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“Now I submit that it is in the relation to the issues presented by the entire historical process
that we must seek the decisive watershed separating intellect workers from intellectuals. For
what marks the intellectual and distinguishes him from the intellect workers and indeed from
all others is that his concern with the entire historical process is not a tangential interest but
permeates his thought and significantly affects his work. To be sure, this does not imply that
the intellectual in his daily activity is engaged in the study of all of historical development.
This would be a manifest impossibility. But what it does mean is that the intellectual is
systematically seeking to relate whatever specific area he may be working in to other aspects
of human existence. Indeed, it is precisely this effort to interconnect things which, to intellect
workers operating within the framework of capitalist institutions and steeped in bourgeois
ideology and culture, necessarily appear to lie in strictly separate compartments of society’s
knowledge and society’s labor—it is this effort to interconnect which constitutes one of the
intellectuals outstanding characteristics. And it is likewise this effort which identifies one of
the intellectuals principal functions in society: to serve as a symbol and as a reminder of the
fundamental fact that the seemingly autonomous, disparate, and disjointed morsels of social
existence under capitalism—Iliterature, art, politics, the economic order, science, the cultural
and psychic condition of people—can all be understood (and influenced) only if they are

clearly visualized as parts of the comprehensive totality of the historical process”.

Paul Baran (“The commitment of the intellectual’’, Monthly Review, Maio de 1961)



RESUMO

O objetivo desta pesquisa € apresentar o desenvolvimento da economia na Argentina e
no Brasil, entre 1870 e 1930, como parte integrante do processo de desenvolvimento da eco-
nomia-mundo capitalista, buscando compreender como a divida externa e a politica econdmi-
ca dos Estados argentino e brasileiro foram condicionadas pela dindmica da economia-mundo
capitalista, representada pelos ciclos de Kondratieff e ciclos sist€émicos de acumulacdo. Para
isso recorre-se ao referencial tedrico-metodologico da Economia Politica dos Sistemas-
Mundo, especialmente a metodologia da “encompassing comparison”. Conclui que a ativida-
de econdmica, a politica econdmica e a divida publica externa na Argentina e no Brasil foram
condicionadas pelos ciclos sistémicos de acumulacao e pelos ciclos de Kondratieff da forma
geral apontada por Arrighi (1996) e Suter (1992). O fato de ambos os paises terem assumido o
papel periférico de produtores de bens primdrios para o mercado mundial e de consumidores
de manufaturas oriundas das regides centrais foi funcional as necessidades de expansdo da
economia-mundo capitalista e esteve associado a formagdo de Estados nacionais oligdrquicos
executores de politicas econdmicas liberais funcionais a este papel, as quais foram altamente

dependentes do endividamento externo e de grande vulnerabilidade as oscilacdes sist€micas.

Palavras-chave: Economia brasileira. Economia Argentina. Economia-mundo capitalista.

“Encompassing comparison’.



ABSTRACT

The main purpose of this research is to present the development of the economy in Argentina
and Brazil, between 1870 and 1930, as part of the development of the capitalist world-
economy, aiming at understanding how the external debt and the economic policies of the
Argentinean and Brazilian States were conditioned by the dynamics of the capitalist world-
economy represented by the Kondratieff cycles and systemic cycles of accumulation. It
employs the theoretical and methodological contributions of World-Systems Political
Economy, specially the methodology of encompassing comparison. Concludes that the
economic activity, the economic policy and the public external debt in Argentina and Brazil
were conditioned by the Kondratieff cycles and systemic cycles of accumulation in the way
pointed by Arrighi (1996) and Suter (1992). The fact that both countries assumed the role of
producers of primary goods for the world markets and of consumers of industrial goods
produced in core countries was functional to the needs of expansion of the capitalist world-
economy and was associated with the formation of oligarchic national States that in both
countries were responsible for liberal economic policies functional to this role, deeply

dependents upon external indebtedness and highly vulnerable to systemic oscillations.

Key-words: Brazilian economy. Argentinean economy. Capitalist world-economy.

Encompassing comparison.
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CAPITULO 1 - INTRODUCAO

1.1 PROBLEMA DE PESQUISA

Viérios estudos da histéria do sistema capitalista identificam uma certa coeréncia no
periodo que se estende de 1870 a 1930. Para Giovanni Arrighi (1996) € a fase de expansao
financeira do ciclo sistémico de acumulagdo britanico. Para Eric Hobsbawm, de 1875 a 1914,
ocorreu a “era dos impérios”. Para historiadores da América Latina, foi o periodo do “modelo
de desenvolvimento primdrio-exportador”, em que as atividades econdmicas da regido foram
progressivamente se incorporando aos mercados mundiais. Para Argentina e Brasil, o periodo
de 1870 a 1930 também constituiu uma conjuntura especifica distinta dos anos antecedentes e
posteriores. Foi a época da “Belle Epéque” da Argentina, quando as exportacdes de 13, carne e
graos garantiram ao pais uma posicao de destaque no cendrio mundial. Para o Brasil, foi o
periodo dureo da cafeicultura de exportacao.

Nesta pesquisa, tal periodo € abordado procurando-se apresentar o desenvolvimento da
economia' na Argentina e no Brasil como parte integrante do processo de desenvolvimento da
economia-mundo capitalista, buscando compreender como a politica econdmica” dos Estados
argentino e brasileiro foi condicionada pela dindmica da economia-mundo capitalista e pela
fun¢do que tais regides desempenhavam na divisdo mundial do trabalho, com destaque ao
problema do endividamento externo de ambos os Estados.

A economia-mundo capitalista, tal como definida por Immanuel Wallerstein (1983), é
um sistema social histdrico constituido por uma divisdo mundial de trabalho que abrange um
grande espaco geogrifico e que € integrada economicamente através do mercado e dividida
politicamente em territérios nacionais distintos. Nesse tipo de sistema social, duas ou mais
regides cultural e politicamente distintas s@o interdependentes economicamente. Assim, hé
uma unidade econdmica (dada pela divisdo mundial do trabalho, que garante a reproducao
material auto-contida do sistema), mas ndo uma unidade politica, pois ha um sistema interes-

tatal, composto por Estados nacionais. O moderno sistema-mundo €, nesta perspectiva, uma

! Nesta pesquisa, por “desenvolvimento econdmico” da Argentina e do Brasil entende-se o desenvolvimento de
atividades econdmicas no interior da jurisdicdo territorial dos Estados argentino e brasileiro, as quais podem
estar mais ou menos integradas a divisdo mundial do trabalho, e ndo o desenvolvimento de “economias nacio-
nais”. O que se desenvolve é a economia-mundo capitalista (e suas partes constituintes localizadas em diversos
territérios nacionais) e ndo as “‘economias nacionais”. Pelo mesmo motivo, quando, neste trabalho, faz-se men-
¢d0 ao termo “economia argentina” ou “‘economia brasileira”, € em referéncia as atividades econdmicas, mais ou
menos vinculadas a economia-mundo capitalista, que estdo situadas nos limites do territério nacional argentino
ou brasileiro.

* Entendida como a agdo estatal dirigida para a realizacdo de objetivos econdmicos definidos.
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economia-mundo capitalista combinada com multiplos Estados nacionais, que juntos formam
o0 sistema interestatal.

A divisao mundial do trabalho que € a base da economia-mundo capitalista € integrada
por cadeias de mercadorias. Estas geralmente estdo relacionadas ao comércio de longa distan-
cia que engloba vdrias regides e perpassa fronteiras de territérios de Estados nacionais. Sao
cadeias produtivas e comerciais que compdem a producdo de mercadorias, desde a extragao
de suas matérias-primas, em geral feita nas regides de periferia, passando por sua transforma-
¢do em produtos de alto valor agregado, normalmente realizada no centro da economia-
mundo capitalista, até o consumo do produto final.

Portanto, embora as atividades econdmicas estejam sempre localizadas no interior da
jurisdicdo territorial de algum Estado nacional, elas sdo parte da divisdo mundial de trabalho e
se vinculam, direta ou indiretamente, a ela através das cadeias de mercadorias que perpassam
os limites nacionais. Porém, ndo € apenas através das cadeias de mercadorias que as ativida-
des econdmicas locais e, portanto, a dindmica econdmica nacional, vincula-se a economia-
mundo capitalista. Além dos fluxos de bens e servicos, existem fluxos de capital (capitais de
“portfolio”, investimentos externos diretos, endividamento externo) e fluxos de mao-de-obra
(migracdes internacionais) que funcionam como fios de uma grande teia, que perpassa toda a
economia-mundo capitalista, e que transmitem os impactos da dinamica sist€mica para o nivel
local’.

Dai decorre que a capacidade do Estado nacional de manipular as atividades economi-
cas que se desenvolvem dentro de seu territorio € sempre parcial e limitada, pois parte impor-
tante de tais atividades estd vinculada a uma divisao mundial do trabalho que extrapola os
limites de qualquer Estado nacional, estando, portanto, fora do controle absoluto de qualquer
um deles. Além disso, os Estados nacionais fazem parte de um sistema interestatal hierarqui-
zado, em que Estados fortes das regides centrais convivem com Estados fracos nas regides
periféricas. Por isso. as acdes de um Estado despertam reacdes de outros, estando, portanto,
mutuamente cerceadas.

Porém, de acordo com a conjuntura histérica, alguns Estados podem desfrutar de mai-

. sot A+ 4 ) ,1° o e
Oor ou menor grau de autonomia em pOhth& economica’, como sera visto na analise histérica

? Certas atividades econdmicas locais estdo menos ou totalmente desvinculadas da economia-mundo capitalista
e, neste caso, menos expostas a sua dindmica. Entretanto, historicamente, uma vez integrado um determinado
territério & economia-mundo capitalista, mesmo os setores de subsisténcia se viram afetados pela dinamica sis-
témica (para o caso brasileiro, vide FURTADO (1998)).

* A autonomia de politica econdmica ¢ definida de modo geral como a capacidade do Estado de comandar recur-
sos e selecionar opcdes de politica que vao de encontro aos interesses de blocos de poder. Quando o Estado se
resume a um “comit€” para solucio de problemas de um certo grupo social hegemonico, seu grau de autonomia é
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posterior. A dindmica da economia-mundo capitalista apresenta varios fatores, historicamente
determinados, que afetam o grau de autonomia do Estado nacional em matéria de politica e-
condmica. Um destes fatores € o nivel de endividamento ptblico externo, o qual é condicio-
nado fortemente pelos processos de nivel sistémico, isto €, determinados no ambito da eco-
nomia-mundo capitalista. Além disso, a posi¢cdo do Estado nacional no sistema interestatal,
sua condi¢do de Estado central, semiperiférico ou periférico e seu relacionamento com o Es-
tado hegemonico também condicionam suas possibilidades de endividamento externo. Com
os Estados mais fortes tendo maiores possibilidades para se endividar.

O Estado nacional necessita de recursos econdmicos para financiar as atividades que
desenvolve para atingir seus objetivos proprios de acumulacdo de poder e soberania no interi-
or de sua jurisdi¢do territorial e perante os demais Estados nacionais e as receitas tributdrias
constituem a fonte de recursos mais comum. Porém, desde a formacido do Estado nacional
moderno (cujo reconhecimento formal se deu em 1648, com o Tratado de Westfalia), o endi-
vidamento ptblico também foi uma fonte de recursos bastante utilizada para financiar as ati-
vidades estatais. Este pode se dar de duas formas. O Estado nacional pode se endividar to-
mando recursos de agentes econdmicos estabelecidos dentro de seu territorio, em moeda do-
méstica — o que se denomina de “divida publica interna”, ou tomando recursos de agentes
econdmicos estrangeiros, em moedas estrangeiras — o que se denomina de “divida publica
externa’.

A disponibilidade de recursos, dentro e fora do territorio nacional, para financiar o en-
dividamento publico estabelece limites e possibilidades para a acdo estatal. Quando tais recur-
sos estdo disponiveis em abundancia, o Estado pode ampliar suas atividades e implementar
politicas expansionistas, além do que seus recursos proprios (especialmente, as receitas tribu-
tarias) permitiriam. Do contrério, o Estado teria de dimensionar suas atividades proporcio-
nalmente ao seu volume de receitas tributdrias. Entretanto, quando o endividamento estatal
chega a um determinado nivel e a disponibilidade de recursos para financii-lo ja ndo é abun-
dante, a divida publica torna-se um constrangimento para as politicas do Estado. O servico da
divida publica contraida em periodos anteriores passa a consumir, na forma de amortizagdo e
pagamento de juros, uma parcela importante das receitas estatais, comprometendo a acdo do

Estado, que passa a ter que reduzir seu nivel de atividade.

muito baixo, porém, quando consegue perseguir objetivos préprios, mesmo contrariando a vontade de certos
grupos sociais, seu grau de autonomia é maior. Nesta pesquisa, o termo ¢ utilizado no sentido de capacidade do
Estado de intervir sobre as atividades econdmicas desenvolvidas em sua jurisdi¢cdo territorial, de comandar re-
cursos econdmicos e selecionar op¢des de politica de maneira independente da dindmica da economia mundial e
das altas-financas internacionais.
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As vezes, a situagio se torna tio grave que o Estado ndo s6 tem de destinar uma parce-
la considerdvel de suas receitas tributdrias para pagar o servi¢o da divida publica, como se
torna dependente de seus credores para cobrir eventuais déficits orcamentérios e re-financiar
suas dividas. A este comprometimento fiscal podem somar-se outros problemas. No caso do
Brasil e da Argentina, por exemplo, como o servi¢o da divida externa é realizado em divisas
estrangeiras, um elevado endividamento publico externo pode gerar problemas no balango de
pagamentos, comprometendo, eventualmente, as politicas monetéria e cambial. Assim, o au-
mento da divida publica que permitira uma expansao das atividades do Estado posteriormente
reduz sua autonomia em matéria de politica econdmica.

Esta forma de redu¢do da autonomia, que neste trabalho serd denominada de “indire-
ta”, € resultante do comportamento agregado e subjetivo dos detentores do capital circulante
disponivel para o financiamento da divida publica cujo objetivo primdrio seria uma maior
rentabilidade e ndo necessariamente afetar de modo explicito a politica econdmica estatal.
Porém, em ultima instancia, quando o endividamento estatal atinge um nivel muito elevado, o
Estado se torna tdo dependente de seus credores, que estes passam a ditar quais politicas eco-
ndmicas devem ou ndo ser implementadas, tal como faz atualmente o FMI com Brasil e Ar-
gentina ou como fez a Casa de San Giorgio, um consércio de banqueiros, com a cidade-
Estado de Génova no século XVI. Quando isto acontece, tem-se o que, neste trabalho, deno-
mina-se condicionamento “direto” da politica econdmica estatal. Neste caso, quando a maior
parte da divida publica € interna, o Estado perde autonomia frente a blocos internos de poder,
havendo uma mudanca na correlac@o de forcas entre os grupos que influenciam o Estado em
favor dos credores locais. J4 quando a maior parte dos débitos do Estado nacional é em rela-
cdo a credores estrangeiros, pode-se chegar mesmo a perda da soberania nacional. Suter
(1992) afirma que, as vezes, os Estados nacionais insolventes acabam sob controle politico e
econdmico de seus credores. Segundo ele, a forma mais freqiiente de controle politico e eco-
ndmico foi o estabelecimento de conselhos de administracao da divida e o controle das finan-
cas publicas dos paises devedores por representantes dos credores. Em casos extremos, 0s
Estados credores interviram militarmente, como ocorreu no México, em 1863, e na Venezue-
Ia, em 1902/03.

O objetivo de todas estas formas de controle é viabilizar a geracdo e transferéncia de
excedentes dos paises periféricos devedores para os credores dos paises centrais. Geralmente,
esta viabilizacdo se dd com a implementacio de politicas econdmicas ortodoxas, apds 0s picos

de endividamento publico externo, que geralmente vém acompanhados de crises de solvéncia.
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O condicionamento direto das politicas econdmicas nacionais pelo capital financeiro interna-
cional geralmente se materializa na adocao de programas de austeridade econdmica.

Tais programas envolveram aumento dos impostos, crescente desemprego e niveis de-
crescentes de renda per capita (MARICHAL, 1988). Stewart (2002) afirma que as crises da
divida externa da periferia e semiperiferia — em 1825, 1873, 1932 e 1982 — foram seguidas de
medidas draconianas para gerenciar o endividamento segundo os interesses dos credores, de
modo que o fluxo de capital dos paises devedores para os paises centrais fosse assegurado.
Tais medidas foram desde a contencdo dos gastos estatais e da expansao monetdaria a reformas
destinadas a orientar as atividades econdmicas nacionais para a exportacio e geracdo de divi-
sas para o servico da divida externa, mudando a prépria estrutura econdmica do pais.

Além disso, alguns acordos sobre débitos insolventes envolveram apenas mecanismos
de controle econdmico, como a privatizagdo de ativos estatais. Neste caso, paises devedores
cediam direitos de propriedade aos credores em troca da liquidacdo parcial ou total de seus
débitos (SUTER, 1992). A ocorréncia de privatizagdes no Peru e na Argentina no final do
século XIX para pagamento de débitos com credores estrangeiros revela, para Marichal
(2003), a estreita e velha relacdo que tem existido entre as crises da divida externa e a privati-
zacdo de ativos do Estado e suas conseqiiéncias relativamente duradouras. Segundo Stewart
(1995), sob a pressdo de credores estrangeiros, a privatizacdo foi, historicamente, um meio
necessdrio para levantar recursos para o servico da divida externa.

Por analisar o comportamento do Estado e das altas-finangas, esta pesquisa enfatiza os
fendmenos concernentes ao que Braudel (1995-96) chamou de “capitalismo”, entendido como
o ultimo andar de uma estrutura tripartite que ele utilizou para categorizar as transagdes eco-
ndmicas. No primeiro andar, chamado de “vida material”, estariam as transacdes econdmicas
rotineiras voltadas para o autoconsumo, para a subsisténcia. O segundo andar € a “economia
de mercado”, em que predomina o comércio concorrencial. O terceiro andar, o capitalismo, €
a esfera superior das transagdes econdmicas, em que o poder politico € utilizado para falsear
as trocas e concentrar o excedente econdmico, € o “contra-mercado”. Nesta camada, o capital
age em conluio com o Estado, identifica-se com ele. Como a analise desta pesquisa enfoca a
politica econdmica e o endividamento externo do Estado nacional, ela estuda especialmente as
relagdes entre o Estado e o grande capital, em detrimento das atividades e agentes que se en-
contram nas esferas da economia de mercado e da vida material.

Considerando este foco no “ultimo andar”, a analise histérica que serd realizada dara
destaque aos seguintes aspectos. Enquanto a economia-mundo capitalista é global em seu ca-

rater, seu desdobramento local e regional requer a presenca de aparatos estatais coercivos que
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estabelecam as regras para a apropriagdo do excedente econdomico nos respectivos territorios.
Estes aparatos realizam, considerando os condicionamentos que serdo examinados, as esco-
lhas de politica econdmica, entre as quais a decisdo de tomar empréstimos estrangeiros, 0 uso
especifico que se da a tais recursos e a decisdo eventual de ndo pagar as obrigacdes. Estas
escolhas dependem da configurag@o politica de cada pais, portanto, seu endividamento exter-
no depende em parte da estrutura de seu regime politico, definido como a alian¢ca dominante
entre as classes sociais e grupos que suportam um determinado governos. “O conteudo prético
da politica econdmica depende do resultado de um conflito de interesses entre as diferentes
partes da classe dominante” (SWEEZY, 1983, p. 225). A maneira como uma regido esta vin-
culada a economia-mundo capitalista produz classes sociais e aliancas especificas entre elas,
que afetam a forma e a dindmica do Estado na periferia. Por outro lado, as iniciativas dos Es-
tados nacionais periféricos, ao afetarem sas cadeias mercantis € os circuitos financeiros mun-
diais, provocam repercussoes sistémicas (SUTER, 1992). Por esta razdo, o estudo histérico
realizado nesta pesquisa dard €nfase a trajetéria articulada de dois elementos situados no “dl-
timo andar” do esquema braudeliano: o Estado nacional (considerando o regime politico e o
papel que a regido desempenha na divisdo mundial do trabalho) e as altas-finangas mundiais.

Outras delimitacdes do objeto de estudo poderiam implicar falhas para a pesquisa.
Uma maior delimitacdo espacial seria ildgica, pois o condicionamento sistémico a politicas
econdmicas nacionais ¢ um fenomeno transnacional que, por sua propria natureza, nao pode
ser percebido estudando-se apenas um Estado nacional. A reducdo do periodo de estudo im-
plicaria abandonar fatores explicativos importantes concernentes a maior temporalidade con-
siderada no trabalho (a da expansao financeira do regime de acumulacao britanico). Finalmen-
te, separar a andlise da politica econdmica e da divida externa da andlise do restante da eco-
nomia seria dissociar fenOmenos que estdo intimamente relacionados. Por exemplo, nio é
possivel compreender o endividamento externo argentino entre 1870 e 1930 sem sua relacao
com a instalacdo de uma infra-estrutura logistica voltada para a exportacdao de produtos prima-
rios.

Em suma, nesta pesquisa, através de um estudo comparativo dos casos brasileiro e ar-

gentino, procura-se compreender como a economia-mundo capitalista condicionou o desen-

> Definicdo de Suter (1992) inspirada em Cardoso, Fernando H. (1979, apud SUTER, 1992) e nos trabalhos de
Hischier e Heintz (1982, apud SUTER, 1992) e Hischier (1987, apud SUTER, 1992). Para os propésitos deste
trabalho, o conceito de regime politico deve comportar também as relagdes entre as classes locais e as classes
dirigentes estrangeiras (em especial as relacionadas as altas-financas), afinal as aliancas politicas devem dar
sustentacdo interna a um governo, mas também garantir sua sustentacdo no plano internacional. O Estado nacio-
nal tem a fun¢@o de mediagdo entre o espago doméstico e o sistema-mundo, seja para fazer avangar os interesses
das classes dominantes frente a outros grupos nacionais ou para controlar a luta de classes no interior da sua
jurisdigdo territorial.
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volvimento da economia e da politica econdmica no Brasil e na Argentina entre 1870 e 1930,
enfatizando os impactos das conjunturas sistémicas sobre o endividamento externo e sobre a
autonomia de politica econdmica desses dois Estados nacionais. A delimitagdo temporal é
justificada pelo fato de que se trata de um periodo em que houve uma integragdo crescente das
atividades econOmicas locais a economia-mundo e em que as atividades econdmicas voltadas

para os mercados mundiais eram o motor do crescimento econdmico local.

1.2 JUSTIFICATIVA

A maioria dos trabalhos atuais relacionados ao estudo da politica econdmica, sejam e-
les positivos ou normativos, constitui-se de andlises macroecondmicas pontuais, que enfati-
zam os resultados de curtissimo prazo de tais politicas e preocupam-se, principalmente, com
os impactos de determinado conjunto de medidas sobre a taxa de cambio, a taxa de inflacdo
ou a taxa de crescimento do PIB, num horizonte temporal que dificilmente ultrapassa os dez
anos, ou seja, tratam de relagdes estreitas de curto e médio prazo entre varidveis macroeco-
nomicas’ e num horizonte espacial que ndo vai muito além da “economia nacional”. Sdo pou-
cos os estudos que, ao invés de avaliarem as politicas segundo suas conseqiiéncias imediatas,
enfatizando relacdes estreitas de curto prazo, procuram compreender a politica econdmica a
partir de uma perspectiva mais ampla, que considere suas relacdes com o contexto historico-
mundial vigente.

Ademais, o foco destes estudos tem recaido muito mais sobre as “conseqiiéncias” do
que sobre as ‘“causas” da politica econdmica, isto €, os condicionamentos e motivagdes que
levam o Estado a utilizar, de determinada maneira, os instrumentos que tem a sua disposi¢ao
para intervir na economia. Mais ainda, mesmo quando se trata de analisar as “causas” da ado-
¢do de uma determinada politica econdmica, a maioria dos estudos elege um ou dois fatores
explicativos, tais como: a personalidade/ideologia dos governantes; dificuldades imediatas nas
contas publicas; restricdes externas ou choques adversos. Mesmo nestes casos, a €nfase € dada
a aspectos pontuais e de curto prazo, em detrimento de fatores relacionados a conjuntura his-
térica do sistema capitalista. Na perspectiva adotada, as causas da politica econdmica estdao
imersas nas multiplas relacdes de causalidade que ela mantém com fatores econdmicos, poli-

ticos, sociais e ideoldgicos do contexto histérico vigente. Procurando superar a limitacao dos

® Para um exemplo ilustrativo vidle GOMES, Cleomar; HOLLAND, Marcio. Regra de Taylor e politica moneta-
ria em condicdes de endividamento publico no Brasil. Revista Economia (ANPEC), v. 4, n. 1, julho/dezembro de
2003 (disponivel em http://www.anpec.org.br/revista/vol4/v4n2p333_361.pdf).
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estudos anteriores, nesta pesquisa, abordam-se as relacdes entre a politica econdmica nacional

e a dinamica histérica de longo prazo da economia-mundo capitalista.

1.3 METODOLOGIA

Considerando a grande dimensao do problema estudado, € preciso formular uma abor-
dagem que possibilite reduzir a complexidade inerente a histéria do capitalismo mundial, ao
mesmo tempo em que destaque os fendmenos relacionados a pesquisa, facilitando sua caracte-
rizacdo e interpretacdo. Para tanto, recorreu-se ao instrumental tedrico-metodolégico da Eco-
nomia Politica dos Sistemas-Mundo, por ser uma abordagem da macro-sociologia histérica
especialmente preocupada em compreender o desenvolvimento conjunto da economia-mundo
capitalista e de suas partes integrantes, a partir de uma perspectiva sist€émica e de longa dura-
¢do’. Em relacdo a metodologia, trés elementos desta abordagem foram utilizados com desta-
que.

Primeiramente, a concep¢do braudeliana de histéria totalizante ou globalizante. Se-
gundo esta visdo, mesmo os problemas aparentemente mais particulares e os fendmenos su-
postamente mais limitados e especificos estdo ligados as coordenadas mais globais e aos mar-
cos mais gerais que adequadamente lhes correspondam. Fernand Braudel nunca aceitou que
um fato histérico ou fendmeno ou processo analisado fosse considerado dentro de seus pro-
prios limites imediatos. A historia totalizante ou globalizante tende constantemente ao global,
a totalidade, embora nunca conseguindo abrangé-los ou alcancd-los completamente. Esta
perspectiva ndo tem a pueril pretensdo de estudar todos os fatos histéricos humanos em todas
as épocas possiveis, mas apenas partir das totalidades e ir delimitando as coordenadas tempo-
rais e espaciais do problema estudado até localizar os fendmenos particulares num ponto de
seu universo imenso (AGUIRRE ROJAS, 2003)8.

Esta concepcao ja estd embutida na propria formulacdo do problema de pesquisa, que
envolve compreender o desenvolvimento da economia e da politica econdomica na Argentina e
no Brasil (problema particular) a partir do desenvolvimento da economia-mundo capitalista

(totalidade). Como esta € uma tarefa muito complexa, a conjuntura da economia-mundo capi-

7 Para uma apresentacio detalhada dos conceitos empregados por esta abordagem ver ARIENTI, Wagner L.;
FILOMENQO, Felipe A. Economia Politica do moderno sistema mundial: as contribuicdes de Wallerstein, Brau-
del e Arrighi. In: X Encontro Nacional de Economia Politica, 2005, Campinas/SP. Anais do X Encontro Nacio-
nal de Economia Politica, 2005.

¥ Por este motivo, ndo se optou pelos termos “histéria global” ou “histéria total” também utilizados para se refe-
rir a esta abordagem. E também com cautela que se utiliza o termo “totalidade”, para se referir a uma macro-
estrutura que serve como unidade de andlise e ndo a uma entidade superior que a tudo abarcaria.
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talista de 1870 a 1930 foi representada (e simplificada) esquematicamente em macro-
coordenadas espago-temporais que serviram de moldura interpretativa dos fenomenos locais
estudados.

Para elaborar as macro-coordenadas temporais, empregou-se um segundo recurso me-
todolégico da Economia Politica dos Sistemas-Mundo: a concep¢ao braudeliana de “dialética
das duracdes”. Braudel introduziu um novo método na historiografia que pode ser apresentado
com a metdfora do microscopio. Ao se utilizar um microscopio, diferentes lentes, com dife-
rentes resolucdes, podem ser utilizadas para se analisar diferentes objetos ou para revelar dife-
rentes aspectos de um mesmo objeto. Analogamente, Braudel propde que, ao analisar a hist6-
ria, pode-se utilizar diferentes perspectivas temporais — “duracdes” ou “temporalidades” — que
funcionam como diferentes “lentes”, cada uma correspondendo a uma resolu¢cao num “conti-
nuum” de resolugdes, que revelam diferentes estruturas dos fendmenos sociais histéricos.
Como, para Braudel, o tempo € a duracdo dos fenomenos, cada temporalidade corresponde a
durac@o de uma estrutura ou processo. Assim como as lentes de um microscopio, cada dura-
¢do ou “temporalidade” torna visiveis processos e estruturas que ficariam ocultos usando ou-
tras perspectivas temporais. Se ja se tem uma no¢do sobre o que a analise esta buscando, po-
de-se selecionar previamente a(s) resolu¢do(cdes) com as quais se comecgard a investigacao.
As “duragdes” de Braudel constituem diferentes “molduras temporais” com as quais se pode
estudar um fendmeno histdrico.

Nesta concepg¢do, qualquer momento histdrico € tido como uma acumulacio densa de
fendmenos que correspondem a temporalidades historicas muito distintas e sua explicagdo
adequada s6 serd possivel abracando-se sucessivamente esses distintos e sobrepostos tempos
histéricos (AGUIRRE ROJAS, 2003). “O tempo, tal como o espago, divide-se. O problema
serd, através dessas divisdes em que os historiadores sdo eximios, melhor situar cronologica-
mente e melhor compreender os monstros histéricos que foram as economias-mundo”
(BRAUDEL, 1995/96, p. 59).

Nesta pesquisa, cada coordenada temporal (duracdo, no sentido braudeliano) corres-
ponde a um processo ciclico de nivel sist€émico ao qual serdo relacionados os desenvolvimen-

tos econdmicos e politicas econdmicas nacionais, conforme mostra a figura abaixo:
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Fase B — Ciclo de Kondratieff Fase A — Ciclo de Kondratieff

Expansao financeira do ciclo sistémico de acumulagao britanico

Regime de acumulagao britanico

I
1870 1892 1930

Figura 1 — Miltiplas temporalidades do periodo 1870-1930

As diferentes temporalidades da figura acima se articulam e se acumulam para expli-
car os fendmenos historicos do periodo 1870-1930. “Todos estes ciclos sdo contemporaneos,
sincronicos, eles coexistem, misturam-se, somam 0s seus movimentos ou subtracm-se as 0sci-
lagdes do conjunto. Mas, mediante um jogo tecnicamente facil, podemos dividir o movimento
global em movimentos particulares, fazer desaparecer estes ou aqueles em beneficio apenas
de um movimento privilegiado que se deseje esclarecer” (BRAUDEL, 1995/96)°.

A figura anterior apresenta somente a estratificacao temporal do periodo estudado. Po-
rém, deve-se ter em conta que os processos ciclicos sistémicos apontados desenvolvem-se no
espaco da economia-mundo de maneira diferenciada, implicando que o espaco de ocorréncia
do fendmeno exerce importante influéncia sobre ele. Portanto, € necessario apresentar tam-
bém coordenadas espaciais da economia-mundo capitalista, conforme a Economia Politica

dos Sistemas-Mundo, as quais estio representadas na figura a seguir:

? Como esta concepgio de histéria vé um fato especifico como estando determinado por estruturas, conjuturas e
processos de diferentes duracdes, torna-se dificil apresentar uma andlise histdéria dos fatos de um determinado
periodo seguindo uma seqiiéncia cronoldgica linear e continua. Por exemplo, apds narrar os acontecimentos da
década de 1870, passando-se aos da década de 1880, pode ser necessdrio, para a compreensao destes, relaciona-
los a uma estrutura ou conjuntura cuja durag¢do antecede o periodo de 1870, ou seja, “voltar no tempo”.
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Figura 2 - Estratificacio espacial da economia-mundo capitalista entre 1870 e 1930

Esta caracteriza¢do espaco-temporal da conjuntura mundial é parcial, pois ndo consi-
dera outros processos e fendmenos que ocorreram na economia-mundo capitalista entre 1870
e 1930, porém considera aqueles que, segundo as teorias aqui utilizadas, t€ém importantes re-
lagdes com a divida externa e a politica econdmica dos Estados periféricos e semiperiféricos.
Os acontecimentos relativos ao desenvolvimento econdmico e a politica econdmica na Argen-
tina e no Brasil serdo compreendidos como expressdes das conjunturas e estruturas da econo-
mia-mundo capitalista, representadas pelas macro-coordenadas apresentadas nas figuras aci-
ma, e serdo relacionados apenas aos processos sist€émicos escolhidos.

De acordo com os critérios de Tilly (1984), uma pesquisa desta natureza opera no ni-
vel sistémico-mundial, em que se procura discernir as conexdes e variacoes essenciais dentro
dos maiores conjuntos de estruturas sociais fortemente interdependentes — os sistemas-mundo
— que operam como unidades de andlise significativas. Serdo investigadas conexdes entre o
desenvolvimento da economia na Argentina e no Brasil e a economia-mundo capitalista, bem
como variacdes e semelhancas entre os dois casos, as quais sdo também compreendidas a par-
tir de suas conexdes com a totalidade.

Para operacionalizar o conceito de sistema-mundo como contexto interpretativo do de-
senvolvimento econdmico e das politicas econdmicas da Argentina e do Brasil entre 1870 e
1930, recorreu-se, finalmente, a um terceiro instrumento metodolégico da Economia Politica

5510

dos Sistemas-Mundo — a “encompassing comparison” ~, uma estratégia particular de andlise

histérico-comparativa.

1 : “ = . £
% Fausto e Devoto (2004) traduziram este termo como “comparagio globalizante”, porém, como se trata de um
termo novo no Brasil, optou-se por manter sua forma original em inglés.
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O método comparativo tem sido largamente utilizado em estudos histéricos. O histori-
ador que mais influenciou a Histéria quanto ao uso do método comparativo foi Marc Bloch.
Este autor sugeria aos historiadores comparar sociedades proximas no tempo € no espaco que
exercessem influéncia mutua. Sociedades que, por sua proximidade, estavam sujeitas a agao
das mesmas grandes causas e pelo menos com alguns tracos origindrios comuns. Essa escolha
evitava o risco das falsas analogias e do anacronismo, tornava possivel perceber as influéncias
mutuas, buscar explicacdes para os diversos problemas para além das causas internas e identi-
ficar as falsas causas locais (FAUSTO; DEVOTO, 2004).

A “histéria comparada” apresenta diversas variantes e pode ser empregada com diver-
sas finalidades. A “encompassing comparison”, metodologia especifica empregada por Im-
manuel Wallerstein, comeca com uma grande estrutura ou processo social e entdo seleciona
casos localizados nesta estrutura ou processo e explica, quando as evidéncias historicas e a
légica permitem, as similaridades e diferencas encontradas entre os casos como conseqiién-
cias de suas relacdes com o todo. De inicio, deve haver um mapa mental do sistema como um
todo e uma teoria de sua operacdo, os quais ndo precisam ser completamente corretos de ini-
cio, uma vez que serdo aperfeicoados durante a pesquisa. No caso do presente trabalho, o ma-
pa mental do sistema corresponde as macro-coordenadas espaco-temporais e as teorias de sua
operacao serdo apresentadas na secdo seguinte.

A “encompassing comparison” situa os fendmenos em estruturas trans-societais, ou
seja, que perpassam sociedades, tomando em consideracdo a interconexdo de experiéncias
aparentemente separadas e incentivando o assentamento explicito das andlises nos contextos
histéricos das estruturas e processos que eles incluem. Na “encompassing comparison” a jus-
taposicdo de casos no tempo e no espago € utilizada para revelar propriedades sist€micas. No
presente estudo, a comparacao entre a experi€ncia brasileira e argentina (casos justapostos) é
utilizada para se compreender a relagdo entre a dindmica sistémica da economia-mundo capi-
talista, a divida externa e as politicas econdmicas dos Estados periféricos (propriedades sisté-
micas). Dito de outra forma, as politicas econdmicas implementadas na Argentina e no Brasil
(partes) sdo situadas na dinamica ciclica da economia-mundo capitalista (todo). Suas regulari-
dades e diferencas sdo explicadas em fun¢do da posi¢do dos dois paises na economia-mundo
capitalista.

Através da comparacdo entre a evolucdo da economia (com foco na divida externa e
na politica econdmica) na Argentina e no Brasil, procura-se identificar regularidades, seme-
lhancas e padrdes que possam ser compreendidos como ‘“‘reverberagcdes” locais de processos

sistémicos — manifestacdes locais de uma necessidade da dinadmica sistémica da economia-
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mundo capitalista — e, assim, mostrar a dimensdo transnacional e sist€émica dos fendmenos
locais especificos''. Argentina e Brasil ndo sdo concebidos como unidades autonomas, parale-
las e distintas, mas sim como loci de manifestacdes de um mesmo processo transnacional,
como partes integrantes de uma economia-mundo capitalista12 cuja dindmica singular abarca a
ambos (embora podendo produzir resultados diversos em cada um). Afirma-se, portanto, a
insuficiéncia dos quadros nacionais para se explicar o processo histérico.

A “encompassing comparison” apresenta um grande perigo: ela pode levar involunta-
riamente a explica¢des funcionalistas, em que uma unidade se comporta de uma certa maneira
em funcdo das conseqii€éncias de seu comportamento para o sistema como um todo. Para Mc-
Michael (1990), estd implicita na concep¢ao da “encompassing comparison” que a economia-
mundo capitalista ndo seria apenas a arena da mudanga social, mas, principalmente, sua fonte
fundamental. Os comportamentos e os atributos locais sdo vistos como o produto da posi¢ao
da unidade estudada no sistema. Para Silver (2004), nesta visao o sistema teria uma preponde-
rancia tal que transformaria as relacdes sociais em nivel local de acordo com um caminho
teoricamente esperado. Segundo Silver (2004), a forga desta perspectiva estd na énfase que da
aos constrangimentos reais que a totalidade impde sobre o leque de acdes possiveis abertas
aos atores locais, mas sua fraqueza estd em excluir a priori situagdes em que os agentes locais
influenciam de modo significativo os acontecimentos locais ou a operagdo do sistema como
um todo. Dai que esta metodologia € criticada pelo risco de redundar em explica¢des funcio-
nalistas e mecanicistas em que um todo pré-concebido determina o comportamento das partes.
Tilly (1984) reconhece este perigo, mas argumenta que “amantes do risco devem experimen-
tar encompassing comparisons’ .

Em realidade, a Economia Politica dos Sistemas-Mundo ndo nega a possibilidade de
atores locais influenciarem o funcionamento da totalidade. Pelo contrario, as analises histori-
cas realizadas por Wallerstein, Braudel e Arrighi mostram diversos casos na histéria do mo-
derno sistema mundial em que a acdo de agentes locais gerou mudangas nos padroes mundiais
de acumulagdo de capital e poder (vide o caso da ascensdo dos EUA a condi¢do de poténcia
hegemonica mundial, a partir de 1870). A especificidade desta abordagem ndo estd em negar

a influéncia de atores locais sobre estruturas e processos sist€micos, mas sim em compreender

"' Em relagdo ao problema da divida externa dos paises periféricos, Suter (1992) afirma que as diferentes experi-
éncias de endividamento externo dos paises do Terceiro Mundo durante os séculos XIX e XX podem ser expli-
cadas pela natureza de suas ligacdes estruturais com a economia-mundo e caracteristicas nacionais relacionadas
a isso em cada pais devedor.
12 Os Estados-nagdo sdo institui¢des parciais de uma economia global, singular e ampla (WALLERSTEIN, 1983,
apud McMICHAEL, 1990).
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os limites e possibilidades desta capacidade a partir da relagdo dos atores com tais estruturas e
processos.

Assim, inobstante a metodologia aplicada neste trabalho seja inspirada na “encompas-
sing comparison”, de modo algum, estd-se negando a validade de conjunturas locais (ou ou-
tros fatores ndo elencados nesta pesquisa) para explicar o desenvolvimento econdmico e as
politicas econdmicas implementadas na Argentina e no Brasil entre 1870 e 1930. Um mesmo
fendmeno histoérico tem determinacdes oriundas dos espacos locais, regionais, nacionais e
mundial. Os processos sist€émicos da economia-mundo capitalista colocam determinagoes
sistémicas para os fendmenos histéricos localizados, que sd@o encaradas como um condicio-
namento € nd0 como um determinismo sistémico.

Porém, assume-se que os fatores locais explicam apenas parcialmente os fendmenos e
que a compreensdao do ambiente macro-sistémico prevalecente prové um contexto importante
para entender as causas histdrico-sist€micas do fendmeno analisado. Neste trabalho, embora a
dialética parte-todo seja considerada, os esfor¢os concentram-se mais na anélise dos condi-
cionamentos que o sistema impde as partes, ndo por causa de algum pressuposto acerca do
funcionamento do sistema, no sentido de que este determinaria a a¢do das partes, mas sim
como um recorte analitico que delimita o escopo do trabalho. Ademais, na busca de regulari-
dades e padrdes recorrentes, a pesquisa analisa mais profundamente as semelhancas do que as
diferencas entre os dois casos estudados. Sendo assim, considera-se a metodologia da ‘“‘en-
compassing comparison” a mais adequada para abordar o objeto de estudo desta pesquisa.
Como toda e qualquer metodologia, ela tende a negligenciar certas relagdes ou fendmenos,
mas atenta especificamente ao tipo de problema que esta pesquisa pretende estudar.

Em relac@o ao uso das teorias em “encompassing comparisons”, McMichael (1990) a-
firma que esta metodologia é voltada para a aplicacdo de uma teoria (para estabelecer a plau-
sibilidade de uma hipdtese causal ou para interpretar um fend6meno particular) e ndo para a
constru¢do de teorias, via elaboracdo de novas hipéteses causais. As teorias foram utilizadas
nesta pesquisa para selecionar os fatos importantes em relacdo ao problema de pesquisa, dan-
do-lhes sentido, organizacdo e coeréncia. Na medida em que tal tarefa for possivel, isto é, na
medida em que as teorias encontrem respaldo no material histérico-empirico levantado, sendo
capazes de conferir-lhes sentido e coeréncia, sua validade para explicar a realidade histérica
estudada estard também sendo testada.

A compreensdo dos fendmenos locais a partir do contexto sistémico € feita utilizando-
se teorias que estabelecem relacOes causais entre ambos. Para isso, foram escolhidas teorias

que explicam os processos sistémicos considerando o papel que regides periféricas e semi-
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periféricas da economia-mundo capitalista desempenham neles. A escolha destas teorias ja
implica uma maior especificacdo do problema de pesquisa, pois também nao sdo teorias que
buscam explicar a totalidade da histéria do capitalismo no periodo de 1870 a 1930, enfocando
as relacdes entre a dindmica da economia-mundo capitalista, divida externa e politica econo-
mica. Para esclarecer alguns problemas € preciso deixar outros de lado.

As teorias foram empregadas modestamente. Conforme afirma Glade (2001, p. 76),
pode-se abandonar a tentativa de ajustar todas as partes da experi€ncia historica ricamente
complexa da América Latina a uma estrutura tedrica unica, abarcante e coerente e, de modo
mais modesto e eclético, elaborar uma teorizacdo mais ampla para organizar hipéteses que
guiem a investigagdo, para impor uma certa ordem a histdria e para formar a base de um mé-
todo comparativo de andlise.

A Economia Politica dos Sistemas-Mundo tem como objetivo a constru¢do de uma ci-
éncia social histérica composta de teorias historicamente fundamentadas que considere: (i)
que o tempo e o espaco no qual uma estrutura ou um processo ocorre faz a diferenca para seu
carater; (i1) que a seqiiéncia em que eventos similares ocorrem tem um impacto substancial
sobre seus resultados; (iii) que, portanto, as generalizacdes devem ser atadas a eras e partes
especificas do mundo, especificando causas, considerando as variacdes de um caso para outro
dentro de seus limites espago-temporais, e permanecendo consistentes com as evidéncias dis-
poniveis sobre os espagos e tempos considerados (TILLY, 1984). Portanto, as afirmacdes ge-
rais que serdo expressas na conclusao desta pesquisa sdo restritas ao espago-tempo estudado e
nao validas para compreender o caso de outras regides em outras conjunturas da economia-
mundo capitalista.

Assim, o estudo de apenas dois casos especificados no tempo e no espago restringe o
escopo das generalizagdes obtidas com esta pesquisa. Autores como Silver (2004) defendem a
ampliacdo do escopo geografico de pesquisas desta natureza e criticam a estratégia de fazer
generalizacdes a partir de um ou poucos casos. Esta critica pode ser rebatida na medida em
que as generalizacOes realizadas sejam atreladas a objetos historicamente especificados. Na
presente pesquisa, comparamos os casos do Brasil e da Argentina, dois paises periféricos.
Portanto, ndo € possivel através desta comparacdo fazer um teste definitivo para hipéteses
que, por exemplo, relacionem a posi¢do periférica de um pais ao tipo de politica econdmica
por ele adotado. A andlise deste trabalho pode fazer um teste parcial de uma tal hipétese, mas,
logicamente, seu teste final dependeria de uma comparagdo com um pais do centro, que mos-

trasse, por exemplo, que tal politica econdmica ndo se verifica no centro da economia-mundo
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e que, portanto, pode ser atribuida a posi¢ao periférica de um pais na hierarquia global. A res-
tricdao da andlise ao periodo de 1870 a 1930 impde limitagdes andlogas.

Neste sentido, os casos e o periodo selecionados limitam o carater das afirmacdes con-
clusivas que poderdo ser feitas. Na “encompassing comparison”, as proposi¢Oes gerais as
quais se pode chegar com a andlise comparativa dizem respeito a uma parcela pequena do
numero total de casos existentes que foi selecionada para estudo e podem mostrar que muitas
formas de um mesmo fendmeno podem existir, ao invés de mostrar que todos os casos de um
mesmo fendmeno apresentam as mesmas propriedades (TILLY, 1984, p. 81).

Tilly (1984) alerta que andlises comparativas como a empreendida neste trabalho nio
requerem que se tenha o par perfeito de estruturas ou processos para se comparar (ou seja,
dois casos que sejam idénticos em todos os aspectos, exceto naquelas varidveis de causa e
efeito que se pretende estudar), pois elas ndo buscam a identifica¢do de causas finais ou expli-
cacdes completas para os fendmenos analisados e podem levar, sem problemas, a afirmacdes
explicativas condicionais (as que comecam com expressoes como “na medida em que...”). O
autor também afirma que, a medida que se move em dire¢do a identificacdo de regularidades
historicamente especificas em estruturas e processos sociais, € recomendavel também se afas-
tar do hdbito de abarcar um grande niimero de casos em andlises estatisticas extensivas. Em
relacdo a América Latina, Glade (2001, p. 55) afirma que “como em tantos aspectos da hist6-
ria econdmica latino-americana, quaisquer generalizagdes devem ser de natureza provisoria,
sujeitas a reformulacdo a medida que venham a luz novas descobertas”.

Para Tilly (1984), os estudos comparativos de grandes estruturas € processos sociais
proporcionam maior retorno intelectual quando os investigadores examinam um ndmero rela-
tivamente pequeno de casos. Grandes amostras dariam um senso ilusério de seguranga, pois, a
medida que se aumenta o nimero de casos estudados, fica mais dificil para o pesquisador ve-
rificar se cada caso apresenta as condi¢des necessdrias para uma comparacao vdlida (que se-
jam casos relativamente equivalentes, por exemplo) e diminui a familiaridade do pesquisador
com o contexto de cada caso.

