulo, é estudar a curva de oferta do café e o
mecanismo de equilibrio no mercado internacional. Vamos construir um
modelo utilizando hipéteses simplificadoras, mas que ndo se afastam muito
da realidade,
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Chamemos de ¢(z) o nfimero de cafeeiros plantados 10 inicio do ano t.
O pé de café somente se torna completamente adulto depois do sen quinto
ano. A partir do seu quarto ano, entretanto, a drvore ja produz uma quan-
tidade aprecidvel de frutos. Dessa maneira, pode-se considerar cafeeiro
adulto aquele que possui quatro anos ou mais. Se fixarmos um 1, somente
serdo adultos os cafeciros ainda vivos e plantados até o ano 4. E preciso
considerar-se, por outro lado, que a produtividade do cafeeiro nio € unifor-
me (ela varia com a idade e com a variedade), registrando um crescimento
até mais ou menos o 19 ano de vida da planta e decqmdo, depois, com
major ou menor rapidez, em fungiio nio somente da qualidade da terra mas
também dos tratos culturais que recebeu. .

Vamos chamar de f;(¢) a porcentagem dos cafeeiros plantados no m.i-
cio do ano O (a origem convencional do tempo) ¢ so_bx;eviyentes no u}icm
do ano ¢. Em outras palavras, f,(t) é a curva de sobrevivéncia C!OS cafeel‘ros.
Chamemos de §,(¢) a fungfio que da a produgio de café comercial por pé de
café com ¢ anos. Esta funcio se obtém facilmente, descontando-se da pro-
duciio de café em coco a porcentagem devida & secagem no terreiro e levan:
do-se em conta a “renda”. Temos, portanto, que o nmero de pés de café
adultos no ano ¢ é dado por:

ey = éc.q_,-fl(z‘),

onde w é a idade maxima do cafeeiro.
A produgio desses cafeeiros no ato ¢ serd, portanto, dada por

s(t) = 24: ce—s JilE) Fald).

Nio existe qualquer experiéncia de campo capaz de nos forriecer indicagGes
_sobre f; e f,. Aparentemente, f; pode ser aprqx:mada pela funcédo f,(x) = 1 -
— 0,251, que fornece uma taxa de mortahdac}e qnual. fie 25%, o que di
para w o valor méximo de 40 anos. E esse o critério ut}llz.ac!o para o cdlculo
de custo. E preciso notar-se, entretanto, que a reconstituicio das chamadﬁs
“fathas™ do cafezal é para o agricultor talvez menos um problema econd-
mico do que um problema de honra profissional. Nenhum ag}jcplfor que se
preze permite a generalizagio das falhas ¢ providencia a substituxga.o, miesmo
que scja somente por questdo estética, Seria possivel, portanto, deixar-se de
considerar f,(#) sem produzir erros aprecidveis no resultado final. i
Com relagio a f.(¢), entretanto, nfo existe informagio alguma_, a nfo
ser dados de laboratério ¢ algnmas contabilidades de fazendas muito bem
cuidadas e que, por isso mesmo, ndo podem ser utilizadas para a sua cons-
trugdo. A determinacdo de f,(¢), que podemos chamar de curva de produti-
vidade do cafeeiro, foi tentada agora por um grapo de trabalho FAO-CEPAL.
Observagdes que levamos a efeito com alguns dgdos conhec%dos (de fazendas
excepcionalmente bem organizadas), nos permitem goﬂnclmr que © p.rohduyo
f.(t) f.(t) poderd ser aproximado, com -bas!:ante preciséo, por um polindémio
de quarto grau. Para simplificar-se a exposigdo, vamos chamar esse produto

de $(2).
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