Esta posicao € respaldada por Ebbinghaus (2003), para quem a confirma¢do de uma
teoria através da andlise de um unico caso (ou poucos) pode ndo ser um teste severo, mas,
quando o caso € crucial ou tipico, pode ser ainda mais importante do que estudar de modo
menos intensivo um grande nimero de casos em uma andlise estatistica. Adicionalmente, para
falsificar uma dada teoria, pode ser suficiente encontrar um tnico caso destoante, embora,
segundo Popper (apud EBBINGHAUS, 2003) também seja necessdrio prover uma explicagao

melhor do que a da teoria falsificada. Para Ebbinghaus (2003), em estudos de pequenas amos-
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tras, os casos nao representam observacdes para andlises extensivas de varidveis, mas deter-
minam os contextos para andlises intensivas cujos resultados sdo comparados. O viés decor-
rente do critério de sele¢do de casos e do tamanho da amostra ndo é exclusivo de estudos de
pequena amostra, mas inerente ao estudo de sistemas sociais do mundo real.

Isto ndo impede que, em futuros trabalhos, amplie-se o escopo geografico da presente
andlise e de suas conclusdes, o que € possivel, tendo em vista que o condicionamento da poli-
tica econdmica nacional pelo endividamento externo decorrente de certas conjunturas sistémi-
cas também se verificou em vdarios outros paises periféricos e semiperiféricos sincronicamente
(vide, por exemplo, MARICHAL, 1988).

Segundo a perspectiva adotada, para se analisar a histéria econdmica da Argentina e
do Brasil € preciso colocar-se no ponto de vista da economia-mundo. Por isso, cada capitulo
se inicia com uma apresentacdo do contexto mundial, para depois se abordar os casos nacio-
nais. A comparacao € feita, em geral, conforme se apresenta a andlise histérica sobre o Brasil,
posteriormente a da Argentina.

Tal como nas obras de Arrighi (1996) e Wallerstein (1983), nesta pesquisa, a analise
historica, por dizer respeito a um objeto de estudo muito grande temporal e espacialmente, é
feita a partir das contribuicdes de outros autores, alguns dos quais, por realizarem estudos
mais especificos ou de micro-histéria, puderam se dedicar mais a critica meticulosa das fontes
de dados primdrios e a certos detalhes do que se faz neste trabalho. Portanto, a selecdo da
bibliografia da anélise histdrica teve de ser cautelosamente escolhida, dando-se preferéncia
aos trabalhos e autores considerados classicos, dos quais esta pesquisa dependeu muito. O que
se fez foi identificar, selecionar e reunir sistematicamente as contribui¢des daqueles autores
que eram atinentes a problemadtica da pesquisa e organizd-las segundo um novo esquema ted-
rico e uma nova metodologia de anélise.

Finalmente, cabe uma nota metodoldgica critica a historiografia econdmica tradicio-
nal. Em geral, os livros de histdria econdmica da Argentina e o Brasil se concentram nos as-
pectos locais e nacionais de seu desenvolvimento econdmico, tratando a economia-mundo
como um ‘“‘contexto internacional” ou simplesmente ignorando-a. Celso Furtado, em “Forma-
¢do Econdmica do Brasil”, por exemplo, analisa os impactos do fim do tréfico de escravos e
da imigracdo de mdo-de-obra estrangeira para o Brasil no final do século XIX sobre o “mer-
cado interno”, tomando as pressoes sist€émicas para esses dois fendomenos como um dado, sem
analisar suas origens e sua dindmica. Por outro lado, a maioria dos livros de histéria economi-

ca mundial (como a “Historia dos Fatos Econdmicos Contemporaneos” de Michel Niveau
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(1969), por exemplo) apresentam a evolucdo da economia mundial concentrando-se na situa-
cdo dos paises centrais e apenas tangenciando a situacdo local dos paises periféricos.

Isto impde dificuldades a um trabalho que se situa entre estes dois extremos. Como es-
ta pesquisa procura caracterizar a evolugdo das partes consoante a evolugdo do todo, foi preci-
so integrar essas duas perspectivas parciais. E como procurar caracterizar um determinado
objeto consultando uma pessoa que o estd enxergando pelo lado direito e outra pessoa que o
estd enxergando pelo lado esquerdo, tendo-se a consciéncia de que nao € suficiente simples-
mente justapor seus dois relatos para obter uma descricdo fiel do objeto. Por exemplo, para
identificar a dimensao sistémica da evolucdo econdmica na Argentina foi preciso estudar tex-
tos de histéria econdmica argentina, para se ter uma visao de "baixo para cima" (ou “micro”),
e depois, estudar textos sobre histéria econdmica mundial e da América Latina, para se ter
uma visdo de "cima para baixo" (ou “macro”), as quais, conjugadas, possibilitam a caracteri-
zacdo da dimensao sistémica do desenvolvimento econdmico local. O presente trabalho tentou
superar estas limitagdes, apresentando uma andlise historiografica que procura integrar a his-

toria local a historia mundial, numa tentativa de mostrar que formam uma s6 historia.

1.4 REFERENCIAL TEORICO

Finalmente, em relacdo ao referencial tedrico, foram utilizadas duas abordagens prin-
cipais: a teoria dos ciclos sistémicos de acumulacdo (ARRIGHI, 1996) e a teoria dos ciclos de
endividamento dos paises periféricos e semi-periféricos (SUTER, 1992; STEWART, 1993;
MARICHAL, 1988; TOUSSAINT, 2003). Estas duas teorias foram escolhidas por seguirem a
orientacdo tedrico-metodolégica da Economia Politica do Sistema-Mundo e por integrarem os
fendmenos relativos a politica econdmica e a divida externa dos paises periféricos aos proces-
sos ciclicos da economia-mundo capitalista13.

A propria apresentacdo do referencial tedrico exigiu uma metodologia especifica. Ao
longo da exposi¢do de cada teoria, foram identificados os conceitos, varidveis € processos-
chave das abordagens de cada autor, com o0s quais se procurou interpretar o contetdo histori-
co-empirico. E importante notar que as abordagens supracitadas sdo essencialmente histéri-

cas. Isto significa que os autores mencionados ndo se preocupam em desenvolver modelos

1> A teoria dos ciclos sistémicos de acumulacio faz poucas mengdes explicitas ao papel das regides periféricas
nestes ciclos, mas, a partir dela, pode-se extrair implicagdes 16gicas sobre os efeitos dos ciclos sist€émicos de
acumulagdo sobre as regides periféricas da economia-mundo capitalista. Além disso, a teoria dos ciclos de endi-
vidamento € utilizada para complementar a teoria dos ciclos sistémicos de acumulacido com o fim de compreen-
der a situacdo das regides periféricas a partir deles. Também a teoria macroeconémica € empregada para o en-
tendimento dos impactos dos ciclos sist€micos de acumulagio sobre a politica econdmica.
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tedricos abstratos a partir de 16gica dedutiva. O que fazem € partir de seus estudos em histéria
econOmica para identificar certas regularidades e propriedades gerais dos processos que anali-
sam, especialmente mediante andlise comparativa ao longo do tempo e do espaco.

No entanto, tais regularidades e propriedades muitas vezes ndo sdo apresentadas de
modo explicito em seus trabalhos, ficando parte delas implicita em suas narrativas histéricas
ou apenas exposta de modo breve na introdu¢do ou conclusdo de seus trabalhos. Destarte,
alguns conceitos, varidveis, regularidades e relacdes que compdem o modelo analitico adota-
do neste trabalho tiveram, em certa medida, de ser extraidos através da leitura sistematica dos
estudos histdricos de tais autores.

A teoria dos ciclos de endividamento associa a alternancia de fases de ascenso e des-
censo no endividamento externo dos paises periféricos aos ciclos longos de Kondratieff. Em-
bora os autores a ela filiados difiram em alguns aspectos, concordam com a constata¢do empi-
rica de que a dindmica da economia-mundo capitalista tende a provocar, a cada 25 anos em
média, uma crise da divida externa nos paises periféricos. Suas andlises também mostram que,
em reagdo as crises de endividamento externo, os Estados latino-americanos implementaram
politicas econOmicas tipicamente liberais, tais como: privatizacdo de ativos publicos nacio-
nais, redu¢do do dispéndio estatal e contracdo da base monetdria. Este fato estaria relacionado
a funcionalidade que essas politicas t€ém em relac@o aos interesses do capital financeiro inter-
nacional, qual seja, a producdo e extracdo de excedentes para saldar os compromissos exter-
nos.

Por outro lado, para interpretar a histéria da economia-mundo capitalista, Arrighi
(1996) propds o conceito de ciclos sistémicos de acumulacdo: ciclos de formacdo e desinte-
gracdo de regimes de acumulacdo de capital e poder em escala mundial, cada um correspon-
dendo a hegemonia de um certo Estado nacional no sistema mundial e tendo duracdo média
de cerca de um século. Cada ciclo € composto por uma fase de expansiao material, correspon-
dente ao periodo de ascensdo e consolidacdo de um certo regime de acumulacdo em escala
mundial, e outra de expansao financeira, relativa ao periodo de declinio de tal regime e de seu
respectivo Estado hegemonico. Nas expansdes financeiras, os Estados apresentariam uma
tendéncia ao endividamento, aproveitando a grande quantidade disponivel de capital circulan-
te em nivel mundial, cuja alta mobilidade também afetaria sua atuagcdo. Assim, Arrighi (1996)
procurou compreender os processos de mudanga sistémica e de reorganizacdo radical da eco-
nomia-mundo capitalista como transi¢Oes entre regimes de acumulagdo de capital e poder em

escala mundial, definidas como momentos de mudanga no agente principal dos processos
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mundiais de acumulagdo de capital e das estruturas politico-econdmicas em que tais processos

estdao baseados.
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CAPITULO 2 - REFERENCIAL TEORICO: DIiVIDA EXTERNA E POLITICA E-
CONOMICA NA DINAMICA DA ECONOMIA-MUNDO CAPITALISTA

Neste capitulo, sdo apresentadas teorias que explicam como as formas de condiciona-
mento da politica econdmica pela divida externa estatal se manifestam em diferentes conjun-
turas histéricas. Conforme afirmado na se¢do de metodologia, a compreensdo histérico-
sistémica das politicas econOmicas implementadas no Brasil e na Argentina, entre 1870 e
1930, exige sua contextualizacdo em conjunturas geradas por processos ciclicos tipicos da
economia-mundo capitalista que t€m impacto sobre o endividamento externo e a politica eco-
ndmica dos Estados da periferia e semiperiferia.

Por isso, o objetivo deste capitulo € apresentar e integrar em um esquema interpretati-
vo Unico as teorias que explicam como as diferentes conjunturas da economia-mundo capita-
lista, que foram escolhidas como macro-coordenadas em que serdo contextualizados os even-
tos estudados, influenciam o endividamento externo da periferia e semiperiferia e condicio-
nam a politica econdmica dos respectivos Estados nacionais. Neste sentido, sdo apresentadas
a teoria dos ciclos sist€émicos de acumulacio (baseada especialmente nas contribui¢des de
Giovanni Arrighi) e teoria dos ciclos de endividamento externo dos Estados da periferia e
semiperiferia da economia-mundo capitalista (baseada especialmente nas contribui¢des de

Christian Suter).

2.1 Ciclos sistémicos de acumulacao e endividamento externo

Para Giovanni Arrighi (1996), o processo de formacao e expansdo do capitalismo his-
térico (isto €, o capitalismo enquanto sistema social historico: o moderno sistema-mundo ou
economia-mundo capitalista) ndo se deu por uma trajetéria linear, através de estruturas cons-
tantes e permanentes. Ao longo da histdria do capitalismo, houve mudangas sistémicas, carac-
terizadas por processos de reorganizacao radical do moderno sistema-mundo, que alteraram
substantivamente a natureza dos integrantes do sistema, a maneira de se relacionarem uns
com os outros € 0 modo como o sistema funciona e se reproduz. A histéria da expansdo do
moderno sistema-mundo até suas dimensdes atuais ocorre através de uma série de reorganiza-
coes fundamentais que o colocaram em diferentes etapas de seu desenvolvimento.

Foi ao procurar as semelhancas e diferencas entre cada uma dessas etapas, seguindo a
abordagem da Economia Politica dos Sistemas-Mundo, que Arrighi percebeu que em cada

uma delas um determinado bloco ou comunidade de agentes governamentais e empresariais
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(um Estado nacional e agentes capitalistas a ele vinculados) era hegemoOnico no sistema-
mundo. Esse bloco exercia sua hegemonia através de estratégias e estruturas especificas me-
diante as quais promoviam, organizavam e regulavam a expansio da economia-mundo capita-
lista. Arrighi (1996) denominou esse conjunto especifico de estratégias e estruturas hegemo-
nicas da economia-mundo capitalista de “regime de acumulacdo em escala mundial”.

Arrighi passa, entdo, a compreender aqueles processos de mudanca sist€mica, aqueles
periodos de reorganizacdo radical do sistema capitalista, como transicées hegemonicas entre
regimes de acumulacdo de capital e poder em escala mundial, definidas como momentos de
mudanca no agente principal dos processos mundiais de acumulacido de capital e poder e do
regime de acumulacdo em que tais processos estdo baseados. Para interpretar esta trajetdria
historica de alternancia entre regimes de acumulagdo, Arrighi prop0s o conceito de ciclos sis-
témicos de acumulagdo (CSA): ciclos de ascensdo e queda regimes especificos de acumulagdo
de capital e poder em escala mundial, cada qual correspondendo a hegemonia de certo bloco
de agentes estatais e empresariais no sistema mundial e tendo duracdo média de cerca de um
século. Arrighi identificou, ao longo da histéria da economia-mundo capitalista (desde o sécu-
lo XVI a atualidade), quatro CSA, denominando-os de acordo com o agente hegemonico de
cada ciclo: o ciclo genovés (sécs. XV, XVI), o ciclo holandés (sécs. XVII, XVIII), o ciclo
britanico (sécs. XVIII, XIX e XX) e o ciclo norte-americano (séc. XX a atualidade). O princi-
pal objetivo do conceito de CSA € descrever e elucidar a formagdo, consolidacdo e desinte-
gracdo desses sucessivos regimes pelos quais a economia capitalista mundial se expandiu
desde o “longo” século X VI até a atualidade (ARRIGHI, 1996, p. 10). Trata-se de uma nova
unidade temporal para andlise do desenvolvimento histérico da economia-mundo capitalista.

Arrighi (1996) argumenta que, quando as estruturas e estratégias hegemonicas que li-
deraram um determinado ciclo se esgotam e comecam a se desintegrar, em meio a suas con-
tradicdes internas, novas estruturas e estratégias de acumulacdo de poder e capital estdo sur-
gindo em um centro as margens do raio de atuacdo do Estado hegemdnico. Os agentes deste
centro emergente passam a contestar o poder hegemonico e podem ser capazes de iniciar e
liderar um novo estdgio de desenvolvimento do capitalismo histérico, um novo ciclo sistémi-
co de acumulagdo. Inicia-se, entdo a passagem de um ciclo para outro, caracterizada pela dis-
puta entre o centro emergente e o centro decadente pela lideranca dos processos sist€émicos de
acumulacao de capital e poder.

Arrighi (1996) constata também que a ascensdo e a queda das hegemonias e dos regi-
mes de acumulacdo estdo associadas a alternancia entre fases de expansao material e expansao

financeira. Cada ciclo sistémico de acumulacdo constitui-se de uma fase inicial, de expansao
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material, seguida de uma fase final, de expansao financeira. No correr das fases de expansao
material, a nova hegemonia lidera o processo de expansao sistémica e ocorrem a consolidacdo
e o desenvolvimento adicional do novo regime de acumulagdo (periodo de ascensdo). Elas
recebem esse nome, porque sao fases em que o comércio e a producdo de mercadorias (acu-
mulacdo produtiva) s3o 0s meios que proporcionam ao capital o maximo retorno e, “ipso fac-
to”, sdo os meios mais usados pelos agentes capitalistas que lideram os processos sist€émicos
para reproduzir seu estoque de capital.

As fases de expansdo financeira s@o as fases terminais de cada ciclo. Nelas as contra-
dicodes do regime de acumulag@o hegemonico, que se encontra plenamente desenvolvido, exa-
cerbam-se, criando espacgos para o surgimento de regimes concorrentes e alternativos as mar-
gens do regime em declinio, um dos quais tornar-se-a o futuro regime hegemonico. Corres-
pondem, portanto, aos periodos de mudanca sist€émica, de transicdo hegemonica. Estas fases
sdo assim denominadas, porque sao fases em que o comércio de moedas, de titulos financeiros
e o crédito (acumulacdo financeira) sdo as atividades capazes de proporcionar a obtenc¢do do
lucro méximo pelos agentes capitalistas e, conseqiientemente, sdo as predominantemente usa-
das por eles como meios para valorizar seu estoque de capital.

A delimitagdao temporal das expansdes financeiras € baseada na ocorréncia de dois
momentos agudos que ocorrem em cada ciclo: as datas de inicio das expansdes financeiras
correspondem as crises sinalizadoras e as datas finais correspondem ao que Arrighi reconhe-
ce como crises terminais de cada ciclo. De acordo com a periodizacdo de Arrighi, inspirada
em Braudel, as expansdes financeiras dos dois ultimos CSA ocorreram de 1870 a 1930 (“a era
eduardiana”) e de 1970 até a atualidade.

As expansodes financeiras iniciam mediante o arranjo sincronico de uma dupla tendén-
cia gerada pela saturacdo da expansdo material sistémica liderada pelo complexo hegemonico
de Orgdos estatais e empresariais. A saturacdo da expansdo material dentro dos padrdes de
acumulacao estabelecidos gera um excesso de capital circulante que ndo pode ser re-investido
com lucro méximo no comércio e na producdo, criando as condicdes de oferta de capital 1i-
quido circulante necessdrias A expansio financeira. E o reflexo da contradi¢io entre a auto-
expansdo do capital e a expansdo material da economia mundial — a expansido do comércio e
da producdo dentro dos mesmos canais tendeu a reduzir a taxa de lucro (aumentou a disputa
pelas mesmas fontes de matéria-prima, mesmos mercados consumidores, etc.) e, com isso, a
reduzir o potencial de reproducdo do capital no ambito produtivo. Os agentes capitalistas, ao
perceberem isso, ret€m seu capital excedente em forma liquida, isto €, capital monetério cir-

culante.
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Entretanto, este volume crescente de capital liquido ndo permanece ocioso. As organi-
zagOes estatais, quando percebem que restricdes or¢camentdrias decorrentes da desaceleragcao
do comércio e da produgdo (sua base tributdria) estdo limitando sua acumulacdo de poder e
“status”, iniciam projetos expansionistas de disputa de mercados e territdrios, eventualmente
através de conflitos bélicos. Todavia, como a base material de seu poder encontra-se em de-
clinio, os Estados, em geral, ndo dispdem, naquele momento, de recursos para financiar tais
projetos, precisando amealhd-los junto aos mercados financeiros internacionais em que se
acumula o capital liquido circulante que os agentes capitalistas vinham retirando do ambito
produtivo, implicando aumento do endividamento estatal. As organizacdes estatais ingressam,
entdo, numa disputa pelo capital circulante, criando as condi¢cdes de demanda para a expansao
financeira.

Como resultado, tem-se um aumento dos rendimentos nos mercados financeiros, o que
atrai o capital circulante para a esfera das altas-financas. Neste momento, o Estado hegemoni-
co, lider de uma grande expansao do comércio e da producdo mundial que estd chegando ao
fim, colhe os frutos de sua lideranca, sob a forma de um acesso privilegiado a liquidez hiper-
abundante que se retém nos mercados financeiros, gracas a manutencdo de sua centralidade
nas redes de altas finangas. Esse acesso privilegiado permite ao Estado hegemdnico em decli-
nio que recupere parcialmente seu poder decrescente e contenha, por algum tempo, as forcas
que desafiam a continuidade de sua dominagao. Este processo é descrito por Arrighi da se-

guinte forma:

Em todas as fases de expansdo financeira da economia mundial, a superabun-
dancia de capital monetario, gerada pela queda nos lucros e pelo aumento dos
riscos de seu emprego no comércio e na producio, foi igualada ou até supe-
rada por uma expansdo aproximadamente sincronica da demanda de capital
monetario, por parte de organizacdes para quem o poder e o status, € ndo o
lucro, eram o principio de ag¢do norteador. Em geral, essas organiza¢des ndo
ficaram desestimuladas, como as organizacdes capitalistas, com a queda nos
lucros e o aumento dos riscos do emprego do capital no comércio e na produ-
¢do. Ao contrdrio, lutaram contra a queda nos lucros tomando emprestado to-
do o capital que podiam e investindo-o na conquista for¢osa de mercados, ter-
ritérios e populagdes (ARRIGHI, 1996, p. 238).

Esse conjunto de circunstincias consubstancia-se por volta da crise sinalizadora do
ciclo sistémico de acumulacdo. E uma crise baseada, portanto, na mudanga de percepgio e
decisdo dos principais agentes privados dos processos sistémicos de acumulacao de capital (os
grandes capitalistas) que ndo consideram mais a possibilidade de maximizar o lucro com o re-
investimento do capital excedente na expansdo material da economia mundial, mas percebe a

oportunidade de prolongar sua hegemonia no sistema mundial especializando-se nas altas

financas (ARRIGHI, 1996), onde, gracas a disputa interestatal pelo capital circulante, os ren-
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dimentos encontram-se inflados. Segundo Arrighi (1996), essa crise € o primeiro sinal de uma
crise sist€émica mais profunda, subjacente a expansao financeira, que, no entanto, a passagem
para as altas financas retarda temporariamenteM.

Ademais, o desenvolvimento e posterior saturacdo da expansido material ndo s6 levam
a uma hiper-acumulacdo de capitais liquidos, como também conferem ao sistema-mundo uma
complexidade tal que pde em cheque a capacidade regulatéria das instituicdes criadas pelo
Estado hegemonico. Nesta situacdo, as estruturas e estratégias dos agentes hegemonicos per-
dem progressivamente sua sustentabilidade material e sua capacidade reguladora de gestdao
sistémica. Ruem os padrdes estabelecidos de governo, acumulagdo e coesdo social. Por isso, a
saida para os agentes hegemonicos € refugiarem-se nas altas financas cuja lucratividade se
amplia gracas ao processo de competi¢do interestatal pelo capital circulante.

Neste contexto, a divida estatal emerge como um elemento fundamental no mecanis-
mo de reproducio da expansdo financeira. Ao tratar do aumento da divida ptblica observado
nas expansoes financeiras, Arrighi (1996) apédia-se nas teses de Marx e Weber, contextuali-
zando-as historicamente no cendrio das transicoes hegemonicas. Weber (1961, apud ARRI-
GHI, 1996, p. 12) ressalta a importancia da disputa entre os Estados pelo capital circulante no
desenvolvimento do capitalismo: “Essa luta competitiva criou as mais amplas oportunidades
para o moderno capitalismo ocidental. Os Estados, separadamente, tiveram que competir pelo
capital circulante, que lhes ditou as condigcoes mediante as quais poderia auxilid-los a ter
poder” (grifo nosso). Marx, assim como Weber, também destaca o papel desempenhado pelo

sistema de endividamento nacional na acumulagdo de capital:

O endividamento nacional, isto é, a alienacdo do Estado [...] imprimiu sua
marca na era capitalista. [...] Como pelo toque de uma vara de condio, [a di-
vida publica] confere ao dinheiro estéril capacidade de multiplicar-se e, com
isso, transforma-o em capital, sem a necessidade de que ele se exponha aos
problemas e riscos inseparaveis de seu emprego na inddstria ou até na usura
(MARX, 1959, apud ARRIGHI, 1996, p. 13).

Marx (1996, p. 542-544) afirma que o sistema do crédito publico, ou seja, dos débitos

do Estado, cujas origens podem ser tracadas na Idade Média em Génova e Veneza, estende-se

' £ importante ressaltar que a idéia de que as transi¢des hegemdnicas estiveram associadas 2 financeirizacdo das
elites capitalistas do Estado decadente j4 estava presente em “O Capital” de Marx (1987, p. 874): “Com a divida
publica nasceu um sistema internacional de crédito, que freqiientemente dissimulava uma das fontes da acumula-
cdo primitiva neste ou naquele pafs. Assim, as vilezas do sistema veneziano de rapina constituiram uma das
bases ocultas dos abundantes capitais da Holanda, a quem Veneza decadente emprestou grandes somas de di-
nheiro. O mesmo aconteceu entre a Holanda e a Inglaterra. J4 no comeco do século XVIII, as manufaturas da
Holanda tinham sido bastante ultrapassadas, e a Holanda cessara de ser a na¢do dominante no comércio e na
industria. De 1701 a 1776, um de seus negdcios principais €, por isso, emprestar enormes capitais, especialmente
a seu concorrente mais poderoso, a Inglaterra. Fenomeno andlogo sucede hoje entre Inglaterra e Estados Unidos.
Muito capital que aparece hoje nos Estados Unidos, sem certiddo de nascimento, era ontem, na Inglaterra, san-
gue infantil capitalizado”.
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no periodo da manufatura por toda a Europa, e encontra no sistema colonial, com seu comér-
cio ultramarino e com suas guerras comerciais, o ambiente proprio para seu desenvolvimento.
Desse modo, atinge sobre tudo a Holanda.

O débito publico, vale dizer, a alienacdo do Estado, imprime seu marco na era capita-
lista. A tnica parte da assim chamada riqueza nacional que entra realmente na posse coletiva
dos povos modernos € seu débito publico. O crédito publico torna-se o “credo” do capital. E
quando se eleva o endividamento do Estado, o pecado contra o “Espirito Santo”, imperdoavel,
cede o posto a falta de fé frente ao débito publico. O débito publico se transforma em uma das
mais poderosas formas da acumulacdo primitiva. Como por mdgica, essa doa ao dinheiro,
improdutivo, a capacidade de procriar, e assim o converte em capital, sem que isso deva ser
acompanhado da fadiga e do risco que envolvem necessariamente o investimento industrial ou
usurario (MARX, 1996).

Dado que o débito publico € baseado nas receitas do Estado, que deve lhe pagar os ju-
ros e amortizagdes anuais, o0 moderno sistema de impostos se tornou o complemento indispen-
savel do sistema de empréstimos nacionais. Os empréstimos ddo ao governo a possibilidade
de manter despesas excepcionais sem que os contribuintes sofram imediatamente com isso,
embora tenham de enfrentar futuros aumentos dos impostos em decorréncia do endividamento
publico. O aumento nos tributos decorrente do aumento do débito publico impinge o governo
a novos empréstimos quando se apresentam novas despesas extraordindrias. O fiscalismo mo-
derno, cujo ponto de apoio € a tributacdo sobre meios de subsisténcia de primeira necessidade
(e, por isso, seu encarecimento), contém entdo em si o germe da progressdo automética. Por
isso, o aumento dos tributos ndo é um incidente, sendo a regra. Isso implica uma expropriacao
crescente dos operdrios assalariados e da baixa classe média, cujas condi¢des de vida se véem
pioradas (MARX, 1996).

Conforme afirmado anteriormente, a dependéncia do Estado em relagdo ao financia-
mento proporcionado pelos agentes capitalistas torna o poder estatal subordinado as altas-
financas, que passam a ditar as normas e os requisitos a serem seguidos pelos Estados, para
que estes possam usufruir as “benesses” do capital circulante. Tais requisitos devem orientar a
politica econdmica a ser implementada pelo Estado nacional, a qual deve ser funcional aos
altos-financistas, proporcionando ao seu capital boas condicdes de valorizacao.

Arrighi e Silver (2003) utilizam a idéia de um movimento pendular entre periodos de
liberalizagdo econdmica e regulacdo econdmica/protecdo social (concebida por Polanyi) para
caracterizar as duas ultimas expansdes financeiras como fases de liberalizacdo econdmica que

desembocaram em periodos de regulacdo/protecdo. Naquelas fases, predominou o credo no
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liberalismo econdmico e as altas-finangas passaram a condicionar a concessao e renovagao de
créditos aos Estados a um “bom” comportamento, que se refletiria em politicas voltadas para
o equilibrio orcamentdrio e para a estabilidade monetdria (ARRIGHI e SILVER, 2003).

Cabe esclarecer, no entanto, que Arrighi (1996) refere-se, sobretudo, a “divida publi-
ca”, nio fazendo distin¢do explicita entre divida externa e divida interna. E normal que os
Estados nacionais contraiam divida junto a agentes financeiros localizados tanto dentro quan-
to fora de suas jurisdi¢des territoriais. Todavia, Arrighi destaca a importincia das altas-
financas internacionais, fazendo referéncia, inclusive, ao carater nao-territorial destes orga-
nismos financeiros'”. O fendmeno da expansio financeira tem cardter sistémico, envolvendo o
aumento da disponibilidade de capital circulante em nivel mundial, a qual o Estado nacional
pode ter acesso principalmente via endividamento externo. Em virtude disto, neste trabalho
enfoca-se apenas a divida estatal contraida junto a agentes estrangeiros.

Além disso, a andlise de Arrighi se concentra nos agentes hegemonicos e, portanto, do
centro da economia-mundo capitalista, sem enfatizar a situacdo da periferia e semiperiferia,
que sdo justamente o objeto de estudo desta pesquisa. Em relacdo aos Estados nacionais do
centro, Arrighi (1996) afirma que demandam capital circulante durante as expansodes financei-
ras como reacdo ao cerceamento da expansio da base material de sua acumulacido de poder.
Esta reacdo muitas vezes se manifesta na forma de conflitos bélicos com outros Estados rivais
por territérios e mercados (especialmente no caso da poténcia hegemonica decadente). J4 em
relagdo aos Estados fora do centro, suas meng¢des sao esparsas. Porém, dado o caréter sistémi-
co da expansdo financeira, € 16gico que tais Estados também sdo por ela condicionados.

Em sua andlise do surgimento da expansdo financeira norte-americana, Arrighi (1996)
se refere a dependéncia dos paises periféricos e semiperiféricos em relacao aos fluxos interna-

cionais de capital da seguinte forma:

Assim, ela [a expansdo da oferta publica de délares nos mercados monetarios
“offshore” nos anos 1970] for¢ou os membros da confraria de bancos lidera-
da pelos Estados Unidos, que controlava os negdcios em eurodivisas, a com-
petir ferozmente entre si para empurrar o dinheiro para paises considerados
dignos de crédito e, a rigor, para baixar os padrdes pelos quais os paises eram
julgados dignos de crédito (ARRIGHI, 1996, p. 325).

Conforme a citagdo acima, o aumento do volume de capital circulante em nivel mun-
dial, na década de 1970, levou a uma grande, e aparentemente descuidada, oferta de crédito a

diversos paises, dentre os quais os latino-americanos. Entretanto, posteriormente,

' Sobre os Rothschild, maiores representantes das finangas internacionais na expansdo financeira britAnica,
Arrighi secunda a andlise de Polanyi: “Os Rothschild nio estavam sujeitos a nenhum governo individual; como
familia, encarnavam o principio abstrato do internacionalismo; ...” (POLANYI, 1957, apud ARRIGHI, 1996, p.
171).
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os efeitos devastadores das politicas monetdrias restritivas norte-americanas
[do governo Reagan], das altas taxas de juros e da desregulamentacio logo
colocaram os paises do Terceiro Mundo de joelhos. [...] A partir de entdo, ja
ndo seriam os banqueiros do Primeiro Mundo que implorariam aos paises do
Terceiro Mundo que tomassem emprestado seu capital hiperabundante; os pa-
ises do Terceiro Mundo é que implorariam aos governos e banqueiros do
Primeiro que lhe concedessem o crédito necessario para se manterem a tona
num mercado mundial cada vez mais integrado, competitivo e encolhido
(ARRIGHI, 1996, p. 334/5).

Portanto, também para os Estados nacionais fora do centro, os impactos da disputa in-
terestatal pelo capital circulante (naquele caso, iniciada com as medidas monetérias contra-
cionistas do governo Reagan) foram sentidos na forma de aumento no endividamento publico
externo e subordinacdo as altas-finangas. Logo, diante do esquema apresentado por Arrighi,
espera-se que o desenvolvimento das expansdes financeiras em nivel sistémico tenha sido
acompanhado, em nivel local, por um aumento no endividamento publico externo, comparati-
vamente ao observado em fases de expansao material, e por uma conseqiiente subordinacao as

altas-financgas, que se manifesta na politica econdmica implementada pelo Estado nacional.

2.1.1 Expansoes financeiras, mobilidade de capital e autonomia de politica econémica na

periferia e semiperiferia.

As expansdes financeiras ainda afetam a politica econdmica nacional de outra forma,
que, embora nao se relacione diretamente com o endividamento externo, € relevante para esta
pesquisa. Em funcdo da liberalizacao financeira e da alta mobilidade de capital circulante em
ambito mundial que as caracterizam'®, é de se esperar, de acordo com a teoria macroecondmi-
ca, um menor grau de autonomia de politica econdmica nessas fases do desenvolvimento do
capitalismo histérico. Abaixo sdo apresentados argumentos extraidos da teoria macroecono-
mica que explicam esta relacao.

A andlise macroecondmica mais difundida sobre os impactos da mobilidade interna-
cional de capital sobre a autonomia de politica econdmica foi sintetizada no modelo Mundell-
Fleming. Segundo esta andlise, sob regime de cambio fixo, a politica monetaria perde eficicia
e o Estado nacional passa a dispor somente dos instrumentos de politica fiscal para atingir
suas metas em termos de nivel de producdo e emprego da atividade econdmica local. Por

outro lado, sob regime de cambio flutuante, € a politica fiscal que perde eficécia, restando ao

' Arrighi (1999) afirma que na atualidade, em semelhanca com o periodo que vai do final do século XIX ao
inicio do século XX, hd um alto grau de integracdo dos mercados, através das atividades de comércio, investi-
mentos e empréstimos, e os Estados parecem nio ter outra alternativa sendo competir intensamente entre si por
um capital crescentemente mével (grifo nosso).
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Estado nacional os instrumentos de politica monetdria para intervir sobre a atividade econd-
mica local.

Em regime de cambio fixo, se a politica monetédria aumenta a taxa de juros doméstica
relativamente a que vigora internacionalmente, haverd entrada de capitais estrangeiros € uma
conseqiiente pressdo por apreciacdo da moeda doméstica. Para manter a taxa de cambio, o
Estado devera vender moeda doméstica, gerando uma expansao monetdria que reduz a taxa de
juros doméstica anulando o efeito inicial da politica monetédria. Por outro lado, considerando
uma oferta monetéria constante, uma politica fiscal expansionista aumenta a demanda agrega-
da, aumentando a taxa de juros doméstica, tendo como conseqii€éncia a entrada de capitais
estrangeiros. A pressdo resultante por apreciacdo da moeda doméstica leva o Estado a vender
moeda doméstica, aumentando a oferta monetaria e, com isso, acomodando o aumento da
demanda agregada e reduzindo a taxa de juros doméstica.

No regime de cambio flutuante, uma politica fiscal expansionista causa uma elevacao
na taxa de juros doméstica, o que atrai capitais estrangeiros, apreciando a moeda doméstica.
Isto, por sua vez, torna as exportacdes nacionais menos competitivas, reduzindo a demanda
agregada e anulando o efeito inicial da expansao fiscal. Porém, se o Estado aumenta a oferta
monetdria, a taxa de juros doméstica cai, causando expansdo do produto e fuga de capitais
estrangeiros, esta ultima levando a uma depreciacdo da moeda doméstica que contribui para
aumentar as exportacdes e o nivel de producdo local. Destarte, com cambio fixo, os fluxos
internacionais de capital anulam o efeito da politica monetaria. Com cambio flutuante, eles
anulam o efeito da politica fiscal, reduzindo a autonomia do Estado em politica econdmica.

Taylor e Obstfeld (2002) apresentam esta questdo como um “‘trilema” de politica ma-
croecondmica, em que o Estado nunca é capaz de atingir concomitantemente os trés seguintes
objetivos — (i) mobilidade perfeita de capital entre as fronteiras nacionais; (ii) taxa de cambio
fixa; (ii1) politica monetdria independente voltada para objetivos domésticos — tendo sempre
de abdicar de um deles. Taylor e Obstfeld (2002) mostram que, ao longo do século XX, dife-
rentes conjunturas histéricas corresponderam a diferentes solucdes para o “trilema”, algumas
delas implicando menor grau de autonomia em politica econdmica.

Do final do século XIX até a década de 1930 (periodo estudado nesta pesquisa), sob
vigéncia do padrao-ouro, vigorava um alto grau de mobilidade internacional do capital, o que
implicava baixo grau de autonomia em politica monetdria. Entre a década de 1930 e a época
de ruptura dos acordos de Bretton Woods (especialmente com o fim do padrdao ouro-ddlar em
1971), os Estados procuravam atingir alvos de taxa de cambio e objetivos domésticos de poli-

tica monetdria. Para isso, o grau de mobilidade internacional do capital teve de ser baixo ou
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moderado. A partir de 1970, o alto grau de mobilidade internacional do capital precisou ser
acompanhado de taxas de cambio flexiveis, de modo a permitir autonomia em politica mone-
taria.

James Tobin (1978, 1993), secundado por Oreiro (2004), considera as restricdes cau-
sadas pela mobilidade de capital sobre a autonomia de politica econdmica como sendo ainda
maiores do que as apresentadas no modelo Mundell-Fleming, ao tomar em conta fatores nio
incluidos neste modelo. Se o modelo Mundell-Fleming mostra que, com alta mobilidade in-
ternacional de capitais, cada regime cambial corresponde a perda de um instrumento de politi-
ca econdmica e a manutencdo de outro residual, Tobin (1978, 1993) estende a andlise, apre-
sentando argumentos que demonstram que mesmo este instrumento residual é de autonomia
restrita. Antes de tudo, isso ocorre porque os Estados freqiientemente enfrentam constrangi-
mentos politicos, institucionais e econdmicos na utilizacdo deste instrumento residual, fazen-
do com que ndo seja de grande auxilio (TOBIN, 1978), mas ha outros fatores em questao.

Considerando o regime de cambio flutuante, a liberalizacao da politica monetéria é em
grande medida iluséria. Ela, neste caso, converte-se em politica cambial. Em primeiro lugar, o
estimulo expansionista da politica monetaria sobre a demanda doméstica € limitado pela com-
peticdo de taxas de juros internacionais pelo capital circulante. Se uma baixa na taxa de juros
doméstica for acompanhada de uma reducdo na taxa de juros internacional ou se, por outra
razdo, a redugdo dos juros domésticos ndo gerar a fuga de capital esperada nao havera depre-
ciacdo de moeda local e muito do estimulo sobre a demanda depende disso (TOBIN, 1978).

Além disso, os efeitos da depreciagdo da moeda doméstica sobre a balanga comercial
podem ser perversos no curto prazo (efeito da “curva J”), durante o qual a depreciacdo conti-
nua, eventualmente agravada pela especulacio’’. Ao mesmo tempo, a depreciacio da moeda
doméstica contribui para aumentar os precos dos produtos transacionados internacionalmente,
gerando uma pressao inflaciondria. Adicionalmente, hd dificuldades internacionais em se de-
pender apenas da politica monetdria em regime de cambio flutuante. Quando o superavit co-
mercial torna-se um componente estratégico da demanda agregada, o estimulo expansionista
de um Estado causa um choque deflaciondrio em outro pais (politica de “empobrecimento da
vizinhanga”) (TOBIN, 1978), podendo despertar retaliacOes interestatais.

Em segundo lugar, a preocupacdo com as reservas cambiais de um Estado em regime

de cambio fixo € substituida pela preocupagdo com a taxa de cambio em regime de cambio

"7 Uma depreciagdo do cambio tende inicialmente a reduzir as exportacdes liquidas, ao invés de aumenté-las, de
maneira que ela terd um efeito inicial recessivo sobre o nivel de atividade econdmica. Isto pode levar os agentes
a pensar que a depreciacdo ndo foi grande o suficiente e a esperar novas depreciacdes, desencadeando um pro-
cesso especulativo que pode aduzir o Estado a manter altas taxas de juros para conter a deprecia¢do excessiva.
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flutuante, pois esta tem impactos importantes sobre industrias domésticas (TOBIN, 1978).
Considerando que a mobilidade de capital confere poder considerdvel aos especuladores, pode
haver volatilidade excessiva nas taxas de cambio do mesmo modo que nos mercados aciond-
rios (TOBIN, 1993).

Em terceiro lugar, a presuncdo de que, em regimes de cambio flutuante, choques de
demanda de exportacdo e importagcdo seriam absorvidos por variacdes na taxa de cambio, pro-
tegendo a economia local, nem sempre € vélida, pois os Estados podem intervir para impedir
o0 ajuste completo da taxa de cambio (TOBIN, 1978). Este “isolamento” da economia nacional
s6 iria ocorrer se a condi¢do de Marshall-Lerner for atendida, o que € pouco provdvel de ocor-
rer no curto prazo18 (OREIRO, 2004).

Finalmente, sem controle de capitais, os Estados perdem autonomia para o resto do
mundo, especificamente para os “policy-makers” estrangeiros, que determinam as taxas de
juros mundiais e outros atrativos para o capital circulante. O montante de fundos privados que
podem ser rapidamente transacionados quando hd alto grau de mobilidade é tdo grande que
politicas estatais compensatorias t€m dificuldade em controlar as taxas de cambio e de juros
(TOBIN, 1993).

Por outro lado, considerando o regime de cambio fixo, a dependéncia exclusiva da po-
litica fiscal para medidas contra-ciclicas € problemdtica. Uma politica fiscal expansionista
pode implicar déficits comerciais que ameacem a propria manutencdo da taxa de cambio fixa,
especialmente se os precos e saldrios locais ndo forem muito flexiveis, dificultando o ajusta-
mento deflacionario quando o saldo do balanco de pagamentos for negativo (TOBIN, 1993).

Hé ainda outro agravante. Entre 1870 e 1930, para maioria dos Estados latino-
americanos, as receitas alfandegarias eram a principal fonte de recursos publicos e, portanto,
estabeleciam limites para a politica fiscal. Como tais receitas sdo proporcionais ao valor do
comércio internacional e este € influenciado fortemente por fatores sist€émicos, a politica fis-
cal, instrumento residual de autonomia de politica econdmica em regime de cadmbio fixo, tam-
bém era fortemente condicionada por tais fatores.

Por isso, considerando que, durante as expansdes financeiras, hd uma liberalizacdo e
profusdo dos fluxos internacionais de capital, ocorreria entdo um cerceamento da politica eco-
ndmica estatal, independentemente do regime cambial em vigor. Isto é coerente com a idéia

geral defendida neste trabalho de que uma maior integracdo das atividades econdmicas locais

1 o~ . ~ A . 2 2

¥ A condicdo de Marshall-Lerner estabelece que uma desvalorizagdo real do cAmbio sé resultard em aumento do
saldo da balanca comercial se a soma das elasticidades cambio real das exportagdes e das importacdes for maior
do que um.
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a divisao mundial do trabalho, via, neste caso, os fluxos de capital, torna-as mais vulneraveis
a dindmica da economia-mundo, que é determinada em nivel sistémico, além, portanto, do

escopo de intervencao direta do Estado nacional.

2.1.2 Transicoes hegemonicas, endividamento piiblico externo e autonomia de politica

econémica na periferia e semiperiferia.

Outra caracteristica importante da expansao financeira € ser acompanhada de uma
transicdo hegemonica no sistema-mundo, a qual, segundo certos autores, apresenta conse-
qiiéncias sobre o endividamento externo da periferia e semiperiferia. Suter (1992) argumenta
que os ciclos de hegemonia afetam o padrdo dos ciclos globais de endividamento e a divida
externa da periferia e semiperiferia em quatro aspectos importantes:

(1) Uma dimensao importante da hegemonia € a supremacia financeira internacional. A
supremacia na producdo e no comércio faz da poténcia hegemonica o principal centro interna-
cional de acumulacdo de capital e, assim, a principal fonte de empréstimos de longo prazo.
Em virtude de sua posi¢cao dominante na acumulacdo mundial de capital, a metropole da po-
téncia hegemonica torna-se o centro financeiro do mundo e sua moeda torna-se o principal
meio de pagamento. Por esta razdo a poténcia hegemonica converte-se numa espécie de em-
prestador de dltima instancia e protetor da estabilidade do sistema financeiro internacional. A
presenca de um emprestador de ultima instincia em nivel internacional ameniza as crises de
endividamento externo, enquanto sua auséncia resulta em crises mais amplas, profundas e
duradouras nas relagdes financeiras internacionais.

(i1) Os ciclos hegemonicos afetam as relacdes centro-periferia, no sentido de que uma
maior rivalidade no centro levou historicamente a um fortalecimento da formas politicas de
controle direto do centro sobre regides periféricas (como o colonialismo, p. ex.) relativamente
a formas indiretas de controle econdmico. Assim, as relagdes financeiras entre centro e perife-
ria, isto €, entre paises credores e devedores, sdo mais freqiientemente reguladas por meios
politicos quando o centro da economia-mundo estd fragmentado, ou seja, quando a rivalidade
¢ alta e a hegemonia € contestada. Por isso, espera-se que a gestao de crises da divida externa
durante periodos de rivalidade no centro seja caracterizada por altos graus de interferéncia
estatal de paises credores, enquanto a regulacdo politica direta de acordos da divida externa é
menos pronunciada durante fases de estabilidade hegemonica.

(i11) O poder de barganha individual de paises devedores politicamente independentes

¢ maior quando os credores estdo divididos e pouco organizados. Assim, os Estados devedo-
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res sdo capazes de negociar acordos mais favordveis durante periodos de rivalidade no centro,
relativamente a periodos de hegemonia inconteste. Porém, os termos de acordos da divida
externa podem ser mais favordveis aos Estados devedores em fases de hegemonia inconteste,
porque a poténcia hegemonica, ao contrdrio dos Estados centrais rivais, dispde dos recursos
financeiros necessérios;

(iv) a gestao das crises da divida externa segue padrdes diferentes de acordo com a he-
gemonia em vigor. Lipson (1985, 1989, apud SUTER, 1992b) sugere que as politicas de segu-
ranca concernentes ao capital aplicado no exterior foram mais intervencionistas durante a he-
gemonia dos EUA do que durante a hegemonia britanica.

Desse modo, segundo o raciocinio tedrico de Suter (1992), os ciclos hegemdnicos a-
presentam relacdes contraditrias com as crises de endividamento externo da periferia e semi-
periferia, ndo sendo possivel afirmar, a priori, se o efeito liquido serd de um favorecimento ou
desfavorecimento da periferia e semiperiferia nas fases de transi¢do hegemonica com rivali-
dade no centro. Entretanto, suas andlises histéricas que comparam as crises da divida externa
do final do século XIX com as das décadas de 1930 e 1940, assim como as analises de Mari-
chal (1988) e Stewart (2002), enfatizam o efeito da desarticulagdo do centro na fase final da
transicdo hegemonica, que possibilita alivios na carga financeira gerada pela divida externa
sobre a periferia e semiperiferia, devido a seu maior poder de barganha. Para sustentar este
argumento, abaixo sdo apresentados alguns trechos de suas andlises.

O maior alivio no Onus financeiro da divida externa da periferia e semiperiferia obtido
nas negociacoes pds-1930, relativamente as negociacdes pds-1870, pode ser explicado pela
dinamica dos ciclos hegemonicos. Os acordos da divida externa posteriores a crise de 1930
coincidem com a transicdo da hegemonia britanica para a norte-americana. Esta situacdo era
mais favordvel para os paises devedores, na medida em que seu principal credor era o poder
hegemoénico em declinio (a Gra-Bretanha). Os EUA como novo lider mundial, ndo deram
suporte aos interesses britanicos, pelo contrdrio, procuraram integrar os paises devedores da
periferia e semiperiferia em sua esfera de influéncia, proporcionando concessdes substanciais
as expensas da Gra-Bretanha (SUTER, 1992b, p. 659).

O nivel de controle politico exercido sobre paises devedores por administracdo de cre-
dores que foi observado no periodo de 1870 a 1914 ndo se repetiu depois dos resultados da
crise da divida externa em 1932. A Depressdo dos anos 1930 rompeu o sistema bancario dos
paises industrializados e a Europa estava cada vez mais preocupada com seu conflito interno,
tornando dificil para os credores forcar a mobiliza¢do dos recursos das economias devedoras e

efetivar sua remessa ao centro. A posi¢ao dos credores era débil. O declinio da Gra-Bretanha
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como o coordenador do sistema financeiro internacional e a emergéncia dos inexperientes
Estados Unidos como o maior emprestador deixou um vdcuo na lideranca do mercado inter-
nacional de capitais. Os credores aceitaram os termos que lhes eram menos favoraveis por
causa de sua posicao enfraquecida (ainda que o nivel de alivio experimentado pelos paises
latino-americanos entre 1935-45 seja freqiientemente exagerado). Portanto, quando hd uma
poténcia hegemonica madura no controle, e ha paz no centro da economia-mundo, 0s merca-
dos financeiros sdo bem geridos, € o pagamento dos débitos € efetivamente garantido pelos
credores (STEWART, 2002, p. 19-20).

Em junho de 1934, a Gra-Bretanha suspendeu unilateralmente todos os pagamentos
futuros de suas dividas de guerra com os EUA, sendo prontamente imitada nesta atitude por
Franca, Italia e Bélgica. A crise bancaria de 1931, desencadeada pela quebra do banco do
Crédito Anstalt de Viena, havia conduzido a graves conflitos financeiros transatlanticos e,
inevitavelmente, suas repercussoes se fizeram sentir na América Latina. As contradi¢des exis-
tentes entre as grandes poténcias ofereciam um novo leque de possibilidades aos governos
devedores para justificar as suspensdes de pagamentos. Os ministros de Finangas do México,
Brasil, Peru e Chile instruiram seus embaixadores em Washington e Londres para que sondas-
sem discretamente as possibilidades de obter um trato especial para suas dividas, tal como o
que havia sido concedido a Alemanha na Conferéncia de Lausanne. Ademais, a suspensao do
padrao-ouro, abandonado pela prépria Gra-Bretanha, proporcionava circunstancias atenuan-
tes, ja que os funciondrios financeiros latino-americanos agora podiam justificar o pagamento
do servigo de suas dividas externa em moeda nacional em vez de ouro, ddlares ou libras ester-
linas (MARICHAL, 1988, p. 246).

No Brasil, o governo de Vargas se aproveitou da conjuntura politica internacional pa-
ra, nas negociacoes de acordos, colocar os credores britdnicos contra 0s norte-americanos, ao
longo de quinze anos, conseguindo aliviar a carga da divida externa e fortalecer o papel do
pais na politica internacional (MARICHAL, 1988, p. 255). O governo brasileiro usou a possi-
bilidade de suspender pagamentos da divida externa, total ou parcialmente, como instrumento
de diplomacia econdmica para obter importantes vantagens (MARICHAL, 1988, p. 262).

Na mesma linha, Toussaint (2003, p. 4), ao comparar a reagdao dos EUA frente as cri-
ses da divida externa de 1930 e de 1980, conclui que a atitude assumida pelo governo norte-
americano nos anos 1930 permitiu a paises que tradicionalmente se encontravam em sua esfe-
ra de influéncia certa autonomia econdmica, fato que nao se repetiu na década de 1980.

Logo, aplicando-se esta linha de raciocinio ao periodo 1870-1930 (expansao financeira

britanica), € de se esperar que o desenvolvimento do processo de transi¢cdo hegemdnica entre
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Gra-Bretanha e EUA tenha contribuido para a reducido do condicionamento direto da politica
econdmica nacional de Brasil e Argentina, o que seré verificado posteriormente.

Em sintese, a trés caracteristicas da expansdo financeira associam-se trés conseqiién-
cias sobre a politica econdmica dos Estados periféricos e semi-periféricos: (i) escalada no
endividamento publico externo, que leva o Estado nacional a adotar politicas econdmicas fun-
cionais as altas-finangas; (ii) a alta mobilidade mundial do capital circulante, que reduz o grau
de autonomia de politica econdmica do Estado nacional; (iii) a transi¢cdo hegemonica, que
desarticula os credores, reduzindo paulatinamente o condicionamento direto que exercem

sobre a politica econdmica dos Estados periféricos e semi-periféricos.

2.2 Teorias dos ciclos de endividamento externo de Estados periféricos e semiperiféricos

Nesta secdo, apresenta-se outra abordagem tedrica que também relaciona a dindmica
da economia-mundo capitalista ao endividamento externo de Estados nacionais da periferia e
semiperiferia, considerando, porém, processos ciclicos e temporalidades diferentes do ciclo
sistémico de acumulacdo, os quais serdo denominados de “ciclos de endividamento da perife-
ria e semiperiferia da economia-mundo capitalista”.

Esta teoria estd expressa em Suter e Pfister (1987), Marichal (1988), Suter (1989;
1992), Suter e Stamm (1992), Stewart (1993; 2002) e Toussaint (2003). As contribuicdes de
Stewart sdo resultado do teste empirico que fez das teorias de Pfister e Suter para o periodo
entre 1782 e a década de 1980. As contribui¢cdes de Marichal (1988) e Toussaint (2003) estdo
nas ricas andlises histéricas que fazem da divida externa latino-americana, sem, entretanto,
avancar muito no desenvolvimento de uma teoria sobre os ciclos de endividamento. Portanto,
a teoria apresentada a seguir € basicamente a desenvolvida por Pfister e Suter.

Suter (1992) desenvolve um esquema conceitual para a andlise do endividamento ex-
terno da periferia e semiperiferia baseado na Economia Politica dos Sistemas-Mundo, com
foco em processos ciclicos de longo prazo e agregando conceitos de outras abordagens (s-
chumpeterianas e marxistas). Sua andlise se restringe ao endividamento externo publico, ex-
clui, portanto, a divida interna e a divida privada. Exclui também outros segmentos dos fluxos
internacionais de capital que nio estdo relacionados diretamente com o endividamento exter-
no publico, como, por exemplo, os investimentos externos diretos.

Suter (1992) afirma que a divida externa de Estados periféricos e semi-periféricos du-
rante os séculos XIX e XX foi caracterizada por flutuagdes ciclicas. Estes ciclos de endivida-

mento sdo divididos em trés fases interdependentes e consecutivas: (i) a expansao dos créditos
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externos; (ii) a deflagracdo de uma crise de pagamentos e (iii) a negocia¢do de acordos entre
paises devedores e seus credores.

Sua andlise historica constatou quatro periodos de incapacidade global de servico da
divida externa entre devedores soberanos desde 1800. Os picos das crises ocorreram: (1) do
fim da década de 1820 ao comeco da década de 1840; (ii) de meados da década de 1870 ao
inicio da década de 1880; (iii) do inicio da década de 1930 ao final da década de 1940 e (iv)
na década de 1980. Dois outros picos de crises de endividamento menos pronunciados ocorre-
ram em meados da década de 1890 e nos anos anteriores e durante a Primeira Guerra Mundi-
al. Assim, as dificuldades de servico da divida externa seguem um padrio ciclico de longo
prazo, com grandes crises ocorrendo a cada 50 ou 60 anos.

Neste sentido, Suter (1992) distingue dois tipos de ciclo. O conceito de ciclos estrutu-
rais se refere a eventos distintos que sucedem uns aos outros regularmente e recorrem sem
interrupcao. Este conceito considera que a duragcdo do ciclo pode variar, os diversos eventos
podem estar distribuidos de uma ou outra forma ao longo do tempo sem que isso afete seu
carater ciclico. Apenas a sucessdo sem interrupcao ou episodios intervenientes € a sua condi-
¢do essencial, ndo havendo duracao regular. Diferentemente, os ciclos temporais sao definidos
pela recorréncia de um evento em intervalos de tempo regulares.

Suter (1992) argumenta que nas ciéncias sociais todo fendmeno ciclico deve ser consi-
derado como ciclo estrutural, pois a realidade social, politica e econdmica é muito complexa e
instavel para se enquadrar em ciclos temporais. Por isso, os ciclos de endividamento externo
da periferia e semiperiferia sdo considerados estruturais, podendo, portanto, ser relacionados a
processos ciclicos sistémicos de diferentes duragdes, como os ciclos de Kondratieff, de Kuz-
nets e os ciclos de hegemonias mundiais'.

O mesmo autor vincula o padrao ciclico das crises de divida externa da periferia e se-
miperiferia especialmente aos ciclos de Kondratieff, de duracdo de 45 a 60 anos, € aos ciclos
de Kuznets, com duracdo de 18 a 25 anos. A deflagracdo de crises globais da divida externa
coincide com o inicio das fases de estagnacdo dos ciclos de Kondratieff para todo o século
XIX e XX (décadas de 1820, de 1870, de 1930 e de 1980) e dos ciclos de Kuznets para o pe-
riodo que vai dos arredores de 1860 a 1930 (décadas de 1870, 1890, Primeira Guerra Mundial

e década de 1930), conforme mostra o grafico abaixo.

' As relagdes estabelecidas pelos autores desta abordagem entre os ciclos longos de endividamento externo e os
ciclos de hegemonias mundiais foram apresentadas juntamente com a teoria dos ciclos sistémicos de acumula-
¢do, na secdo 2.1.3, por serem complementares a esta. As relacdes entre o endividamento externo da periferia e
os ciclos de Kuznets ndo serdo apresentadas, pois ndo serdo utilizadas na andlise histérica por falta de dados
empiricos relativos a sua manifestacdo no Brasil e na Argentina.
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____ Numero de paises em “default” relativamente a todos os Estados-na¢éo soberanos.

......... Numero de paises sujeitos a renegociacdes relativamente a todos os Estados-nac¢do soberanos.
——————— Parcela de créditos bloqueados relativamente investimento externo liquido acumulado total das
principais nacdes credoras.

Figura 3 - Crises globais de endividamento externo: parcela de paises em “default”
(1820-1985) ou sujeitos a renegociacoes da divida externa (1956-1989) relativamente a

todos os Estados-nacio e parcela de créditos bloqueados (1823-1939).

Como sua abordagem enfoca processos sist€émicos estruturais de longo prazo, os ciclos
de curto prazo de Kitchin e Juglar ndo sdo considerados, por operarem principalmente em
ambito nacional. Suter (1992) afirma que os paises devedores individuais apresentam diferen-
cas substanciais concernentes ao seu padriao especifico de evolugdo da divida externa, o que
indica a existéncia de processos relevantes ocorrendo também no interior dos Estados nacio-
nais. Portanto, estruturas e conjunturas econdmicas e politicas especificas a cada pais devedor
sdo importantes para explicar os padroes de endividamento externo. Contudo, devido a pers-
pectiva adotada nesta pesquisa, tais fatores estdo fora do escopo do presente estudo.

Além disso, a despeito da recorréncia periddica de crises globais da divida externa, ca-
da ciclo da divida apresenta caracteristicas especificas. As peculiaridades de cada ciclo da
divida externa estdo relacionadas a tendéncias seculares identificadas por Suter que operam
no sistema financeiro internacional. Entretanto, como esta pesquisa abrange um intervalo
temporal menor do que o necessdrio para que tais tendéncias seculares gerem mudangas signi-

ficativas, a andlise realizada ndo as levou em consideragdo.
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2.2.1 Ciclos globais de endividamento externo e os ciclos de Kondratieff

Os ciclos de Kondratieff se relacionam a padrdes ciclicos de crescimento econdmico
em longo prazo. Suter (1992) divide em dois grupos as vdrias teorias procuram explicé-los.
Aquelas que dao énfase a fatores econdmicos na explicacdo dos ciclos e as que enfatizam fa-
tores sOcio-culturais e politicos. A abordagem que faz para vincular os ciclos de Kondratieff
aos ciclos de endividamento externo € baseada em teorias do primeiro grupo, especialmente:
as teorias da inovagdo de Schumpeter (1939) e Mensch (1975); as teorias da acumulacdo de
capital e dos ciclos da taxa de lucro de Mandel (1980); a abordagem dos termos de troca de
Rostow (1975, 1978, 1985).

Contudo, o autor observa que tais teorias sao deficientes quando se trata de considerar
a diferenciagdo social e espacial da economia-mundo entre centro e periferia. Para solucionar
este problema, Suter (1992) acrescenta as contribui¢des de Vernon (1966) sobre os aspectos
mundiais de um ciclo de produto. Seguindo Mensch (1975), Suter (1992) divide os ciclos de
Kondratieff em quatro fases (depressao, recuperagdo, prosperidade e recessdo) que correspon-
dem a quatro estdgios de um ciclo de paradigma tecno-econdmico:

Primeira Fase: Um novo ciclo longo emerge com a ocorréncia de inovagdes bdsicas,
que resultardo num novo paradigma tecno-econdmico e levam a fabricacdo de produtos no-
vos, altamente desejados e, por isso, lucrativos, assim como a novas estruturas institucionais e
sociais. A produc¢do nos setores lideres € altamente intensiva em trabalho e apenas modesta-
mente padronizada. Como a criagdo de inovagdes bdsicas requer a presenga de um potencial
de inovagdo importante e de contatos proximos com mercados potenciais de alta renda, o no-
vo ciclo longo geralmente se origina no centro da economia-mundo.

Nesta fase, as relagOes financeiras entre centro, periferia e semiperiferia estdo parcial-
mente interrompidas, pois a incapacidade de vdrios paises de arcar com o servi¢o da divida
externa, originada da crise da divida externa do ciclo anterior, ainda ndo foi totalmente solu-
cionada. Por esta razdo, os retornos obtidos com ativos financeiros e com investimento es-
trangeiro sdo relativamente baixos, promovendo um direcionamento do capital para os setores
lideres que prometem altos lucros;

Segunda Fase: A medida que a producdo nos setores lideres do ciclo longo alcanca a
maturidade, via inovacdes incrementais, ela se consolida num paradigma tecnolégico especi-
fico daquele ciclo longo, que inclui os pré-requisitos sociais e institucionais da producao, as-

sim como um conjunto amplamente aceito de bens de consumo que representam simbolos de



48

status. Conseqilientemente, os mercados dos produtos lideres tornam-se mercados de massa e
sua producdo torna-se progressivamente padronizada e concentrada.

Durante este estdgio, o ciclo longo expande-se por toda a regido central da economia-
mundo e a periferia € integrada nesta fase de crescimento principalmente através do comércio
e, secundariamente, pela producdo nos setores lideres e pela adoc@o de estruturas institucio-
nais relevantes para o paradigma tecnoldgico deste novo ciclo. A demanda crescente na indus-
tria dos paifses centrais por matérias-primas aumenta os pre¢os dos principais bens de exporta-
¢do da periferia. O aumento em suas receitas de exportacdo permite que os paises atingidos
pela crise da divida externa do ciclo anterior selem acordos e solucionem seus problemas com
credores. Devido a ainda alta lucratividade dos investimentos no centro, os fluxos de capital
para a periferia sdo apenas modestos;

Terceira Fase: O potencial de inovagao arrefece e os mercados de consumo se tornam
saturados no centro da economia-mundo de modo que a taxa de lucro dos investimentos in-
dustriais declina. Com a padronizagdo da produgdo nos setores lideres, as desvantagens estru-
turais que a periferia apresentava para a producdo nos setores lideres comecam a diminuir.
Neste momento, os mercados da periferia ainda ndo foram muito explorados. O declinio nas
taxas de lucro no centro e a lucratividade crescente do investimento industrial na periferia
induz fluxos de capitais para a periferia. Os capitalistas do centro relutam em re-investir lu-
cros na producgdo e, ao invés disso, depositam seu capital no sistema financeiro, gerando um
excesso de liquidez que toma forma de investimento externo direto ou de empréstimos exter-
nos para a periferia (incluindo a compra de titulos da divida publica de Estados da periferia);

Quarta Fase: Depois que a expansao do paradigma tecnoldgico especifico daquele ci-
clo para a periferia foi completada e o potencial de inovagdo nas dreas do centro foi exaurido,
a estagnacdo comeca a prevalecer na economia-mundo. Os agentes empresariais buscam con-
te-la através de ganhos inflaciondrios passageiros e da realizacdo de fusdes e aquisi¢des (cen-
tralizacdo do capital e formacdo de oligopdlios). Alguns Estados passam a adotar préticas
protecionistas e colonialistas.

Durante este estdgio, os paises da periferia tornam-se progressivamente incapazes de
arcar com o servico de suas dividas externas por varias razdes. O declinio da demanda causa-
do pela estagnacdo econdmica no centro provoca a reversao das expectativas prévias e exces-
sivamente otimistas sobre as receitas de exportacdo dos paises periféricos tomadores de em-
préstimos. A queda das receitas de exportacdo efetivas, relativamente aquelas esperadas, forca
os paises periféricos a tomarem mais empréstimos; a concessdo de créditos torna-se progres-

sivamente especulativa, aumentando a fragilidade do sistema financeiro internacional.
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Nao sé as piores condi¢des de demanda nos mercados centrais prejudicam o retorno
gerado pelos projetos de investimento na periferia e semiperiferia. A lucratividade do capital
estrangeiro investido nestas regides também pode ser menor do que o esperado devido ao ta-
manho limitado de seus mercados, ao baixo efeito multiplicador do capital estrangeiro (espe-
cialmente em economias de enclave) ou ao alto coeficiente de importacdo e demanda de divi-
sas estrangeiras dos projetos de investimento correspondentes.

Adicionalmente, como resultado das pressdes de vdrios grupos sociais numa fase de
estagnacdo, os governos dos Estados periféricos e semiperiféricos podem recorrer a uma alo-
cacao de recursos politicamente relevante, para fins de legitimagao, mas financeiramente irra-
cional (por exemplo, concessdo de subsidios, manutencio de grandes redes de clientelismo), o
que dificulta a geracdo de receitas para o pagamento da divida externa. O uso feito dos recur-
sos externos por parte dos Estados periféricos depende de seus regimes politicos, isto €, da
base social sobre a qual os governos se sustentam e que legitima seu poder politico.

Em decorréncia desses fatores, eventualmente, as dificuldades crescentes de servigo da
divida externa levam ao deflagramento de uma crise generalizada. S6 agora, na medida em
que aplicagdes lucrativas virtualmente desapareceram, os agentes empresariais do centro co-
mecam a investir em inovagdes bdsicas que nao prometem altos lucros inicialmente. Final-
mente, a introducdo de inovacgdes bdasicas ird viabilizar um novo ciclo longo. Neste sentido, o
papel do sistema financeiro internacional € promover a expansdo geografica do ciclo, canali-
zando capital para os setores lideres e suas industrias fornecedoras a medida que tais setores
expandem no sistema-mundo de acordo com a progressdo do ciclo de produto.

Esta dindmica estéd representada resumidamente na figura abaixo, extraida de Stewart

(1993).
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CAPITULO 3 - A INTENSIFICACAO DAS RELACOES DA AMERICA LATINA
COM A ECONOMIA-MUNDO CAPITALISTA NA SEGUNDA METADE DO SECU-
LO XIX

No inicio do século XIX, a economia-mundo capitalista evoluia numa configuracdo
coerente com as caracteristicas do regime de acumulacdo britanico, cujas origens remontam a
Revolug¢do Industrial do fim do século XVIII. O regime de acumulagdo britanico era caracte-
rizado pela desintegracdo vertical das cadeias mercantis mundiais, que ligavam a produgdo
primdria ao consumo final, e eram lideradas pelas empresas britdnicas comerciais de médio
porte altamente especializadas, unidas por uma rede complexa de transagdes comerciais cen-
trada na Gra-Bretanha, mas que abrangia o mundo inteiro (ARRIGHI, 1996).

Com a Revolucao Industrial, a Gra-Bretanha especializava-se crescentemente na pro-
ducdo de manufaturas, transferindo para o resto do mundo a produc@o dos produtos primarios
para os quais era o principal mercado consumidor. A divisdo mundial do trabalho sob hege-
monia britanica estava estabelecida, portanto, entre o centro crescentemente especializado na
produ¢do de manufaturas (especialmente a Gra-Bretanha), a periferia especializada na produ-
cdo de bens primdrios e as regides semiperiféricas, situadas entre estes dois extremos e con-
tendo tanto atividades de centro como de periferia.

Esta configuracio da divisdo mundial do trabalho foi favorecida, a partir de 1846, pela
politica unilateral livre-cambista da Gra-Bretanha que contribuia para a ligacdo dos mercados
mundiais com o pais. A principal razdo de o comércio exterior e colonial britanico ter sido
liberalizado foi que o protecionismo havia-se tornado um entrave a mobilizacio efetiva das
aptiddes industriais da Gra-Bretanha em beneficio de suas classes dominantes. O mais livre
possivel fluxo de suprimentos do mundo inteiro para as industrias localizadas no territdrio
britanico era essencial para reduzir custos domésticos de produ¢do (matérias-primas e forca
de trabalho), a0 mesmo tempo fornecendo aos clientes estrangeiros os meios de pagamento
necessdrios para comprar produtos britanicos (ARRIGHI, 1996). Assim, a expansdo material
do ciclo sistémico de acumulacdo britanico iniciada com a Revolucao Industrial fazia com que
as atividades econdmicas de uma parcela crescente da humanidade se comportassem como
elementos interdependentes de um conjunto articulado num quadro de especializagdo geogra-
fica.

Em meados do século XIX, a expansdo material britanica ganha novo impulso, quando
a tecnologia desenvolvida em conexdo com as industrias manufatureiras penetrou nos meios

de transporte, dando origem a uma revolugdo tecno-econdmica, que resultaria na instalacio de
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um paradigma tecno-econdmico cujas industrias lideres eram a construcao de ferrovias, a in-
dustria ndutica e os sistemas telegraficos. As inovacdes e desenvolvimentos nestes setores
aumentaram a demanda por carvao, ferro e outros metais, estimulando outros ramos da produ-
¢do0. Além disso, os avancgos nos transportes facilitavam a integracdo dos mercados locais nos
paises europeus e o comércio mundial.

A construgdo de ferrovias teve uma importancia estratégica e singular no desenvolvi-
mento econdmico daquele periodo. Entre as décadas de 1840 e 1850, a construcdo ferrovidria
ultrapassou, em termos de absorc@o de capital, qualquer tipo anterior de despesa de investi-
mento (DOBB, 1973). A Inglaterra foi o centro de origem desta revolucdo. Em dezembro de
1843, foram abertas 1952 milhas de ferrovias na Gra-Bretanha; sete anos depois, 6621 milhas
estavam abertas, um crescimento de mais de 300% (STEWART, 1993). Num curto periodo,
investimentos pesados, fixos e inelasticos foram realizados em plantas ferrovidrias, retirando
capital e forca de trabalho de outros setores, especialmente da agricultura, e reduzindo a ex-
portacdo de capital para outros paises.

Entretanto, por volta de 1848, as possibilidades para instalar novas ferrovias e linhas
de telégrafo na Gra-Bretanha ja haviam diminuido sensivelmente e a necessidade de manter o
nivel da acumulacdo de capital e a luta pela hegemonia mundial induziu a difusdo da revolu-
cdo dos transportes para a Europa continental, especialmente na Franca e na Alemanha. Os
investimentos continuaram e, no final da década de 1850, o envolvimento de empresas france-
sas, alemas e belgas na constru¢do de ferrovias era grande e pressionava negativamente oS
lucros das empresas britanicas (STEWART, 1993).

Por volta de 1860, ocorreu a saturagdo da expansao ferrovidria nas regides centrais da
Europa, estimulando sua orientacdo para o leste europeu e para a India. O esgotamento da
expansdo ferrovidria no velho mundo era parte de um processo de inflexdo na trajetéria de
crescimento econdmico na economia-mundo. Por volta de 1875, a depressdo econdmica che-
gou e a economia-mundo passa a crescer mais lentamente. Os mercados externos se contrai-
ram, o comércio estagnou, o protecionismo e a rivalidade entre os Estados do centro aumenta-
ram. De 1848 a 1875, as exportagdes européias tinham mais que quadruplicado, ao passo que
de 1875 a 1915 apenas duplicaram (HOBSBAWM, 1988); de 1842 a 1873, o volume de ex-
portacdes inglesas cresceu a 11% ao ano; de 1873 a 1898, cresceu a 2,5% ao ano (NIVEAU,
1969, p. 207).

Esta inflexdo em direcdo a uma recessdo econdmica tinha dois determinantes sistémi-
cos importantes. Para Stewart (1993), era o fim da fase de crescimento do ciclo de Kondratieff

baseado no paradigma tecno-econdmico da Revolucdo dos Transportes. J4 para Arrighi
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(1996), as contradi¢des da acumulagdo de capital no centro da economia-mundo estavam rela-
cionadas a um quadro mais amplo do que a saturacdo da expansdo ferrovidria na Europa, o de
acirramento da competi¢do intercapitalista em nivel mundial gerado, por volta de 1870, pela
expansdo material prévia e que abarcava ndo apenas a industria de transportes. Era sinal do
inicio do esgotamento das estruturas e estratégias que caracterizavam o regime de acumulagao
britanico.

Em toda a economia-mundo centrada no Reino Unido uma quantidade maior de em-
presas comerciais de um numero crescente de paises vinha-se prejudicando mutuamente na
busca de insumos e no posicionamento de seus distribuidores, destruindo o controle mais ou
menos exclusivo de determinados mercados. A producdo e o investimento continuavam a
crescer, tanto nos paises recém-industrializados da época (especialmente Alemanha e EUA)
como na Gra-Bretanha, a um ritmo rapido demais para que os lucros se mantivessem. Isto deu
origem a um periodo prolongado de violenta competi¢do de precos que ficou conhecido como
a Grande Depressao de 1873-1896 (ARRIGHI, 1996).

Neste periodo, os precos cairam de maneira desigual e esporddica, mas inexoravel, a-
través de crises e explosdes de crescimento. A taxa de juros também acompanhou a tendéncia
de queda. As empresas agricolas, comerciais e industriais britanicas, que, até entdao, haviam-se
expandido com tamanha rapidez que absorviam tanto suas proprias sobras monetdrias quanto
as de outras empresas, comecaram a perceber que acumulavam excedentes de capital que ul-
trapassavam o que podia ser reinvestido com seguranca e lucratividade em suas linhas de ne-
gocio estabelecidas (ARRIGHI, 1996).

Por isso, ao invés de investir este excedente em novos ramos de negdcios, nos quais
nao tinham nenhuma vantagem comparativa especial, numa conjuntura de crescentes pressoes
competitivas, ou de investi-lo no aumento da luta competitiva dentro de seu préprio ramo,
muitas destas empresas decidiram manter liquida ao menos parte de seu capital e deixar que a
City cuidasse de investi-lo, sob qualquer foram e em qualquer local da economia mundial que
prometesse rendimentos mais altos e seguros (ARRIGHI, 1996). Especialmente, os capitais
que ndo podiam mais ser investidos com a mesma lucratividade na expansao ferrovidria na
Europa, passaram a se acumular nos mercados financeiros europeus (STEWART, 1993). As-
sim, os agentes capitalistas hegemdnicos migravam da acumulagdo produtiva para a acumula-
cdo financeira, assinalando o inicio da expansdo financeira britanica, que se estenderia até
1930.

A acumulacgdo de capital no centro da economia-mundo estava travada e, para solucio-

nar este impasse, era necessario encontrar uma aplicacdo para este capital ocioso que se acu-
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mulava nos mercados financeiros europeus. A solucdo envolveu a maior incorporagdo das
regides periféricas na economia-mundo, especialmente através da exportacdo de capital, na
qualidade de fornecedoras de produtos primdrios e importadoras de manufaturas, capital e
forca de trabalho. As regides que produziam matérias-primas eram beneficiadas, ao mesmo
tempo, por uma procura crescente por seus produtos e pelos capitais que recebiam, o que lhes
permitiu desenvolver a producao dos produtos de base e, em menor medida, as indudstrias nas-
centes (NIVEAU, 1969, p. 207).

Isso constituia para os capitalistas britanicos uma vélvula de escape do acirramento da
competicdo interempresarial. Possibilitava o acesso a novas alternativas de investimento, re-
duzia os custos da acumulacio de capital no interior do territério britanico, que se encontrava
cerceada, e gerava uma demanda nos paises estrangeiros por importacdes britanicas. Barate-
ando a oferta de produtos primdrios disponiveis a um pais capitalista adiantado como a Gra-
Bretanha, o investimento no exterior redundara em vantagem especial para o capital investido
no pafs, e cada amplia¢do da esfera do comércio mundial aumentava o alcance dos ganhos a
serem conseguidos desse modo (DOBB, 1973, p. 389).

A exportacdo de capital pela Gra-Bretanha foi organizada por uma institui¢do peculiar
ao ultimo terco do século XIX e ao primeiro terco do século XX, que funcionou como o elo
principal entre a organizacao politica e a econdmica do mundo: a “haute finance” (POLANYT,
1980). As grandes casas financeiras passaram ganhar maior importancia, ndo sé para as em-
presas capitalistas britanicas, como para o Estado britanico que dependia das altas-financas
para financiar suas inclinacOes territorialistas. O interesse era mutuo. As redes cosmopolitas
das altas-financas, especialmente a liderada pelos Rothschild, apoiavam-se no imperialismo
da Gra-Bretanha para expandir as redes comerciais e financeiras que eles mesmos controla-
vam.

Por outro lado, os Estados imperialistas, como a Gra-Bretanha, puderam, com a ajuda
das grandes casas financeiras, atingir e controlar um nimero e variedade maiores de redes de
poder e de crédito do que jamais teriam conseguido fazer apenas pela mobilizacdo de seus
aparelhos estatais e de guerra. A protecdo e o tratamento preferencial recebidos do Estado
britanico pela rede financeira controlada pelos Rothschild tinha como contrapartida a incorpo-
racdo desta rede no aparelho de poder mediante o qual a Gra-Bretanha dominava o mundo
(ARRIGHI, 1996). Os Rothschild eram a principal dentre outras casas financeiras envolvidas
em negocios com e em diversos Estados nacionais.

Assim, a rede financeira centrada em Londres transformou-se numa poderosa esteira

transportadora que puxava o capital “ocioso” da Gra-Bretanha e de outras partes da Europa
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para mandéi-lo novamente para fora, na forma, por exemplo, de empréstimos a outras nagdes
via colocacao de titulos estrangeiros na pracga londrina. A segunda metade do século XIX ca-
racterizou-se ndo so por grandes levas de exportacdo de capital da Gra-Bretanha, mas também
pela expansdo das redes bancdarias provinciais britanicas, aliada a uma crescente integracao
delas nas redes da City, o centro financeiro londrino (ARRIGHI, 1996).

A partir de 1870, a exportacdo de capital pela Gra-Bretanha passou a ser caracterizada
por ondas de altura e extensdo crescentes (ARRIGHI, 1996) e, no longo ou no curto prazo,
representou um fator essencial de equilibrio (ou de re-equilibrio) nas trocas internacionais
durante todo o século XIX. Embora a balanca comercial da Gra-Bretanha fosse regularmente
deficitaria, sua balanca de transagdes correntes revelava excedentes que poderiam ter ocasio-
nado grave pendria internacional de libras esterlinas se ela ndo tivesse investido somas impor-
tantes no estrangeiro. O mecanismo dos pagamentos internacionais dependia dos empréstimos
de curto prazo da praca de Londres e, em particular, dos créditos de aceite e desconto dos
bancos especializados no financiamento do comércio mundial (NIVEAU, 1969, p. 201).

A exportacdo de capital através de empréstimos estrangeiros estava, ao lado da cons-
trucdo de ferrovias, das guerras e revolucdes que também financiavam, dentre os métodos
operacionais para a penetracdo capitalista em zonas ainda ndo dominadas plenamente pelo
capital (LUXEMBURGO, 1984). O capital estrangeiro que fluia para a periferia se direciona-
va principalmente para empréstimos garantidos pelos Estados nacionais periféricos, para va-
rios tipos de obras publicas, ferrovias, utilidades publicas, etc.; em suma, atividades que ndo
representam uma concorréncia com as mercadorias exportadas pelas regides centrais. Dessa
forma, o fluxo de capital do centro para a periferia levava a um desenvolvimento bastante
unilateral desta regido, funcional as necessidades do centro. A classe dominante local acabava
sendo a burguesia controladora das atividades primdrio-exportadoras vinculadas ao capital
estrangeiro instalado nos paises periféricos. A parte da burguesia nativa que tentasse estimular
o desenvolvimento industrial na periferia enfrentava obsticulos formidaveis (SWEEZY,
1983).

Com a estagnacdo da expansado da rede ferrovidria européia, esta atividade de estendeu
para o ultramar nas décadas subseqiientes. A malha de transportes internacionais, cada vez
mais fina e espalhada, incorporou até os paises atrasados e anteriormente marginais a econo-
mia-mundo, e criou nos velhos centros de riqueza e desenvolvimento um interesse por essas
areas remotas como, por exemplo, o Cone Sul da América do Sul. As areas escolhidas para a
introdugdo de ferrovias estavam ligadas as necessidades econOmicas e politicas da Gra-

Bretanha. As vastas fronteiras de terra do Canadd, Austrélia, Russia e Argentina foram pene-
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tradas com ferrovias e preparadas para a produgdo de trigo a ser ofertado para o mercado bri-
tanico. Tomando-se EUA, Argentina, Canad4, India e Australdsia juntamente, a extensao do
leito ferrovidrio subiu de cerca de 62.000 milhas, em 1870, para 262.000 milhas em 1900 e,
mesmo nos sete anos anteriores a 1914, os capitalistas britanicos forneceram 600 milhdes de
libras para a construgdo ferrovidria em territérios estrangeiros (DOBB, 1973, p. 363).

Outras regides da periferia e da semiperiferia também foram afetadas. Na América La-
tina, a intensifica¢do das relacdes com a economia-mundo deu origem a uma fase de cresci-
mento econdmico que durou de 1870 a 1930 e ficou conhecida como “Belle Epoque”. Algu-
mas partes da América Latina ja estavam incorporadas a economia-mundo capitalista hé cerca
de 500 anos, como o nordeste do Brasil, entretanto, a partir de 1870, intensifica-se para o con-
junto do subcontinente a integracdo das atividades econdmicas locais aos mercados mundiais.
Esquematicamente, pode-se afirmar que a exportacdo de capital para a América Latina teve
duas finalidades inter-relacionadas que serdo analisadas a seguir: (i) a instalacdo de um parque
produtivo primdrio-exportador; (ii) a consolida¢do de uma superestrutura institucional coeren-
te com a fun¢do que a regido ocupava na divisdo mundial do trabalho: o Estado oligarquico
latino-americano. Ambos os processos, desencadeados na segunda metade do século XIX,
deram origens a estruturas que condicionaram o desenvolvimento da América Latina até a

década de 1930.

3.1 A economia na América Latina p6s-1870: intensificacdo das relacoes com a econo-

mia-mundo.

As transferéncias mundiais de capital alimentaram o processo de crescimento econo-
mico na América Latina. Como ocorre nas expansoes financeiras, as quatro ou cinco décadas
anteriores a Primeira Guerra Mundial foram marcadas por uma expansdao do investimento
estrangeiro na América Latina e o movimento de capital através das fronteiras nacionais este-
ve até entdo quase completamente isento de restricdes formais (GLADE, 2001). Na medida
em que se acirrava a concorréncia entre os Estados do centro, no contexto de expansao finan-
ceira, a América do Sul tornou-se um dos principais centros da batalha, o que se reflete no
deslocamento de capitais britanicos para esta drea (de 10,5% do total das inversdes externas
britanicas, em 1860/70, para 20 a 22% entre 1881/90 e 1927/29). Este incremento notdvel das
inversoes britinicas no subcontinente se deve em sua maior parte ao desenvolvimento de uma

industria de carnes na Argentina, quase inteiramente voltada para o mercado britanico. Parte
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considerdvel também foi direcionada a empréstimos ao Estado brasileiro, sendo o restante
inversdo privada, provavelmente a maior parte em construgdo ferrovidria (SINGER, 1989).

As estradas de ferro foram particularmente importantes para justificar os fluxos finan-
ceiros. A constru¢do das primeiras linhas férreas ja havia comecado no final da década de
1840, e outras foram construidas na década de 1850, mas foi realmente apds 1860, e sobretu-
do apéds 1870, que ocorreu a grande era do desenvolvimento ferrovidrio na América Latina
(GLADE, 2001). A instalac@o de ferrovias e de infra-estrutura, resultante dos influxos de ca-
pital estrangeiro, aliada aos melhoramentos nos transportes nduticos, permitia que regides da
América Latina ainda ndo integradas a economia-mundo assumissem o papel de fornecedoras
de produtos primdrios para o centro e que aquelas que ja estavam integradas ampliassem sua
participacao na divisdo mundial do trabalho de acordo com este papel. As novas linhas ferro-
vidrias ligavam os portos ao interior e destinavam-se a recolher os excedentes exportaveis de
minérios e produtos agricolas e leva-los ao litoral. Foi isso que deu a regido condicdes de a-
proveitar as oportunidades de venda nos mercados mundiais, integrando-se em cadeias mer-
cantis globais.

A maior parte dos beneficios econdmicos da expansao das ferrovias para as regides pe-
riféricas foi para os agentes estatais e empresariais do centro, tanto nos lucros na fase de cons-
trucdo e, depois, no uso da infra-estrutura de transportes. J4 o custo financeiro foi assumido
principalmente pelos Estados da periferia (STEWART, 1993). Como a constru¢do da infra-
estrutura necessdria para o desenvolvimento das atividades exportadoras foi financiada pelo
influxo de capital estrangeiro, parte das rendas futuras geradas por estas atividades deveria
reverter em pagamento deste financiamento externo. Para Marini (2000), a0 aumentarem as
exportacdes e, sobretudo, a partir do momento em que passam a ser gerados superdvits co-
merciais, o papel da divida externa passa a ser o de transferir para o centro da economia-
mundo parte do excedente econdmico gerado na América Latina. O caso do Brasil € revela-
dor: a partir da década de 1860, quando os saldos da balanca comercial se tornam cada vez
mais importantes, o servico da divida externa aumenta (de 50% do saldo comercial nos anos
1860, para 99% na década seguinte). Entre 1902-1913, enquanto o valor das exportacdes au-
menta em 79,6%, a divida externa o faz em 144,6% e representa, em 1913, 60% do gasto pu-
blico total (MARINI, 2000).

Em longo prazo, foi a relacdo da regido com a economia-mundo que explicou o cres-
cimento econdmico neste periodo. O subcontinente tornara-se um componente importante do
comércio mundial e uma das mais significativas fontes de matérias-primas para as regioes

centrais. Antes da intensificacdo desta relacdo, entre os anos 1820 e a década de 1860 ou
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1870, o desempenho econdmico da América Latina foi fraco, mas, pouco a pouco, no curso de
varias décadas, foram se estabelecendo relacdes mais compativeis com o regime de acumula-
¢do britanico, a medida que os antigos mecanismos coloniais de alocacido de recursos caiam
em desuso e o sistema capitalista mundial se expandia.

Entre 1870 e 1930, motor do crescimento econdmico latino-americano foi a producao
industrial nos paises do centro da economia-mundo, que determinou a demanda de produtos
exportados pelas regides periféricas. Era a demanda mundial e ndo a local € que comandava o
processo econdmico local. O processo de organizagdo da atividade econdmica local para ex-
pandir o setor de produgdo voltada ao mercado mundial forneceu a dindmica central da aloca-
¢do de recursos em ambito local durante este periodo, subordinando grande parte das demais
alternativas possiveis no uso dos recursos. O capitalismo conquistou o controle dos altos co-
mandos da economia, administrando os novos recursos da regido de modo a atender antes de
tudo as necessidades do centro da economia-mundo capitalista. Embora ndo fossem universais
em sua influéncia, as forcas econdmicas que emanaram da expansao da economia-mundo ca-
pitalista penetraram sem duvida até o interior, alcangando, por exemplo, as tribos amazonicas
que foram obrigadas com notodria brutalidade a participar do comércio da borracha (GLADE,
2001).

Os mercados urbanos consumidores de produtos industrializados eram supridos, em
sua maior parte, pelos exportadores britanicos, embora estes sofressem forte concorréncia da
Alemanha, dos EUA e da Franca. A producao industrial local era pequena. Certas regides da
economia-mundo produtoras especializadas de um ou dois produtos primdrios para o mercado
mundial fracassaram em sua industrializacdo por dependerem dos caprichos da demanda ex-
terna e ficaram limitadas ao papel que ocupavam na divisdo mundial do trabalho. Porém, em-
bora limitada, dispersa e descontinua, a industria local ja dava sinais de desenvolvimento. O
periodo de 1870 a 1914 constituiu a aurora da era industrial na América Latina (GLADE,
2001). A industrializacdo incipiente neste periodo foi estimulada pelo crescimento da popula-
¢do e pelo aumento de renda induzido pelas exportacdes. A demanda local de bens de consu-
mo e de bens de capital estava crescendo e para atendé-la estavam sendo criadas novas em-
presas.

Entretanto, a integracdo da regido na economia mundial e a correspondente facilidade
de levantar empréstimos no exterior ndo s6 ajudaram a sufocar qualquer potencial de produ-
¢do local de tecnologia que pudesse ter sobrevivido as restri¢gdes impostas pela coroa espanho-
la, como também impediram o desenvolvimento de grandes experi€ncias industriais no conti-

nente. As relagdes custo-beneficio tornavam muito mais fécil e mais racional — em curto prazo



59

e na perspectiva do empresario individual — adquirir na Europa novos métodos de producao
que 14 ja estavam bem difundidos, do que criar o tipo de ambiente social que teria estimulado
a geracdo local. Em conseqiiéncia, como quase toda inovagdo em matéria de produto se origi-
nava no exterior, eram os fornecedores europeus e norte-americanos que estavam em condi-
¢do de recolher o fluxo constante de lucros de monopdlio tempordrios que provinham da in-
troducdo de novos produtos no mercado antes que produtos rivais imitativos pudessem inter-
rompé-lo (GLADE, 2001). Assim, os elos das cadeias de mercadorias situados nos territorios
latino-americanos continham aquelas atividades menos intensivas em inovagao e esta posi¢ao
desfavordvel determinava a transferéncia de excedente para os agentes estrangeiros que des-
frutavam de posi¢des monopolisticas, ainda que tempordrias, nas cadeias mercantis.

Algumas regides da América Latina tornaram-se extraordinariamente prosperas, mes-
mos para padrdes europeus, sobretudo quando seus habitantes eram imigrantes europeus li-
vres e, em geral, militantes com forga politica em assembléias eleitas, cujo radicalismo demo-
cratico podia ser tremendo. Entretanto, estas regides eram complementos da economia indus-
trial européia e, tanto para as elites do centro quanto para as elites locais com interesses vincu-
lados a exportacdo de produtos primdrios, ndo era interessante que tais regioes se industriali-
zassem. As oligarquias de proprietdrios de terras, os comerciantes agentes de poténcias es-
trangeiras e os governantes beneficiavam-se com a durag@o absoluta do periodo de expansao
das matérias-primas de exportacdo de suas regides, interrompido apenas por crises breves,
embora dramaticas, geradas pelo ciclo comercial, pela excessiva especulacio, pela paz e pela
guerra (HOBSBAWM, 1988).

Apesar da desorganizacdo dos mercados mundiais que ocorreria com a Primeira Guer-
ra Mundial e da crescente vulnerabilidade da renda de exportacdo das elites locais em fungao
de oscilagdes nos precos dos produtos primdrios durante o pds-guerra, apenas com a queda
vertical desses precos durante a crise de 1929 essa vulnerabilidade, quando considerada em
longo prazo, pode ser muito significativa comparada a aparentemente ilimitada expansao das
exportagdes e dos créditos, induzindo uma mudanca de mentalidade das classes dominantes
locais (HOBSBAWM, 1988).

A maior insercdo na economia-mundo também ajudou a ampliar as disparidades eco-
ndmicas no subcontinente, que eram muito mais agudas em 1914 do que meio século antes.
Mesmo dentro de cada pais, as diversas regides sofreram de maneira diferenciada o impacto
transformador do crescimento impulsionado pelos mercados mundiais. A enorme divergéncia
de experiéncias entre as regides da América Latina no crescimento via exportacdo de produtos

primdrios € explicada em parte em termos de suas dotagdes de recursos e das implicagcdes so-



60

ciais do uso de métodos de produgdo diferentes nas industrias de exportacio (GLADE, 2001),
relacionadas aos papéis especificos que cada regido passou a ocupar na divisdo mundial do
trabalho, ainda que, de modo geral, tivessem em comum a funcdo de produtores de bens pri-
marios. Segundo Furtado (1976, p. 55), as regides da América Latina assumiram trés tipos de
papéis em relacdo a divisao mundial do trabalho: (i) especializacdo em producgdo agricola de
clima tropical voltada ao mercado mundial; (ii) especializa¢do em producao agricola de clima
temperado voltada ao mercado mundial; (iii) especializacdo em producao mineral voltada ao
mercado mundial. De acordo com estes distintos papéis na divisdo mundial do trabalho, foram
moldadas estruturas econdmicas e sociais particulares.

A especializa¢do na exportacdo de produtos primdrios tropicais € o caso do Brasil, da
Colombia, do Equador, da América Central e do Caribe. A participacdo destes paises na eco-
nomia-mundo se realizou em concorréncia com areas coloniais € com a regidao escravista dos
EUA. O actcar e o fumo conservaram suas caracteristicas de produtos tipicamente coloniais
até fins do século XIX. Foi a rdpida expansdao da demanda de café e cacau, a partir de meados
do mesmo século, que permitiu aos produtos tropicais desempenharem um papel dindmico na
integracdo da América Latina no espaco econdmico mundial. Coube, neste caso, aos EUA e,
em menor escala, aos paises continentais europeus, o papel de centro dindmico. Os produtos
tropicais permitiram abrir importantes dreas ao povoamento, porém, de maneira geral, seus
precos permaneceram sob a influéncia dos baixos saldrios das regides coloniais que os produ-
ziam tradicionalmente. Além disso, dadas as suas caracteristicas, eles, em geral, ndo exigiram
a construcdo de uma importante infra-estrutura logistica e ndo envolviam grande capacidade
de criacdo de novas técnicas. Contudo, em certas regides, como Sdo Paulo, no Brasil, a agri-
cultura tropical de exportacdo chegou a desempenhar papel mais expressivo como fator de
desenvolvimento (FURTADO, 1976).

Ja os paises especializados em produtos de clima temperado, Argentina e Uruguai, de
colonizagdo recente, assemelhavam-se aos paises cujo desenvolvimento constituiu essencial-
mente um prolongamento da fronteira econdmica européia, como os EUA, o Canad4, a Aus-
tralia, a Nova Zelandia. Neles, o desenvolvimento assumiu a forma de incorporacdo de novos
territorios, o que constituiu uma ampliacdo do espago econdmico europeu, cuja base de recur-
sos naturais, inclusive de solos agricolas, estava sendo enriquecida mediante a adi¢do destes
novos territorios a sua fronteira agricola. Com isso, permitia-se que se elevasse a produtivida-
de agricola e que se evitasse, mediante o aumento da oferta de terras, os rendimentos decres-
centes na Europa. Assim, a producao agricola inglesa se reduziu e os precos dos produtos a-

gricolas puderam ao mesmo tempo reduzir-se, gragas a incorporacao de terras de zonas tem-
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peradas na América e na Oceania. A producdo nestes paises concorria com a propria producao
local dos paises mais desenvolvidos em répida industrializacdo (FURTADO, 1976, p. 53).

O carater extensivo desta agricultura, e o volume considerdvel de carga que ela criou,
exigiram a estruturacdo de um importante sistema de transportes, o que teve como conseqiién-
cia indireta a rdpida unificacdo do mercado interno em torno dos grandes portos. Estas regi-
Oes, para onde se transplantou a técnica agricola européia, transformar-se-ia ela mesma em
importante centro criador de novas técnicas agricolas. A economia nestas novas areas ja sur-
gia especializada e também com alto nivel de produtividade e de renda, sem o que ndo teriam
condi¢des para atrair as populacdes européias de cuja mao-de-obra dependiam. O papel de-
sempenhado na divisdo mundial do trabalho garantia a tais regides um alto nivel de vida, inte-
gradas em um setor produtivo da economia mundial que se caracterizava por um continuo
avancgo técnico (FURTADO, 1976, p. 55).

Neste contexto, gracas a maior participacdo da América Latina na divisdo mundial do
trabalho, a Gra-Bretanha, seguindo a politica de livre-comércio, pdde reduzir substancialmen-
te suas proprias atividades agricolas, transferindo-as a periferia e beneficiando-se muito da
baixa de precos das matérias-primas decorrente da reducdo das tarifas maritimas. A tonelagem
da marinha mercante mundial aumentaria de 12,8 milhdes de toneladas em 1860 para 43 mi-
lhdes em 1913 (FURTADO, 1976, p. 50). De acordo com Marini (2000), a oferta de alimen-
tos, que a América Latina contribuiu a criar, foi um elemento decisivo para que as regides do
centro confiassem ao comércio mundial a satisfacdo de suas necessidades de meios de subsis-
téncia. O efeito dessa oferta (ampliado pela depressdao dos precos dos produtos primarios no
mercado mundial relativamente aos das manufaturas) foi o de reduzir o valor real da forca de
trabalho nos paises industriais, permitindo assim que o incremento da produtividade se tradu-
zisse ali em cotas de mais-valia cada vez mais elevadas. Mediante sua incorporacdo ao mer-
cado mundial de bens-saldrio, a América Latina desempenhou um papel significativo no au-
mento da mais-valia nos paises industriais®.

Para a promog¢do do comércio ou para a cobranca de dividas na América Latina, a Gra-
Bretanha e outras poténcias recorreram por vezes a diplomacia dos canhdes. Via de regra,
porém, o governo britanico adotava mais uma politica de influéncia do que de intervencao

direta nas questdes internas dos Estados soberanos latino-americanos. A despeito da rivalida-

% Se o pafs A puder conseguir bens de saldrio mais baratos (em termos de seu proprio tempo de trabalho) tro-
cando com outros paises, ao invés de produzi-los, entdo o mesmo saldrio real se manifestard numa taxa de mais-
valia, e portanto também de lucro, que serd maior com o comércio internacional do que sem ele. Foi esse o prin-
cipal aspecto da defesa do livre-comércio segundo Ricardo, nas circunstancias particulares de meados do século
XIX (SWEEZY, 1983, p, 223).
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de crescente entre as grandes poténcias no final do século XIX, ndo houve nenhuma disputa
territorial pela América Latina. A Inglaterra tinha poucas ambicdes coloniais na América La-
tina e o imperialismo territorialista norte-americano era limitado a certas regides do Caribe. A
intervencdo direta ndo era necessdria, pois as elites politicas e econdmicas da América Latina,
produtos que eram da integracdo nas cadeias mercantis mundiais comandadas pela Gra-
Bretanha, receberam bem a “penetra¢do” econdmica dos britdnicos e seguiram com entusias-
mo o “modelo” de modernizagdo capitalista por meio de empréstimos estrangeiros, investi-
mento estrangeiro direto, crescimento do setor de exportacao, comércio livre e integragdo nos

mercados mundiais (BETHELL, 2001).

3.1.1 Impactos sobre a estrutura fundiaria

A estrutura fundidria nos paises da América Latina também foi fortemente influencia-
da pela maior incorporagdo desta regido a economia-mundo. De modo geral, observou-se um
aumento macico na oferta de terra entre 1870 e 1914, derivado de trés fontes e estimulado
pelos aumentos substanciais na demanda de produtos da terra e pela grande expansdo das re-
des nacionais e internacionais de transportes. Em primeiro lugar, uma grande parte da nova
terra provinha de apropria¢des do vasto dominio publico por particulares, ocupando regides
apenas esparsamente povoadas ou que estavam integradas frouxamente na estrutura institu-
cional capitalista. A enorme escala das novas propriedades nas terras de dominio publico foi
uma caracteristica presente em praticamente todos os paises, mas atingiu proporc¢oes particu-
larmente notdveis na Argentina, no México e no Brasil. A segunda fonte de expansdo da fron-
teira de apropriacdo mercantil da terra foi a conversdo de terras pertencentes as fazendas tra-
dicionais para um uso comercial mais eficiente, que comecou, comumente, quando os trilhos
das estradas de ferro foram estendidos a novas regides. Terras antes contidas no setor de sub-
sisténcia também passavam ao uso comercial. De modo geral, na América Latina, o cresci-
mento das atividades produtivas locais inseridas em cadeias mercantis mundiais se dava as
expensas das atividades de subsisténcia (GLADE, 2001). Na Argentina, em 1925/29 ja restava
pouco da agricultura de subsisténcia (DIAZ ALEJANDRO, 2002).

Nas dreas mais antigas, a maior demanda e as mudancas na tecnologia de producao
precipitaram um impulso muito forte para a concentragdo de terra, através da unido de propri-
edades em unidades de producdo cada vez maiores. Aumentando a demanda mundial e au-
mentando, por razdes técnicas, a capacidade de produ¢do de uma unidade individual, havia

uma tendéncia a expansdo dos latifiindios. Por exemplo, a introdu¢do de engenhos de aguicar
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capazes de processar um maior volume de matéria-prima favorecia a formacgao de latiftindios
maiores. Em terceiro lugar, grandes propriedades rurais de organizacdes localizadas nas regi-
Oes mais tradicionais (Igreja Catélica e sociedades religiosas ou beneficentes) e as terras per-
tencentes as comunidades indigenas e outras fundadas por espanhdis também foram parcial-
mente apropriadas para incorporacao ao setor de producdo para o mercado mundial. A conso-
lidacdo e o crescimento de grandes dominios rurais assumiu um certo aspecto cumulativo
(GLADE, 2001).

Através das ferrovias e da “Conquista do Deserto”, na qual foram anexadas grandes
extensoes de terras em poder dos indios no Centro-Sul e Nordeste do pais, deu-se a penetra-
cdo capitalista no interior da Argentina, vinculando-o ao setor de mercado externo (LENZ,
2004) e, assim, a dindmica da economia-mundo capitalista.

Nesse, como em outros aspectos da estrutura institucional, € possivel discernir o quan-
to a configuracdo das forcas sociais na América Latina foi influenciada por condicdes que
prevaleciam na economia-mundo capitalista. Ainda assim, a difusdao das relagdes capitalistas
de produgdo pela América Latina ndo eliminou todas as grandes propriedades rurais pré-

capitalistas (GLADE, 2001).

3.1.2 Participacao nos fluxos mundiais de forca de trabalho: a imigracao européia

A crescente interpenetracdo entre as estruturas economicas da América Latina e as da
economia-mundo também afetou o mercado de forca de trabalho. A partir de 1870, a partici-
pacdo da América Latina nas emigracdes macicas de europeus foi crescente e exerceu um
grande impacto sobre os principais mercados de trabalho locais*'. Num extremo, o caso dos
“golondrinas”, imigrantes que vinham trabalhar na pouco povoada Argentina nos intervalos
entre um emprego e outro no Mediterraneo, mostra como o mercado operou com admirédvel
sensibilidade aos ritmos sazonalmente diferenciados da demanda de mao-de-obra nos hemis-
férios norte e sul. Tanto a migrac@o sazonal transatlantica, quanto a re-emigra¢do nao sazonal
eram provas da eficiéncia da orientacdo para o mercado mundial (GLADE, 2001).

A Argentina e o Brasil foram respectivamente o primeiro e segundo beneficidrio lati-
no-americano desse aspecto da economia mundial. Em ambos os paises, o Estado adotou poli-

ticas destinadas a atrair imigrantes e colonizar dreas pouco povoadas. Na Argentina, a conse-

21 £ . . ~ 2 P . .

Este assunto € abordado superficialmente nesta se¢do, mas € aprofundado nos capitulos posteriores, pois, ao
lado dos fluxos de mercadorias e de capital, os fluxos de mao-de-obra foram importantes para a integracao dos
dois paises a divisdo mundial do trabalho.
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qiiéncia fundamental das correntes migratdrias européias foi o povoamento dos territérios que
seriam incorporados a economia mundial (FERRER, 2004). O nivel salarial real relativamente
alto dos centros de expansdo da exportacdo na Argentina e no Brasil, assim como a garantia
de um ambiente de ordem politica, foi um fator importante na atracao de imigrantes, pois 0s
paises latino-americanos tiveram de competir com os EUA e outras zonas de colonizagdo re-
cente pelas ondas imigratdrias oriundas da Europa (GLADE, 2001).

Contudo, a despeito da atracdo de imigrantes promovida pelo amparo estatal, € prova-
vel que a imigracao para o Brasil e a Argentina ndo tivesse alcancado niveis tdo elevados, ndo
fosse o concurso de um conjunto de condi¢des favordaveis do lado da oferta. Havia vérias re-
gides superpovoadas na Europa e os aperfeicoamentos técnicos da navegacao tornavam mais
confortavel o transporte de pessoas. Durante essa €poca, processava-se a unificacdo politica
da Itélia, de profundas conseqiiéncias econdmicas para a peninsula. A regido do sul — o cha-
mado reino das duas Sicilias — de menor grau de desenvolvimento e mais baixa produtividade
agricola, encontrou-se em dificil situacdo para enfrentar a concorréncia das regides mais de-
senvolvidas do norte. Em conseqiiéncia, as inddstrias manufatureiras do sul — a industria téxtil
havia alcangado um grau de desenvolvimento relativamente alto — se desorganizaram, crian-
do-se uma situacdo de depressdo permanente para as provincias meridionais. A pressdo sobre
a terra e o excedente de populacdo agricola faziam crescer a intranqiiilidade social. A migra-

¢do surgiu como solugdo para tais problemas (FURTADO, 1998).

3.1.3 A incorporacao do territorio argentino a divisio mundial do trabalho

Na Argentina, a partir de 1870, manifestava-se o processo, discutido anteriormente, de
exportacdo de capital pelas regides centrais vinculado a transferéncia do paradigma tecno-
econdmico da Revolucdo dos Transportes, que habilitava a regido a cumprir o papel de produ-
tora de bens primdrios para os mercados mundiais e de escoadouro de capital excedente e de
mercadorias manufaturadas oriundos do centro.

O que hoje € conhecido como territorio argentino, no século XVIII era parte do vice-
reinado do Prata, vinculado ao Reino da Espanha. A atividade econdmica mais dindmica no
século XVIII, no vice-reinado do Prata, era a extracdo de prata em Potosi. A regidao norte do
interior argentino era caracterizada pela economia de subsisténcia e de abastecimento do mer-
cado potosino, fazendo, por isso, parte da cadeia mercantil mundial da prata. Com o declinio
da extracdo de prata em Potosi no inicio do século XIX, as atividades econdmicas localizadas

no norte do interior argentino também ficaram estagnadas. J4 a regiao do litoral, ligada a eco-
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nomia do couro e do charque, ndo crescia de forma suficientemente rapida, devido a guerras
civis, a incapacidade de ampliar as fronteiras com os indios e a dificuldade de conquistar no-
vos mercados externos (FAUSTO; DEVOTO, 2004). A saida deste estado de estagnacdo pas-
sou por um periodo de transicdo, do final do século XVIII até os anos 70 do século XIX, mar-
cado por um baixo crescimento econdmico e pela ruptura do caréter fechado e auto-suficiente
das regides argentinas, a qual se deu por dois meios: a abertura do porto de Buenos Aires e o
desenvolvimento, no litoral, da criacio do gado no litoral como atividade para exportagcdao
(LENZ, 2004). Esta transicao antecedeu o grande crescimento da economia argentina € esta-
beleceu a sua base futura

Portanto, o reaquecimento das atividades econdmicas no territério argentino se deu
com a alta vinculagcdo a economia mundial garantida especialmente pelas atividades de expor-
tacdo, processo que iniciou de forma vigorosa por volta de 1870 (LENZ, 2004)*, gracas a
uma conjuntura sist€émica favoravel. Até fins do século XVIII, os produtos de muito peso e
baixo valor por unidade estavam excluidos de uma participagdo significativa nas exportacoes
mundiais. Entre tais produtos se encontram a quase totalidade dos produtos agropecudrios de
clima temperados e os minerais nao-preciosos. A escassa diversificacdo das estruturas produ-
tivas européias e a importancia elevada do setor primdrio dentro delas, o alto custo dos trans-
portes terrestres € maritimos, € o desconhecimento de técnicas para a conservagao de produtos
pereciveis, excluiam aqueles produtos de uma participa¢do importante no comércio mundial e
concentravam este em produtos tradicionais (FERRER, 2004).

Assim, s6 na segunda metade do século XIX, gracas a difusdo das inovagdes tecnolod-
gicas, vinculadas a Revolugdo dos Transportes, tornou-se vidvel a instalacdo da producgdo
primdria voltada ao mercado mundial em territério argentino. Este processo nio sé permitiu
transportar em maior quantidade e com menores fretes os produtos tradicionais do comércio
exterior, como também incorporar outros, especialmente os produtos agropecudrios da zona
temperada e os minerais, entre os quais estavam os produtos da pampa umida argentina. As
exportacdes de produtos agropecudrios que, até o século XVIII, incluiam basicamente os pro-
dutos de agricultura tropical, incorporaram logo os correspondentes a producao rural de clima
temperado. A fértil pradaria pampeana converteu-se, assim, em um centro natural de atragdo

dos interesses europeus, particularmente os britanicos. Estes territérios que, na época colonial

*2 Teve particular importincia a reducio de algumas exportacdes norte-americanas de produtos primarios, quan-
do o pafs do Norte se orientou decididamente — logo apds a guerra civil — a aprofundar seu processo de industria-
lizacdo e seu mercado interno comecou a absorver parte dos saldos agrarios exportdveis. A Gra-Bretanha, cujo
proprio desenvolvimento industrial dependia desses produtos, logrou substituir sua antiga coldnia acelerando a
incorporacio ao mercado mundial de novos paises provedores, entre eles, a Argentina (RAPOPORT, 2003).
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eram “indteis”, passaram a constituir, pela primeira vez em sua histéria, um nudcleo de expan-
sdo da producgdo priméria (FERRER, 2004).

Desse modo, por volta de 1870, iniciou a “Belle Epoque” argentina, quando localiza-
ram-se no territério argentino atividades econdmicas importantes para a dindmica da econo-
mia-mundo capitalista, integrando-o em definitivo a divisdo mundial do trabalho e tornando-o
um dos mais ricos e prosperos do mundo. Nesta época, houve a expansdo das exportacdes
agropecudrias, a chegada de grandes contingentes migratorios e o influxo de capitais estran-
geiros. Esta etapa é denominada de economia primadria, porque a producdo agropecudria era o
setor mais importante da produ¢do nacional, e exportadora, porque a comercializacdo de pro-
dutos agropecudrios no mercado mundial constituiu o elemento impulsor do crescimento no
periodo (FERRER, 2004). Esta fase durou até arredores de 1930, quando as atividades eco-
nomicas perdem dinamismo em consonancia com as mudangas na configuracdo da divisdao
mundial do trabalho na qual estavam inseridas.

Neste contexto, as crescentes necessidades européias de alimentos e a expansao do sis-
tema ferrovidrio argentino determinaram um rdpido aumento nas exportacdes de cereais. Pos-
teriormente, com o crescimento da renda “per capita” na Europa, aumentou consideravelmen-
te o consumo massivo de carne. O advento de navios frigorificos, no amago da Revolucdo dos
Transportes, permitiu que Argentina abastecesse o mercado europeu. Com isso, a produgao
primdria se transferia da Europa, onde os solos ja estavam exaustos, para os paises novos,
processo que seria concluido no inicio do século XX (DIAZ ALEJANDRO, 2002).

Assim, no ultimo quartel do século XIX, a Argentina produz carne e graos para as re-
gides centrais, principalmente para o Reino Unido, de onde sdo importados bens industriais e
capital. A transferéncia de fatores de produgdo para os paises periféricos, em especial os “es-
pacos abertos” de escassa populacdo e grandes recursos naturais — como a Argentina, gerava
lucros, dividendos e juros, o que estimulava a acumulacio de capitais e a demanda por maté-
rias-primas e alimentos nos paises centrais, incentivando a exportacdo de manufaturas para a
periferia (RAPOPORT, 2003).

Embora a “Belle Epoque” tenha sido uma fase de crescimento resultante de uma opor-
tunidade de integragcdo do territério argentino aos mercados mundiais, que dependeu grande-
mente de recursos externos (capital, tecnologia, mao-de-obra), especialmente britanicos, fo-
ram importantes a capacidade e a flexibilidade demonstradas pelas classes dirigentes argenti-
nas, que responderam com decisdo as oportunidades de crescimento oferecidas pela industria-
lizagd@o européia e pelos avangos tecnologicos nos meios de transporte (DIAZ ALEJANDRO,

2002).
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A incorporagdo da Argentina pela economia-mundo contribuiu para ampliar o desequi-
librio regional secular entre o litoral e o interior, aonde ndo chegaram investimentos nem imi-
grantes, ainda que, em alguns casos, chegaram ferrovias que romperam o isolamento dos mer-
cados, afetando algumas atividades locais (ROMERO, 2001). As areas desvinculadas da divi-
sd@o mundial do trabalho nao apresentaram grande crescimento.

As alteragdes também se deram na distribui¢do da renda gerada pelas atividades eco-
nomicas locais. Os valores e rendas da terra se elevaram, com retrocessos apenas momenta-
neos, entre 1860 e 1930. As terras que foram marginais durante os primeiros anos se tornaram
muito rentdveis, a medida que a crescente demanda européia por alimentos empurrava as fer-

rovias para o interior (DIAZ ALEJANDRO, 2002).

3.1.3.1 A Argentina e o0 comércio mundial a partir de 1870

Entre 1870 e 1913, o volume fisico das exportacdes mundiais cresceu quase cinco ve-
zes e, comparando 1870 com 1929, o crescimento foi de mais de seis vezes (FERRER, 2004).
A integragdo do territério argentino a divisdo mundial do trabalho através da participacdo de
suas atividades produtivas em cadeias mercantis mundiais foi tal que os mercados argentinos,
no que se refere a maioria dos bens, assim como dos fatores de producdo, devem ser conside-
rados partes dos mercados mundiais, bem integrados ja em 1930. O livre fluxo de quase todos
os bens e fatores existentes entdo entre a Argentina e o resto do mundo era tal que dificultava
amiude, de fato, a diferenciagdo daquilo que era exclusivamente argentino (DIAZ ALEJAN-
DRO, 2002).

A partir do final do século XIX, a produgdo e as exportacdes cresceram “‘pari passu”
com o sistema ferrovidrio, enquanto o influxo de mao-de-obra e de capital subministrou ou-
tros recursos necessarios. O PIB real cresceu a uma taxa anual média de pelo menos 5% du-
rante os cinqgilienta anos que precederam o inicio da Primeira Guerra Mundial. Um elemento
chave deste aquecimento foi a exportacdo do setor rural. Entre 1875 e 1914, a quantidade e o
valor das exportacdes se expandiram a uma taxa elevada, de pelo menos 5% ao ano. A medida
que se reduzia a taxa de crescimento dos produtos tradicionais, novos produtos com elevadas
taxas passavam a ampliar o comércio exterior (DIAZ ALEJANDRO, 2002).

Quase todas as mercadorias exportadas eram produtos rurais, amitide enviados ao ex-
terior depois de uma breve elaboracdo no pais, porém, a variedade de produtos exportados
contribuia para diminuir as flutuagdes no ingresso de divisas. A pauta das exportacdes de

1860 a 1930 foi muito dindmico, ndo sé porque o valor total crescia com rapidez, mas tam-
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bém porque se produziam mudangas estruturais, em resposta as mutantes necessidades euro-
péias e aos avangos tecnoldgicos (DIAZ ALEJANDRO, 2002).

A maior parte do capital estava instalada em atividades relacionadas a producdo para
os mercados mundiais. Em 1900, o estoque de capital aplicado em ferrovias e no setor rural
constituia cerca da metade do total do estoque de capital existente. Ademais, uma parte consi-
derédvel da inddstria e dos servicos correspondia a atividades ligadas a produgdo para o mer-
cado mundial. De 1865 a 1900, a inversao liquida determinou um répido incremento do capi-
tal, que se concentrou no setor rural na forma de melhorias da terra e dos estoques de gado, no
capital fixo relacionado com as atividades de exportacdo (ferrovias, portos, etc.) e em habita-
coes e demais servicos urbanos necessarios para acolher a corrente imigratoria.

Durante o periodo que vai até 1930, o setor industrial cresceu associado com a econo-
mia agro-exportadora, expandindo-se e contraindo-se a seu ritmo, o que mostra que também
era parte da divisdo mundial do trabalho. As taxas de crescimento setorial indicam que o di-
namismo surgido das exportagdes de origem rural e da entrada de capital a elas associada se
propagou também para outros setores da economia. Em particular, os frigorificos e outros
estabelecimentos fabris que utilizavam produtos agropecudrios como principais insumos de-
ram grande impulso a inddstria. De 1900/04 a 1910/14, a inddstria manufatureira teve um
crescimento real anual de 7,7% e, no periodo de 1910/14 a 1925/29, de 4,4% (DIAZ ALE-
JANDRO, 2002).

3.1.3.2 A Argentina e os fluxos mundiais de capital na “Belle Epoque”

No final do século XIX, a Argentina foi importante receptora de investimentos exter-
nos. Em 1889, de 40 a 50% dos investimentos externos britanicos foram destinados aquele
pais. Em 1913, o total de capitais estrangeiros investidos na Argentina representava 8,5% das
inversoes estrangeiras dos paises exportadores de capital em todo o mundo, 33% dos investi-
mentos estrangeiros na América Latina e 42% dos investimentos do Reino Unido na mesma
regido (FERRER, 2004).

Uma parte importante das inversdes estrangeiras na periferia consistiu de empréstimos
aos governos. No caso da Argentina, esta propor¢cdo foi de um terco durante a etapa agro-
exportadora (FERRER, 2004). Até a metade do século XX, o Estado nacional argentino nao
dispunha de recursos suficientes para fazer frente aos grandes investimentos necessdrios ao

desenvolvimento da atividade econdmica no pafs. Como a poupanca interna disponivel era
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limitada, o endividamento externo foi o meio alternativo de financiamento, em especial, para
a construcdo de estradas de ferro (LENZ, 2004)23.

As inversdes em ferrovias na Argentina se realizaram fundamentalmente com capital
estrangeiro. O capital privado argentino ndo contribuiu com a expansao ferroviarias € o setor
publico, salvo em casos marginais e isolados de constru¢do e administracdo direta, limitou-se
a criar as condi¢des propicias para a radicagdo do capital estrangeiro na atividade ferrovidria.
As medidas de incentivo incluiam a concessao de terras, a garantia de taxas minimas de lucro
e a livre transferéncia para o exterior dos servigos do capital investido. As principais compa-
nhias britanicas de ferrovias na Argentina controlavam quase 50% de toda a rede (FERRER,
2004). Contemplada a situacdo em retrospectiva, parece que os beneficios obtidos por aquelas
empresas com a exploragdo de atividades econdmicas na Argentina eram suficientes para atra-
ir por si sO os empresarios privados, sem necessidade de maiores estimulos (RAPORPORT,
2003).

O endividamento externo publico foi elevado ao longo do periodo estudado. A entrada
macica de capital estrangeiro implicou crescimento da divida externa, aumento do pagamento
de juros e amortizacdes, 0 que, por sua vez, levou a maiores incrementos no endividamento
externo. Para alguns autores, os fundos colocados por estrangeiros nas maos tanto do governo
nacional como dos governos provinciais proporcionaram para a Argentina um beneficio infe-
rior aos dos fundos estrangeiros investidos de forma direta no pais. Na Argentina, como na
maioria dos paises latino-americanos, grande parte da divida externa se contraiu para fins im-
produtivos (DIAZ ALEJANDRO, 2002).

Os investidores estrangeiros que haviam contribuido para incrementar o estoque de
capital antes de 1930 esperavam, como era natural, uma taxa de retorno superior a que poderi-
am obter em seus proprios paises. Em geral, suas expectativas se cumpriram, a0 menos com
anterioridade a 1930. As ferrovias, os frigorificos, os servicos publicos e as companhias imo-
bilidrias rendiam receitas estaveis; aos portadores estrangeiros de titulos pagou-se com regula-

ridade de 1900 a 1930 (DIAZ ALEJANDRO, 2002).

3.1.3.3 Impactos da crise mundial da década de 1870 sobre a Argentina

3 Esta informagdo é contrariada por Diaz Alejandro (2002), para quem a contribuicdo interna ao financiamento
da acumulag@o de capital anterior a 1930 era grande e tendia a aumentar. Para este autor, a Argentina gerou con-
sideraveis poupancas internas, ndo s em seu prospero setor rural, como também na indtstria, no comércio e em
outros servigos.
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A extensdo do paradigma tecno-econdomico da Revolu¢do dos Transportes para as re-
gides periféricas e semiperiféricas através da exportacdo de capital pelas regides centrais teve
sua primeira crise em meados da década de 1870. Os projetos de investimento realizados na
periferia e semiperiferia, relacionados especialmente a infra-estrutura de transportes, eram
funcionais as necessidades do setor dominante da economia-mundo e foram realizados a custa
de um grande endividamento externo dos Estados periféricos e semiperiféricos (STEWART,
1993).

Os Estados da periferia foram pressionados a tomar empréstimos, no clima de especu-
lagcao dos financistas europeus, sem que fosse dada muita atenc@o a sua capacidade de paga-
mento futuro. Nesta época, a Bolsa de Londres tornou-se presa facil de uma verdadeira febre
de empréstimos concedidos ao exterior, sua conseqiiéncia imediata foi um acelerado cresci-
mento das exportacdes de mercadorias inglesas para as regides periféricas. Havia competi¢do
entre os financistas europeus na concessao de empréstimos de curto prazo aos Estados da pe-
riferia, pois isto garantia uma posi¢ao estratégica de monopdlio das contas de remessa de di-
nheiro dos governos em questdo. A manipulacdo do endividamento de curto prazo destes Es-
tados tornou-se um instrumento usado pelos banqueiros para obter uma posicao de comando
sobre suas financas (STEWART, 1993).

Entretanto, os projetos de investimento financiados com capital estrangeiro nao foram
capazes de gerar receitas suficientes para pagar seu custo, um custo que era muito maior do
que aquele que tiveram os paises europeus para construir suas ferrovias e infra-estrutura. As
altas taxas de juros dos empréstimos estrangeiros tornavam a bancarrota um fato quase certo
para os devedores (STEWART, 1993).

Os problemas foram sentidos em meados da década de 1870, quando, no processo de
inflexdo do ciclo de Kondratieff em direcao a sua fase recessiva, os precos das “commodities”
cairam, os mercados para as exportacdes das regides periféricas contrairam e o protecionismo
e a rivalidade entre os Estados do centro cresciam. As moedas européias apreciaram vis-a-vis
as moedas dos Estados devedores, aumentando o 0nus de seu endividamento externo. Estes
fatores contribuiram para o surgimento de problemas nos balancos de pagamento dos paises
periféricos e, por volta de 1873, o fluxo de capital para paises devedores foi interrompido.
Entre 1873 e 1878, ndo foram realizados empréstimos estrangeiros de importancia em Lon-
dres. Segundo Abreu (1985, p. 175), as exportacdes britanicas de capital caem de 74,6 mi-
lhoes de libras, em 1871/75, para 24,9 milhdes de libras, em 1876/80. Como resultado, houve
uma série de “defaults” em 1874, envolvendo Turquia, Espanha e paises da América Latina

(STEWART, 1993). Ao fim dos anos 1870, a amortizacao da divida havia sido total ou parci-



71

almente suspensa pela Turquia, Egito, Grécia, Bolivia, Costa Rica, Equador, Honduras, Méxi-
co, Paraguai, Peru, Sao Domingos, Uruguai e Venezuela (LUXEMBURGO, 1984).

A Argentina foi um dos paises afetados pela crise da década de 1870. Com se viu, o
Estado argentino havia se beneficiado da grande disponibilidade de capital circulante em am-
bito mundial para contrair empréstimos destinados principalmente a realizacdo de obras de
infra-estrutura em portos e ferrovias. Embora o primeiro empréstimo britanico a Argentina
tenha ocorrido em 1824, a primeira corrente importante de investimentos estrangeiros se pro-
duziu a partir da assuncdo de Bartolomé Mitre a presidéncia do pais, em 1862, e se estenderia
até a crise de 1873-75. Neste momento, contudo, os investimentos estrangeiros ainda tinham
um papel relativamente insignificante em relacdo ao que teriam anos mais tarde. Em pouco
mais de quinze anos, o capital estrangeiro, em especial o britanico, passou a ocupar um lugar
destacado na economia argentina, transformando sua estrutura produtiva e determinando por
muitos anos sua evolugdo futura (RAPOPORT, 2003).

Em principio, os empréstimos tiveram por objeto cobrir as necessidades orcamenta-
rias, em especial os gastos militares produzidos pela Guerra do Paraguai, mas logo comeca-
ram a ser aplicados também em obras de infra-estrutura e na construc¢do de vias férrea, o que
se tornou seu destino principal. O clima de abundancia financeira existente nos anos anterio-
res a guerra franco-prussiana (1870-1871) possibilitou, ja em 1870, que a Argentina contrais-
se um empréstimo externo para obras publicas (conforme Arrighi (1996), os conflitos interes-
tatais afetam negativamente a disponibilidade de capital circulante em nivel mundial, trazendo
constrangimentos financeiros aos Estados). As ferrovias eram um requerimento da produgdo
exportadora, necessdrio para baixar seus custos, mas também atendiam a demanda interna e
aos interesses do Estado quanto a consolidagdo e a segurancga do territério nacional.

Os capitais eram quase exclusivamente britanicos. As primeiras inversoes britanicas na
Argentina, iniciadas em 1862, diferentemente do que ocorreria mais tarde, ndo visavam a lu-
Cros expressivos, mas, sim, a expansao das exportagcdes britanicas e a venda de seus servicos
(LENZ, 2004). O capital britanico aplicado em ferrovias recebia garantias do Estado argenti-
no, na forma de garantias de lucros, concessdo de terras e isen¢des de impostos. Para Rapo-
port (2003), foi criticavel a forma em que tais capitais foraneos foram captados ou se radica-
ram no pais, sem um controle adequado de sua inser¢do na economia nacional e do resultado
de suas atividades (RAPOPORT, 2003).

Os empréstimos estrangeiros permitiam ao Estado argentino uma politica fiscal expan-
sionista, expressa nos investimentos em infra-estrutura. O desequilibrio entre receitas e despe-

sas do Estado argentino assumiu propor¢des enormes em fins dos anos 1860 e inicio dos 1870
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(durante a presidéncia de Sarmiento), em parte gracas a disponibilidade de financiamento ex-
terno. A medida que os gastos piblicos aumentavam, a par dos déficits, o recurso ao endivi-
damento externo, mas, sobretudo, interno, ia tornando seus servigos mais significativos. Em
1870, o servigo total da divida publica ja equivalia a 50% dos gastos orcamentarios (FAUS-
TO; DEVOTO, 2004).

Além de permitir a expansio do gasto publico do Estado argentino, expressa nos pro-
jetos de investimento em infra-estrutura, a disponibilidade de capital estrangeiro influenciou
as politicas monetdria e cambial. Até 1867, o regime monetdrio era de inconversibilidade,
tendo levado a forte depreciagdo do peso-papel. Com a chegada de fundos externos ao pais,
foi possivel, de 1867 até 1876, a ado¢do do padriao-ouro (caixa de conversdo), que levou a
uma valoriza¢do do peso. Os empréstimos obtidos na Inglaterra para financiar a guerra com o
Paraguai e outros financiamentos externos destinados a constru¢do de ferrovias e obras de
infra-estrutura superaram os compromissos do pais com o resto do mundo e a oferta de divisas
foi maior do que a demanda, produzindo uma consideravel importacdo de ouro e valorizando
o papel moeda (RAPOPORT, 2003).

Os fundos estrangeiros eram depositados pelo governo, a juros, nos bancos, que apro-
veitaram isto para gerar uma expansdo secunddria na oferta de moeda (como ndo havia reser-
vas minerais de ouro e havia pouca extracdo de prata, a oferta monetdria na Argentina depen-
dia do comércio exterior). Isto foi agravado com o surgimento de novas entidades crediticias
(como o Banco Hipotecario da Provincia de la Provincia de Buenos Aires € o Banco Nacio-
nal), que permitiu uma expansao do crédito maior do que a da circulagdo monetaria (RAPO-
PORT, 2003). O crédito saltou de 9IM$F em 1869, para 17MS$F em 1870 e 24M$F em 1872
(CORTES CONDE, 1997 apud LENZ, 2004). A oferta de moeda excessiva gerou um clima
de desordem monetaria, que estimulou o entesouramento de ouro, levando ao fim da conver-
sibilidade em 1876 (LENZ, 2004).

A situacdo mudou quando a crise econdmica mundial comecou a ser sentida na Argen-
tina. A crise ja se manifestava em 1875, com a queda abrupta do nimero de imigrantes. Em
1876, as importacdes despencaram a metade do total registrado em 1873 e as receitas do Es-
tado cairam 50% (FAUSTO; DEVOTO, 2004). Os fluxos mundiais de capital também se re-
trafram.

O Estado argentino dependia das receitas tributdrias oriundas do comércio internacio-
nal e do financiamento externo para manter o alto déficit publico. Com a retracao das receitas
governamentais, em conseqiiéncia da queda das importacdes (cujo crescimento anterior se deu

a um ritmo ndo acompanhado pelas exportacdes agropecudrias, que sofriam séria depreciacdo
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nos mercados internacionais), € da diminui¢do do influxo de capitais estrangeiros, a situacdo
fiscal do Estado tornou-se grave. O déficit comercial agravava a situagdo da balanca de paga-
mentos, ja crescentemente negativa devido ao endividamento externo (FAUSTO; DEVOTO,
2004). A deten¢do do fluxo de capitais estrangeiros reduziu as reservas de forma tdo abrupta
que o governo se viu obrigado, em 1876, a decretar a inconversibilidade*.

Para Prebisch (1988 apud RAPOPORT, 2003), o estalido da crise financeira em 1873
deveu-se a expansdo excessiva da oferta monetdria junto com o endividamento externo, no
marco da crise mundial que deteve, ao mesmo tempo o fluxo de capitais europeus. Embora a
Argentina ndo tenha chegado ao “default” de seus compromissos externos, ela foi diretamente
atingida pelos fatores sist€émicos que caracterizaram a crise mundial.

Em reacdo a queda da receita tributdria, o Estado aumentou as tarifas e criou novos
impostos sobre o consumo. O governo teve de pedir um empréstimo ao Banco da Provincia de
Buenos Aires, cujos depésitos estavam reduzidos devido a desconfianca do publico. Conse-
giientemente, despencaram também as reservas em metdlico da agéncia de cdmbios do Tesou-
ro. A situacdo culminou com novas emissoes de letras metalicas, redu¢do dos encaixes e in-
conversibilidade das notas do Banco da Provincia, além de uma espantosa redu¢do do gasto
publico nacional (FAUSTO; DEVOTO, 2004).

Em 1876, o ministro da Fazenda argentino declarou que o servi¢o da divida publica
novamente comprometeria quase metade do orcamento nacional aprovado para esse ano. A
crise financeira culminou com a liquida¢cdo do Banco Nacional em 1878. Isto tornou necessé-
ria, em fins dos anos 1870, uma politica de severa contencao dos gastos publicos, depois de o
déficit em relacdo aos gastos estatais ter alcancado, naquele mesmo ano, o impressionante
numero (para a época) de 72%. A politica de austeridade implantada permitiu a Argentina
honrar o servico da divida, que consumiu quase metade do orcamento em 1878/79 e ainda
equivalerd a 36% da receita em 1880 (FAUSTO; DEVOTO, 2004).

O governo de Avellaneda decidiu realizar uma drastica redu¢do do gasto publico e
honrar as obrigacdes da divida externa, afirmando que ela seria paga com a “fome e a sede
dos argentinos”. Os gastos governamentais foram cortados em 30% entre 1875 e 1877, e a

inconversibilidade causou uma desvalorizacdo cambial da mesma ordem melhorando a com-
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Para Cortés Conde (1994), a saida da conversibilidade esteve mais relacionada as politicas irresponsaveis do
Banco Nacional, que levaram o publico a mudar suas posi¢cdes em moeda doméstica, para ndo sofrer perdas em
uma desvalorizagio esperada, do que a crise internacional que data em 1873.
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petitividade do setor externo e equilibrando o déficit comercial (FAUSTO; DEVOTO,
2004)>.

Neste ponto, fica clara a funcionalidade das politicas econdmicas nacionais aos inte-
resses do capital circulante de nivel mundial. Seja no momento anterior a crise, quando o Es-
tado argentino assegurava retornos ao capital estrangeiro que se radicasse no pais, especial-
mente na constru¢do de ferrovias, seja apds a crise, quando foram implementadas politicas
voltadas a amealhar excedente econdmico extraido da atividade econdmica local para o pa-
gamento dos compromissos externos.

Por causa da crise, de 1876 a 1880, ndo ingressaram créditos externos na Argentina
(LENZ, 2004), o que foi revertido pouco tempo depois. A reducdo dos gastos e do déficit e a
obtenc¢do de superdvits operacionais, durante trés anos seguintes a crise, revelaram-se apenas
um entreato para uma nova fase expansiva do gasto publico, favorecida pela facilidade de
acesso ao crédito de que a Argentina desfrutaria gracas a sua fama de bom pagador, granjeada
nos duros anos finais da década de 1870. J4 em 1880, a situac@o das contas publicas voltou a
se agravar, em conseqiiéncia dos gastos extraordindrios gerados pela revolu¢do de 1880
(FAUSTO; DEVOTO, 2004).

Em suma, a grande disponibilidade de capital circulante em nivel mundial permitiu, através
do endividamento externo, um comportamento expansivo do Estado em termos de politica
econdmica, manifestado em crescimento dos gastos publicos e em expansdo monetéria.
Quando, devido a fatores sist€émicos, os precos das exportagdes caem e os fluxos mundiais de
capital se retraem, o Estado se vé diante da necessidade de um ajustamento, expressado em
abandono da conversibilidade e implantacao de politicas austeras de geracao de superavits no
or¢amento publico. Com a volta da normalidade no cendrio da economia-mundo e a materia-
lizacdo do ajuste local, os fluxos mundiais de capital retornam ao pais, permitindo uma nova
expansdo dos gastos estatais na década de 1880. Constata-se, desse modo, que a alta mobili-
dade do capital circulante mundial, tipica das expansoes financeiras, condicionou fortemente a

economia argentina neste periodo.

3.1.2 O crescimento econdomico brasileiro pés-1870 através da exportacao de produtos

tropicais

» Ao menos até 1880, a maioria dos governos argentinos tendeu ao descontrole e a descontinuidade na gestdo
dos gastos publicos, s6 realizando ajustes quando a situacdo beirava o dramdtico. Isso dava as contas argentinas
um perfil de arrancadas e freadas, alternando periodos de austeridade e de expansdo excessiva. Houve duas pre-
sidéncias austeras, ao menos em parte, as de Mitre e Nicolds Avellaneda, e trés gastadoras, as de Sarmiento,
Roca e Juarez Celman, o que desembocou no duro ajuste provocado pela crise de 1890 (FAUSTO; DEVOTO,
2004).
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Na primeira metade do século XIX, os lacos que vinculavam o Brasil a economia-
mundo capitalista encontravam-se enfraquecidos, pois a producdo dos principais géneros de
exportacdo do Brasil, como o acticar e o algodao, estava retraida em fun¢do de condi¢des des-
favoraveis para concorréncia nos mercados mundiais. A politica imperialista praticada pelos
Estados centrais restringia sobremaneira as oportunidades de insercdo na divisao mundial do
trabalho a paises como o Brasil. No caso do algodao, por exemplo, a Gra-Bretanha, para li-
vrar-se da dependéncia do algoddo norte-americano, promovia seu plantio dentro do Império,
direcionando com favorecimento a producdo de suas coldnias para seu mercado consumidor,
em detrimento da producdo de outros paises. No caso do actcar, Alemanha, Franca e Bélgica
protegiam seus mercados locais com elevadas tarifas e subsidiavam a exportacdo de seu acu-
car.

Entretanto, no correr do século XIX, as alteracdes na conjuntura sist€émica descritas
anteriormente permitiram a intensificacdo das relagdes do pais com a economia-mundo, atra-
vés da localizacdo no sul do pais da cultura de um género de particular importancia no comér-
cio mundial: o café. No que se refere ao Brasil, e em particular a economia cafeeira brasileira,
as condi¢des sistémicas para a expansao econdmica foram especialmente favordveis (SILVA,
1986).

A cultura do café ja havia sido introduzida no Brasil no inicio do século XVIII, quan-
do o café era tido como uma especiaria e consumido principalmente nas residéncias e nos
cafés das mais importantes cidades européias. Com a melhoria dos padrdes de vida na Europa
e na América do Norte, resultante da Revolucdo Industrial, o consumo do café intensificou-se
rapidamente (BAER, 2002). No fim do século XVIII, o café¢ assumiu importancia comercial,
quando ocorreu a alta de precos causada pela desorganizagdo do grande produtor que era a
colonia francesa do Haiti.

O Brasil entrard muito tarde para a lista dos grandes produtores; em principios do sé-
culo XIX ainda ocupa uma posi¢ao muito modesta. Um fator que particularmente estimulou a
producdo brasileira — a liberacao politica e desenvolvimento do mercado norte-americano. As
colOnias inglesas da América do Norte, separando-se em 1786 da sua metrépole, inauguram
entdo uma politica econdmica propria e independente dos interesses ingleses e europeus em
geral. Surgia deste lado do Atlantico uma nova poténcia internacional. O comércio cafeeiro
também sentird o influxo deste novo equilibrio de forgas. Os grandes produtores tinham sido,
até entdo, as Indias Ocidentais sob o dominio direto ou indireto da Inglaterra; e a Insulésia,

em particular Java e Sumatra, col6nias holandesas. Os centros controladores do comércio
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mundial do café eram, por isso, Londres e Amsterdam, este ultimo com sua conhecida ligagao
e dependéncia do primeiro. Os EUA, grandes consumidores de café, voltar-se-ao por isso lo-
go, de preferéncia, para novos produtores mais livres da dominagao britanica. Em particular o
Brasil, favorecido além do mais, com relacdo a eles, pela sua posicao geografica. A produgdo
brasileira de café encontrard nos EUA um de seus principais mercados massificados; em mea-
dos do século XIX, quando o café se torna o grande artigo da exportacdo brasileira, aquele
pais absorverd mais de 50% dela. E esta porcentagem crescerd com o tempo (PRADO JR.,
1976). Assim, a posi¢ao que o Brasil ocupava no quadro geopolitico mundial também favore-
ceu o desenvolvimento da economia cafeeira.

As cotacdes internacionais do café, estagnadas ou em baixa desde a independéncia de
1822, apresentam-se em alta a partir dos anos 1850, estimulando a produ¢do no Brasil, que
cresceu muito rapidamente durante todo o século XIX. Mas foi s6 a partir da década de 1870,
e, sobretudo a partir de 1880, quando a producao média anual ultrapassa os 5 milhdes de sacas
por ano, que a producdo de café para o mercado mundial torna-se o centro motor do desen-
volvimento do capitalismo no Brasil SILVA, 1986) , o que se manteria até 1930. O apareci-
mento dos navios a vapor no Atlantico Sul, no contexto da Revolugdo dos Transportes, havia
dado um novo impulso ao comércio de longas distancias e, em particular, veio favorecer as
relagdes comerciais entre o Brasil, de um lado, e a Europa e os EUA de outro (SILVA, 1986).
A extensdo da Revolucdo dos Transportes ao Brasil, através da exportacdo de capital pela
Europa, concretizou-se na expansio da rede ferrovidria brasileira, necessdria para a integracao
da regido aos mercados mundiais. Na década de 1870, os cabos submarinos, produtos da Re-
volug@o dos Transportes e das Comunicacdes, ligaram as cidades portudrias do Brasil com a
Europa e indiretamente com os EUA, reduzindo assim as incertezas dos precos e da oferta,
facilitando em muito a transferéncia de crédito comercial. A disseminagdo da industrializagdo
para a Alemanha, para os EUA e para alguns outros paises intensificou a concorréncia entre
os industriais, ameacando a hegemonia britanica e melhorando a posi¢do dos fornecedores de
matérias-primas e géneros alimenticios como o Brasil (DEAN, 2002).

A cultura do café se instalou primeiramente no Rio de Janeiro, deslocando-se posteri-
ormente para o oeste de Sdo Paulo. O Brasil tornou-se o grande produtor mundial, com um
quase monopdlio, de um género que tomaria posteriormente o primeiro lugar entre os produ-
tos primdrios no comércio internacional (PRADO JR., 1976). Entre 1870 e 1930, as fazendas
localizadas no Brasil forneceram mais da metade do café vendido no mercado mundial. A
economia brasileira caracterizava-se por uma altissima dependéncia de um unico produto de

exportacao (DEAN, 2002).
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Assim, ao concluir-se o terceiro quartel do século XIX, a situa¢do econdmica brasilei-
ra havia se modificado sensivelmente. A “economia brasileira” superava os trés quartos de
século anteriores de estagnacdo. Surgira o produto que permitiria ao pais reintegra-se nas cor-
rentes em expansao do comércio mundial; a economia cafeeira, apés um periodo de gestacao,
estava preparada para sua extraordindria expansdo subseqiiente (FURTADO, 1998). A pres-
sdo da demanda mundial se refletia num nitido aumento da producdo brasileira orientada aos
mercados mundiais. Em resposta a demanda mundial, o territério brasileiro passa a sediar um
numero maior de atividades produtivas vinculadas as cadeias mercantis mundiais. As exporta-
coes crescem cerca de 300% da década de 1870 a década de 1920 (SINGER, 1989). O Brasil
adaptou-se facilmente a ordem econdmica sob hegemonia da Gra-Bretanha, tornando-se uma
regido tipica de produgdo de alimentos e matérias-primas para exportacdo. A economia brasi-
leira dependia da produgdo de um produto importante, o café, e de alguns secundérios (cacau,
acucar, algoddo), para venda em mercados mundiais.

A maior integracdo a divisao mundial do trabalho foi responsavel por grande parte das
mudancas sociais e do desenvolvimento econdmico experimentado no periodo, inclusive a
imigracdo européia, a urbanizacdo, as melhorias nas comunicagdes € nos transportes € um
nivel modesto de industrializacdo. A populacdo brasileira saltaria de 10,1 milhdes em 1872
para 30,6 milhdes em 1920 (DEAN, 2002). A penetracdo do capitalismo no pais se deu as
expensas de um largo setor de subsisténcia, em que se encontrava grande parte da populagdo e
que permanecia desligado da economia mundial, do qual foram deslocados recursos para a
producdo primdrio-exportadora. Progressivamente, os setores vinculados aos mercados mun-
diais transmitiam ao setor de subsisténcia a dindmica da economia-mundo (SINGER, 1989).

Neste periodo, a posi¢do que o Brasil ocupava na economia-mundo tinha uma caracte-
ristica peculiar. O pais foi, na etapa que se abriu em 1870, menos dependente de um tnico
cliente ou fornecedor do que a maioria dos outros paises nao industrializados da época (inclu-
indo a Argentina). O café e a borracha do Brasil tinham como destino principal os EUA, que
ndo tributavam esses produtos; na verdade, esses dois artigos, junto com a seda pura, eram o0s
itens mais importantes que os EUA importavam com isencdo de tarifas. Em troca, pediam
maior aceitacdo para seu trigo e farinha, querosene, madeira e produtos manufaturados. No
entanto, a Inglaterra foi, até depois da Primeira Guerra Mundial, o principal fornecedor de
produtos manufaturados e de crédito. A Alemanha vinha em segundo lugar (DEAN, 2002).
Assim, havia uma ndo-coincidéncia dos fluxos financeiros do Brasil (com a maioria dos capi-
tais estrangeiros provenientes da Gra-Bretanha) com seus fluxos de mercadorias (com a maio-

ria das exportacdes sendo encaminhadas para os EUA e até para a Alemanha), o que contribu-
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iu para a perda de substancia dos investimentos diretos de capitais britanicos no Brasil (SA-
ES; SZMRECSANYI, 1985), relativamente 2 Argentina, por exemplo, onde a Gri-Bretanha
era tanto a principal fornecedora de capitais como o principal mercado consumidor de produ-
tos argentinos. Além disso, segundo Saes e Szmrecsdnyi (1985), esta discrepancia, que se
tornou patente quando o Brasil se transformou no maior exportador mundial do café, foi um
dos principais fatores responsdveis pelo maior poder de barganha das classes dirigentes brasi-
leiras, desde entdo crescentemente dominadas pela burguesia cafeeira, em relagdo as suas
congéneres do resto da América Latina.

No caso do complexo cafeeiro paulista, os capitais britanicos nunca chegaram a apode-
rar-se da maior parcela do excedente gerado pela producdo e comercializacdo da rubidcea e
pelas atividades a ela vinculadas. O referido excedente foi apropriado, em parte, por capitais
financeiros de outras origens — as quais se destinavam as maiores parcelas da producdo brasi-
leira de café — e em parte pelos capitais locais pertencentes a burguesia cafeeira. Isto era de-
corrente, portanto, da propria organizacdo da cadeia mercantil do café, em que aqueles que
forneciam a maior parte do capital necessario a formacdo da infra-estrutura de exportagcdo
(britanicos) ndo eram os maiores consumidores do produto e em que a classe capitalista local
estava proxima das atividades de comercializac¢do e do centro politico do Estado nacional bra-
sileiro.

Por outro lado, o desenvolvimento da lavoura cafeeira reforcou a estrutura tradicional
da economia brasileira, voltada primordialmente para a produ¢do intensiva de uns poucos
géneros destinados ao mercado mundial (PRADO JR., 1976). Os efeitos secundarios da insta-
lacdao da producdo do café no sudeste do Brasil — emprego de mao-de-obra imigrante livre,
investimento estrangeiro na infra-estrutura, acimulo de capital de produtores de café e o con-
seqiiente desenvolvimento industrial — aprofundaram o dualismo regional entre o Centro-Sul e
o restante do Brasil (especialmente o Nordeste) (BAER, 2002). Tal como na Argentina, a in-
tensificagdo dos vinculos com a economia-mundo aumentou as desigualdades regionais, com
um maior desenvolvimento sendo observado nas regides mais diretamente ligadas a divisao

mundial do trabalho.
3.1.2.1 Capital estrangeiro
De 1870 a 1930, o territdrio brasileiro esteve aberto ao capital e aos produtos manufa-

turados estrangeiros (especialmente os ingleses), que fluiam para dentro do pais e destinavam-

se a formar uma infra-estrutura financeira, comercial e de transportes que poderia ligar a regi-



79

ao de modo mais eficiente a divisdao mundial do trabalho (BAER, 2002). Nesta época, como
se viu, o capital estrangeiro teve um papel importante na manuteng¢do do cariter primario da
producdo brasileira, integrando a economia local a economia-mundo de maneira coerente a
sua configuracdo sob o regime de acumulacdo britanico. Os dados abaixo, relativos ao periodo
1825-1913, demonstram que o rapido crescimento da exportacdo de capitais britanicos para a
América Latina, caracterizado anteriormente, também foi sentido no Brasil, sobretudo a partir

da década de 1860.

Tabela 1 - Investimentos britanicos na América Latina e Brasil (1825-1913, em milhoes

de libras).

Ano América Latina Brasil
1825 24,6 4,0
1840 30,8 6.9
1865 80,9 20,3
1875 174,6 30,9
1885 246,6 47,6
1895 552,5 93,0
1905 688.,3 122,9
1913 1177,5 254,8

Fonte: STONE, Irving, “La distribuizione geografica degli investimenti inglesi nell’ America Latina. 1825-1913”

(1971, in.: SILVA, 1986).

Grandes empreendimentos — constru¢do de estradas de ferro, aparelhamento portuério,
obras urbanas, etc. — embora indispenséveis e condi¢do essencial de qualquer realizagdo pos-
terior, estavam ainda, na maior parte, além das possibilidades do capital privado local. O capi-
tal estrangeiro e o Estado tomaram-nos a seu cargo. O Estado, no mais das vezes, ndo servird
sendo de empresario, levantando empréstimos no exterior para realizar os empreendimentos
ou, em outros casos, como na maior parte das estradas de ferro, intervird apenas estimulando
o capital estrangeiro com a concessdo de garantia de juros (PRADO JR., 1976).

Os empréstimos publicos foram a forma dominante de exportagdo de capital das regi-
Oes centrais para o Brasil. Assim como na Argentina, os empréstimos estrangeiros permitiram
que o pais assumisse um papel especifico na economia-mundo através da instalacdo de ativi-
dades de producdo primario-exportadoras em seu territorio, especialmente através do financi-

amento das politicas econOmicas estatais que respaldaram tais atividades. Os empréstimos
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serviram, direta ou indiretamente, para o financiamento da imigracdo massiva de trabalhado-
res, para a constru¢do de numerosas estradas de ferro, para a implantacdo de varios outros
servigcos publicos e industriais, sem falar na propria consolidagdo do Estado nacional (SILVA,
1986). Todas estas aplicagdes eram requisitos da producdo primario-exportadora.

O concurso do capital inglé€s contribuiu grandemente para estimular as forcas do pais.
Com o capital inglés (bem como de outras nacionalidades, em menores propor¢des) foram
construidas estradas de ferro, industrias e portos maritimos. Dos ultimos decénios do século
XIX até 1930, o investimento direto de capitais estrangeiros no Brasil se deu principalmente
sob a forma de empreendimentos voltados para os servigos de utilidade publica e/ou a explo-
racdo de recursos naturais, sendo secunddria ainda a presenca dos mesmos nas atividades in-
dustriais (SAES; SZMRECSANYI, 1985)%.

Tanto na Argentina, como no Brasil, a0 menos a produ¢do dos bens de exportagdo,
embora ndo a comercializacdo, permaneceu sob propriedade nacional. Conseqiientemente, foi
maior o volume de excedente disponivel e maior o controle nacional sobre seu uso, permitin-
do maior crescimento da renda nacional e/ou maior diversificagdo, e proporcionando as bur-
guesias destes paises possibilidades muito maiores para aproveitarem as oportunidades que
surgiriam posteriormente com a Primeira Guerra Mundial e a crise dos anos 1930, ao contréa-
rio do que aconteceu em outros paises latino-americanos em que os principais meios de pro-
ducdo do setor exportador estavam na maos de estrangeiros (GUNDER FRANK, 1980).

O afluxo de capitais estrangeiros permitird equilibrar normalmente as finangas exter-
nas sem sacrificio das importacdes, de tdo fundamental importancia para o Brasil (PRADO
JR., 1976). Os Rothschilds, de Londres, eram os agentes exclusivos de lancamento dos titulos
do Império. Todos os maiores exportadores e importadores do periodo de 1870 a 1930 foram
ingleses e quase todas as estradas de ferro foram financiadas pelos ingleses ou eram de sua
propriedade. O maior banco inglés, o London and Brazilian, possuia recursos financeiros mui-
to maiores do que o semi-oficial Banco do Brasil. Como foi tipico do regime de acumulagdo
britanico, os interesses estrangeiros na terra, em recursos naturais e empresas de producao
foram bastante limitados (DEAN, 2002).

Os bancos ingleses prosperavam na maioria das vezes quando as taxas de cambio eram
volateis. Envolveram-se em manobras para desestabilizar o mil-réis e se irritaram com 0s es-

forcos do Banco do Brasil para interferir nessas transacdes. Relutaram em fazer empréstimos

2 . . . .. . .. o cose . . .

® O investimento estrangeiro em atividades industriais nas regides periféricas da economia-mundo sé serd uma
estratégia tipica de acumulag@o dos agentes capitalistas hegemdnicos em escala mundial no regime de acumula-
¢do norte-americano.
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a companhias de propriedade do Estado e algumas vezes recusaram cédulas bancdrias emiti-
das pelo Banco do Brasil (DEAN, 2002).

No caso especifico do Brasil, durante o final do século XIX e inicio do século XX, de-
ve-se destacar que a importancia das entradas de capital estrangeiro esteve associada a saida
destes capitais, sob diversas formas e, em particular, sob a forma de servigos da divida exter-
na. O peso do servigo da divida externa estrangulava financeiramente o pais, apesar dos sal-
dos significativos da balanca comercial brasileira (SILVA, 1986). A partir da década de 1860,
o saldo da balanca comercial torna-se positivo, o que parece significar que as exportacoes
brasileiras cobrem de uma forma mais do que suficiente as necessidades de produtos importa-
dos. Porém, significa também que, a partir desta década, o Brasil se torna um exportador li-
quido de recursos, sob a forma de amortizacdo de empréstimos € pagamentos de juros (SIN-
GER, 1989). As remessas de juros e lucros aumentaram gradualmente de 1870 a 1930, repre-
sentando um 6nus considerdvel para a economia (DEAN, 2002). Com o tempo, o pais passa a
depender da entrada de capitais e do impulso dindmico da demanda mundial simplesmente
para compensar o servico da divida externa e manter a estabilidade no nivel de renda local

(ORAIR, 2002).

3.1.2.2 Ferrovias

Como na Argentina, grande parte dos capitais estrangeiros aplicados no Brasil desti-
navam-se a construcdo de ferrovias. As estradas de ferro foram, em primeiro lugar, uma res-
posta as oportunidades do mercado de exportacdo, pois todo o seu equipamento, com excecao
dos dormentes, teve de ser importado e, portanto, foi pago em moeda estrangeira. Destinadas
a trazer do interior mercadorias exportdveis, ndo constituiram uma rede nacional. A partir da
década de 1860, as estradas de ferro foram o principal setor de investimento do governo cen-
tral. A maior companhia ferrovidria, a Central do Brasil, era de sua propriedade. Os precos
dos fretes eram estabelecidos pelo governo federal, normalmente num nivel baixo, com o pro-
posito sobretudo de apaziguar os fazendeiros; desse modo, somente as linhas usadas intensa-
mente para transportar as safras de exportacdo conseguiam obter lucros (DEAN, 2002); o pre-
juizo das demais, em virtude das garantias de juros dadas ao capital estrangeiro aplicado em
ferrovias, era arcado pelo Estado e, assim, socializado.

A instalacdo de ferrovias no pais foi beneficiada pelos superdvits comerciais crescen-
tes que o Brasil passou a apresentar a partir de 1860. O saldo comercial, apesar de uma impor-

tacdo que se avolumava, permitiu ndo somente uma ascensio sensivel do padrao de vida da
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populacdo — pelo menos de certas classes e regides — mas também o aparelhamento técnico do
pais, inteiramente dependente, neste terreno, do estrangeiro: estradas de ferro e outros meios
de comunicacdo e transportes, mecanizagdo das industrias rurais, etc. (PRADO JR., 1976). Na
década de 1860, capital e engenheiros ingleses construiram uma estrada de ferro sobre a es-
carpa litoranea que separava o planalto de Sao Paulo do porto de Santos, e nas décadas se-
guintes foram construidas ferrovias nas profundezas das zonas cafeeiras de Sao Paulo (BAER,
2002).

Em 1872, com a chegada da estrada de ferro a Campinas, o grande planalto fértil de
Sao Paulo foi aberto a cultura do café (DEAN, 2002). O plantio do café estimulou uma ripida
expansdo da fronteira no sudeste do Brasil. O simples fato de dispor as mudas de café tornou-
se um negocio em si que inflacionou notavelmente os pregos da terra. Entretanto, nenhum dos
ganhos com a especulagdo reverteu para o Estado, pois ndo havia impostos sobre a terra rural
(DEAN, 2002).

O desenvolvimento da economia cafeeira ndo teria sido possivel sem as estradas de
ferro. As antigas tropas de mulas ndo podiam escoar uma grande producao espalhada por mi-
lhares de quilometros. Segundo os célculos de A. d’E. Taunay, o preco do transporte pelo
trem era seis vezes inferior ao das tropas de mulas. Com as estradas de ferro as distancias dei-
xaram de ser obstdculo importante. Todo o interior de Sao Paulo estava, portanto, apto a ser
conquistado pelos pioneiros do café. As plantacdes ndo seriam mais esmagadas sob o peso de
colheitas impossiveis de escoar. A primeira estrada de ferro do café foi a Sociedade de Estra-
das de Ferro Pedro II, organizada pelo governo imperial. Suas primeiras linhas comecaram a
funcionar ja no fim de 1859. Progressivamente ela foi buscar o café em todo o Vale do Parai-
ba e estendeu-se até o norte de Sao Paulo e o sudeste de Minas Gerais. Com o rapido cresci-
mento da rede de estradas de ferro brasileira a partir da década de 1860 (saltando de 713,1
quilometros, em 1869, para 32 mil quilometros, em 1929), constitui-se uma infra-estrutura
necessdria ao desenvolvimento do capitalismo, em particular na regido cafeeira (SILVA,
1986). Assim, foi a extensao da Revolucdo dos Transportes para o Brasil, através da exporta-
¢do de capital e manufaturas oriundos da Gra-Bretanha que possibilitou a expansdo da ativi-
dade cafeeira no pais, pois boa parte dos empréstimos publicos externos foi utilizada pelo
Estado brasileiro para subsidiar a expansao ferrovidria no pais e a maioria das ferrovias era
construidas com material britnico e geridas por empresas britanicas.

O estabelecimento de ferrovias, ao reduzir os custos de producdo dos bens exportaveis,
aumentou a competitividade das exportagdes brasileira, refor¢cando o desenvolvimento do pais

em direcdo a especializa¢do na producao de “commodities” para o mercado mundial. Porém, a
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reducdo de custos também favoreceu o crescimento da incipiente inddstria doméstica pelo

alargamento dos mercados locais (RIBEIRO DE OLIVEIRA, 2005).

3.1.2.3 Industrializacao

A partir de 1870, as atividades industriais crescem pela demanda proporcionada pelo
setor de exportacdo, que, alids, proporcionou o capital para as primeiras fabricas no Rio de
Janeiro e em Sdo Paulo. O capital do fazendeiro, importante na fase inicial da industrializa¢ao
em Sdo Paulo, esteve mais ligado a exportacdo ou a transformacao de suas proprias matérias-
primas e aos poucos foi substituido pelo capital dos importadores. Em sua primeira fase, a
industria brasileira, ao servir de mercado para as matérias-primas produzidas pelos fazendei-
ros e sem perspectivas de exportacdo, favoreceu diretamente os interesses dessa classe. No
entanto, os fazendeiros exigiram a cobranca de altas tarifas de alguns produtos importados,
como a juta, que concorria como algoddo brasileiro, e invectivaram as industrias “artificiais”
que os utilizavam. E empenharam-se para que as tarifas sobre os implementos agricolas se
mantivessem baixas. Detestavam as fébricas que levavam embora sua forca de trabalho. Cos-
tumavam enunciar uma frase repetida mais tarde com ironia pelos entusiastas do desenvolvi-
mento: “o Brasil € um pais essencialmente agricola”. Os industriais, por outro lado, ndo desa-
fiaram diretamente os fazendeiros. Em vez disso, associaram-se politicamente aos interesses
agricolas, em parte sob a alegacdo de que sua prosperidade dependia do crescimento das ex-
portacdes e em parte porque tiravam proveito dessa associacdo e teriam sido repelidos pela
idéia de uma alianga com as classes médias urbanas ou com seus proprios operdrios (DEAN,

2002).

3.1.2.4 Mao-de-obra

Na segunda metade do século XIX, surge um problema para o desenvolvimento das a-
tividades econdmicas no Brasil, relacionado, em sua origem e solu¢do, a pressdes da econo-
mia-mundo — a escassez de mao-de-obra. Desde a época colonial, os escravos negros constitu-
fam a principal for¢a de trabalho utilizada no Brasil. Entretanto, a escraviddo era uma relagdo
de producdo incoerente com as necessidades do regime de acumulagdo britanico. Segundo
Décio Saes (1985), a utilizacdo de mao-de-obra escrava em paises como o Brasil era contradi-
téria com os interesses da burguesia industrial inglesa na destrui¢do dos regimes de monop6-

lio fundados na escraviddo das colonias, no barateamento das matérias-primas e alimentos
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consumidos, respectivamente, pela indudstria e pelos operarios ingleses, na ampliacdo do mer-
cado consumidor de manufaturas inglesas e na ampliacdo do campo para investimentos ingle-
ses. Assim, desde o inicio do século XIX, a Inglaterra exercia pressdes sobre o Estado brasi-
leiro para que a escravidao fosse abolida (ja na década de 1820, em um tratado celebrado en-
tre Brasil e Inglaterra continha uma cldusula que determinava o fim da escravidao, mas que
nao foi respeitada pelo governo brasileiro). As classes dominantes brasileiras conseguiram,
gracas a sua influéncia junto ao Estado, retardar a aboli¢do, que foi feita paulatinamente, des-
de a proibi¢do do trafico de escravos na década de 1850 até seu banimento completo em 1888,
quando as pressdes sist€micas e locais pela aboli¢do tornaram-se incontorndveis. A solugdo
para a conseqiiente escassez local de mao-de-obra foi a integracdo do pais, com a ajuda do
Estado (como serd visto a seguir), nos fluxos mundiais de mao-de-obra que emanavam da
Europa.

Na década de 1870, a situag@o internacional era favordvel a imigragdo para o Brasil:
inicia-se nos EUA uma politica de restricdes da imigracdo, forcando esta a procurar outras
diregdes. O sul do Brasil (incluindo Sdo Paulo), por sua prosperidade e clima, tornou-se o
polo unico de atragdo das correntes imigratorias. A imigracdo comega a crescer depois de
1871, atingindo em 1886 pouco mais de 30 mil individuos. No ano seguinte, salta bruscamen-
te para 55 mil e, em 1888, sobe para 133 mil. Dai por diante, e até o fim do século, conservou-
se sempre num nivel médio anual largamente superior a 100 mil (PRADO JR., 1976).

As conseqiiéncias da substituicdo da escravidao pelo trabalho livre, que foi, segundo
Furtado (1988), o fator de maior relevancia para a economia brasileira no ultimo quartel do

século XIX, serdo exploradas posteriormente.

3.1.2.5 Impactos da crise mundial da década de 1870 sobre o Brasil

Como na Argentina, a disponibilidade de capital estrangeiro nos anos iniciais da déca-
da de 1870 permitiu um excesso de gastos relacionados a ferrovias e a Guerra do Paraguai que
tornaria as financas estatais vulnerdveis as flutua¢des nos precos dos produtos exportados. Em
1872, a euforia com gastos publicos era grande. Apds uma previsao oficial de um superdvit, a
Assembléia Geral determinou que se aumentasse, quase duplicando-os, os subsidios de depu-
tados e senadores, assim como os soldos do pessoal do exército e da marinha, e os vencimen-
tos de magistrados e numerosos servidores publicos, o que absorveria por si s6 0 montante de
excedentes previstos. Os altos pregos que o café alcancou em 1873 e a safra enorme que se

anunciava para o ano seguinte, corroboravam aparentemente o clima de bonangca (BUARQUE
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DE HOLANDA, 1985, p. 169). Assim, no caso do Brasil, embora a crise mundial tivesse co-
mecado em 1873, seus efeitos ndo foram sentidos no pais enquanto os precos internacionais
do café se mantiveram altos.

De fato, tomando o fluxo migratério como um indicador da situagdo econdmica, so-
mente em 1876 a entrada de imigrantes, até entdo crescente, se estabilizaria. Em 1874, as fi-
nang¢as do Estado ja davam sinais de fragilidade e as importagdes, que tinham crescido de-
mais, encontravam dificuldades para serem colocadas (FAUSTO; DEVOTO, 2004). S6 na
praga do Rio, o valor das importacdes, que fora em 1873 de 75650:091$750, subira em 1874
para 88697:238$531 mil-réis. Em junho de 1874, o Tesouro ressente-se da grande escassez de
fundos, pois o pagamento de juros sobre empréstimos de curto prazo consumia as disponibili-
dades. Os sintomas assemelhavam-se em quase tudo aos que se tinham verificado, pelo menos
desde maio de 1873 na Europa, e que, a partir de setembro do mesmo ano, atingiram em cheio
os EUA, originando a Grande Depressdo. Dependente parte de sua vida econdmica das flutua-
¢oes do mercado mundial, ja que 34 da renda nacional vinham através das alfandegas, dificil-
mente poderia o Brasil imunizar-se do contagio da crise (BUARQUE DE HOLANDA, 1985,
p- 169).

Mesmo assim, no inicio de 1875, o governo ainda conseguira um novo empréstimo em
Londres para a construcdo, prolongamento e garantia de juros de estradas de ferro, no valor de
5.301.200 libras esterlinas (antes disso, a partir de 1860, empréstimos externos haviam sido
contraidos em 1860, para estradas de ferro; em 1863, para consolidacdo da divida de 1824,
remanescentes de 1843 e consolidacdo da divida flutuante; em 1865, para gastos com a Guer-
ra do Paraguai; em 1871, para estradas de ferro, completar o resgate da divida flutuante e des-
pesas com os ministérios da Guerra e Marinha). Porém, quando os precos do café comecaram
a cair, a crise apanhou o Brasil em cheio, combinando-se com uma crise bancdria, que afetou
varias instituicdes financeiras, sendo a maior delas o banco de Mauda. Os pregos do café cai-
ram quase pela metade, de 39$716, em 1873/74, para 22$957 mil-réis por saca, em 1885/86
(auge da queda).

De modo similar ao pais vizinho, a interrup¢do do influxo de capital estrangeiro con-
dicionou a politica econdmica nacional. Como a divida ndo era renegocidvel em termos mais
favoraveis, o Gnico caminho possivel era cortar os gastos publicos. Inicialmente, os governos
seguintes seguiram uma politica monetdria e fiscal cautelosa. O governo brasileiro foi menos
dristico que o argentino na reducdo do déficit a fim de superar a crise. Diante da crise, au-
mentou-se macicamente a emissdo de dinheiro, acelerando-se a desvalorizagdo do mil-réis,

que nos anos seguintes perderia 25% de seu valor em relagdo a cotagdo histérica de 27 “pen-
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ce”, em torno da qual oscilara durante quase quarenta anos, até 1875. E cairia ainda mais,
perdendo quase 30% do valor, antes de iniciar sua recuperagdo, a partir de 1885. A desvalori-
zagdo provocou a queda da renda dos consumidores e o aumento dos lucros dos exportadores,
0 que permitiu aos cafeicultores compensar a depreciacdo internacional de seu produto
(FAUSTO; DEVOTO, 2004).

As importacdes brasileiras de capital se mantiveram as mesmas entre 1866/75 e
1876/85 devido a um aumento no investimento direto, pois a entrada de capital na forma de
financiamento externo da divida publica que em 1866/75 fora de 400 mil libras (média anual
do periodo), em 1876/85 foi negativa, no valor de —700 mil libras (ABREU, 1985, p. 176). O
Brasil s6 contrataria um novo empréstimo estrangeiro em 1883.

O problema do Brasil, porém, ndo era somente fiscal, monetério ou de expectativas. O
maior Obice estava em outro lugar: na situacdo da economia cafeeira, afetada por vérios fato-
res, como a queda do preco internacional, que se manteria até 1885, e o problema de escassez
de mao-de-obra. A produgdo ndo crescia o bastante para compensar 0s precos internacionais,
ou estes ndo compensavam, em vista dos custos de produgdo, a expansao para o oeste da pro-
vincia de Sdo Paulo (FAUSTO; DEVOTO, 2004).

Uma das conseqiiéncias da crise da década de 1870 foi o despertar da luta pela indus-
trializacdo como agente de progresso e de estabilidade econdmica. A crise havia abalado o
agrarismo, o mal-estar econdmico seria decisivo no desenvolvimento do nacionalismo eco-

ndmico brasileiro (BUARQUE DE HOLANDA, 1985).

3.2 Consolidacao do Estado oligarquico latino-americano no tltimo terco do século XIX

Como se afirmou anteriormente, as contradigdes da acumulac@o de capital no centro
da economia-mundo tornavam necessdria a intensificacdo das relacdes com as regides perifé-
ricas. Em funcdo disto, segundo Sweezy (1983), apds 1870, ocorreu uma transformagio na
politica econdmica dos Estados centrais em direcdo a uma politica de disputa imperialista por
territorios e mercados. Se, por um lado, os Estados do centro passavam a implementar politi-
cas econdmicas que favorecessem a penetracdo de seus agentes capitalistas nas regides perifé-
ricas, por outro, era necessario um aparato estatal em tais regides que as adequassem a esta
penetracdo, promovendo uma politica econdmica que contribuisse com sua integracao na di-
visdo mundial do trabalho.

Este aparato estatal vinha se formando desde as independéncias nacionais latino-

americanas da primeira metade do século XIX, mas, segundo Lewis (2005), foi entre 1870 e
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1930 que se consolidou o Estado capitalista e oligdrquico latino-americano, promotor ativo da
participacdo das regides latino-americanas na economia mundial no papel de fornecedoras de
produtos primarios. Se as atividades econdmicas na periferia eram complementares as ativi-
dades econdmicas do centro, num quadro de especializa¢do na divisdo mundial do trabalho, a
politica econdmica dos Estados da periferia também precisava ser complementar a politica
econdmica dos Estados do centro. Assim, a politica econdomica do imperialismo de livre-
comércio britanico correspondeu a politica econdmica liberal dos Estados oligarquicos latino-
americanos.

Gracgas a uma alianca entre as classes dominantes locais e estrangeiras, varios Estados
latino-americanos implementaram politicas de atracdo de capital estrangeiro, de promog¢ao das
atividades primdrio-exportadoras complementares as atividades econdmicas do centro (espe-
cialmente com obras de infra-estrutura) e de baixa protecdo tarifaria a manufatura local. Para
0s agentes estatais e capitalistas do centro, que enfrentavam uma concorréncia crescente, o
ideal era encontrar mercados de “portas abertas” nas regides periféricas, dai o cariter com-
plementar e funcional da politica alfandegaria pouco protecionista dos Estados latino-
americanos neste periodo. O Estado procurou promover o empreendimento capitalista na re-
gido, especialmente através da abertura econdmica e da interveng¢do pragmatica em mercados
domésticos. A cultura e atitude econdomica do Estado estiveram alinhadas aos principios do
“laissez-faire, laissez-passer” promovidos pela Gra-Bretanha (LEWIS, 2005).

A nova demanda das regides centrais por matérias-primas e os lucros latino-
americanos com a producdo e exportacdo delas atraiu o capital estatal latino-americano para a
expansdo da infra-estrutura necessdria para esta producdo a ser exportada. Por exemplo, no
Brasil, Argentina, Paraguai, Chile, Guatemala e México, o Estado construiu as primeiras fer-
rovias (GUNDER FRANK, 1980). O Estado latino-americano via na promogao do crescimen-
to via exportagdes uma oportunidade de crescimento para ele mesmo.

As elites dirigentes da regido parecem ter se mostrado bastante entusiastas com os be-
neficios do que acreditavam ser a modernizacdo garantida pela maior inser¢ao na economia-
mundo. A prosperidade de que as elites e a classe média desfrutavam no governo e nos nego-
cios sO podia validar essa insercdo e fortalecer a politica de comprometimento com ela. No
Brasil, “ordem e progresso” foram enaltecidos na bandeira nacional e o Estado arrogou-se a
tarefa de promover os dois através de um intervencionismo moderado (GLADE, 2001).

E certo, porém, que ndo eram todos os grupos sociais locais beneficidrios e apoiadores
desta situagdo. Embora o modelo econémico liberal tendesse a dominar a criacdo de projetos

politicos nesse periodo, ndo € de todo verdadeiro que um modelo de crescimento de economia
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aberta tenha sido aceito universal e continuamente pelas elites latino-americanas em todo o
periodo. O liberalismo econdmico era temperado pelo pragmatismo e sujeito a pleitos cliente-
listas. No México e no Uruguai, apds a virada do século, e mesmo na Argentina, no Brasil, no
Chile, na Colombia e no Peru, o modelo de crescimento liberal foi questionado e foram feitas
modificag¢des nas politicas “laissez-faire” para cobrir os custos locais mais elevados de produ-
¢do e permitir uma avaliaciao do lucro de monopdélio gerado pelo protecionismo. Por exemplo,
apos 1880, industriais no Brasil, no Chile e no México conseguiram graus significativos de
protecdo mesmo quando as tarifas alfandegarias eram consideradas essencialmente como um
recurso fiscal. A habilidade dos industriais de influenciar a politica dependia das conexdes
com a oligarquia exportadora dominante e da disponibilidade de recursos do Estado (era mais
facil conseguir protegdo quando o governo enfrentava problemas de caixa) (GLADE, 2001).

A complementaridade da politica econdmica dos Estados latino-americanos em rela-
¢do a politica imperialista dos Estados do centro e sua funcionalidade em relacdo ao papel
desempenhado pela América Latina na divisdo mundial do trabalho eram asseguradas pela
tutela informal exercida pelas altas-financas, que agiam como um poderoso moderador nos
conselhos e na politica de uma série de Estados periféricos. As operagdes financeiras das
grandes casas financeiras com os Estados latino-americanos serviam aos interesses geopoliti-
cos do Estado britanico. Os organismos das altas-finangas tinham a capacidade de manipular a
politica de Estados como Argentina e Brasil num sentido favordvel a hegemonia britanica, o
que significava politicas econdmicas que mantivessem estes dois paises nos papéis que Vvi-
nham ocupando na configuracio vigente da divisdo mundial do trabalho”’.

Os empréstimos estrangeiros concedidos pelas grandes casas financeiras foram o meio
mais seguro a disposi¢do dos Estados centrais para tutelar os novos Estados, exercendo con-
trole sobre suas finangas e pressio sobre sua politica externa, alfandegaria e comercial. Tive-

ram um papel importante na emancipacao dos Estados capitalistas recém-formados e na cria-

*7 Alguns dos condicionamentos que Estados como o Brasil e a Argentina sofreram entre 1870 e 1930, decorren-
tes da posicdo que ocupavam na economia-mundo, sdo semelhantes aos que Arrighi (1996) atribui a Inglaterra
do século XVI. “A expansdo comercial do inicio do século XVI integrara a Inglaterra com mais firmeza do que
nunca na economia mundial européia. Como grande exportadora de tecidos, a Inglaterra “era como um navio
mercante atracado na Europa; toda a sua vida econdmica dependia do cabo de amarragdo — a taxa de cAmbio do
mercado de Antuérpia”. Uma vez que as taxas de cAmbio eram determinadas em mercados controlados por “na-
¢des” [de negociantes] italianas e alemds, as mais importantes das quais trabalhavam em estreita cooperagdo com
os governantes da Espanha e da Franca, era natural identificar a dependéncia em relacdo aos mercados externos
de dinheiro e crédito como uma fonte de sérias ameagas a soberania e a seguranca da Inglaterra” (ARRIGHI,
1996, p. 196). Analogamente, a autonomia de politica econdmica da Argentina e do Brasil era cerceada por se-
rem as atividades econdmicas localizadas em seus territdrios, entre 1870 e 1930, primario-exportadoras em sua
maioria e, portanto, vulnerdveis também a oscilagdes na taxa de cambio, as quais, por sua vez, eram influencia-
das pelas decisdes de grandes financistas estrangeiros, especialmente aqueles vinculados a Gra-Bretanha.
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cdo de aparelhos estatais modernos e adequados aos objetivos da produgdo capitalista nestas
regioes (LUXEMBURGO, 1984), tanto no momento da independéncia dos Estados latino-
americanos, na primeira metade do século XIX, quando a Gra-Bretanha esteve presente e for-
neceu capital, quanto no periodo p(’)s—187028.

Os empréstimos e a renovacdo dos empréstimos se articulavam com o crédito e este
dependia do bom comportamento dos governos. Uma vez que, sob um governo constitucional,
o comportamento se reflete no orcamento publico e o valor externo da moeda ndo pode ser
isolado da apreciacdo do orcamento, os governos em débito eram aconselhados a vigiar cui-
dadosamente seu cambio e evitar politicas que pudessem ameacar a solidez da posi¢ao orca-
mentdria (POLANYT, 1980). Esta mdxima bastante util tornava-se uma regra de conduta con-
vincente, uma vez que o pais adotasse o padrdo-ouro, um componente importante do regime
de acumulagdo britanico, que limitava ao minimo as flutuagdes permitidas. Muitos governan-
tes passaram a acreditar na necessidade de disciplina fiscal para garantir o crédito do Estado.
A garantia de ordem monetdria era apresentada como um indicador da competéncia do Esta-
do, a habilidade de obter recursos via tributagdo e ndo via inflacao (LEWIS, 2005).

A consolidacdo do Estado oligarquico funcional ao papel da América Latina na eco-
nomia-mundo capitalista foi viabilizada justamente pela intensificacio das relacdes da Améri-
ca Latina com a economia-mundo ap6s 1870. Ao abordar a questdo de se foi a ordem institu-
cional doméstica que condicionou a habilidade da regido para aproveitar as oportunidades
econdmicas resultantes do crescimento da economia mundial ou se foi a inser¢do na expansao
do mercado mundial — e o aumento resultante na disponibilidade de recursos — que sustentou a
consolidacdo dos Estados, Lewis (2005) defende a segunda tese. Para ele, o crescimento da
economia mundial que vinha ocorrendo desde apds a década de 1840 fomentou a consolida-
¢do das instituigcdes domésticas e a modernizacdo do Estado. A emergéncia de maiores opor-
tunidades para a América Latina na economia mundial foi ilustrada pela alta dos precos dos
produtos primérios durante o segundo terco do século XIX.

O crescimento das exportacdes valorizou os ativos locais e gerou recursos de poder a-

dicionais, notavelmente para o Estado central ou grupos estrategicamente situados para captu-

* A formagio de aparelhos estatais coerentes com o papel que a América Latina desempenha na economia-
mundo capitalista ndo € um processo que se inicia apenas no dltimo quartel do século XIX. Conforme a econo-
mia-mundo foi se expandindo ao longo do século XIX, através das estruturas e estratégias tipicas do regime de
acumulagdo britanico, para incorporar maiores parcelas do territério latino-americano, foram se formando no
subcontinente aparatos estatais funcionais a esta incorporag@o. Este processo ja se inicia com as independéncias
nacionais no primeiro quartel do século XIX, que garantiram o rompimento das relagdes mercantilistas que os
paises latino-americanos tinham com Estados europeus e constituiam entraves as estratégias de acumulacao
britanicas. Na Argentina, a unifica¢do nacional na década de 1860 e, no Brasil, a proclamacdo da Reptblica, em
1889, sdo mais etapas deste longo processo.
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rar uma parcela desproporcional dos recursos adicionais. O Estado assegurou que a terra, a
forca de trabalho e o capital estivessem sob o dominio de uma elite vinculada a oferta de
“commodities” para o mercado mundial (LEWIS, 2005). A maior integragdo nos circuitos de
comércio mundial permitiu 0 aumento nas exportagdes e, conseqiientemente, da capacidade
de importar, tornando mais facil a arrecadag@o de recursos tributérios pelo Estado, tanto para
os investimentos quanto para as despesas correntes, além de ampliar a possibilidade de levan-
tar maior volume de empréstimos no exterior gracas a projecao das receitas tributarias (GLA-
DE, 2001). A maior insercdo na economia-mundo removeu os constrangimentos ao cresci-
mento oriundos de limitacdes na oferta de fatores e no tamanho dos mercados: capital e forca
de trabalho podiam ser importados e produtos exportados. As organizacdes econdmicas mais
criticas no final do século XIX na América Latina eram as ferrovias e os bancos, setores onde
o Estado era ativo como promotor ou operador direto. Ferrovias e bancos eram agentes de
constru¢do dos mercados e do melhoramento dos bens ptblicos. No Brasil, onde a luta pela
independéncia foi curta, uma administracdo estatal estdvel foi rapidamente montada. A conso-
lidacdo do Estado foi sustentada pelo crescimento econdmico. O desenvolvimento das expor-
tacoes de café gerou novas oportunidades e recursos que sustentaram o Estado (LEWIS,
2005).

Por outro lado, o ambiente institucional proporcionado pela consolidagao do Estado o-
ligdrquico favoreceu o crescimento econdmico da América Latina através da produgdo de
bens primdrios para o mercado mundial. Por volta de 1870, por¢des significativas da América
Latina chegaram a propiciar um clima de investimento muito mais hospitaleiro e confidvel ao
capital estrangeiro do que haviam feito até entdo, o que, somado a afinidade cultural que a
regido tinha com a Europa e que ndo havia em relacio a Asia e Africa, contribufa para a atra-
¢do de capital foraneo. A instabilidade politica da maioria dos paises apds a independéncia foi
substituida pela estabilidade na forma de regimes constitucionais, representativos ou ditatori-
ais, todos os quais encorajavam o investimento estrangeiro (BETHELL, 2001). A maior esta-
bilidade do quadro institucional dos negdcios ndo somente aumentou a atratividade da Améri-
ca Latina para os investimentos estrangeiros, mas também ajudou a acumulacao local de capi-
tal (GLADE, 2001).

Teve também, através dos efeitos sobre os cdlculos de risco e das experiéncias de a-
mortizacdo da divida, uma influéncia direta sobre o fluxo ndo pequeno de capital que se des-
locou dos mercados de capital das economias do Atlantico Norte para os setores publicos da
América Latina, um fluxo que, no processo final, foi talvez muito mais lucrativo para os in-

termedidrios financeiros e os politicos que fizeram as negociacdes do que para os que empres-
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taram ou para os que tomaram emprestado. Essas transferéncias macigas de recursos resultou
numa melhora substancial da infra-estrutura da regido e no crescimento da divida externa.
Brasil, Chile, Argentina e México destacavam-se da maioria dos outros Estados latino-
americanos, na medida em que a estabilizacdo politica permitia que a maquina do Estado se
dedicasse a garantir a base politica da prosperidade material (GLADE, 2001).

A reforma monetaria também fez parte do estabelecimento da ordem institucional pe-
lo Estado latino-americano no contexto de maior integragdo a economia-mundo. Pela década
de 1870, o padrao-ouro estava em ascensdo. O padrdo-ouro e o constitucionalismo eram os
instrumentos que tornaram conhecida a voz da City de Londres em muitos dos Estados que
adotaram esses simbolos de adesdo a nova ordem internacional (POLANYI, 1980, p. 32). Nos
quadros do padrdo-ouro, a Gra-Bretanha tinha situagdo privilegiada e podia manipular o equi-
librio internacional puxando os cordéis da rede monetaria mundial. Em caso de perda de ouro
pela Gra-Bretanha, decorrente de déficits no balanco de pagamentos, a elevacdo da taxa de
juros pelo Banco da Inglaterra tendia a re-estabelecer rapidamente o equilibrio externo sem
que fosse preciso aguardar os efeitos recessivos do ajustamento pelos precos previsto pelo
mecanismo classico do padrao-ouro. O aumento na taxa de desconto na Inglaterra atraia capi-
tais estrangeiros, retinha os que se achavam depositados em Londres e freava a concessdo de
novos empréstimos externos de curto prazo.

Através de alteracdes nas taxas de desconto, o Banco da Inglaterra conseguia que a
Gra-Bretanha ndo s6 remediasse, com suma rapidez, seus proprios desequilibrios, como o
fazia em detrimento dos paises da periferia, produtores de matérias-primas. A alta da taxa de
juros em Londres instigava os detentores de matérias-primas e produtos agricolas a liquida-
rem parte de seus estoques, em virtude do retardamento da atividade econdmica e da eventual
baixa dos precos. Por isso, os precos dos produtos primdrios caiam, e, como se sabe, muito
mais depressa € com muito maior dispersdo do que os precos dos manufaturados. Como a
Gra-Bretanha do século XIX era o maior comprador de produtos primdrios do mundo e o
maior exportador de bens manufaturados, uma politica monetdria restritiva, adotada pelo Ban-
co da Inglaterra, redundava numa melhoria das condi¢des de trocas da Gra-Bretanha. Devedo-
res e produtores de matérias-primas, as regides periféricas suportavam as conseqiiéncias da
politica de re-equilibrio externo do Estado hegemonico. Em resultado da deterioracdo dos
seus termos de troca, eles passavam do equilibrio ao déficit externo ou viam crescer o déficit
justamente quando se tornava mais dificil a obten¢do de novos capitais oriundos da Gra-
Bretanha. O re-equilibrio automadtico do padrao-ouro era, portanto, assimétrico (NIVEAU,

1969).
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As mudangas institucionais, iniciadas depois da metade do século XIX, que resultaram
no Estado oligdrquico latino-americano sdo chamadas por Gunder Frank (1980) de reformas
liberais. Também para este autor, elas constituiram uma mudanca na orientagdo politica como
resposta as mudancas no relacionamento capitalista das regides periféricas da América Latina
com as regides do centro da economia-mundo. Para ele, ndo se trata de um acidente o fato de
que as reformas liberais terem ocorrido na América Latina a0 mesmo tempo em que novas
necessidades metropolitanas aceleravam abruptamente a producdo e a exportagdo de matérias-
primas latino-americanas para as regides centrais, € ndo quando as idéias liberais tinham, al-
gum tempo antes, chegado pela primeira vez ao subcontinente (GUNDER FRANK, 1980, p.
202).

Gunder Frank (1980) arrisca a hipdtese de que a reforma liberal de captura do poder
estatal pelos liberais e a implementacdo de suas diretrizes politico-econdmicas liberais em
qualquer pais particular ndo ocorreram simplesmente quando as idéias liberais 14 chegaram,
mas quando a nova monoprodugdo para exportacdo de café, aguicar, carne, trigo, algodio, es-
tanho, etc., tinha-se expandido o suficiente para responder por cerca de 50% do total das ex-
portacdes nacionais. Foi esta expansdo, estimulada pelas regides centrais, da producdo latino-
americana para a exportacdo que, em cada pais, deu a certos setores da burguesia o motivo
politico e econdmico e o poder para empreender a reforma liberal de consolida¢do do Estado
oligarquico latino-americano. A reforma liberal serviu para acelerar o proprio processo eco-
ndmico que lhe deu nascimento (a integracdo a economia-mundo sob hegemonia britinica).
Uma vez no poder, os liberais associaram-se cada vez mais com o capital estrangeiro.

Agustin Cueva (1983), utilizando um referencial teérico marxista, também compreen-
de o Estado oligarquico latino-americano como uma “expressao superestrutural do processo
de implantagdo do capitalismo como modo de producdo dominante nas formacdes sociais
lation-americanas” (CUEVA, 1983, p. 121). Segundo ele, no Brasil, a fase “oligdrquica” tem
um claro antecedente no Império e “renasce” com a derrota do projeto democratico de Floria-
no Peixoto (1894), nos anos seguintes a proclamacao da Republica (1899), e se prolonga até
os anos 1920. Também na Argentina, a partir da década de 1870, consolida-se o Estado oli-
garquico. Para Cueva (1983, p. 123), “a implantag@o deste tipo de regime em toda a extensao
do continente latino-americano é algo mais que uma simples coincidéncia, inclusive cronol6-
gica. Obedece, sem a menor divida, a conformagao de um novo tipo de Estado acorde com as

necessidades também novas, da evolugdo econdmica e social de nossos paises”.
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3.2.1 Estado e politica econdmica na Argentina da ‘“Belle Epoque”

Na Argentina, assim como na América Latina, foi constituido um aparato estatal, sob a
hegemonia politica da elite local vinculada as atividades primdrio-exportadoras e aliada ao
capital estrangeiro, que promoveu politicas de suporte a participagdo da Argentina na divisao
mundial do trabalho. O periodo de 1870 a 1930 sempre foi caracterizado pela adocao de poli-
ticas econdmicas de “laissez-faire”, alinhadas as necessidades da atividade agro-exportadora
(DIAZ ALEJANDRO, 1974 apud LENZ, 2004).

A proépria organizagdo do Estado nacional foi funcional a e possibilitada pela integra-
cdo do territério argentino a economia-mundo capitalista e a assuncdo de seu papel agro-
exportador. Como assinala Ferrer (2004), era necessario consolidar a paz no interior e organi-
zar o pais, centralizando os recursos do poder politico e da politica econdmica em um governo
nacional, para garantir a estabilidade institucional necessdria para o desenvolvimento das ati-
vidades de exportacdo e para a atragdo de investimentos estrangeiros.

A re-incorporacdo da provincia de Buenos Aires a Unido Nacional em 1861 e a eleicdo
de Bartolomé Mitre (primeiro presidente argentino a ser reconhecido por todas as provincias)
como presidente do pais unificado, em 1862, consumaram, no plano institucional, um dos
requisitos bdsicos para o funcionamento da economia primdria-exportadora. A ocupacgao efe-
tiva do territério e a resolucdo dos problemas limitrofes pendentes eram condi¢do necessdria
para estabelecer o marco de estabilidade indispensdvel para atrair imigrantes e capitais que
sustentassem a formacdo da economia primaria-exportadora (FERRER, 2004).

Questodes ideoldgicas também fizeram parte deste processo. A construcdo do pais e-
mergente, sua consolidacdo nacional, refletiu-se no campo das idéias. Jovens ilustrados de-
fendiam idé€ias politicas liberais, como a chamada “geracdo de 37”, liderada por Esteban E-
cheverria e que culminou com a publicagdo, em 1852, da obra “Bases y puntos de partida para
la organizacion politica de la Republica Argentina”, de Juan Bautista Alberdi, que serviria de
inspiragdo para a Constitui¢do nacional de 1853. Todavia, naquele momento, ndo estavam
maduras as condi¢des para o triunfo da proposta liberal no terreno da politica econdmica
(FERRER, 2004). Isto mostra que ndo bastava a existéncia de idéias, era necessaria uma con-
juntura histdrico-sistémica favordvel ao liberalismo econdmico, que se materializaria depois.

As aliancas locais de poder entre as classes na formacdo do Estado nacional argentino
também foram funcionais a relacdo da Argentina com a economia-mundo capitalista. Conso-
lidou-se no pais uma alianca entre os setores locais dominantes, que controlavam o recurso

fundamental, a terra, e o capital estrangeiro. As oligarquias do interior estabeleciam aliangas
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com a elite hegemonica titular do dominio dos recursos da regido dos Pampas e do porto de
Buenos Aires, o que se expressou no regime de “governos eleitores”, sustendado pela “Liga
dos Governadores” e pelo “Partido Autonomista Nacional”. A “republica restritiva” da ordem
conservadora, como chamou Natalio Botana (1977), administrada pela elite tradicional e por
titulares do poder econdmico do modelo primdrio-exportador foi suficiente, em termos politi-
cos, para organizar o Estado nacional de acordo com os requisitos definidos pelo lugar ocupa-
do pela regido na divisdo mundial do trabalho (FERRER, 2004).

O liberalismo, tanto politico como econdmico, tinha entdo uma influéncia tdo grande
quanto em qualquer lugar do mundo, representado no quase-consenso em torno do livre-
comércio e das institui¢des representativas federais. Como os demais paises da América Lati-
na, a Argentina, em virtude de suas realidade interna, subordinou-se ao pensamento central.
Desde as ultimas décadas do século XIX, o livrecambismo extremo e a abertura incondicional
ao capital estrangeiro constituiram a visdo de mundo, o pensamento Unico predominante, que
sustentou a estratégia do modelo primdrio-exportador: comércio, imigrantes e capitais (FER-
RER, 2004). A Argentina, como disse certa vez o historiador Tulio Halperin Donghi, “nasceu
liberal” (ROCK, 2002).

O marco ideolégico que sustentou as politicas praticadas desde as ultimas décadas do
século XIX e que conformaram claramente um modelo de desenvolvimento coerente com a
economia agro-exportadora, segundo as idéias de Juan Batista Alberdi, Domingo Faustino
Sarmiento e Bartolomé Mitre, tinha trés pontos fundamentais: (1) a constatacdo de que o de-
senvolvimento econdmico argentino sO poderia basear-se na inser¢do do pais no mercado
mundial especializando-se no tipo de atividades em que o pais possuia vantagens comparati-
vas (e estas eram a que permitiam utilizar o unico recurso de que o pais dispunha em abun-
dancia e qualidade, a terra); (i1) a certeza de que para que tal riqueza pudesse ser aproveitada
era mister suprir duas caréncias basicas de entdo: a de capital e a de mao-de-obra; (iii) a idéia
de que para fazer possivel ambas as coisas era imperioso expandir a fronteira agropecudria,
resolvendo o problema do “indio” e unificar o mercado interno (RAPOPORT, 2003).

Os governos da época apresentavam um discurso liberal. O general Roca, que ocupou
a presidéncia do pais, afirmou, em 1880, que “o comércio sabe melhor do que o governo o
que a ele convém; a verdadeira politica consiste, pois, em dar-lhe a mais ampla liberdade”. O
presidente Juarez Celman, por sua vez, em seu discurso inaugural ao abrir as sessdes do Con-
gresso, em 1887, dizia que o Estado devia ter um papel subsididrio na “construgdo e explora-

¢do das obras publicas”, porque era “o pior dos administradores”.
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A hegemonia ideoldgica do liberalismo econdmico e o discurso dos governantes niao
significavam que o Estado argentino ndo tivesse nenhuma atua¢do no campo econdmico, pois
este atuou deliberada e sistematicamente para facilitar a inser¢cdo da Argentina na economia
mundial, adaptando-a a um papel que — se pensava — a enquadrava perfeitamente (ROMERO,
2001). Esta intervencdo respeitava os principios basicos do liberalismo econdmico, pois era
voltada especialmente a construcdo da infra-estrutura basica e do ambiente institucional ne-
cessdrios ao funcionamento dos mercados. Segundo Diaz Alejandro (1974, apud LENZ,
2004), a intervencao estatal em assuntos econdmicos sempre foi considerada legitima na tra-
dicdo da América Latina espanhola e que, mesmo nesse periodo considerado de dominio dos
liberais no governo, houve uma forte presenca estatal.

Diaz Alejandro (1974 apud LENZ, 2004) ainda afirma que, embora os instrumentos de
politica fossem menos numerosos € mais limitados em comparagdo ao periodo pds-1930, o
governo tinha a seu dispor importantes mecanismos para influenciar a economia e seu cresci-
mento. Em relacdo aos instrumentos de politica econdmica, Randall (1978 apud LENZ, 2004)
afirma que o banco publico foi a institui¢do fundamental na instrumentagdo da politica eco-
nOmica durante toda a histéria econdmica argentina. Outro instrumento importante, o regime
aduaneiro, essencial numa politica econdmica industrialista, teve, ao longo de todo o periodo,
fins essencialmente fiscalistas. A auséncia de politicas crediticias preferenciais aos investi-
mentos industriais e a inexisténcia de outros instrumentos de politicas ativas de transformacgao
produtiva caracterizaram a politica econdmica da economia primdria-exportadora (FERRER,
2004).

Conforme Lascano (1973, apud RAPOPORT, 2003), um dos fatores que explicam o
desempenho econdmico argentino no periodo da “Belle Epoque” foram os gigantescos défi-
cits publicos, destinados a alargar o investimento, que estimularam a atividade econdmica. A
divida publica total passou de 94,57 milhOes de pesos em 1882 a 544,72 milhdes em 1913 e,
entre 1884 e 1913, o déficit fiscal alcangou picos de 12,6% do PIB em 1889, de 15,2% em
1891, de 9,5% em 1896, de 13,8% em 1898, de 8,1% em 1905, de 6,6% em 1908 e de 8,9%
em 1914. Salvo em 1908, desde 1900 a 1914 houve em todos os anos um déficit fiscal de
magnitude varidvel, com cifras significativas em 1905, 1910, 1911 e 1914 (RAPOPORT,
2003). Grande parte dos recursos tomados emprestados pelo Estado argentino foi aplicada em
obras de infra-estrutura necessdrias ao desenvolvimento da atividade agro-exportadora, tais
como portos e ferrovias.

A expansio econOmica argentina dentro dos quadros da divisdo mundial do trabalho

de entdo requeria abundante mao de obra. Outra forma de intervencao estatal foi o fomento a
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imigracdo, com propaganda e passagens subsidiadas a imigrantes (ROMERO, 2001). A poli-
tica publica anterior a 1930 tratou nao s6 de aumentar a oferta de mao-de-obra, como também
de melhorar sua qualidade, através de investimentos em educagdo. A proporcao da populagcdo
entre seis e treze anos que freqiientava a escola subiu de 20% em 1869 para 48% ja em 1914
(DIAZ ALEJANDRO, 2002). Para Romero (2001), a promoc¢do ativa da imigracdo foi sé um
aspecto do conjunto de atividades que o Estado, longe da abstinéncia, desenvolveu para esti-
mular o crescimento econdmico, solucionando os gargalos e criando as condi¢des para o de-
senvolvimento dos empresdrios privados.

Alguns desvios em relacdo aos principios liberais também ocorreram. O Estado tam-
bém contribuiu para que houvesse algumas excecdes no que se refere ao fraco desenvolvi-
mento econdmico do interior argentino, tendo um papel na correcao deste desequilibrio em
relagdo ao litoral. Em Tucuméan e Mendoza, provincias do interior, observou-se crescimento
em torno da producdo de agucar e vinho voltadas ao abastecimento do expansivo mercado do
litoral. O Estado concedeu forte prote¢do aduaneira a tais atividades e permitiu seu arranque
inicial construindo as ferrovias e financiando os investimentos dos primeiros empresarios de
engenhos e vinhedos (ROMERO, 2001).

Uma caracteristica importante da politica econdmica argentina pos-1870 foi seu alto
condicionamento pela dindmica sistémica da economia-mundo capitalista. Os recursos tribu-
tarios provinham em sua maior parte dos direitos aduaneiros sobre as importacdes, e estas
dependiam, por sua vez, das exportagcdes e do endividamento externo, que geravam a capaci-
dade de importar. Assim, as fontes de recursos do Estado eram determinadas em nivel sisté-
mico, isto é, fora da alcada do Estado nacional, comprometendo as politicas publicas (FAUS-
TO; DEVOTO, 2004). Quando as condi¢cdes mundiais eram favordveis, o Estado podia im-
plementar politicas expansionistas, do contrdrio, tinha sua intervencdo na esfera econdmica
cerceada.

A adesdo ao padrao-ouro (que se deu, na Argentina, pela primeira vez, em 1867), en-
quanto medida de politica econdmica que simbolizava o alinhamento ao regime de acumula-
¢do britanico, reforgou os condicionamentos sist€micos, tanto através das oscilacdes do co-
mércio mundial e dos fluxos internacionais de capital, como ao condicionamento direto pelos
organismos das altas-financas internacionais. A adesdo ao padrdo-ouro era uma forma de tor-
nar o territério argentino atraente aos capitais estrangeiros; era, portanto, uma forma do Esta-
do argentino competir pelo capital circulante mundial. Entretanto, na Argentina, assim como

nos demais paises latino-americanos, o funcionamento do padrdo-ouro era problematico.
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Para Ford (1966; 1977; 1985 apud RAPORPORT, 2003), o tipo de regime cambial era
determinado pelo estado do balanco de pagamento; ainda que ndo descarte a incidéncia das
politicas macroecondmicas, € em especial, a relagdo entre circulacio monetéria e o tipo de
cambio. Segundo sua analise, os desequilibrios do balango de pagamentos faziam fracassar a
conversibilidade, porque ao crescimento de empréstimos externos sucedia o aumento das im-
portacdes e a depreciacdo da moeda, enquanto que, na fase seguinte, os movimentos de capital
externo se restringiam e os servicos da divida deviam ser pagos em ouro. As exportagdes e-
ram fun¢do da demanda mundial e estavam concentradas em poucos produtos primarios, que
possuiam substitutos e eram negociados em mercados com pregcos mundiais Gnicos. As impor-
tagcdes, por sua parte, dependiam de um aumento nas rendas e estes das exportagcdes, que eram
funcdo direta do nivel de atividade europeu. Ademais, os servicos da divida externa eram difi-
ceis de reduzir. Por esta razdo, os mecanismos do padrdo-ouro, através dos precos, falhavam
na Argentina. A conversibilidade s6 pdde ser mantida a partir do momento em que as expor-
tacdes deixaram um excedente tal, que permitia cobrir as importacdes e os servicos da divida

(RAPOPORT, 2003).

3.2.2 Estado e politica econdomica no Brasil a partir de 1870

A partir de 1870, o desenvolvimento no Brasil da producdo de produtos primérios va-
lorizados no mercado mundial suscitou alteragdes no Estado e na politica econdmica que da-
vam seguimento ao processo de formacdo de aparelhos estatais na periferia latino-americana
coerentes com o regime de acumulagdo britanico. O fim do governo imperial e o advento da
Republica em 1889 trouxeram mais alteracdes. A abolicdo da escravatura e a proclamagao da
Republica podem ser consideradas como uma espécie de atualizagdo, que recolocou o Brasil,
paulatinamente, numa posicao de maior destaque na divisdo mundial do trabalho e no cami-
nho dos fluxos de capital e de forca de trabalho que se encaminhavam do Velho para o Novo
Mundo. Os acontecimentos de 1888/89 consolidam o quadro institucional adequado para a
crescente integracdo do Brasil na economia-mundo capitalista (SINGER, 1989). A politica
econdmica brasileira, assim como a da Argentina, assumiu um cardter predominantemente
liberal, o que nao significa que o Estado se absteve de garantir condi¢des propicias ao cresci-
mento econdmico sem romper com os parametros dados pela divisdo mundial do trabalho em
vigéncia.

Uma vez que seus interesses de classe estavam altamente relacionados aos interesses

da grande lavoura, a burguesia brasileira tendeu a se organizar a partir do Estado e orienté-lo,
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ou ao menos pressiond-lo, a consecucdo de politicas que privilegiassem o setor agro-
exportador. Segundo Furtado (1998), ndo € o fato de que hajam controlado o governo que
singulariza os homens do café, mas sim que hajam utilizado esse controle para alcangar obje-
tivos perfeitamente definidos de uma politica, com consciéncia clara de seus interesses. Os
grandes produtores de café estavam mais intimamente ligados ao objetivo comercial de seu
setor e muito proximos da capital do pais do que os grupos sociais dominantes em periodos
anteriores (como os fazendeiros de cana-de-acticar), por isso estavam muito mais conscientes
da fun¢do potencial a ser desempenhada pelo Estado na influéncia sobre seus interesses eco-
ndmicos do que outras classes (FURTADO, 1998).

Assim, emergiram gradualmente, por volta de 1870, politicas econdmicas orientadas a
remocdo dos obstdculos a acumulacdo do capital agro-exportador. Orair (2002) destaca trés
politicas econdmicas especificas, que serdo analisadas nos pardgrafos a seguir: (i) politica de
estabilizacdo da moeda nacional, visando defender o nivel de renda da lavoura contra varia-
¢cOes conjunturais; (ii) subvengdes aos investimentos em condicdes gerais de producdo (con-
cessdo de subsidios e garantias de juros sobre capitais investidos pelas companhias ferrovia-
rias e de navegacdo), diminuindo os custos de transporte a abrindo novas frentes agricolas;
(ii1) politicas migratérias (ampliando o exército de reserva disponivel para a lavoura).

Como parte do processo de consolidacdo do Estado oligdrquico funcional a posicao
ocupada pelo Brasil na economia-mundo capitalista, estava a adesdo (intermitente) ao padrao-
ouro como medida de politica econdmica que alinhava a ordem institucional local ao regime
de acumulagdo britanico, que tinha neste mecanismo um de seus principais elementos de coe-
sdo da economia mundial. Assim como na Argentina, o funcionamento do padrao-ouro tam-
bém foi problematico no Brasil, em decorréncia do papel de ambas as regides de produtoras
de bens primdrios para o mercado mundial e altamente dependentes de produtos importados.
Os impactos do ciclo econdmico ditado pelas regides centrais da economia-mundo eram se-
melhantes em ambos os paises.

No momento em que uma crise se deflagrava no centro da economia-mundo, apds uma
fase de expansdo, os precos dos produtos primdrios caiam bruscamente, reduzindo-se de ime-
diato a entrada de divisas no pais. Enquanto isso, o efeito do aumento do valor das exporta-
¢oes, ocorrido na fase de expansdo anterior, sobre a renda local continuava a propagar-se pelo
efeito multiplicador. A procura de importa¢des continuava crescendo enquanto a oferta de
divisas se reduzia drasticamente. Nesta etapa € que caberia usar as reservas metalicas. Estas,
entretanto, teriam de ser muito grandes para que funcionasse o mecanismo do padriao-ouro,

pois a participacao das importa¢des no dispéndio coletivo e as flutuagdes na capacidade para
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importar eram muito grandes. Além disso, a conta de capital da balanca de pagamentos se
comportava adversamente nas etapas de depressdao, com reduc@o na entrada de capitais e rigi-
dez no servico dos capitais estrangeiros, tornando dificil a manuten¢do da conversibilidade
(FURTADO, 1998). O Estado brasileiro se esforgaria, at¢ 1930, para enquadrar-se em um
mecanismo incompativel com o papel desempenhado pelo pais na divisao mundial do traba-
lho. Assim, a politica cambial brasileira (adesdo ou saida do padrdo-ouro), assim como a ar-
gentina, era fortemente condicionada pelas circunstancias sistémicas®.

Como na Argentina, uma das principais medidas de desenvolvimento adotadas pelo
Estado brasileiro na segunda metade do século XIX foi o incentivo a constru¢do de ferrovias.
Os principais instrumentos de politica consistiam em subsidios e taxas de retorno garantidas.
Infelizmente, a rede de ferrovias desenvolvida mostrou ser deficiente de varias formas; linhas
diferentes possuiam diferentes bitolas e muitas tendiam a serpentear em fez de fazer a ligagcdo
do interior ao litoral de maneira mais eficiente. A extensdo das ferrovias brasileiras cresceu de
14 quildmetros, em 1854, para 474, em 1864; 3302 em 1884; 16306 em 1904, e 33106 em
1934. A maioria das ferrovias foi construida por empresas inglesas. Em 1870, quatro compa-
nhias britanicas eram proprietarias de 72% da extensdo das ferrovias brasileiras (BAER,
2002).

As mudangas institucionais introduzidas na segunda metade do século XIX com o
proposito de estimular os investimentos em ferrovias (mudangas na legislacdo, concessao de
subsidios e garantias, etc.) ndo devem ser vistas exclusivamente como um produto dos inte-
resses dos exportadores. Tanto o governo central como os governos provinciais tinham inte-
resses proprios na melhoria do sistema de transportes no Brasil. Assim como na Argentina, o
estabelecimento de uma rede de transportes mais eficiente era uma condicao necessdria para a
administracdo dos servicos publicos e para a soberania territorial do governo central. Também

estavam interessados em tal desenvolvimento os bancos britdnicos que estavam a procura de

* Um fator que dificultava o manejo do cdmbio pelo Estado nacional era a influéncia dos bancos ingleses, que,
desde os anos 1860, passaram a ter um contato maior com a realidade cambial brasileira. “O Estado, como qual-
quer outro importador, dependia deles como fornecedores de divisas, pois os bancos estrangeiros haviam con-
quistado o monopdlio da oferta interna de cambiais. O exercicio desse monopdlio lhes facultava a possibilidade
de fixar a taxa de cAmbio. Sousa Carvalho explicita sua opinido a esse respeito, em 1884: “Aviltando nossa moe-
da com taxas de cambio quase sempre inexplicaveis e incompreensiveis, 0 monopdlio acelera o movimento de
capitais para fora do pais de modo assustador, além do enormissimo prejuizo que nos causa, forcando-nos a
pagar, e a vender as nossas exporta¢des também por menos do seu valor”. Destarte, a taxa de cambio ndo depen-
dia da livre atuacdo das forcas do mercado, mas era fixada institucionalmente pelos bancos ingleses. Relato in-
suspeito sobre a questdo nos ofereceu o secretdrio da legacdo britanica no Brasil, o Sr. Lowther: “... a situagdo
preponderante, adquirida pelo London and Brazilian Bank, que se tem constituido virtualmente o arbitro tnico
do cambio”” (TANNURI, 1981, p. 33-34).
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novas oportunidades lucrativas nas quais pudessem investir o capital excedente europeu (RI-
BEIRO DE OLIVEIRA, 2005).

Em relagdo a terceira politica, conforme afirmado anteriormente, no ultimo quartel do
século XIX, o Estado estava constantemente ocupado em fomentar a imigracdo e a coloniza-
¢do para solucionar o problema de escassez de mao-de-obra decorrente da aboli¢do da escra-
vatura. Em 1870, o governo imperial passou a encarregar-se dos gastos do transporte dos imi-
grantes que deveriam servir a lavoura cafeeira. Ao fazendeiro, cabia cobrir os gastos do imi-
grante durante o seu primeiro ano de atividade e colocar a sua disposi¢do terras em que pu-
desse cultivas os géneros de primeira necessidade para manutencao de sua familia. O ato pu-
blico de subsidiar a imigracao também foi, em curto prazo, um substituto razoavelmente efici-
ente para o investimento em educagdo como meio de melhorar a qualidade da forca de traba-
lho local (BAER, 2002). Estavam lancadas as bases para a formagdo da grande corrente imi-
gratéria que tornaria possivel a expansdo da produgdo cafeeira no Estado de Sdo Paulo. O
nimero de imigrantes europeus que entram nesse estado sobe de 13 mil, nos anos 1870, para
184 mil no decénio seguinte e 609 mil no ultimo decénio do século XIX (sendo a maioria de-
les proveniente da Itdlia) (FURTADO, 1988). Como grande parte da imigragao foi subsidiada
pelos governos estaduais e federal, os custos dos fazendeiros com a reprodugcdo de mao-de-
obra foram socializados (DEAN, 2002).

Através destas politicas, obteve-se um aumento do poder de acumulacdo do setor ex-
portador, ndo apenas por remover seus obstaculos, como também por contrair o tempo de ro-
tacdo do capital (desenvolvimento do setor de transportes), simultaneamente aumentando a
taxa anual de lucros e diminuindo a quantidade de recursos necessdrios ao financiamento da
producdo (a magnitude dos adiantamentos produtivos depende diretamente do tempo de reno-
vacdo do capital, que contrai com a diminui¢do do tempo de circulagdo das mercadorias) (O-
RAIR, 2002). Todas elas, entretanto, implicavam aumento do endividamento externo do Esta-
do nacional brasileiro.

As politicas de estabilizacdo cambial, as subvengdes aos investimentos em condi¢des
gerais de producgdo e as politicas migratdrias exerciam uma intensa pressao sobre os gastos do
governo e obrigavam o Estado a buscar continuamente novas fontes de recursos. Estes recur-
sos, por sua vez, dificilmente seriam obtidos através de um aumento da carga fiscal (tarifas
alfandegdrias), por comprometer a acumulacdao do capital agro-exportador de forma direta
(diminuic¢ao dos lucros com a alta do imposto sobre exportacdo) e indireta (aumento do valor
da forc¢a de trabalho com a alta do imposto sobre importagdes), ou de emissao monetaria, por

pressionar o cambio e inviabilizar a politica de estabilizacdo cambial; devendo ambas ser
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mantidas relativamente baixas. Conclua-se, pois, que o Estado, principalmente através do en-
dividamento publico externo, financiava indiretamente a acumulacdo do capital agro-
exportador, aumentando seu poder de acumulagdo (ORAIR, 2002, p. 14).

As politicas de incentivo as ferrovias foram responsédveis por um crescimento signifi-
cativo no endividamento externo e interno do Estado brasileiro. O governo brasileiro devia
fazer remissdes em moeda estrangeira para pagar os dividendos garantidos ao capital estran-
geiro aplicado em ferrovias. A moeda estrangeira era comprada em moeda nacional ao pre¢o
de mercado. Considerando os déficits or¢camentdrios ja apresentados pelo Estado nacional
antes dos anos 1860, os pagamentos de juros ao capital estrangeiro aplicado em ferrovias tor-
nou-se um peso adicional para o tesouro. Dificuldades em levantar fundos adicionais para
cobrir os recorrentes déficits através da emissao de titulos puiblicos no mercado local e restri-
¢oes politicas para grandes emissdes de papel-moeda for¢caram o governo a recorrer a novos
empréstimos externos. As despesas associadas a tais débitos, assim como os pagamentos de
juros referentes as ferrovias aumentavam a demanda por moeda estrangeira, causando efeitos
adversos no valor externo da moeda doméstica. Desvalorizacdes cambiais, por sua vez, agra-
vavam os pagamentos a serem feitos para o exterior. Tudo isto contribuiu para aumentar a
influéncia dos Rothschilds sobre a politica nacional (RIBEIRO DE OLIVEIRA, 2005).

Portanto, durante a fase de crescimento do setor agro-exportador, o endividamento ex-
terno consistiu num meio de potencializar a acumulacdo do capital agro-exportador, assegu-
rando privilégios politicos e econdmicos das elites agrarias e articulando as necessidades de
reproducdo do capital estrangeiro. As politicas de endividamento externo do Estado brasileiro
foram delimitadas por uma compatibilidade entre a dominacdo externa (no plano da econo-
mia-mundo, que determinava a existéncia de recursos disponiveis e as condi¢cdes sob as quais
estes recursos poderiam ser utilizados) e a interna (no plano nacional, que determinava a op-
¢do pelo endividamento e a destinacao local dada aos recursos).

O deslocamento dos recursos locais para a expansao do setor de exportacdo foi, do
ponto de vista das condi¢des nacionais, o resultado das preferéncias das classes sociais domi-
nantes, que consideravam essa politica muito proveitosa, conveniente e adaptdvel a seu desejo
de adquirir autonomia local e de continuar a manter seu monopdlio do exercicio do poder po-
litico. Na maior parte do periodo entre 1870 e 1930, foi possivel persuadir as classes médias
do seu proprio interesse em participar da crescente incorporagdo do Brasil a economia-mundo
capitalista por intermédio do incentivo as exportacoes (DEAN, 2002).

Como na Argentina, desvios dos principios do liberalismo econdmico também ocorre-

ram no Brasil. No final do século XIX, o governo ocupou-se em proteger os principais setores
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de exportacao do pais. Os ganhos garantidos pelo governo e as isencdes de tarifas de importa-
cdo de equipamentos foram usados como incentivos para a realizagdo de investimentos em
usinas de agticar altamente capitalizadas (BAER, 2002). No século XX, conforme serd anali-
sado posteriormente, o Estado brasileiro interviu fortemente para manipular o funcionamento
do mercado de café em favor da burguesia local.

Apesar da preeminéncia politica dos interesses ligados a exportacdo, particularmente
os do café, foram realmente adotadas algumas medidas favoraveis a industria. O aumento das
tarifas foi em grande parte o resultado inadvertido da falta de dinheiro do governo. A indtstria
nacional também foi beneficiada pela preferéncia dos fazendeiros por uma queda da taxa de
cambio, que tornava as importacdes mais caras. A industria desfrutou ainda de uma certa dose
de simpatia do Congresso, de cujos membros alguns eram partidarios ou sobreviventes do
primeiro governo provisorio da Repitblica, de cunho nacionalista. Os industriais conseguiram
a aprovacdo de leis contra as compras pelo governo de produtos importados quando existiam
similares nacionais, contra as isen¢des de tarifas para as maquinas e contra interpretacdes be-
nevolentes de leis sobre patentes e direitos de reprodugdo (DEAN, 2002).

Para Dean (2002), a orientacdo exportadora foi uma estratégia posta em pratica por
uma elite burocrética para favorecer a estabilidade do governo e o crescimento econdmico nos
interesses de uma classe de proprietdrios rurais (DEAN, 2002). Havia um grupo social que
lucrava com a participacdo na divisdo mundial do trabalho como produtores de café para o
mercado mundial e um Estado que fomentou esta participacdo como forma de ganhar legiti-
midade junto a classe dominante e de ampliar a base econdmica de seu poder através do de-

senvolvimento econdmico de seu territorio.
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CAPITULO 4 - CRESCIMENTO ECONOMICO NA DECADA DE 1880 E CRISES
ECONOMICAS NOS ULTIMOS ANOS DO SECULO XIX.

No inicio dos anos 1880, o mercado inglés de capitais dispunha de uma ampla massa
de recursos financeiros e estava buscando a abertura de novas dreas de investimento, ndo su-
jeitas a severa concorréncia a que os produtores e capitais do Reino Unido estavam sendo
submetidos na Europa e em outros paises (RAPOPORT, 2003). Como resultado, as taxas de
juros haviam diminuido na Europa estimulando a exportacdo de capitais. Assim, apds 0s anos
dificeis da década de 1870, o fluxo de capital se intensificou para os paises semiperiféricos
mais vidveis economicamente: EUA, Argentina, Austrdlia, e Rdssia. O investimento na Amé-
rica do Sul saltou de 44,1 milhdes de libras, entre 1873-82, para 182 milhdes de libras, no
periodo de 1883-91, grande parte dos quais foram para a Argentina, entdo o pais mais desen-
volvido do subcontinente (STEWART, 1993).

Ao fim dos anos 1880, repete-se a febre de empréstimos puiblicos concedidos a Esta-
dos periféricos e semiperiféricos. Os Estados sul-americanos e as colonias sul-africanas rece-
bem vultosas somas de capital europeu. Enquanto isso, o capital inglés também vai para a
Austrélia sob a forma de empréstimos publicos. Os empréstimos das trés colonias — Vitdria,
Nova Gales do Sul e Tasméania — elevavam-se, ao fim dos anos 1880, a 112 milhdes de libras
esterlinas, dos quais 81 milhdes foram investidos na construcao de ferrovias.

Entretanto, ao final da década de 1880, a exportagdo de capital pelas regides centrais
diminui, em virtude de uma breve recessdo. No centro da economia-mundo, quando se obser-
va o destino geografico das inversdes britanicas, verificou-se um forte incremento da inversao
interna entre 1890 e 1903, quando alcanca 12% do PIB, e um simultaneo descenso das inver-
sOes no exterior, que caem a menos de 1%. Este fendmeno também acontecia na Franga e s
seria revertido nos primeiros anos do século XX, quando a diminui¢do da rentabilidade das
inversdes no centro estimula a exportacdo de capitais (entre 1907 e 1912, a inversao interna
na Inglaterra fica abaixo de 8% do PIB, enquanto a externa varia entre 8% e 10%) (MUSAC-
CHIO, 2002).

Devido a contracdo brusca no influxo de capital externo, o pesado servigo da divida
externa dos Estados periféricos e semiperiféricos contraida nos anos anteriores recaiu sobre as
exportacdes. Estas, porém, atravessavam uma fase ruim. Canadd, Argentina, Austrdlia (que
haviam recebido grandes somas de capital britanico) tinham se especializado na produgdo de
trigo para a Europa e, na década de 1880, ocorreu um declinio de aproximadamente 45% no

preco do trigo, que persistiu até o fim do século, acompanhando a Grande Depressao, dificul-
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tando o pagamento do servigo de sua divida externa. Uma vez que o balanco de pagamento
desses paises passou a apresentar problemas, o fluxo de capital para estas dreas se reduziu.
Quando as taxas de juros britanicas se elevaram, a situacdo mostrou-se insustentdvel. Entre
1890 e 1893, crises econdmicas envolveram Inglaterra, Argentina, Transvaal, México, Uru-
guai e Austrdlia (LUXEMBURGQO, 1984), tendo também impactos sobre o Brasil. Em 1891, a
Argentina entrou em ‘“default”, sendo seguida pela Austrdlia, Portugal e Grécia, em 1893

(STEWART, 1993) e pelo Brasil em 1898.

4.1 Evolucao da economia na Argentina (1877-1890)

Para a Argentina, o periodo iniciado ao redor de 1880 ndo se diferenciou muito do pe-
riodo anterior quanto ao tipo de evolucao, mas, sim, em funcdo do grau em que essa evolucao
se produziu, a ponto de criar uma diferenca quantitativa entre ambos. A onda de capital es-
trangeiro que invadiu a Argentina no inicio da década de 1880 destinou-se principalmente
para o setor publico e obras de infra-estrutura. Como tais obras requeriam insumos estrangei-
ros, as importagdes aumentaram em volume a mudaram de composi¢do. Na década de 1880,
houve um grande incremento das importacdes, que aumentaram de 45 milhdes de pesos ouro,
em 1880, para 142 milhdes em 1890. No mesmo periodo, as importagdes per capita duplica-
ram (RAPOPORT, 2003). A participacao de bens de capital e de matérias-primas nas impor-
tacOes cresceu, em decorréncia da inversdo estrangeira realizada naqueles anos. Consistiam
principalmente em material ferrovidrio e para a constru¢do de obras publicas portudrias, sani-
tarias, construcao de habitacdes, desenvolvimento urbano, etc.; e também insumos, ferro, aco,
combustivel, etc., que tinham idéntica finalidade: a formacao da infra-estrutura basica da eco-
nomia agro-exportadora (RAPOPORT, 2003). Como o “boom” das exportagdes agropecud-
rias sO comegaria na década de 1890, entre 1882 e 1890, a balanga comercial foi permanente-
mente deficitdria. Assim, o crédito externo e a inversdo estrangeira direta possibilitaram a
expansdo das importacdes e permitiram absorver, até a crise de 1890, os déficits comerciais
que eles mesmos haviam gerado.

O que determinou a conduta dos investidores estrangeiros foi a alta taxa de rentabili-
dade de seus investimentos (que punham em movimento 0s enormes recursos potenciais da
pampa umida), que alcangou picos de 10 a 15% de dividendos anuais, que niao se obtinham
facilmente em outras partes do mundo (RAPOPORT, 2003).

Entre 1880 e 1890, a acdo do Estado foi intensa e definida para facilitar a integracao

da Argentina aos mercados mundiais. Reformas monetdrias e cambiais subseqiientes ao pro-



105

grama de estabilizacdo promovido em reagdo a crise da década anterior tornavam a economia
local mais atrativa aos investimentos estrangeiros. Até 1883, quando foi criada a moeda na-
cional, o peso, havia caos monetdrio na Argentina, em que cada provincia tinha sua propria
moeda. Em 1884/85, ocorreu a adogdo da conversibilidade da moeda, com padrio bimetalista,
e o estabelecimento, em 1885, de dois sistemas monetarios, o de papel-moeda nacional para
uso doméstico e o de ouro e libra para as trocas internacionais. Estas reformas monetérias
somadas as anteriores politicas ortodoxas de Avellaneda, ao proporcionarem um retorno mais
seguro ao capital estrangeiro investido no pais, atrairam o capital circulante mundial e permi-
tiram um aumento considerdvel da divida externa estatal.

Também em matéria monetdria, o Estado aceitou e estimulou a depreciacdao em bene-
ficio dos exportadores. De modo geral, as elites exportadoras, em anos economicamente favo-
raveis, pressionavam pela ado¢do do padrdo-ouro, a fim de evitar a apreciagdo da moeda do-
méstica. Em anos desfavordveis, pressionavam pela depreciacdo do peso. Adicionalmente,
pelo menos até 1890, o Estado, através dos bancos estatais, como serd visto a seguir, manejou
o crédito com grande liberalidade.

O Estado promoveu as inversdes estrangeiras com amplas garantias, assumindo o risco
das menos atrativas, para logo transferi-las aos empresdarios privados quando o éxito estava
assegurado. Sobretudo, realizou a ja mencionada “Conquista do Deserto”, de que resultou a
incorporacdo de vastas extensdes de terra aptas a exploracdo e que foram transferidas em
grandes extensdes € a um custo minimo a particulares poderosos e bem relacionados (RO-
MERO, 2001).

Com recursos crescentes, gerados por um cendrio mundial favordvel de expansdo do
comércio exterior (que aumentava as receitas tributdrias) e disponibilidade de crédito, o go-
verno podia agora encarar obras havia muito proteladas, como a constru¢@o dos portos de Bu-
enos Aires. Em 1890, o governo da Argentina gastava o equivalente a entre 12% e 14% de seu
PIB. Estes nimeros estavam no mesmo patamar de alguns paises europeus, como a Itdlia
(10%), mas eram muito superiores aos dos EUA, onde, no contexto de um Estado plenamente
federal, o gasto nacional chegava a escassos 3% do PIB. Ao longo da segunda metade do sé-
culo XIX, o gasto publico cresceu muito, em conseqiiéncia do aumento tanto das exportacdes
quanto das importagcdes, que eram a principal fonte de receita (FAUSTO; DEVOTO, 2004), e
do acesso ao endividamento externo.

Os novos créditos contraidos no exterior foram destinados ao Banco Nacional, as es-
tradas de ferro e as obras do porto de Riachuelo. Em 1884/85, também ocorreram emissoes de

titulos da divida externa para financiar ferrovias e obras de salubridade. De 1885 a 1890, a
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maior parte da divida externa contraida foi relativa a empréstimos publicos, estradas de ferro e
hipotecas sobre terras. Na década de 1880, ao contrario da década de 1870, o servico da divi-
da externa tinha de ser pago imediatamente apds a contracdo do empréstimo (LENZ, 2004),
fazendo com que o aumento da divida externa comprometesse de imediato as contas publicas
e o balanco de pagamentos.

Porém, se num primeiro momento, o endividamento externo permitiu ao Estado au-
mentar o gasto publico, num momento posterior, a dependéncia financeira passou a compro-
meter sua a¢do. Em 1880, quando a divida total chegava a 32% (34%, corrigindo-se a externa
pelo cambio), o servico da interna era duas vezes o da externa. Os encargos desta ndo eram
tao altos quando comparados ao saldo da balanca comercial e, sobretudo, aos niveis que atin-
giriam no futuro, porém, sua persisténcia e tendéncia ao crescimento, que redundavam numa
balanca de pagamentos cronicamente negativa, significavam uma pesada carga para as finan-
cas estatais e, portanto, um empecilho para a execucdo das politicas publicas (FAUSTO; DE-
VOTO, 2004), demonstrando o alto condicionamento que gerava sobre a acdo do Estado ar-
gentino. Logo chegariam os problemas derivados da dependéncia financeira do Estado argen-
tino ante o capital estrangeiro.

Em meados da década de 1880, os acionistas britanicos das companhias ferrovidrias
comecam a exigir maiores dividendos. Em 1884, os gastos do governo superavam em 56% as
receitas, o que gerava um enorme déficit fiscal (REGALSKY, 1998, apud RAPOPORT,
2003). A fins do mesmo ano, o setor externo entrou em crise, num cendrio de redugdo do
crescimento econdmico mundial, e o influxo de capital estrangeiro se deteve devido a perda
de confianga que se produziu no exterior como conseqiiéncia do maior sinal negativo da ba-
lanca comercial e do sensivel aumento dos pagamentos de juros e rendimentos dos emprésti-
mos, cujo cumprimento comegava a se por em divida (RAPOPORT, 2003).

O governo do general Roca toma medidas para restaurar a confianga e induzir investi-
dores a comprar titulos argentinos e a¢des das companhias ferrovidrias. Carlos Pellegrini, mi-
nistro de Estado, firma acordo com banqueiros europeus para hipotecar rendas aduaneiras
argentinas e proibir a contracdo de novos empréstimos sem seu prévio consentimento (LENZ,
2004), medidas que caracterizam a subordinacdo aos interesses das altas-finangas tipica das
fases de crise da divida externa e de expansdo financeira. O acordo garantiu o re-
estabelecimento da confianga dos investidores estrangeiros, mas a conversibilidade teve de ser
suspensa em outubro de 1885, ante a caréncia de ouro, e ndo voltaria a ser estabelecida por
mais de uma década, tendo, portanto, vigorado por um curto periodo (1884/85). A manuten-

cdo da conversibilidade dependia de diversos fatores que estiveram longe de concretizar-se.
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Um pafs cuja economia estava tdo estreitamente ligada ao desenvolvimento do comércio exte-
rior € que ndo era produtor de ouro s podia ter uma moeda conversivel com uma balanca de
pagamentos permanentemente favordvel, o que ndo era o caso naquele momento (RAPO-
PORT, 2003).

A suspensdo da conversibilidade abriu espaco para a expansdo monetdria desenfreada.
Entre 1885 e 1890, o crescimento do meio circulante ocorreu a elevada taxa anual de 30% e
um dos motivos para isso foi a Lei de Garantia Bancaria, de 1887 (LENZ, 2004), um dos prin-
cipais antecedentes da crise econdmica que estava por Vir.

Em 1886, Celman foi eleito presidente. Sua politica econdmica foi expansionista, com
inversoes financiadas externamente e mediante politica interna crediticia e bancéria indefini-
da. Ao novo presidente interessava mais a continuidade e o €xito do programa de investimen-
tos estrangeiros do que a estabilidade monetdria ou cambial (RAPOPORT, 2003). Em 1887,
instituiu a Lei de Garantia Bancdria, segundo a qual qualquer banco poderia emitir cédulas,
desde que mantivesse certos depdsitos em ouro no Tesouro Nacional. Com esta lei, os gover-
nos provinciais que queriam monetizar seus déficits fundaram bancos. Precisavam, para isso,
manter depdsitos em ouro no Tesouro Nacional para obter em troca bonus nacionais que las-
treassem suas emissoes. Este ouro foi tomado emprestado do exterior e a contrapartida destes
empréstimos era dada pelos proprios bonus nacionais. Assim, numa complexa relacdo, a divi-
da interna nacional era o anverso das dividas externas provinciais.

Entre 1886 € 1890, a Argentina tomou emprestados quase 700 milhdes de pesos ouro.
Adicionalmente, o crédito bancdrio se incrementou espetacularmente, multiplicando-se doze
vezes entre 1881 e 1889. A emissao excessiva e a especulacdo de todo tipo se associavam a
um consumo suntuoso que agravava a situagdo. O presidente chegou a privatizar ativos esta-
tais, como as ferrovias Andina e Central Norte, para obter recursos € manter o elevado gasto
publico (REGALSKY, 1999 apud RAPOPORT, 2003). Em todo o caso, o crescimento da
divida publica externa entre 1885 e 1889 foi notdvel (TORNQUIST, 1920 apud RAPOPORT,
2003).

O descontrole monetario e financeiro estava, assim, lastreado no endividamento com o
exterior (RAPOPORT, 2003). Apos dois anos da promulgacdo da lei, o ouro recebido pelo
governo nacional passou a ser aplicado na amortizacio da divida externa. Entretanto, os ban-
cos garantidos ndo realizavam integralmente os depdsitos em ouro que deveriam ter junto ao
Tesouro Nacional (LENZ, 2004).

Os bancos garantidos utilizaram a faculdade concedida pelo Estado para emitir cédulas

bancdrias e responderam a crescente demanda por crédito do publico, o que resultou numa
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superexpansiao monetdria e abuso do crédito publico como forma de viabilizar financeiramen-
te a acdo tanto para o governo nacional como para os governos provinciais, reforcando com-
portamentos clientelistas (LENZ, 2004).

Assim, uma das razdes para o aumento da emissdo monetdria foi o elevado incremento
do gasto publico, que sustentou, em boa parte, a expansdo econdmica do periodo, apesar do
cardter liberal dos distintos governos. A expansdo do gasto estatal ndo era somente o resultado
de uma previsdo otimista de crescimento da arrecadacido, mas também das possibilidades que
oferecia o endividamento externo (RAPOPORT, 2003).

Em torno do Estado se conformou um importante setor de especuladores, intermedia-
rios e financistas, que participou em concessdes, empréstimos, obras publicas, compras ou
vendas, especialmente na década de 1880, quando o Estado injetou macicamente crédito atra-
vés dos bancos garantidos (ROMERO, 2001). Esta ¢ uma manifestagdo concreta de um dos
fatores responsdveis pelas crises de endividamento externo da periferia, segundo a teoria dos
ciclos de endividamento externo — a aplicacao ineficiente dos recursos viabilizados pelo endi-
vidamento externo em projetos que, embora nao fossem vidveis economicamente, atendiam a
conveniéncias politicas, tal como a concessdo de beneficios a grupos privilegiados com o fim
de garantir apoio politico (e assim viabilizar e sustentar o préprio Estado).

Estas circunstancias fizeram que, em abril de 1890, o prémio do ouro chegasse a
209%, enquanto que, apesar do incremento do meio circulante, existia, segundo Williams
(1921), uma grande falta de liquidez. As exportacdes ndo lograram expandir-se na medida
suficiente para fazer frente aos servicos da divida e a crise deveria estourar inevitavelmente
quando o fluxo de empréstimos do exterior se interrompesse. Isto ocorreu quando a desconfi-
anca sobre a situacdo argentina comecou a se disseminar no exterior e a casa Baring Brothers,
agente do governo argentino, s6 pode continuar vendendo em Londres os titulos do pais com
grandes perdas (RAPOPORT, 2003).

Assim, se a maioria dos empréstimos e investimentos estrangeiros contribuiu, com
certas limitacdes, ao arranque econdmico do pais, os servicos da divida externa se transforma-
ram em uma pesada carga que s6 pdde ser compensada temporariamente quando a balanca
comercial comegou a ter fortes superavits a partir de 1891. Segundo Cortes Conde (1997), o
endividamento externo aumentou notavelmente nas décadas de 1880 e 1890. A divida externa
total, que em 1880 era de 33 milhdes de pesos ouro, a fins do decénio chegava a 300 milhdes,
isto €, havia aumentado quase dez vezes (RAPOPORT, 2003). Em virtude disso, o servi¢co da

divida externa, que permanecera em torno de 10% do orcamento federal entre 1850 e 1880
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(com uma queda no inicio da década de 1860), na década de 1880, chegaria a 18%30, a despei-
to do crescimento das receitas fiscais. (FAUSTO; DEVOTO, 2004).

Coerentemente com a conjuntura de expansdo financeira, a divida publica da Argenti-
na quase quadruplicou entre 1880 e 1890, com a novidade de que também as provincias co-
mecaram a tomar empréstimos no exterior. Por isso, nesse periodo ressurgird com forca a ten-
déncia a gerar déficits orcamentarios, bem exemplificada pelos nimeros de 1889. Nesse ano,
as vésperas de uma crise econdmica, o servigo da divida publica equivalia a 20% do or¢amen-
to e a 31% da receita tributaria, apesar da grande expansdo da economia e, por conseguinte,
dos recursos fiscais ao longo da década (FAUSTO; DEVOTO, 2004).

Ademais, embora, neste periodo, os empréstimos publicos nacionais, municipais e
provinciais, realizados mediante a colocagdo de titulos nos mercados financeiros internacio-
nais, tenham sido numerosos, bens vendidos e cotados, nos momentos de crise, como na breve
recessdo de 1885 ou na mais profunda de 1890, a confianga dos investidores pareceu dissipar-
se muito rapidamente, revelando a fragilidade com que o Estado controlou o processo de en-
dividamento externo (RAPOPORT, 2003) e caracterizando a perda de autonomia do Estado
num quadro de alta mobilidade internacional de capital, tipica das expansdes financeiras, que
permite aos investidores externos muita influéncia na determina¢do da dinadmica econdmica

local, além do que o Estado era capaz de controlar.

4.2 A crise Baring na Argentina

O clima de desordem monetéria, a febre especulativa e o alto endividamento externo
do fim dos anos 1880 compuseram o cendrio para uma crise de grandes propor¢des na Argen-
tina ocorrida no inicio do decénio de 1890. Um dos personagens centrais deste evento foi a
casa bancadria britanica Baring Brothers que, atraida por politicas governamentais favoriveis
ao investimento estrangeiro, canalizou para a Republica Argentina vastas somas e garantiu
seus rendimentos. O Banco Baring foi a mais importante instituicdo financeira estrangeira
presente na Argentina no século XIX. Até¢ 1880, foi o principal agente financeiro do governo
da provincia de Buenos Aires e, depois, do governo nacional. O banco foi responsabilizado
pela febre especulativa dos anos 1880 e pelas condutas irresponsdveis (relativas a expansao da

divida externa e da oferta monetéria) que culminaram na crise de 1890, a qual ficou conhecida

% Com o servico total da divida interna e externa estabilizando-se no patamar de 30% do orcamento ptiblico.
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como ‘“‘crise Baring” e interrompeu por uma década o desenvolvimento da economia exporta-
dora.

Embora os contemporaneos tenham atribuido a crise a febre especulativa local, as cau-
sas eram mais profundas e se mostraram recorrentes. A estreita vinculacdo das atividades e-
condmicas locais com a economia-mundo tornava o pais sensivel a flutuacdes ciclicas, como
havia ocorrido em 1873. O forte endividamento convertia o servi¢o da divida externa em uma
carga onerosa, solucionada com novos empréstimos ou com os saldos do comércio exterior, e
ambas as coisas se reduziam drasticamente nos momentos de crise ciclica, gerando um perio-
do mais ou menos prolongado de recessao (ROMERO, 2001).

O intenso endividamento externo, que, nos anos 1880, propiciou o aumento do meio
circulante, a desordem monetaria e a conseqiiente febre especulativa, na década de 1890 cres-
ceu a ponto de comprometer a capacidade da Republica Argentina de honrar seus compromis-
sos externos. A divida publica externa, que em 1874 correspondia a 10 milhdes de libras, na
década de 1890, chega a 59 milhdes de libras (LENZ, 2004). Calculando-se juros anuais de
6% e amortizagdes de 1%, a saida de capital decorrente do endividamento externo chegava a
aproximadamente 60 milhdes de pesos-ouro. Somem-se a isto 0s montantes comprometidos
com as remessas de lucros que as empresas estrangeiras enviavam as matrizes, os 7% de ga-
rantia sobre o capital investido em ferrovias, que o governo havia se comprometido em pagar
as companhias ferrovidrias, as remessas de imigrantes e as divisas gastas no exterior por turis-
tas argentinos. Finalmente, ha que se ter em conta o saldo negativo do comércio exterior que,
em 1890, chegou a 41 milhdes de pesos-ouro (RAPOPORT, 2003). Ao final da década de
1890, devido a prosperidade de anos anteriores e a abundancia de empréstimos externos, a
divida externa do Estado nacional argentino havia chegado a 300 milhdes de pesos-ouro
(LENZ, 2004).

Enquanto os fundos do exterior eram afluentes, ndo houve problemas no balangco de
pagamentos. O pais obtinha com eles as divisas necessdrias para fazer frente ao pagamento do
servi¢o da divida externa e a manuten¢do do nivel de consumo de produtos importados. Toda-
via, o alto nivel de endividamento, a especulacdo e a desordem monetdria presentes na Argen-
tina fizeram desaparecer a confianca dos investidores estrangeiros na capacidade de pagamen-
to do governo argentino. Quando as taxas de juros britanicas se elevaram, a situa¢do mostrou-
se insustentavel. J4 em 1889, o fluxo de capitais externo caiu abruptamente, em conseqii€éncia
da recessdo européia do fim da década, simultaneamente a queda dos precos mundiais dos
produtos argentinos. Em junho de 1890, ocorre a suspensdao dos pagamentos dos dividendos

trimestrais pelo governo argentino, que subscreve novo empréstimo com o banco Baring para
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evitar novos impostos e uma alta do ouro. Em novembro do mesmo ano, Londres ndo permi-
tiu o adiamento do pagamento da divida externa argentina, nem a continuacdo da transferén-
cia trimestral de fundos para o pais (LENZ, 2004).

Os projetos de infra-estrutura financiados pelos empréstimos externos, como as ferro-
vias e os melhoramentos de terras, tiveram impactos positivos sobre as exportacdes apenas
apos certo periodo de maturagdo, tendo sido inicialmente onerosos para o balango de paga-
mentos. SO por volta de 1893, apds a crise Baring, tais projetos alcangaram maturacdo e as
exportacdes aumentaram, porém ainda nio a ponto de compensar a queda nos precos das ex-
portacdes argentinas.

Tal como afirma a teoria dos ciclos de endividamento externo da periferia e semiperi-
feria, os hiatos temporais entre a decisdo de investimento na periferia e a realizacdo dos lucros
esperados dos grandes projetos de infra-estrutura gera dificuldades para honrar o servico da
divida, pois este aumenta enquanto a producdo resultante dos investimentos ainda € baixa.
Quando isto € percebido pelos investidores estrangeiros, eles param de conceder empréstimos,
tendo como resultado uma crise de endividamento externo. Assim, o governo argentino nao
conseguiu cumprir suas obrigacdes externas, desencadeando uma séria crise financeira.

Quando o governo argentino decidiu que ndo arcaria com suas obrigacdes externas, a
casa Baring, logo depois de intimar o governo para que arcasse com Seus vencimentos para
evitar a liquidagdo, teve de fechar provisoriamente suas portas, devido ao alto comprometi-
mento de suas aplicacdes em titulos argentinos e foi salvada, em dltima instancia, pelo gover-
no britanico. Durante a crise, o governo britanico se recusou a intervir diretamente a favor dos
investidores ingleses (LENZ, 2004).

Na Argentina, alguns dos principais bancos se declararam em bancarrota e, uma vez
fracassados os intentos para ajuda-los, entraram em liquidacdo. Finalmente, outorgou-se uma
moratdria geral, enquanto a cotacdo dos titulos e acdes dos bancos e empresas mais importan-
tes declinava de forma espetacular. A crise levou a quase paralisacdo da atividade econdmica
e a renuncia do presidente Juarez Celman. Em seu lugar, em agosto de 1890, assume Carlos
Pellegrini, com o objetivo de solucionar a crise financeira e a inadimpléncia dos débitos ex-
ternos. Nos anos 1890, o governo nacional implementou uma politica monetdria ortodoxa, que
acarretou deflacdo. Pellegrini determinou a paralisacdo das obras publicas, a demissdo de em-
pregados supérfluos e, em 1891, afirmou a necessidade de reformular o sistema financeiro

para evitar o descontrole monetario e considerou necessario privatizar bancos oficiais (LENZ,

2004).
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A postura de Pellegrini agradava aos banqueiros europeus. Em novembro de 1890,
com a possibilidade de bancarrota do banco Baring, o governo ingl€s nomeia uma comissao
internacional de credores presidida por Lord Rothschild. Em margo de 1891, o representante
argentino Victorio de la Plaza e a comissdo Rothschild firmam um acordo pelo qual o Tesouro
Britanico e o Banco da Inglaterra emprestariam 17 milhdes de libras a Argentina. Pelo acordo,
o Banco da Inglaterra continuaria a aceitar os papéis do banco Baring. Banqueiros alemaes e
franceses ndo ficam satisfeitos com a proposta e ndo tomam parte do acordo. Politicamente, o
Acordo Rothschild foi considerado muito liberal e, por isso, conseguiu manter o valor dos
titulos argentinos. Direitos de aduana da Argentina foram dados como garantia. Deste acordo,
fiaram excluidas as dividas provinciais, municipais e as cédulas hipotecdrias. No fim das con-
tas, o acordo resultou em aumento no endividamento externo (LENZ, 2004).

Ainda em meados de 1891, € implementada reforma tributaria, realizado um ajuste
draconiano no sistema bancdrio e estabelecido um 6rgao independente para controlar a base
monetéria (o Banco de la Nacién) e renegociada a divida externa (DELLA PAOLERA, 1994
apud LENZ, 2004). A partir de entdo os bancos ja ndo se dedicariam a emissdo, ficando o
papel-moeda do governo nacional como unico instrumento oficial (LENZ, 2004).

Em 1892, Sdenz Pefia é eleito presidente e nomeia Romero ministro da Fazenda, fato
que agradou os credores internacionais, pois se tratava de alguém com postura contrdria a
inflacdo descontrolada, créditos faceis e que defendia a estabilizacdo da moeda e a retomada
dos investimentos externos. Em 1893, firma-se o Acordo Romero, envolvendo reducdo de
juros em torno de 4% pelos cinco anos seguintes e suspensdo de amortizagdes até janeiro de
1901. Os pagamentos de juros ficariam reduzidos em torno de 30%. O pais pagaria seus débi-
tos com recursos correntes € nao com novos empréstimos (LENZ, 2004). Em 1896, através do
Acordo Terry, as dividas externas provinciais sdo incorporadas as do governo nacional. Logo
apos os Acordos Rothschild e Romero, a razdo divida externa/exportacOes era de, respectiva-
mente, 2,23 e 2,45 (LENZ, 2004).

Uma vez mais, a crise de endividamento externo abrira as portas para a implementacao
de politicas econdmicas ortodoxas, consubstanciando seu condicionamento direto pelas altas-
financgas internacionais. As medidas econdmicas sdo voltadas a estabilidade monetaria e ao
equilibrio orcamentdrio necessdrios para a geracdo das divisas que serdo usadas para o paga-
mento dos compromissos externos. O Estado nacional se submete a disciplina impostas pelos
seus credores, propondo-se a conter gastos, controlar a oferta de moeda e garantindo o servico

da divida com as receitas de aduana.
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Conforme afirmado anteriormente, a crise levara o governo a desvalorizar inicialmente
a moeda, gerando uma queda do peso de até 400% que estimulou as exportagdes e inibiu as
importagdes, mas as politicas monetdrias contracionistas implementadas para solucioné-la
tiveram como conseqiiéncia uma apreciacdo do peso, que passou a preocupar a classe dos
exportadores, os quais pressionaram pela contensdo da valorizacdo da moeda doméstica atra-
vés da adocdo da convertibilidade. Em 1899, foi entdo criada a “caja de conversion”, signifi-
cando o retorno ao padrao-ouro, que havia sido abandonado em 1885 e passou a vigorar até
1914. As faculdades de emissdao foram definitivamente desligadas dos bancos e transferidas
para um organismo “ad hoc”, a “caja de conversiéon” (REGALSKY, 1999 apud LENZ, 2004).
Para Jones (1992 apud LENZ, 2004), tais medidas resultaram num sistema monetario ultra-
conservador.

A crise Baring de 1890 marcou um ponto de inflexdo no investimento estrangeiro, que
se reduziu consideravelmente até fins do século XIX. Isto, somado a forte carga da divida
externa, originou um grande saldo negativo na balanca de capitais. Mas neste momento come-
cou a produzir-se o “boom’ das exportacdes agropecudrias, o que permitiu equilibrar o balan-
¢o de pagamentos (RAPOPORT, 2003). Com a melhora nos termos de intercambio, foi reco-
brada a confianca e a estabilidade na Argentina. O volume do comércio internacional aumen-
tou muito e, em 1897, o balanco de pagamentos foi tdo favordvel que dividas foram pagas
antes do prazo previsto (LENZ, 2004). As condicdes do mercado mundial criaram uma de-
manda externa por produtos argentinos que rapidamente reviveu o crescimento liderado por
exportagdes (ROCK, 2002).

Outro efeito da crise Baring, importante para a politica econdmica de décadas seguin-
tes, foi a ascensdo do Radicalismo, movimento politico formado principalmente pela classe
média de Buenos Aires, cujo lider, H. Yrigoyen, seria eleito presidente em 1916, implemen-
tando medidas de aumento nos gastos publicos federais e grande crescimento dos empregos
publicos (ROCK, 2002). Em suma, a crise de 1890 mostrou como a economia local era alta-
mente vulnerdvel as flutuagdes dos fluxos mundiais de capital e da demanda mundial por pro-

dutos primarios.

4.3 A evolucao da economia no Brasil (1877-1898)

Na ultima década imperial, o endividamento externo sofre constantes acréscimos, em
virtude de se ter constituido em importante alternativa para o financiamento do déficit publi-

co. Quatro operagcdes de empréstimo externo foram realizadas entre 1883/1889: 1883
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(£4.599.600) destinado as garantias de juros das companhias estabelecidas, obras para abaste-
cimento de dgua e conversdo da divida flutuante consolidada; 1886 (£6.431.000), para conso-
lidar divida flutuante e restabelecer o equilibrio financeiro; 1888 (£6.297.300) para auxilios a
lavoura; 1889 (£19.837.000) para conversdo dos débitos de 1865, 1871, 1875, 1886. O valor
total dessas operacdes contraidas entre 1883 e 1889 (37,2 milhdes de libras) supera o total dos
empréstimos realizados nos 59 anos anteriores (32,5 milhdes de libras). A divida externa do-
brou, passando de 15 milhdes em 1882, para 30,3 milhdes de libras em 1889 (ORAIR, 2002).

A politica monetdria imperial, sempre em mira a conversibilidade da moeda, teve de
pautar-se no crescente endividamento externo e na manutengcdo do regime de escassez do
meio circulante (TANNURI, 1981). Assim, a politica monetaria adequava o volume de moeda
as reduzidas necessidades monetarias de atividades econdmicas baseadas em trabalho escravo,
a despeito do desenvolvimento do comércio e da entrada de imigrantes, antes de 1888. Nesse
periodo, registrou-se simultaneamente o crescimento do valor do comércio exportador e a
diminui¢do da quantidade de papel-moeda (SAES, 1985, p. 154). Entre 1880 e 1889, a quan-
tidade de papel-moeda em circulagdo diminuiu de 216 para 197 mil contos, enquanto o valor
do comércio exterior (exportacdes mais importagoes) cresceu de 411 para 477 mil contos
(FURTADO, 1998, p. 170).

Especialmente, a partir de 1886, a economia cafeeira iniciara um novo ciclo, caracteri-
zado em seus primeiros anos pelo grande ascenso de precos. A procura no mercado externo
crescera, a0 mesmo tempo em que a oferta seguia um ritmo irregular, devido as condi¢des
proprias da planta do café. Gracas a oscilacdo da oferta e expansdo da procura, os precos
mundiais do café duplicaram entre 1885-1890 (FAUSTO, 1989, Br Rep). No final da década
de 1880, uma praga assolou os concorrentes asidticos do Brasil, favorecendo a producao local
(DEAN, 2002). Entretanto, do ponto de vista da renda da cafeicultura, a elevacdo da taxa
cambial, a partir de 1887, provocada em parte pela propria ascensdo do preco mundial do pro-
duto, limitava o alcance da alta e o estimulo para novas plantacdes (FAUSTO, 1989, Br Rep).

Na década de 1880, o Brasil passa a gozar de um virtual monopdlio na etapa de produ-
¢do primaria da cadeia mercantil mundial do café. Gragas a atividade cafeeira, as financas
publicas, apesar dos déficits constantes, podiam fazer face as mais prementes necessidades
administrativas e realizar algumas obras de vulto; até a moeda, sempre tdo precéria, gozou de
certa estabilidade nos tultimos anos do governo imperial; o crédito brasileiro no exterior era
sOlido, o que assegurava inversdes crescentes de capitais estrangeiros, sobretudo empréstimos
publicos. Este fluxo constante de capitais vindos de fora, garantia o equilibrio do balango de

pagamentos e das finangas publicas que sem ele, mesmo com todos os progressos do pais, nao
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teria podido se manter. No mesmo ano em que a Republica foi proclamada, o governo imperi-
al levantou em Londres seu tltimo e mais vultoso empréstimo, de quase 20 milhdes de libras,
destinado a converter diferentes créditos anteriores e pagar juros e amortizagdes vencidos. Isto
Jja se tornara um recurso normal: quando nio se podia pagar uma divida vencida, ela se salda-
va com um novo empréstimo (PRADO JR., 1976).

O aumento do preco do café no mercado mundial significava para o Estado a possibi-
lidade de desafogar os or¢camentos federais. O incremento do valor das exportacdes permitia
ampliar as importacdes — principal fonte de receita tributaria da Unido. Além disso, a melhora
nos termos de intercambio favorecia a valorizacdo da moeda brasileira, possibilitando atender
de forma um pouco menos onerosa os compromissos da divida externa que deviam ser pagos
em moeda estrangeira. Para os produtores, ndo convinha que o aumento dos precos interna-
cionais se traduzisse em uma valoriza¢do cambial. E certo que neste caso poderiam adquirir
bens importados em melhores condicdes. Mas, no que diz respeito a suas despesas internas,
cujo significado era maior, o ascenso do cambio poderia reduzir ou anular a alta das cotacgoes.
Dai as reivindicagdes dos empresarios cafeicultores no sentido de estabilizar o cdmbio e im-
pedir sua elevagcdo quando os precos mundiais do café subiam e de forcar a baixa quando es-
tes declinavam (FAUSTO, 1989), tal como a elite agro-exportadora argentina fazia.

O actcar, o mais tradicional dos produtos agricolas e o dinamo da coloniza¢ao do Bra-
sil, experimentou, no final do século XIX, uma revivescéncia no mercado mundial. Técnicas
de processamento modernas e mais eficientes transformaram o agicar num artigo de consumo
de massa, o mais barato de todos os carboidratos, o suplemento calérico sempre disponivel
para a dieta dos trabalhadores. O Brasil participou dessa revitalizacdo no comeco da década
de 1880, mas a partir de entdo sofreu um decréscimo das exportacdes do produto, que baixa-
ram ainda mais depois de 1900, frente a concorréncia com o acucar de cana de outras regides
como Cuba, Porto Rico e Filipinas (que tinham acesso preferencial ao mercado norte-
americano) e com o agucar de beterraba que tinha produgdo protegida nos paises industriali-
zados (DEAN, 2002).

A abolicdo da escravatura (1888) criou condigdes para outros desenvolvimentos. O
mercado, pelo menos no Sul e no Sudeste, expandiu-se enormemente com a chegada dos agri-
cultores imigrantes. A medida que a renda monetdria passou a ter maior significaco, com o
desenvolvimento do Centro-Sul, a aboli¢do da escravatura e a introducdo de imigrantes, a
politica monetaria imperial se revelou cada vez mais inadequada as necessidades do pais. O
Parlamento imperial chegou a aprovar em 1888, uma reforma bancéaria e de fornecimento de

crédito a agricultura que comecou a ser implantada com muitas vacilagdes (FAUSTO, 1989).



116

Nos tltimos meses do Império, com a aboli¢do da escravatura, foram lancgados titulos
do governo para ajudar os fazendeiros que, com a Aboli¢do, tinham sofrido a perda de seus
escravos sem qualquer compensacdo. Esses fundos foram destinados diretamente aos credores
da cidade, desencadeando um repentino surto de prosperidade (DEAN, 2002). A necessidade
de contentar a classe dos antigos proprietdrios de escravos estimulou o governo imperial a
realizar novas emissdes monetdrias que se destinaram em grande parte a auxiliar com créditos
a lavoura prejudicada pela libertagdo dos escravos (PRADO JR., 1976). No final da década de
1880, apds a Abolicdo, grandes empréstimos externos serviram de base a créditos para a agri-
cultura enfrentar o momento de transi¢cao (LEVY; SAES, 2001).

A aboli¢do da escravatura tornou ainda mais dificil a ado¢do do padrao-ouro pelo Bra-
sil. A difusdo do trabalho assalariado aumentava o efeito multiplicador da economia local
relativamente ao que se observava quando ainda predominava o trabalho escravo. Assim, de-
vido ao efeito multiplicador, a procura monetéria tendeu a crescer mais do que as exportacoes,
agravando a propensdo ao desequilibrio externo na economia brasileira (FURTADO, 1998).

Com o advento da Republica, em 1889, a hegemonia da burguesia do café se estende
do nivel estadual o nivel nacional. Na Constituicdo de 1891, os grandes Estados federados
impuseram os principios que assegurariam esta hegemonia. Foi estabelecida ampla autonomia
estadual, com a possibilidade de os Estados contrairem empréstimos externos e contarem com
forcas militares proprias. Na distribui¢cdo de rendas, atribuiu os impostos de exportacdo aos
Estados-membros, garantindo assim a receita das unidades maiores e, em especial, de Sdo
Paulo (FAUSTO, 1989). Os empréstimos externos estaduais € municipais que, em 1895 cor-
respondiam a cerca de 8% da divida publica externa total, em 1905 j4 correspondiam a 21%
(ABREU, 1985).

O governo provisorio subseqiiente a Proclamacdo da Republica transformou as ques-
tdes econdmicas em sua principal preocupacio e promoveu agressivamente o crescimento da
economia. Os aspirantes a capitalistas e a industriais, junto com certos profissionais liberais
urbanos e oficiais do exército politicamente ativos, indignados com a incompeténcia demons-
trada na Guerra do Paraguai e com os escassos orcamentos militares depois da guerra, preco-
nizaram um programa econdmico intervencionista (DEAN, 2002).

Nos anos iniciais da Primeira Republica, o Brasil foi perdendo participagdo (princi-
palmente para a Argentina) nos fluxos de capitais britanicos destinados a América Latina, s6
vindo a recuperar o terreno perdido as vésperas da Primeira Guerra Mundial. As perdas, prati-
camente irreversiveis, ocorreram principalmente no campo dos investimentos diretos em em-

presas de propriedade majoritariamente britanica. O mesmo ja ndo se deu com relagdo as apli-
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cacdes do tipo “portfolio”, que englobam tanto os empréstimos a governos (federal, estaduais
€ municipais), como a participagdo aciondria minoritdria de capitais britdnicos em empresas
privadas de outras nacionalidades. Nessas aplicagdes, a participacdo brasileira foi aumentando
sem cessar, predominando, entre os anos 1885 e 1903, os empréstimos a governos. O contra-
rio aconteceu no resto da América Latina, onde a participagdo relativa dos investimentos dire-
tos britanicos tendeu a se ampliar. Uma das razdes para isso foi a j4 mencionada falta de cor-
respondéncia, no caso do Brasil, entre a importancia relativa dos varios fluxos financeiros e a
dos vérios fluxos de mercadorias oriundos dos e dirigidos aos seus varios parceiros comerci-
ais. Como a Gra-Bretanha ndo era o principal destino das exportacdes brasileiras, os capitalis-
tas britanicos tinham menos interesse em realizar investimentos diretos no pais, preferindo
aplicagoes de “portfolio” (ABREU, 1985).

Como um sintoma do desenvolvimento da expansdo financeira britanica, a partir de
1890, intensificam-se os lagos do Brasil com a financa internacional. A acdo direta dos inte-
resses dos capitalistas estrangeiros ja se fazia sentir no pais de longa dada, porém, tudo ficaria
a grande distancia do que ocorreu depois da Proclamacdo da Republica. A partir de entdo,
propriamente a financa internacional, multiforme e ativa, e ndo apenas individuos ou inver-
sOes esporddicas de capital, que vem interferir na vida brasileira procurando participacio efe-
tiva, constante e crescente em todos os setores que oferecessem oportunidades e perspectivas
de bons negdcios. O estabelecimento de filiais dos grandes bancos estrangeiros e o largo im-
pulso que logo adquiriram seus negdcios foram sintomas desta situacdo nova. Em pouco tem-
po, a acdo progressiva dos interesses financeiros internacionais alastrou-se, infiltrando-se ati-
vamente em todos os setores fundamentais da economia brasileira, até colocd-la em grande
medida a seu servi¢o. A producdo cafeeira, em particular, a grande atividade econdmica do
pais, foi naturalmente logo atingida e objeto de disputas entre capitalistas estrangeiros (PRA-
DO JR., 1976).

Tudo isto trouxe um grande estimulo as atividades econdmicas no Brasil, ainda que a
um alto custo futuro. O grande incremento da lavoura cafeeira ndo teria sido possivel sem os
capitais e créditos fornecidos pela financga internacional. Boa parte dos fundos necessarios ao
estabelecimento de plantacdes e custeio da produgdo proveio de bancos ingleses e franceses,
ou entdo de casas exportadoras do produto ou outros intermedidrios, muitos deles firmas es-
trangeiras ou financiadas com capitais estrangeiros (PRADO JR., 1976).

O Brasil tornou-se nesse momento um dos grandes produtores mundiais de matérias-
primas e gé€neros tropicais. Em conseqiiéncia, decaird a producao de géneros de consumo in-

terno que se tornam cada vez mais insuficientes para as necessidades do pais, e obrigam a
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importar a maior parte até dos mais vulgares artigos de alimentacdo. As exportacdes macigas
compensam, contudo, estas grandes e indispensdveis importacdes. Obtém-se mesmo saldos
comerciais vultosos, que permitirdo fazer frente regularmente (exceto em 1898) aos grandes
compromissos externos em ascensdo continua e paralela ao desenvolvimento do pais: servigo
da divida publica, pagamento de dividendos e lucros comerciais das empresas estrangeiras
operando no Brasil; e mais uma nova parcela, quase ignorada no passado e que comegava
entdo a tomar vulto e pesar seriamente nas finangas brasileiras: as remessas de fundos feitas

pelos imigrantes a seus paises de origem (PRADO JR., 1976).

4.3.1 A crise do Encilhamento

Conforme afirmado acima, a politica monetaria que o governo imperial brasileiro
mantinha ndo era capaz de proporcionar a liquidez necessdria para fazer frente ao progresso
das atividades econdmicas, especialmente apds a libertacdo dos escravos e a difusao do traba-
lho assalariado. O governo republicano buscou solucionar este problema através de uma série
de reformas bancdrias e monetérias voltadas a aumentar a liquidez da economia. Rui Barbosa,
ministro da Fazenda do primeiro governo da Repitblica, conservou a Lei de Reforma Bancéria
do Visconde de Ouro Preto, de 1888, que estabelecia os bancos de emissdo, mas ndo havia
ainda sido implementada de maneira significativa. As disposi¢cdes mais importantes desta lei
eram as seguintes. Em primeiro lugar, bancos poderiam emitir notas conversiveis em moeda
imperial, suas emissoes tinham de ser garantidas com o depdsito de titulos da divida publica e
ndo poderiam exceder a quantia depositada em titulos. As emissdes do Tesouro seriam reco-
lhidas ante a emissao destes titulos. Os bancos substituiriam os titulos do governo por ouro.
Assim, de inicio , as notas de banco seriam conversiveis em titulos governamentais; num es-
tdgio intermedidrio, as notas seriam conversiveis, parte em ouro, parte em titulos; e quando
todas as notas do Tesouro fossem finalmente recolhidas, as notas de banco seriam plenamente
conversiveis em ouro. O resultado final pretendido era, pois, um sistema bancario com 100%
de reservas em ouro (PELAEZ, 1971).

Entretanto, destinando-se inicialmente a atender as necessidades da circulagdo moneta-
ria em face da intensificacdo das transacdes e da vida econdmica e financeira em geral, as

emissdes monetdrias acabaram indo muito além de qualquer medida, dando origem a uma
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forte crise financeira, conhecida como Encilhamento“, que so seria solucionada na virada do
século. Em 1889, Rui Barbosa decretou que os bancos deveriam emitir em trés meses quanti-
dade maxima de notas que lhes era permitida e a maioria deles as emitiu rapidamente.

A reforma bancaria implementada assemelhava-se em relacdo a reforma bancéria im-
plementada na Argentina. L4, haviam sido criados os Bancos Garantidos, aqui, foram criados
os Bancos Emissores. Em ambos os paises, a reforma bancdria estabelecia que a oferta mone-
taria seria descentralizada em bancos regionais e dependeria de um lastro em titulos publicos
e em ouro. Nos dois casos, o resultado foi uma expansdo monetaria exacerbada. Para Fausto e
Devoto (2004), a prépria reducdo do percentual minimo de encaixes para a emissao de letras
bancdrias decretada pelo Visconde de Ouro Preto na década de 1880 j4 colocara o pais numa
situacdo que muitos compararam com o risco vivido pela Argentina depois da decretagdo da
Lei dos Bancos Garantidos em 1887 e da grande emissdo que ela provocou.

O fornecimento de créditos expandiu-se e se efetivou a reforma bancdria, com a cria-
cdo de vérios bancos de emissdo. Em apenas dois anos (1890-91), foram emitidos cerca de
335 mil contos em notas bancdrias, aumentando em 1,5 vezes o saldo de papel-moeda emitido
(FAUSTO, 1989). Efetuou-se também uma mudanga nas leis de incorporagdo de sociedades
andnimas que completou o quadro necessario para que se iniciasse uma febre especulativa

Sob a acdo do jorro emissor, a ativacdo dos negdcios posterior a Proclamacgao da Re-
publica logo se converteu em especulagdo pura. Comegam a surgir em grande ndmero novas
empresas de toda ordem e finalidade. Entre a data da Proclamagdo e 1891, incorporaram-se no
Rio de Janeiro sociedades com capital global de 3 milhdes de contos; ao iniciar-se a especula-
cdo, em novembro de 1889, o capital de todas as sociedades existentes no pais apenas ultra-
passava 800.000 contos. Naturalmente, a quase totalidade das novas empresas era ficticia e
ndo tinha existéncia sendo no papel. Organizavam-se apenas com o fito de emitir acoes e des-
pejé-las no mercado de titulos onde passavam rapidamente de md@o em mao em valorizagdes
sucessivas (PRADO JR., 1976).

E claro que tal situagdo ndo podia durar. Em fins de 1891, estourou a crise e ruiu o
castelo de cartas levantado pela especulacdao. De um momento para outro se desvanece o valor
da enxurrada de titulos que abarrotava a bolsa e o mercado financeiro. A “débacle” arrastara
muitas instituicdoes de bases mais s6lidas, mas que nao resistirdo a crise. As faléncias de mul-

tiplicavam. O ano de 1892 foi de liquidacdo, mas ficard a heranca desastrosa legada por dois

31 A palavra encilhamento tem sua origem nas barracas do Jéquei Clube onde os cavalos eram encilhados. Nes-
sas barracas havia atividade febril, apesar de elegante e na moda, tanto de apostas como de troca de palpites de
apostas, daf sua associag@o ao clima especulativo da década de 1890.
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anos de excessos: a massa imensa de papel inconversivel em circulagdo. E como nao foi pos-
sivel estancar rapidamente este jorro emissor, a inflagcdo ainda continuou nos anos seguintes
(PRADO JR., 1976).

Um dos fatores que estimulou as grandes emissoes foi a situagdo do Tesouro piublico,
a bracos com a perturbacdo produzida pela mudanca do regime politico, que nao somente de-
sorganiza num primeiro momento a normal arrecadacao tributdria, mas logo depois transfere
para os Estados alguns tributos, com grande desfalque para as financas nacionais. E enquanto
diminui a receita (ou pelo menos ndo aumenta na devida proporcao; diminuicdo absoluta sé
houve de 1891 para 1892), cresciam consideravelmente os encargos com as insurrei¢des ar-
madas e golpes que se sucedem a partir de 1891. Na década de 1890, recursos externos foram
canalizados para a repressdo de revoltas que se repetiam em vdrias partes do pais (LEVY;
SAES, 2001), entretanto, as condi¢des para a contratacdo de empréstimos estrangeiros nao
eram boas. A desordem monetdria, a inflagcdo, o aumento da divida e a depreciacdo cambial
geravam dificuldades crescentes de acomodagdo junto aos Rothschild. Havia uma retragao da
exportagdo de capital pelas regides centrais, em parte causada pela crise Baring32. Os centros
financeiros do exterior ndo s6 suspendiam novas remessas de capitais para o Brasil como ain-
da liquidavam apressadamente suas disponibilidades locais, forcando a baixa do mil-réis. A-
1ém disso, como o pais estava financeira e politicamente convulsionado, ndo estava em posi-
cdo de apelar para o crédito externo. Por isso, para cobrir o déficit orcamentério crescente o
governo nao teve outro recurso que as emissoes de papel inconversivel. (PRADO JR., 1976).

Caiu-se num circulo vicioso: a emissdo monetaria exercia pressao sobre o cambio, que
se desvalorizava, aumentando a inflacdo e o servico da divida externa em moeda nacional,
tornando ineficazes as medidas de corre¢do dos desequilibrios financeiros, agravando o clima
de insatisfacao politica, implicando em maiores gastos do governo e novas emissdes moneta-
rias (ORAIR, 2002). Desse modo, o déficit orcamentério, o desequilibrio das contas externas
do pais e as emissdes imoderadas provocaram uma rapida desvalorizagdo da moeda nacional.
Ao proclamar-se a Republica, o cdmbio cotava-se na taxa de 27 d. por mil-réis; no curso do
ano de 1892, oscilard entre 16 e 10 d. E assim, embora tivesse desaparecido sua causa inicial
que fora a especulacdo de 1890-91, a circulagdo aumenta dos 561 mil contos, em 1892, para
um maximo de 780 mil contos em 1898. Neste mesmo periodo, o cAmbio descerd para o nivel

infimo de menos de 6 d., complicando assim, cada vez mais a situacdo (PRADO JR., 1976).

32 «Q desafortunado estado de coisas que recentemente se tem observado na Repiiblica Argentina teve um efeito
deplordvel sobre todos os papéis e sobre todas as questdes financeiras relacionadas aos estados sul-americanos”
(resposta dos Rothschild ao pedido de apoio financeiro do governo brasileiro) (FRANCO, 1989).
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Em 1895, os Rothschild concedem outro empréstimo ao Brasil para prover recursos
para o servi¢o da divida externa e evitar maiores pressdes sobre a taxa de cdmbio, envolvendo
clausulas de condicionalidade, alienagdo de receitas e demanda por um governo conserva-
dor’. Sob o impacto da crise do Encilhamento, a coligagdo nacionalista do governo proviso-
rio perderia o controle do Estado em 1894, sendo obrigada a reprimir uma rebelido da mari-
nha e outra no Rio Grande do Sul. Os governos que se seguiram foram muito menos interven-
cionistas do que os dos nacionalistas (DEAN, 2002).

A industria progrediu em meio a febre especulativa. O brusco declinio do cadmbio que
entdo se verificava refor¢ou a posi¢do da industria local. O rompimento do equilibrio conser-
vador do Império abrira as portas para uma politica de mais consciente amparo a producdo do
pais. As tarifas alfandegarias serdo sucessiva e fortemente elevadas, e ja desta vez com o obje-
tivo deliberado de protecionismo industrial. Entretanto, no momento da crise financeira, o
surto industrial foi paralisado (PRADO JR., 1976).

Um outro problema agravava a situagdo. Nos primeiros anos da Republica houve uma
grande expansdo da economia cafeeira que consolidou o predominio dos empresarios do café.
Em uma época em que a interven¢do governamental no mercado ndo era necessdria, a politica
monetdria e seus reflexos cambiais dos primeiros governos republicanos representaram, em
curto prazo, um poderoso incentivo ao avanco da cafeicultura (FAUSTO, 1989). Estimulados
pela onda de investimentos externos nos anos que se seguiram a 1885 (parte de um processo
sistémico de exportacdo de capital pelo centro que, como se viu, afetava também a Argentina)
e pelo dinheiro barato do governo republicano provisorio, os novos plantios em S@o Paulo
dobraram os cafezais do Brasil. Como resultado, em 1896, quando o café brasileiro enfrenta
sua primeira dificuldade comercial. Os precos declinavam e estoques invenddveis comecavam
a se acumular. Estava-se diante de uma situacdo nova: a superproducdo. Nos primeiros anos
da queda de precos a situacdo ainda se dissimulard em parte com a desvalorizacdo da moeda
brasileira; em moeda nacional, o preco do café ndo oscilard muito. O maior responsavel da
crise era sem divida o aumento das culturas (PRADO JR., 1976). Na Argentina, anos antes, a
queda do preco mundial do trigo fora também um fator importante no desencadeamento da
crise Baring.

A todos estes fatores acrescenta-se um ultimo que vem agravar fortemente as dificul-

dades: é a acdo perturbadora da finanga internacional que procura se imiscuir e penetrar cada

3 “Seria impossivel para nés tentar colocar um grande empréstimo brasileiro, exceto se medidas forem tomadas
ao mesmo tempo para se elevar as receitas e reduzir as despesas do Brasil” (carta dos Rothschild ao governo
brasileiro em 1895) (FRANCO, 1989).
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vez mais profundamente na vida econdomica do pais. O momento lhe era favordvel, pois as
dificuldades politicas e financeiras do Estado abriam-lhe caminho para junto dele e lhe pro-
porcionavam posi¢des seguras. Os altos-financistas forcaram empréstimos € compromissos
onerosos; o desequilibrio financeiro dard ampla margem para especulacdo. O jogo de cambio,
em particular, serd ficil e largamente proveitoso (PRADO JR., 1976). Assim como a crise
Baring levou a maior subordinacdo do Estado argentino as altas-finangas internacionais, a
crise do Encilhamento também levou o Estado brasileiro a sujei¢do aos ditames das grandes
casas financeiras, especialmente, como serd visto adiante, entre 1898 e 1902, mas, j4 a partir
de 1894, a preocupacdo dominante dos governos civis foi mostrar aos banqueiros estrangeiros
que eram merecedores de crédito (DEAN, 2002).

Neste momento a finanga internacional conquistou suas primeiras posi¢des, fortes e
sOlidas, no terreno da maior riqueza do pais: o comércio do café, que passara dai por diante a
ser estreitamente controlado em func¢do dos seus interesses. Isto ja aparecia claramente por
ocasido da crise cafeeira de 1896, acima referida. O aumento da produgdo serd aproveitado
para forcar a baixa do preco do produto (que declinard dai por diante em até 50%); mas com o
controle do comércio e da exportacdo, impedir-se-a que os excessos cheguem até os mercados
consumidores, onde o preco se manterd sem modificacdo. Os intermedidrios, que em ultima
instancia ndo sao sendo agentes diretos ou indiretos da finanga internacional, embolsarao as-
sim grossas diferengas. Esta sorte de especulagdo com o grande género da producgido brasileira
se repetird depois com modalidades varias, mas sempre com o mesmo resultado de tirar do
produto brasileiro o mdximo, € um méaximo que representara porcentagem considerdvel do seu
valor efetivo (PRADO JR., 1976). Como no pais vizinho, a posicdo desfavorecida na cadeia
mercantil dos produtos de exportacdo dificultava a retencdo do excedente econdmico local,
agravando as crises econdmicas.

Nenhuma melhora na situacido cambial se observaria ao longo de 1896 e 1897, sendo o
empréstimo concedido pelos Rothschild, em 1895, consumido rapidamente e tendo o governo
brasileiro contraido novos empréstimos de curto prazo para evitar pressdes adicionais sobre o
mercado de cambio. Os banqueiros insistiam que a tnica forma de o governo brasileiro obter
fundos seria através de uma proposta de arrendamento da Cia. Estrada de Ferro Central do
Brasil. As crises cambiais (uma em 1891/92 e outra em 1898) agravaram ainda mais o déficit
or¢camentdrio, pois o governo era forcado a tomar mais empréstimos para pagar a divida ex-
terna, que se tornava mais onerosa com a depreciacdo da moeda e para evitar que esta se de-

preciasse ainda mais.
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A interrup¢do do fluxo de capitais estrangeiros e do impulso dindmico da demanda
mundial por café haviam desencadeado uma crise generalizada. A moeda em circulagdo, o
cambio e a divida externa quase quadruplicaram de 1889 a 1898. O total de papel-moeda em
circulagdo aumentou de 211 para 779,9 mil contos, o cimbio de 98078 para 33$391 mil-réis
por libra esterlina e, apesar da divida externa em libras ter crescido apenas 18%, passando de
30,4 para 35,7 milhdes, uma taxa muito menor do que no periodo 1882/1889, a divida em
moeda nacional passou de 275,5 em 1889 para 1.193,1 mil contos em 1898 (ORAIR, 2002, p.
38).

A desvalorizacdo cambial representava uma transferéncia de renda daqueles que paga-
vam as importacdes para aqueles que vendiam as exportagdes. Como as importacdes eram
pagas pela coletividade, os empresdrios exportadores estavam na realidade socializando as
perdas que tendiam a se concentrar em seus lucros (FURTADO, 1998). Dessa forma, o papel
periférico (economia agro-exportadora) desempenhado pelo Brasil na economia-mundo, ao
gerar uma tendéncia estrutural ao desequilibrio no balangco de pagamentos que pressionava o
cambio (da Proclamagdo da Republica a crise de 1929, verificou-se uma tendéncia secular de
deprecia¢do da moeda nacional), condicionava o pais a uma concentracido de renda em favor
dos grandes latifundidrios exportadores nas fases de crise.

Todas estas dificuldades somadas levam o pais a bancarrota em 1898. As faléncias se
multiplicavam e o Tesouro ndo conseguia mais fazer frente a seus compromissos, pois as re-
ceitas ndo cobriam entdo nem a metade da despesa. Finalmente, o governo brasileiro declarou
moratoria em 1898/1900 e um plano de refinanciamento (“funding loan™) foi acertado apds os
banqueiros internacionais terem recebido a proposta de moratéria. Os termos do acordo eram
rolar o servigco da divida publica externa e algumas garantias de juros, em troca de medidas de
saneamento fiscal e monetario. Segundo Franco (1989), o “funding loan” gozaria de garantias
especiais: uma primeira hipoteca sobre as receitas em moeda forte da Alfindega do Rio de
Janeiro e o compromisso de que o governo agisse firmemente no nivel monetério e fiscal. A
gravidade da situacdo era tal que, quando Campos Salles assumiu o governo, em 1898, a taxa
de cambio estava cotada em 7 pence. Para receber o “funding loan”, Campos Salles prometeu
ndo emitir mais papel-moeda e exercer uma PE conservadora. O governo se esfor¢cou em man-
ter o pais conectado a comunidade financeira internacional e capitais externos afluiram para o
Brasil nos trés anos de moratdria, demonstrando a confianca dos investidores na gestao eco-
ndmica do pais. O acordo era semelhante ao realizado pela Argentina em 1891, envolvendo

também garantias ferrovidrias, alienacdo de receitas alfandegarias e o compromisso de ndo
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assumir empréstimos externos adicionais. Segundo Abreu (2002), a inspiracdo argentina do
“funding loan” brasileiro € clara.

De acordo com Franco (1989), no or¢camento de 1900, vérias despesas foram reduzi-
das, especialmente as denominadas em moeda estrangeira, e a tributacdo foi efetivamente
aumentada através de diversas medidas de modernizacdo administrativa e também através de
aumentos nos impostos, destacadamente no imposto de consumo e do selo. Campos Salles e
seu ministro da fazenda, o médico Joaquim Murtinho, reduziram as despesas com militares e
procuraram compradores ou locatérios para as ferrovias do governo. A folha de pagamento do
governo manteve-se estavel e alguns funciondrios publicos foram demitidos por ndo irem ao
trabalho. As pensdes publicas foram limitadas e empréstimos oficiais aos latifundidrios foram
negados. Murtinho aumentou a coleta de impostos sobre importacdes, entdo maior fonte de
receita do governo e alugou algumas das ferrovias do governo a companhias privadas. Priva-
tizando as ferrovias, Campos Salles reduziu o papel do Estado na economia e, por ser contra a
intervencdo estatal, evitou socorrer os cafeicultores. Na gestdo de Murtinho, quase metade do
orcamento destinava-se a provisoes para pagamento da divida. O segundo maior destino de
recursos publicos era o ministério da industria, transporte e obras publicas, que viu seus recur-
sos grandemente reduzidos.

A politica econdmica do ministro Murtinho, que na verdade consistiu na execu¢do do
esquema do “funding loan”, tinha seu nicleo na redu¢do do papel-moeda em circulagio. Até
maio de 1903, o papel-moeda destruido somaria 13% do total em 1898, o que provocou falén-
cias bancdrias em 1900 (o meio circulante caira de 733 milhdes de milréis em 1898 para 675
milhdes em 1902). Neste ano, o Banco da Republica faliu, devendo um milh@o de libras ao
governo. Para fortalecer a iniciativa privada, o Estado abdicara de seu direito, existente desde
1892, de nomear o presidente do Banco da Republica, entdo a instituicdo mais proxima de um
banco central. Mas, como condi¢do para fornecer ajuda ao banco, Campos Salles € Murtinho
insistiram na nomeacao de Otto Petersen, gerente de um banco alemao, como diretor do Ban-
co da Republica, tendo recebido por isso oposicao nacionalista. No Rio, sete bancos além do
Banco da Republica se reorganizaram ou foram liquidados em 1900. Essas institui¢cOes tinham
créditos podres em suas carteiras desde o Encilhamento e foram afetadas pela ortodoxia mo-
netdria. Como sinal de contentamento com a forma como Campos Salles contornou a crise
bancdria, os titulos da divida brasileira se apreciaram. A re-organizacdo monetdria gerou de-
flacdo, capitais externos ingressaram no pais e a moeda apreciou-se, recuperando parte de seu
valor. Segundo Franco (1989), a revitalizacdo das entradas de capital observada a partir da

adoc@o do programa conservador revela a influéncia da percep¢cdo dos mercados financeiros
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internacionais sobre o curso da politica econdmica do pais. Para o mesmo autor, porém, nao é
claro, a priori, em que medida a apreciacdo se devia a contragdo monetdria ou a fatores exo-
genos associados ao balango de pagamentos tais como, p. ex., o crescimento das exportacoes
de borracha. A tabela abaixo apresenta dados sobre a contragdo monetédria e a apreciagao

cambial no periodo.

Tabela 2 - Meio circulante e taxa de cambio no Brasil (1898-1902)

Taxas do cambio
Anos Papel-moeda em circulacao
Mixima Minima

1898 780.765:423$000 8el/2 5e53/64

1899 733.727:153$000 8e5/32 6¢27/32

1900 699.631:719$000 12 e 3/52 TeYs

1901 680.451:058$000 12e 1/12 10
1902 (até junho) 679.450:443$000 12e1/14 11e5/18

Fonte: GUANABARA (1983, p. 196)

A revaloriza¢do da moeda trouxe dificuldades para a inddstria nacional. Porém, a poli-
tica de saneamento a compensou com um fator que, sobretudo no futuro, foi de grande signi-
ficacdo: a cobranga em ouro de uma porcentagem dos direitos alfandegérios, a chamada
“clausula ouro”. Esta medida, adotada para permitir ao Tesouro publico fazer face a seus
grandes compromissos externos sem sofrer as contingéncias das oscilagcdes cambiais, repre-
sentard desde logo um acréscimo considerdvel de tarifas, pois o mil-réis-ouro valia 27 d. con-
tra 15 d. para o papel. E funcionaria no futuro como um reforgo da barreira tarifdria em con-
seqiiéncia de qualquer nova depreciacdo cambial, o que, alids, se verificard continuamente dai
por diante (PRADO JR., 1976). A industria concentrou-se grandemente em S@o Paulo, au-
mentando as desigualdades regionais do pais. A riqueza e a populacdo trazidas pela lavoura
cafeeira (incluindo a populagdo imigrante com habilitagdo técnica superior a do trabalhador
nacional recém-egresso da escravidao) tornavam aquele Estado mais atrativo para os investi-
mentos industriais.

Ao fim do governo, em 1902, embora tenha melhorado a situacdo do tesouro e devol-
vido estabilidade monetaria para ao pais, o presidente ganhou uma enorme impopularidade,
pois empobrecera ainda mais as camadas populares, especialmente devido ao aumento do
custo de vida gerado pela elevacdo dos impostos (e criacdo do imposto sobre consumo), sendo

vaiado e apedrejado em sua saida do Catete.
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As medidas deflaciondrias fiscais e monetdrias incidiram negativamente sobre as em-
presas estrangeiras ja estabelecidas no pais. No caso das empresas ferrovidrias, os impactos
dessas medidas ndo apenas se resumiam ao agravamento da recessdo, mas também a perda de
privilégios estatais (as garantias de juros foram suspensas no periodo 1898/1900). Emergiu
um conflito entre empresas ferrovidrias estrangeiras e a nova orientagdo da politica economi-
ca, acordada entre o Estado e os credores internacionais. A solucdo desse impasse foi uma
operacdo de empréstimo externo em 1901 (£16.619.320), destinado a encampagao de todas as
estradas de ferro que possuissem garantias de juros (ORAIR, 2002)*.

O grande beneficidrio das reformas de 1898 embutidas no pacote do “funding loan” foi
sem duvida a financa internacional, representada neste caso pelo London & Riverplate Bank,
que ganhard novas posi¢des no Brasil e junto ao seu governo. Os seus representantes assumi-
rdo o direito de velarem diretamente pelo cumprimento das medidas destinadas a restaurar as
financas do pais. Entrelacam-se assim intimamente seus interesses e suas atividades com a
vida econdmica e administrativa brasileira. E ela ndo lhes poderd mais tdo cedo fugir. Conso-
lidara-se uma situacido de dependéncia que se vinha formando havia muito, mas que somente
agora encontrard seu equilibrio definitivo. O Brasil se torna um grande e seguro campo para a
inversdo de capitais, estes encontrardo melhor acolhida, e abrir-se-do para eles as mais vanta-
josas aplicagdes. Efetivamente o capital estrangeiro voltard a fluir para o Brasil em propor-
coes consideraveis. E isto permitird nao somente restabelecer o equilibrio das contas externas,
mas fazé-lo em um nivel muito alto. Instalar-se-2o grandes e modernos portos, a rede ferrovi-
aria crescerd rapidamente, inauguram-se as primeiras usinas de producdo de energia elétrica,
remodelam-se com grandes obras as principais cidades. Para isto contribuird também o forte
incremento da producdo e das exportacdes, que fornecerdo ao pais outras largas disponibilida-
des para satisfagdo de seus pagamentos no exterior. Sdo estes dois fatores — a situagdo folgada
no comércio internacional e o refor¢o das inversdes de capital estrangeiro — que permitirdo ao
Brasil equilibrar sua vida financeira e consolidar sua posi¢ao econdomica. Contudo, o pais con-
tinuard a ser um produtor de uns poucos géneros de grande expressdo no comércio mundial
(PRADO JR., 1976).

Assim, apos o Funding-Loan de 1898, houve um temporario desafogo do balanco de
pagamentos. Com a suspensao das obrigacdes decorrentes da divida, a cobranca em ouro de

parte do imposto de importacdo, o gradativo aumento do volume das exportacdes e a conten-

** Esta operacdo, permitida excepcionalmente pelos Rothschilds, foi favordvel as finangas estatais, pois as garan-
tias de juros das empresas variavam de 6 a 9% e foram substituidas por um empréstimo com juros de 5%, fora o
produto do arrendamento dessas estradas para, em muitos casos, as proprias companhias que as operavam anteri-
ormente (ORAIR, 2002).
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cdo das importacdes, o cambio se valorizou a partir de 1899. Ao mesmo tempo, 0s precos
mundiais do café caiam. Esses dois movimentos afetavam negativamente a renda dos cafei-
cultores. Portanto, havia um aparente paradoxo entre a politica econdmico-financeira ortodo-
xa dos presidentes paulistas Prudente de Morais, Campos Sales e Rodrigues Alves e o predo-
minio da burguesia do café e sua hegemonia no plano nacional. Como explicar que os repre-
sentantes politicos de uma classe hegemodnica se comportassem no governo de forma aparen-
temente contraria a seus interesses?

As medidas de contengdo tomadas sobre tudo pelo governo Campos Sales, mas ensai-
adas desde 1891, parecem corresponder a uma tentativa de restaurar o equilibrio entre deman-
da e oferta, rompido nos anos anteriores, recorrendo a deflacdo e ao profundo corte das despe-
sas governamentais. Esta politica, assim como o Funding-Loan, trariam como conseqiiéncia a
elevacdo da taxa cambial, objetivo visado diretamente pelos credores externos, interessados
em assegurar as condicdes para o pagamento futuro da divida. Ainda que ndo se possa falar de
uma Unica alternativa para os problemas econdmico-financeiros do periodo, é duvidoso ima-
ginar, nos limites da época, uma resposta que nio passasse pelos caminhos da depressdo e da
concordincia com as imposicdes dos credores. Neste sentido, a classe hegemonica local per-
segue objetivos universais, ao sustentar o funcionamento de um certo tipo de Estado nacional,
como condi¢do de sua propria hegemonia. O sacrificio de alguns setores da prépria classe era
inevitdvel, mas isto ndo pressupunha, € claro, o colapso de toda cafeicultura (FAUSTO,
1989).

Além disso, segundo Furtado (1998, p. 172), com a aboli¢do da escravatura e a pro-
clamacdo da Republica, os interesses diretamente ligados a depreciacdo externa da moeda
nacional — grupos exportadores — passaram a enfrentar a resisténcia organizada de outros gru-
pos, como a classe média urbana — empregados do governo, civis e militares, e do comércio —
os assalariados urbanos e rurais, os produtores agricolas ligados ao mercado local, as empre-
sas estrangeiras que exploravam servigos publicos, das quais nem todas tinham garantia de
juros. Os nascentes grupos industriais, que estavam mais interessados em aumentar a capaci-
dade produtiva (através da importacdo de equipamentos) do que em obter prote¢do adicional,
também se sentiam prejudicados com a depreciacdo cambial. Assim, se a descentralizacdo
politica promovida pela Republica em favor dos Estados federados favoreceu os interesses da
classe agricola-exportadora, por outro, a ascensdo politica de novos grupos sociais veio redu-
zir o controle que esta exercia sobre o governo central. Considerando as ja mencionadas rela-

¢oes da aboli¢do e da imigracdo com a conjuntura sistémica, pode-se afirmar que havia um
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vinculo entre a alteracdo na correlacdo local de poder entre os diversos grupos sociais (con-
forme observado por Prado Jr. (1976)) e a dindmica da economia-mundo.

As relacdes entre a crise do Encilhamento e a conjuntura da economia-mundo também
foram exploradas por Caio Prado Jr. (1976), que interpreta a crise e seus desdobramentos co-
mo o efeito de um esforco de adaptacdo do pais a conjuntura mundial do final do século XIX.
A abolicdo da escraviddo e a conseqiiente transformacdo do regime de trabalho (com a imi-
gracdo estrangeira como corolério), a Proclamag¢do da Republica (em parte conseqiiéncia da
aboli¢do) e a consolidagdo do dominio da finanga internacional na vida econdmica do pais
foram passos preliminares e preparatdrios que ajustaram o Brasil ao equilibrio mundial mar-
cado pelo imperialismo financeiro. Da stbita irrupcdo destes fatores na vida brasileira decor-
reram as perturbacdes sofridas. Mas, aos poucos o pais se afeicoard a nova situacao, ajustando
suas relagdes internacionais e recompondo seus quadros econdmicos e politicos locais (PRA-
DO JR., 1976, p. 224).

Boris Fausto (1989) também enfatiza o papel da conjuntura sistémica na crise do Enci-
lhamento, utilizando como argumento as semelhangas com a crise Baring. Para ele, a crise
econdmica que tomou o Brasil na década de 1890 tem sido excessivamente vinculada as e-
missdes monetdrias exacerbadas do periodo, com menor considera¢do de outros fatores, como
a conjuntura mundial. A crise ocorreu, com diferenca de alguns anos, tanto no Brasil como na
Argentina, levando a pensar ndo em uma identidade de problemas, mas na intervengdo co-
mum de elementos derivados do quadro internacional (FAUSTO, 1989).

Em comparacdo com a Argentina, o papel das emissdes no deflagrar da crise no Brasil
parece ter sido maior, pois elas se verificaram, por razdes institucionais € em conseqiiéncia
das transformagdes sociais que se operavam no pais (abolicdo da escravatura, imigragao euro-
péia), somente no inicio da década de 1890, quando a entrada de capitais estrangeiros ja co-
mecara a declinar. Embora as inversdes inglesas crescessem no Brasil em um ritmo muito
inferior ao da Argentina nos anos 1880, elas ascenderam de 38,9 milhdes de libras esterlinas
em 1880 para 68,7 milhdes em 1890. Na década de 1890, as inversdes se deram em um ritmo
muito menor, em parte pelo efeito de contdgio gerado pela crise Baring. Entre 1890 e 1892,
por exemplo, o Brasil ndo obteve um s6 empréstimo estrangeiro novo (FAUSTO, 1989).

O curto “boom” brasileiro do inicio dos 1890 geraria pressdes por importar que nao
puderam ser atendidas nem pelos empréstimos estrangeiros, nem por um correspondente in-
cremento das exportagcdes. Entre as causas destas pressdes se encontra a maior dependéncia
com relacdo ao exterior do suprimento interno de géneros alimenticios, em decorréncia do

-

deslocamento crescente de recursos locais para a lavoura cafeeira. E em conexdo com este
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quadro que se deve compreender a continua desvalorizacdo cambial iniciada em 1890. A re-
cessdo que se esbocava em 1891 foi até certo pondo adiada pelo fato de que, embora os pre-
¢os mundiais do café comegassem a cair desde 1890, ao contrario do que sucedeu com 0s
produtos de exportagdo argentinos, sua queda ndo chegou a se tornar mais séria sendo por
volta de 1894, quando a recessao iniciada na Europa atingiu os EUA (FAUSTO, 1989).

Além disto, como se afirmou acima, a partir da safra de 1896-97, os cafeeiros planta-
dos no periodo de euforia comecaram a produzir, resultando em uma grande ampliagdo da
oferta brasileira, num momento em que os precos tendiam a declinar. Apesar da ampliagdo
das exportacgdes, a receita de divisas provenientes do café caiu seguidamente a partir de 1896,
agravando ainda mais o problema do balan¢co de pagamentos. Por sua vez, os novos emprés-
timos obtidos em meados da década se destinaram a cobrir déficits orcamentarios, em meio a
uma situacdo dificil, na qual o servico da divida externa consumia cerca de 80% dos saldos da
balanca comercial. Nao obstante as diferencas cronoldgicas e outras que resultam da especifi-
cidade de cada pais, as semelhangas entre os casos, o desequilibrio entre expansao das expor-
tacdes e as pressdes por importar, o peso representado pela divida externa e a retragdo do ca-
pital estrangeiro foram elementos essenciais da crise (FAUSTO, 1989, p. 205), conforme a-
firma a teoria dos ciclos de endividamento dos Estados periféricos e semiperiféricos.

Assim, o colapso cambial de 1890-92 foi, ap6s um periodo de grande instabilidade e-
condmica local e cronico desequilibrio externo, seguido por negociagdes com banqueiros in-
ternacionais visando a obtenc¢do da liquidez necessdria ao restabelecimento do equilibrio cam-
bial, como pré-condi¢do para ado¢do simultinea de um programa ortodoxo de estabilizacao.
Foi dessa situacdo de pentria cambial e grande dependéncia em relacdo aos banqueiros inter-
nacionais que resultaram as politicas monetarias e fiscais extremamente restritivas do governo
Campos Salles (FRITSCH, 1985), um enredo bastante semelhante ao da crise Baring da Ar-
gentina e, conforme visto, bastante relacionado a posicao periférica que ambos os paises ocu-

pavam no cenério mundial.
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CAPITULO 5 - CRESCIMENTO ECONOMICO NA VIRADA DO SECULO XX.

Na virada do século XIX para o século XX, a economia-mundo capitalista entrou em
uma fase de prosperidade econdmica. Stewart (1993) interpreta este processo como o inicio
de um novo ciclo de Kondratieff, baseado em um novo paradigma tecno-econdmico, que dava
fim a Grande Depressao do ultimo quartel do século XIX. Arrighi (1996), por sua vez, encon-
tra determinantes adicionais desta recuperacdo econdmica na légica dos ciclos sistémicos de
acumulacdo.

De 1895 em diante, o crescimento econdmico no centro esteve associado a emergéncia
de um novo paradigma tecno-econdmico que tinha como setores lideres a industria de eletrifi-
cacdo, e a producao de veiculos e avides, o que gerou demanda por petréleo, produtos quimi-
cos, borracha, aco, aluminio e plasticos. Investimentos em infra-estrutura estiveram concen-
trados na construcao de auto-estradas, campos aéreos e estagdes de energia elétrica. Isto, por
sua vez, estimulou a producdo de bens de consumo elétricos, como fonégrafos, radios e 1am-
padas elétricas. A difusdo do sistema de telefones resultou em outra revolu¢do nas comunica-
¢oes, enquanto a bicicleta serviu como o principal meio de transporte das massas. As ativida-
des econdmicas no centro foram ainda estimuladas pela rdpida preparacdo para a guerra a
medida que a rivalidade entre as grandes poténcias se intensificava, levando a uma corrida
armamentista entre a Gra-Bretanha e a Alemanha que desafiava a poténcia hegemonica. A
industria de armamentos tornou-se muito importante (STEWART, 1993).

As zonas periféricas foram incorporadas a este ciclo tecno-econdmico de Kondratieff
como fornecedoras de matérias primas-relevantes, tal como anteriormente, beneficiando-se do
aquecimento econdmico no centro (STEWART, 1993). O desenvolvimento tecnoldgico de-
pendia de matérias-primas que, devido ao clima ou ao acaso geoldgico, seriam encontradas
exclusiva ou profusamente em lugares remotos. O motor de combustdo interna, criacdo tipica
deste periodo, dependia do petréleo e da borracha, esta um produto exclusivamente tropical,
extraida com uma exploragdo atroz de nativos nas florestas equatoriais do Congo e da Ama-
z6nia. Independente das exigéncias de uma nova tecnologia, o crescimento do consumo de
massa nas regides centrais gerou um mercado em rpida expansao para os produtos alimenti-
cios. Em volume absoluto, ele era dominado pelos produtos alimenticios basicos da zona tem-
perada, cereais e carne, agora produzidos de modo barato e em grandes quantidades em varias
zonas de povoamento europeu (como a América do Sul), mas o mercado para produtos como

acucar, cha, café, cacau e seus derivados também se ampliou. Os norte-americanos e alemaes
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importavam café em quantidades cada vez mais espetaculares, notadamente da América Lati-
na (HOBSBAWM, 1988).

Por outro lado, como o crescimento gerado pelos novos ramos industriais ocorreu de
forma mais dindmica nos paises que possuiam tendéncias a cartelizacdo mais acentuadas (A-
lemanha e EUA), surgiu também uma tendéncia a exportacdo de capital pelas regides centrais,
j& que a cartelizagdo simultaneamente aumenta a massa de capital disponivel (pois possibilita
um lucro extra) e diminui as possibilidades de aplicacido do capital (pois implica restricdo da
produgdo e inviabiliza a concorréncia) (HILFERDING, 1985). Para assegurar a exportagao de
capital em massa, as associacdes monopolista tendem, cada vez mais, a utilizar seu poder fi-
nanceiro de influéncia sobre os Estados endividados com o objetivo de subordind-los. Através
dessa politica internacional, o capital financeiro cria condi¢des para a acumulacdo do capital
monopolista e garante a seguranca da grande massa de capital em paises estrangeiros (LE-
NIN, 1982).

A maioria dos paises latino-americanos ganhou com as macigas entradas de investi-
mento estrangeiro nos anos que precederam 1914. Este foi um periodo de construcdo das es-
tradas de ferro e de portos, de crescimento urbano que exigiu novos sistemas de transportes e
de abastecimento de eletricidade, gds e 4gua. Os capitais e capitalistas estrangeiros exerceram
um papel-chave em todos esses projetos, ainda que a sua importancia relativa variasse enor-
memente entre os diversos paises, assim como sua forma de participacao especifica em cada
um deles. Esse investimento estrangeiro apoiou taxas elevadas, ainda que ndo uniformes, de
crescimento das exportacdes e do produto na maioria dos paises latino-americanos antes da
Primeira Guerra Mundial. Para os contemporaneos e para as elites locais, parecia que os re-
cursos externos estavam ajudando diretamente o processo de acumulagdo de capital. Porém,
Griffin (1971, apud ALBERT, 2001) e Weisskopf (1972, apud ALBERT, 2001) argumenta-
ram que, ao invés de aumentar a poupanga nacional, o investimento estrangeiro tendeu a subs-
titui-la, reduzindo a acumulag@o nacional, em funcdo das crescentes remessas de capitais ao
exterior para o servi¢o da divida externa e a repatriacdo dos lucros das empresas estrangeiras
(ALBERT, 2001).

Nos anos anteriores a Primeira Guerra Mundial, o principal processo de difusdo indus-
trial ainda era a expansdo ferrovidria em zonas periféricas e obras de infra-estrutura como
docas, estacoes de gds e de dgua. O sudeste europeu (especialmente a Turquia), a Polonia e a
América Latina eram as areas mais visadas para investimentos estrangeiros e exportagdes. Os

paises latino-americanos que ja dispunham de redes ferrovidrias, agora as eletrificavam e me-
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lhoravam. Depois da guerra, a expansao de redes ferrovidrias virtualmente cessou na Europa
Ocidental (STEWART, 1993).

Ja para Arrighi (1996), o principal determinante da recuperacdo econdmica foi o acir-
ramento das rivalidades interestatais. Como nas fases de expansao financeira de todos os ci-
clos sist€émicos de acumulacdo, os Estados iniciaram nesta época uma competi¢do acirrada
pelo capital circulante que fora retirado do comércio e se tornara disponivel sob a forma de
crédito, para financiar projetos expansionistas. A partir da década de 1880, os gastos militares
das poténcias européias comecaram a aumentar exponencialmente — subindo o total da Gra-
Bretanha, Franca, Alemanha, Russia, Austria-Hungria e Italia de 132 milhGes de libras, em
1880, para 205 milhdes de libras em 1900 e 397 milhdes de libras, em 1914 (HOBSBAWM,
1987, apud ARRIGHI, 1996).

Intensificando-se a competicao interestatal pelo capital circulante, os lucros se recupe-
raram. O capital excedente encontrou um novo escoadouro numa gama crescente de ativida-
des especulativas, que prometiam um acesso fécil e privilegiado aos bens e a receita futura
dos Estados engajados na luta competitiva. A demanda dos Estados fez os precos e os juros
subirem, ajudando a retomada da confianga nos negécios. As empresas viram-se aliviadas das
pressdes competitivas que comprimiam suas margens de lucro. A competi¢do interestatal pelo
capital circulante dotou as classes capitalistas da Europa em geral, e as da Gra-Bretanha em
particular, da capacidade de ditar aos Estados concorrentes as condi¢des mediante as quais
elas os auxiliariam na luta pelo poder (ARRIGHI, 1996). Embora os Estados latino-
americanos ndo estivessem envolvidos diretamente na corrida armamentista dos Estados do
centro, disputavam com estes os recursos financeiros disponiveis nos mercados financeiros
para aplicd-los em outras finalidades, tendo também de se submeter as recomendagdes das
altas-financas.

Entretanto, segundo Arrighi (1996), da virada do século XX até 1914, a economia
mundial recuperou-se, porém, a prosperidade econdmica foi restrita a uma minoria e, mesmo
para esta, foi de curta duragdo, pois o conflito bélico mundial vindouro logo se transformaria
numa catastrofe para o capitalismo mundial. A recupera¢do econdmica do inicio do século
XX ndo representou uma superacdo da intensa competicao intercapitalista que marcara a
Grande Depressao do dltimo quartel do século XIX, mas sim sua transferéncia da esfera das

relagdes interempresariais para as das relagdes interestatais (ARRIGHI, 1996).
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5.1. Evolucao da economia na Argentina (1892-1913)

O periodo de 1892 a 1914 caracterizou-se por um extraordindrio ritmo de expansado da
economia argentina35. Porém, segundo Di Tella e Zymelman (1967, apud LENZ, 2004), o
pais havia entdao consolidado sua estrutura social, sob a lideranga da elite agraria, dificultando
assim o desenvolvimento industrial.

As relagdes internacionais da Argentina estavam se tornando mais complexas, tanto
pela maior participacdo da Franca e da Alemanha no comércio e nos investimentos, como pela
presenca cada vez mais agressiva dos EUA na drea dos servicos publicos e eletricidade e, so-
bretudo, nos frigorificos. Seu dominio da técnica do “chilled”, ou resfriado, permitiu ganhar
posi¢des no mercado externo e, através de sucessivos acordos por cotas de exportagcdo, chegou
a controlar trés quartos do comércio de carnes com a Gra-Bretanha, ainda que os ingleses se-
guissem administrando o frete e os seguros (ROMERO, 2001).

Estas mudangas eram os primeiros antincios de uma relacdo triangular, muito mais
complexa que a anterior, que se aprofundou quando a industria argentina comegou a deman-
dar maquinas, pecas e petroleo, subministrados pelos EUA, especialmente quando se popula-
rizou o uso do automoével (ROMERO, 2001). Isto mostra como a transi¢do hegemonica entre
o Reino Unido e os Estados Unidos ja se manifestava na Argentina.

O crescimento econdmico observado de meados da década de 1890 a Primeira Guerra
Mundial foi explicado principalmente pelo saldo favoravel do balanco de pagamentos, gerado
por aumento das exportacdes e entrada de capitais estrangeiros. A partir de 1891, a balanca
comercial comecgou a ter saldos positivos, em parte devido a forte diminuicdo das importa-
coes, decorrente da crise Baring, mas também gracas ao aumento das exportacdes. Os inves-
timentos dos anos anteriores estavam dando j4 seus frutos, produzindo uma rdpida expansao
da produgdo agropecuaria (RAPOPORT, 2003).

O incremento das exportagdes ndo se deveu ao aumento de seus pregos, que se encon-
travam em baixa, mas sim ao maior volume exportado. A melhora do comércio exterior, des-
de 1895, iniciou um processo de apreciagdo do peso (RAPOPORT, 2003), que ameagava o
desempenho exportador, pois a apreciacdo do peso-papel originava uma transferéncia de ren-
da em favor dos que recebiam ingressos fixos em papel moeda e contra os produtores e co-

merciantes ligados a exportacdo, que tinham seus custos em papel e vendiam seus produtos

% Um fato curioso deste periodo foi protagonizado por Luis Marfa Drago, chanceler da segunda presidéncia do
general Roca (1898), que defendeu a tese da incobrabilidade pela forca da divida dos Estados, na ocasido da
disputa de 1902 entre a Venezuela e diversas poténcias sobre tal questdo (FERRER, 2004).
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em ouro, oS quais, por esta razao, comec¢aram a desenvolver uma campanha para deter a valo-
rizagdo do peso. Atendendo a tais reclamagdes, em agosto de 1899, o poder executivo enviou
ao Congresso um projeto de conversdo da moeda. Pela lei, aprovada em 1899, se criava a
Caixa de Conversdo, que teria por funcdo converter o papel moeda em ouro ao cambio de
2,2727 pesos-papel por peso-ouro (RAPOPORT, 2003). A Argentina reintegrava-se ao pa-
drdo-ouro. Com a contencdo da valorizacdo do peso garantida pela instituicdo da “caja de
conversion”, manteve-se a boa performance do setor exportador.

Nos primeiros anos do novo século, devido a problemas econdmicos passageiros, a
Caixa de Conversao ndo teve saldo algum em suas arcas, o que seria solucionado com a ob-
tencdo de maiores superdvits comerciais, gragas a grandes colheitas e precos internacionais
favordveis, e com a volta dos fluxos de capital para a Argentina, por volta de 1903. A volta
dos fluxos de capital e a maior demanda por produtos argentinos estavam relacionas a fase
expansiva da economia-mundo descrita na se¢io anterior.

Depois da crise Baring, por causas sistémicas e locais, os fluxos de capital ndo se re-
cuperaram de imediato. As razdes pelas quais ndo chegava capital externo foram variadas,
entre elas a guerra dos béers na Africa do Sul e a rebelido dos béxer na China, que haviam
feito as taxas de juro subirem na Europa. Porém, com a melhora no comércio internacional e
gracas ao comportamento mais responsavel do governo argentino, do ponto de vista dos cre-
dores, a confianca na capacidade de pagamento do pais se re-estabeleceu e os capitais estran-
geiros retornaram ao pais (LENZ, 2004).

Porém, ja em 1895, a corrente de empréstimos retornara ao pais, embora numa situa-
cdo radicalmente diferente da do periodo 1881-1890. Agora, segundo Williams, o saldo da
conta capital, devido a forte carga da divida externa, resultava negativo, enquanto que o saldo
da balanca comercial tinha um sinal crescentemente positivo € compensava por demais o sal-
do negativo da conta de capital. O resultado disso foi que, salvo em 1897, nos demais anos,
até principios do século XX, a balanca de pagamentos experimentou notdvel melhoria. O ouro
afluiu a “caixa” a taxa fixada por lei e o sistema comegou a funcionar de acordo com o propé-
sito de seus inspiradores. As importacdes liquidas de ouro, resultado dos superdvits no balan-
co de pagamentos, determinaram uma expansao monetéria que acompanhou o crescimento da
economia (RAPOPORT, 2003). Estas circunstancias se prolongaram até 1913 (LENZ, 2004).
Dessa maneira, foi o cendrio econdmico mundial favordvel ao balango de pagamentos argen-
tino que permitiu a ado¢do do padrao-ouro.

De 1901 a 1915, 47% da inversao fixa bruta foram financiados por estrangeiros. Con-

seguiu-se isto de forma direta (pelo investimento em ferrovias, servicos publicos urbanos,
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etc.) ou indireta (com a compra de titulos do governo). (DIAZ ALEJANDRO, 2002). O capi-
tal estrangeiro tinha agora uma origem muito mais diversificada — alema, francesa e norte-
americana, além da britanica — em mais um sinal da transicdo hegemodnica. As inversoes es-
trangeiras se canalizaram para atividades diversas, com um predominio claro das ferrovias e
dos empréstimos publicos (RAPOPORT, 2003).

O Estado continuou a promover o crescimento da economia agro-exportadora. A Lei
Mitre de 1907, que eximia as empresas do pagamento de todo tipo de impostos nacionais,
municipais ou provinciais em troca de um imposto tunico de 3% sobre as receitas liquidas,
constituiu um poderoso estimulo para a inversao ferrovidria (RAPOPORT, 2003).

Por outro lado, em relacdo ao setor industrial, o Estado nacional argentino promoveu o
que ficou denominado de “protecionismo ao revés”’, que regeu a politica aduaneira, desalen-
tando o desenvolvimento industrial. Ainda que esta afirmacdo tenha sido discutida por alguns
autores, o certo é que o sistema alfandegério argentino ndo teve demasiados efeitos sobre o
setor industrial, em especial sobre os ramos mais dinamicos da época. A Lei Alfandegéria de
1906, que modificou a de 1877, implicou um agravamento da “desprotecdo”. A nova norma
fixava um valor de aforo para cada produto que s6 podia ser modificado por outra lei — e até a
década de 1930 se produziram apenas duas modificacdes, em 1920 e 1923 —, o que provocou,
na medida em que os precos internacionais comecaram a distanciar-se dos valores de aforo,
uma séria reducdo, em termos reais, das tarifas. Em 1910, os valores alfandegérios represen-
tavam em média 92,7% do valor real das mercadorias importadas, mas em 1926 haviam des-
cido a 59,4%, e em 1928, a 33,1% (RAPOPORT, 2003). Esta politica econdmica se encontra-
va, portanto, alinhada ainda ao regime de acumulacdo britanico, baseado na integracdo eco-
ndmica mundial via liberalismo comercial, e refletindo os interesses hegemdnicos da classe
dos latifundidrios exportadores que se beneficiavam com esta forma de participagcdo da regido
na divisdo mundial do trabalho.

No que tange a politica econdmica, da crise de 1890 até a Grande Depressao de 1930,
as prioridades do Estado argentino passaram a ser as financas saneadas, o nivel da oferta mo-
netdria e a manutencdo do cambio fixo. Em segundo lugar, vinha a compensac¢do dos efeitos
dos movimentos do ouro na economia, através da contracdo de empréstimos nos mercados
internacionais, para evitar recessoes. Por ultimo, estava a regulacdo da atividade econdmica
através da politica monetdria (LENZ, 2004). Em relacdo a isto, o sistema monetario e finan-
ceiro argentino apresentou, na maior parte do periodo 1892-1914, a falta de uma ordem deli-
berada e de um controle central. O éxito circunstancial de medidas que procuraram regular a

emissdo monetdria e o tipo de cambio, através de sistemas de conversibilidade de moeda em
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ouro, deveu-se mais a sucessdo de saldos favordveis no comércio exterior e a entrada de capi-
tais. Quando o setor externo ingressou em uma etapa de dificuldades, o ouro saiu da Caixa de
Conversao (ou das arcas do Tesouro) e se decretou a inconversibilidade, como ocorreu em
1876, 1885 e 1914. Era, como mostra sua agitada histéria, uma medida que dependia da fase
expansiva dos ciclos econdmicos e financeiros, e do resultado positivo das contas externas
(RAPOPORT, 2003) e, portanto, condicionada pela posi¢ao periférica da Argentina na eco-
nomia-mundo capitalista. Os €xitos da politica econdmica argentina neste periodo, isto €, o
alcance dos objetivos planejados, decorreram mais de circunstincias sistémicas favoraveis do
que da propria capacidade regulatéria do Estado nacional.

Porém, este periodo de prosperidade econdmica, o mais prolongado do modelo agro-
exportador, teve seu fim por volta de 1913. Desde 1910, o aumento da disponibilidade de ou-
ro foi produto basicamente das entradas de capital externo e ndo do monte de excedentes do
comércio exterior, pois, além de terem ocorrido més colheitas, que reduziram a producao de
cereais, cairam os precos internacionais. Isso produziu, inclusive, em 1911, um déficit signifi-
cativo na balanca comercial. Considerando o periodo 1911/12, verifica-se um pequeno supe-
ravit no comércio, que resultava insuficiente frente aos pagamentos exigidos pela divida ex-
terna (QUINTERO RAMOS, 1950, apud RAPOPORT, 2003). De acordo com Rapoport
(2003), ja antes do comec¢o da Primeira Guerra Mundial, os indicadores da atividade econd-
mica vinham caindo, preparando a crise econdmica que seria desencadeada pela Primeira

Guerra Mundial.

5.2 Evolucao da economia no Brasil (1903-1913)

A mesma conjuntura sist€mica que favoreceu a recuperacdo da Argentina da crise Ba-
ring, afetou positivamente a economia no Brasil, permitindo a recuperacao da crise do Enci-
lhamento e uma fase de crescimento econdmico que, como no pais vizinho, s6 seria interrom-
pida pela Primeira Guerra Mundial.

Rodrigues Alves, sucessor de Campos Salles, nomeou para a pasta da fazenda Leopol-
do de Bulhdes, que seguiu um programa econdmico semelhante ao de Joaquim Murtinho. Em
primeiro lugar, a tarifa-ouro foi mantida, com a esperancga da estabilizacdo do mercado cam-
bial. Em segundo lugar, estabilizou-se o volume de moeda. Em terceiro, empréstimos foram
contraidos no estrangeiro para continuar o progresso do pais no clima de certeza que a estabi-
lizag@o permitia (PELAEZ, 1971). Também se procurou corrigir o desequilibrio entre oferta e

demanda no mercado mundial de café. Um dispositivo da lei orcamentdria paulista para 1903,
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votada em dezembro de 1902, foi eficaz no sentido de deter a expansdo dos cafezais, mas re-
presentou um rude golpe para os colonos. Durante cinco anos, depois prorrogados por mais
cinco, a contar de 1° de janeiro de 1903, langou-se um imposto proibitivo de dois contos de
réis, por 2,42 ares ou fracdo superior a 1,21 ares de terras ocupadas por novas plantacdes de
café (um are corresponde a 100 metros quadrados) (FAUSTO, 1989).

Contudo, a restauracdo do equilibrio externo ndo foi condicdo suficiente para promo-
ver a entrada massiva de capitais estrangeiros € um dos motivos para isto era que o pais ainda
carecia de uma infra-estrutura adequada. Corrigir isto foi um dos principais objetivos da poli-
tica econdmica do governo de Rodrigues Alves (1902-1906). Uma série de concessoes, subsi-
dios e auxilios passaram a ser destinados as empresas de melhoramentos publicos, viacdes
férreas e maritimas. Garantida a estabilidade financeira e solidificado o compromisso do Es-
tado em conceder privilégios aos investimentos em condi¢des gerais de producdo e meios de
consumo coletivo, o Brasil comecgou, em 1903, a receber parte do fluxo de capital estrangeiro
oriundo das regides centrais, do qual a Argentina também se beneficiava.

Esses investimentos estrangeiros, por sua vez, vao apresentar um novo padrdo. Primei-
ramente, eram vinculados as atividades relacionadas com o novo paradigma tecno-econdmico:
industria elétrica, quimica pesada, comunicagdes, etc. A participacdo das ferrovias nos inves-
timentos estrangeiros cai de 42,4% (1860/1885) para 7,7% (1903/1913). A primazia coube as
empresas geradoras e distribuidoras de energia elétrica, cujo capital inicial representava
17,8% do total de todas as empresas estrangeiras em 1903/13 (SAES; SZMRECSANYI,
1985). Os capitais estrangeiros na industria elétrica, novos ramos da quimica, comunicagoes
(telefones) e outros servigos de utilidade publica passaram a liderar o processo de crescimento
industrial no Brasil (as ferrovias perderam sua posi¢cdo dominante). Em segundo lugar, houve
uma mudang¢a também na origem dos capitais estrangeiros: a participacdo britanica caiu € a
dos norte-americanos cresceu. Houve também um aumento da massa de investimentos (ape-
nas no periodo 1903/1913, os investimentos estrangeiros no pais totalizaram cerca de 190
milhdes de libras, nivel superior aos 105 milhdes do periodo 1860/1902) (CASTRO, 1979,
apud ORAIR, 2002), mostrando como a exportacdo de capital pelo centro da economia-
mundo, no contexto de expansdo financeira, alcangava niveis maiores.

Examinando as politicas monetdrias adotadas no Brasil antes da Primeira Guerra
Mundial, fica clara a constante preocupacdo do governo com a estabilidade cambial. Nao sé o
governo buscava uma taxa de cambio estdvel, mas a estabilidade era desejada pela maior parte
da populagdo. Havia entdo consenso de que a estabilidade da taxa de cambio era, a0 menos

em principio, uma meta a ser atingida. As condicdes favordveis do mercado internacional e a
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politica econdmica monetaria dos governos de Campos Salles e de seu sucessor, Rodrigues
Alves, abriram o caminho para a estabilidade monetaria. No periodo de 1903/1913, caracteri-
zado por uma franca melhoria no desempenho das contas externas do pais, ocorreu a primeira
experiéncia bem sucedida no Brasil com o padrio-ouro (RIBEIRO DE OLIVEIRA; FALCAO
SILVA, 2001).

Com efeito, o crescimento substancial das exportagdes produzira, desde a virada do
século, grandes superdvits na balanga comercial, acompanhados, a partir de 1903, por supera-
vits significativos na conta de capital. De um superdvit médio anual na balanca comercial de
1.953 milhdes de libras esterlinas em 1896-1899, chega-se a 11.754 milhdes, em 1900, e
19.285 milhdes, em 1901. O saldo médio anual para os anos 1902-1906 foi de 14.803 milhdes
de libras. Cabe lembrar, entretanto, que o bom desempenho das exportacOes nesse periodo
ndo inclufa o café (RIBEIRO DE OLIVEIRA; FALCAO SILVA, 2001).

No que se refere a conta capital, ndo sé foram suspensos os pagamentos de amortiza-
¢do dos empréstimos incorporados no “funding loan”, mas foram contraidos sucessivos em-
préstimos externos pelo governo central: 1903 (em duas séries de duas séries de £5.500.000 e
£3.000.000), destinado as obras no abastecimento de aguas, esgoto, limpeza publica e melho-
ramentos do porto do Rio de Janeiro; 1907 (£3.000.000), ao Estado de Sao Paulo para cobrir
dividas da valorizacdo do café (que serd analisada a seguir); 1908 (£4.000.000), para resgate
de letras do tesouro, abastecimento de d4gua do Rio de Janeiro e constru¢do de linhas férreas;
1908/09 (100.000.000 de francos), para a Estrada de Ferro Itapurd-Corumbd; 1909
(40.000.000 de francos), para obras do porto de Recife; primeiro empréstimo de 1910
(100.000.000 de francos) Estrada de Ferro Goids; segundo de 1910 (£10.000.0000) conversao
dos titulos da divida externa, constru¢do das estradas de ferro Estados do Piaui e do Ceara,
resgate das operacOes de 1893 (realizadas em nome da Empresa Oeste de Minas) e de 1907
(em nome do Estado de Sao Paulo); terceiro de 1910 (£1.000.000) subvengdes a companhia
de navegacdo Ldéide Brasileiro e constru¢do de navios estaleiros na Inglaterra; primeiro de
1911 (£4.500.000) término das obras do porto do Rio de Janeiro; 1911 (£2.400.000) Viacdo
Cearense; 1911 (60.000.000 de francos) Viacao Baiana; 1913 (£11.000.000) construcao da B.
W. Minas Railway, resgate de letras do tesouro e portos de Recife, Paranagua e Corumba (O-
RAIR, 2002). Excetuando-se o “funding loan” de 1898, os empréstimos publicos no exterior,
suspensos desde 1896, foram retomados em 1901, voltando, entretanto, a entrar regularmente
a partir de 1903. Também hd indicagdes de que os investimentos externos privados tenham

crescido no periodo (RIBEIRO DE OLIVEIRA; FALCAO SILVA, 2001).
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Gracas a melhoria nas contas externas e as politicas econdmicas ortodoxas, apds ter
alcancado a paridade de 7,2 pence por mil-réis, a taxa de cambio nominal atingiu o pico de
15,9 pence em 1905. Como se viu, os produtores de café estavam sendo duplamente prejudi-
cados: pela valorizacdo cambial e pela queda dos precos mundiais do café. Com o objetivo de
defender sua renda, os cafeicultores passaram a pressionar o governo a adotar medidas que
viessem nao sé a aumentar os precos do café no mercado mundial, mas, também, impedir que
esses precos continuassem caindo em moeda nacional. Os resultados foram a criagdo da Caixa
de Conversao e do Programa de Valorizacdo do Café.

Dada a apreciacdo cambial, os produtores domésticos de produtos exportaveis e de
substitutos de importacdes comecaram a pressionar o governo no sentido de interferir no mer-
cado com o objetivo de estabilizar o cambio. Em outras palavras, comecaram a apoiar, pela
primeira vez, a adesdo do pais as regras do padrao-ouro. Como, politicamente, isso implicava
a adesdo ao padrao-ouro, via conversibilidade da moeda, seus interesses coincidiam com os
interesses dos formuladores da politica econdmica que almejavam a estabilidade da taxa de
cambio através da ado¢do de um regime de cambio fixo. Neste contexto, os cafeicultores tive-
ram um papel importante, € coube a eles a proposta original de criagdo da Caixa de Conver-
sdo, que foi criada no final de 1906 e que receberia moedas em ouro, libras esterlinas, francos,
marcos, liras e ddlares e daria, em troca, notas da Caixa a taxa de 15 pence por mil-réis. As-
sim como na Argentina, o aumento das exportacdes e do influxo de capital estrangeiro levava
a adesdo ao padrao-ouro, atendendo aos interesses da classe dominante. A taxa de cambio
entre as notas emitidas pela Caixa de Conversao e o ouro — ou moeda estrangeira conversivel
em ouro depositada na Caixa — era estdvel. A conversdo a essa taxa era garantida pelo Gover-
no para a compra e venda de ouro e de moedas estrangeiras convertidas em ouro. A razio
entre o valor das notas emitidas e as reservas de ouro era 1:1. Portanto, a Caixa de Conversao
adotou as regras associadas ao padrio-ouro cldssico (RIBEIRO DE OLIBEIRA; FALCAO
SILVA, 2001).

A Caixa de Conversdo funcionou bem em seus primeiros anos. Condicdes excepcio-
nalmente boas do comércio mundial em 1909 e nos primeiros meses de 1910 produziram um
aumento significativo na entrada de ouro, e o Banco do Brasil foi incapaz de manter a parida-
de da taxa de cambio. De 15,06 pence, em marco de 1910, essa paridade comegou a subir con-
tinuamente até alcancar 17,81 pence em setembro. O ouro depositado na Caixa de Conversao
alcangou 20 milhdes de libras esterlinas em maio de 1910 e, de acordo com a lei, atingido esse

limite, a taxa de cambio oficial poderia ser aumentada. Em dezembro de 1910, a taxa de cam-
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bio oficial a ser adotada pela Caixa foi aumentada para 16 pence. O cambio foi mantido rela-
tivamente estavel nesse nivel até julho. Em setembro, caiu para 13,53 pence.

Em relagcdo ao Programa de Valorizagdo do café, cabe observar que tao logo surgiram
os sinais de crise de superproduc¢do na cafeicultura, foram aparecendo propostas de interven-
cdo governamental, no sentido de reduzir seus efeitos. Conforme afirmado, a partir de 1896, a
especulacdo comercial intervinha crescentemente nos negécios do café e condicionava forte-
mente a evolucdo da economia cafeeira. As grandes colheitas eram aproveitadas para a for-
macao de estoques que pesavam sobre 0s precos € que se escoariam mais tarde, nos anos de
producdo menor, em condi¢des vantajosas. Os fazendeiros, obrigados a vender imediatamente
seu produto para atenderem aos encargos da producdo, perdiam a diferenca para os intermedi-
arios que, em ultima instancia eram grandes casas financeiras internacionais que operavam na
sombra. Aquela manobra se verificava mesmo dentro do periodo de um unico ano agricola. A
colheita do café se fazia no Brasil num periodo relativamente curto de quatro meses (maio a
agosto), quando entdo a producgdo aflui para os portos exportadores forcando a baixa dos pre-
¢os. Seguia-se depois um periodo de caréncia do produto, e entdo os precos subiam. Os inter-
medidrios do comércio eram compradores na primeira fase, vendedores na segunda. Acapa-
vam assim, em detrimento dos produtores, a maior parte dos lucros do negécio®® (PRADO
JR., 1976). Portanto, a crise da economia cafeeira do primeiro decénio do século XX afetava
apenas o setor da produg¢do, controlado por agentes nacionais. Os grupos internacionais, pelo
contrério, ndo sO auferiam grandes lucros, como aumentaram seu controle sobre as operacdes
de financiamento e comercializagdo do caté (FAUSTO, 1989).

Foi a necessidade de se defenderem contra tal estado de coisas que levou os produtores
a pleitearem medidas destinadas a sustentar os precos do café (PRADO JR., 1976). Como a
grande expansdo da cultura cafeeira do final do século XIX teve lugar praticamente dentro das
fronteiras de um sé pais (as condi¢Oes excepcionais que oferecia o Brasil para essa cultura
valeram aos empresdrios brasileiros a oportunidade de controlar trés quartos da oferta mundial
do produto), era possivel a manipulacdo da oferta mundial de café, a qual iria emprestar um

comportamento todo especial a evolugdo dos precos deste :curtigo3 7,

%% No periodo 1895/1906, setenta e uma companhias controlavam 99,2% das exportacdes do porto de Santos.
Dessas, apenas dezenove brasileiras que, somadas, totalizavam 6,6% das exportagdes do café. As vinte maiores
companhias correspondiam a 87,3% das exportagdes. Apenas Theodor Wille & Co. controlava 18,5%. Entre as
vinte maiores exportadora, uma unica brasileira, a Prado, Chaves & Co. que correspondia a 3,9% do total
(HOLLOWAY, 1979, apud ORAIR, 2002).

70 recurso as depreciacdes cambiais tal como ocorrera na década de 1890 ndo era vidvel, pois contrariava a
politica de estabilizacdo econdmica e os interesses da massa de consumidores das cidades brasileiras, resistente a
reducdes de sua renda em funcio de eventuais desvalorizacdes cambiais. Assim, a restri¢do artificial da oferta de
café tornou-se a alternativa mais viavel.
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Tudo o de que os produtores necessitavam eram recursos financeiros para reter parte
da producgdo fora do mercado, isto €, para contrair artificialmente a oferta. Os estoques assim
formados seriam mobilizados quando o mercado apresentasse mais resisténcia, quando a ren-
da estivesse a altos niveis nos paises importadores, ou serviriam para cobrir deficiéncias em
anos de colheitas mas (FURTADO, 1998).

Porém, as propostas de intervencdo no mercado ndo obtiveram de inicio respaldo do
governo central. A politica de contencdo dos governos Campos Salles-Rodrigues Alves, os
aumentos momentaneos dos precos mundiais do café em 1900 e 1904 e a resisténcia de agen-
tes financeiros internacionais contribuiram para seu adiamento. Entretanto, no segundo se-
mestre de 1905, a adocdo de medidas excepcionais tornou-se premente. Pela florada dos cafe-
zais, previa-se que a safra brasileira atingiria 16 milhdes de sacas. O estoque mundial para o
inicio da safra era de aproximadamente 9,6 milhdes de sacas e a producdo estimada dos con-
correntes do Brasil, de 4 milhdes. Calculava-se assim um suprimento total de 29,6 milhdes de
sacas para uma demanda mundial de 16 milhdes, o que significava a ampliacdo do estoque
para 13,6 milhdes de sacas. A perspectiva era de que os precos internacionais caissem a niveis
inferiores aos de 1901, afetando seriamente a renda da cafeicultura em moeda nacional, pois a
taxa de cambio se mantinha elevada (FAUSTO, 1989).

Assim, o primeiro esquema de valorizacdo teve de ser posto em prética pelos Estados
cafeicultores — liderados por Sdao Paulo, sem o apoio do governo federal. A reten¢ao dos esto-
ques foi inicialmente financiada com créditos bancarios de grandes importadores estrangeiros
— que, por possuirem a maior parte dos estoques existentes, também tinham interesse na defe-
sa dos precos do produto — e garantias do Estado de Sao Paulo. No convénio celebrado em
Taubaté, em fevereiro de 1906, definiram-se as bases do que se chamaria “politica de valori-
zagdo” do produto. Em esséncia, essa politica consistia em: (i) com o fim de restabelecer o
equilibrio entre oferta e procura de café, o governo interviria no mercado para comprar os
excedentes; (ii) o financiamento dessas compras se faria com empréstimos estrangeiros; (iii) o
servico desses empréstimos seria coberto com um novo imposto cobrado em ouro sobre cada
saca de café exportada; (iv) a fim de solucionar o problema em mais longo prazo, os governos
dos Estados produtores deveriam desencorajar a expansao das plantacoes (FURTADO, 1998).
A manutencdo da renda da classe cafeicultora era viabilizada, portanto, através do endivida-

mento externo.
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Em 1907, uma breve®®, mas grave, crise financeira internacional impossibilitou a rola-
gem dos créditos utilizados no primeiro esquema de valorizagdo, levando o governo federal a
temer que, a queda tempordria dos influxos de capital gerada pela retragdao nos mercados fi-
nanceiros, viesse somar-se um colapso dos precos do café, provocando uma brusca reversao
da posicdo externa, o possivel esgotamento das reservas da Caixa de Conversdo e a desmora-
lizacdo da experiéncia do padrao-ouro. Nessas circunstancias, o governo federal acabou por
decidir avaliar, junto a seus banqueiros de Londres, um empréstimo que permitisse financiar a
desova dos estoques de café em prazo mais longo e, portanto, garantir a estabilidade dos pre-
cos em curto prazo (FRITSCH, 1989). Os banqueiros internacionais, entretanto, também nao
concederam imediatamente apoio ao programa.

N3ao se podia contar unicamente, para operacdo de tamanho vulto, com as débeis fi-
nangas nacionais; € o apelo ao crédito estrangeiros esbarrou com a recusa dos banqueiros e
agentes financeiros do Brasil no exterior (a casa Rothschild e seu grupo em particular). Direta
ou indiretamente, eles estavam por demais ligados aos interesses estabelecidos para aceitarem
qualquer modificacdo no funcionamento em vigor do negdcio cafeeiro. Entram entdo em cena
outros grupos financeiros que se aproveitardo da oportunidade para escamotearem em seu
favor o controle do comércio do café. Serd, em principio, uma grande firma exportadora ale-
ma, Theodor Wille & Cia.. Era chegada a vez do imperialismo alemao que até esta data ndo
participara sendo modestamente das transacdes brasileiras. Atrds de Theodor Wille alinham-se
os principais grupos financeiros da Alemanha: o Disconto Gesellschaft e o Dresdner Bank.
Com eles se ligardo banqueiros ingleses e franceses que tinham em maos os interesses brasi-
leiros. Sdo eles J. Henry Shroder & Co., de Londres, e Societé Générale, de Paris. A esta coli-
gacdo vird juntar-se também o National City Bank of New York. Ela fornecerd a Sdo Paulo os
recursos necessarios para levar adiante o plano de valorizagdo, abrindo créditos na importan-
cia de 4.000.000 libras (PRADO JR., 1976)

Diante disso, Rothschild, vendo inutilizada sua anterior recusa, e ndo querendo ficar de
fora e comprometer suas posi¢des, apressa-se em fornecer seu concurso, € consegue impd-lo.
Sado Paulo receberd por seu intermédio mais 3 milhoes de libras. Mas nem todos os adversa-
rios da valorizagdo cedem tdo facilmente. O Banco da Franca, representando os interesses
financeiros e comerciais ja estabelecidos no negécio cafeeiro, declarard recusar-se a aceitar
“warrants” de café calculados numa base superior a 40 francos a saca (o preco atingido pelo

café oscilava entdo em torno de 50 francos); esperava com isto neutralizar os manejos da va-

38 . .~ P . . . . .
No ano seguinte, as condigdes de crédito nos mercados internacionais de capital foram normalizadas.
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lorizagdo. Ao mesmo tempo, as firmas importadoras do Havre, o grande centro francés do
comércio cafeeiro, desencadeiam forte campanha de descrédito contra os empréstimos que
estavam sendo langados pelo Brasil na Europa (PRADO JR., 1976).

A batalha serd, contudo, ganha pelos altistas. Para consolidar os empréstimos anterio-
res e leva a cabo a operacgdo, serdo obtidos mais 15 milhdes de libras; e continuar-se-4 a inter-
vir no mercado até 1910 quando, cessada a tensdo e firmados os precos, se interromperam
afinal as compras. No periodo de 1906 a 1910 foram retirados do mercado cerca de 8.500.000
sacas (PRADO JR., 1976). Em 1908, durante a realiza¢do da grande operacdo de empréstimo
externo de £15.000.000 por Sao Paulo, destinada a consolidacdo das dividas da valorizagao,
uma série de condicdes foram impostas pelos credores estrangeiros: (i) criacdo de um comité
internacional, sediado em Londres, para administrar as vendas do café; (ii) aumento da sobre-
taxa sobre saca de café (criada para que o Estado pudesse pagar os empréstimos) de 3 para 5
francos; (iii) Sao Paulo ndo poderia decretar nenhuma lei concernente ao comércio cafeeiro
sem permissdo do comité. No comité internacional, composto por sete membros, seis foram
indicados pelos banqueiros e apenas um pelo governo de S@o Paulo. Dessa maneira os comer-
ciantes ndo s consolidaram seu controle sobre a estrutura produtiva, como também estende-
ram seu dominio a esfera estatal (ORAIR, 2002).

Os interesses financeiros envolvidos na operagdo venciam assim a partida. E serao e-
les, muito mais do que os produtores em cujo nome se agira, que colherdo seus melhores fru-
tos. A mercadoria adquirida na fase das operacdes anteriores serd agora revendida com larga
margem de lucros; e os estoques oficiais retirados do mercado ficardo nas suas maos para com
eles manobrarem. A importancia deste controle despertou protestos entre aqueles grupos fi-
nanceiros que ficaram fora do negdcio. Nos parlamentos alemdo e francés foram propostas
medidas drasticas para forcar a mobilizacdo dos estoques. O pretexto serd o interesse dos con-
sumidores (pretexto inteiramente infundado, porque o preco pago pelo consumidor nunca se
modificara, nem na baixa anterior, nem na alta subseqiiente). Nos EUA a questdao tomou outra
feicdo, e sob alegacdo de que a retencdo de estoques infringia a lei Sherman anti-truste, obri-
gou-se judicialmente a liquidacdo dos estoques depositados naquele pais. Nos demais, o con-
trole da oferta continuara até a Primeira Guerra Mundial, quando se terdo esgotado as reservas
remanescentes, com excec¢ao da parte conservada na Alemanha que serd confiscada pelo go-
verno deste pais quando o Brasil lhe declara guerra. Ja o endividamento externo resultante das
operagdes de valorizacdo foi um Onus que recaiu sobre a economia brasileira em geral (PRA-

DO JR., 1976).
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A decisdo do governo central do Brasil de apoiar a valorizacao do café como forma de
garantir a estabilidade macroecondmica foi coroada de sucesso (FRITSCH, 1989). O éxito
financeiro da experiéncia veio consolidar a vitéria dos cafeicultores que refor¢aram seu poder
e até 1930 lograram submeter o governo central aos objetivos de sua politica econdmica. Os
primeiros resultados do esquema valorizador surgiram em 1909. Os precos mundiais do café
comecgaram a subir e se mantiveram em alta até 1912, gracas a retracdo da oferta provocada
pela atuagdo do comité de banqueiros e a diminui¢cdo do volume das safras (FAUSTO, 1989).

Todavia, tratava-se de um mecanismo de transferéncia para o futuro da solu¢do de um
problema que se tornaria cada vez mais grave (FURTADO, 1998). O programa da valorizac¢do
do café foi uma manipulacdo dos mecanismos de mercado que operavam na cadeia mercantil
mundial deste artigo que se deu em beneficio das classes produtoras, aliadas ao capital finan-
ceiro internacional e aos grandes comerciantes internacionais, € em detrimento dos consumi-
dores finais. As elites locais, apoiadas pelo Estado brasileiro, procuraram assim contornar as
restri¢des que a atividade de exportacdo de café, por eles controlada, encontrava na economia-
mundo (demanda ineldstica, oscilacdo de precos...), procurando manter seu nivel de renda e
utilizando-se de algumas condi¢Oes favordveis estabelecidas em nivel sistémico (posi¢do se-
mi-monopolistica na cadeia mercantil, disponibilidade de capitais nos mercados financeiros
internacionais, concorréncia entre grandes casas financeira).

E interessante notar que a politica de valorizagio do café, embora rompesse com 0s
principios do liberalismo econdmico (constituindo-se em politicas keynesianas anteriores a
Keynes), ndo significava um rompimento com a configuracdo vigente da divisdo mundial do
trabalho, pois conservava o pais no papel periférico de fornecedor de bens primarios. Mesmo
garantindo uma posi¢do mais favordvel na cadeia mercantil do café, esta politica ndo era ca-
paz de elevar a posi¢do do pais na hierarquia da economia-mundo. A grande dependéncia fi-
nanceira resultante dos programas de valorizacdo e os grandes lucros auferidos pelos agentes
internacionais envolvidos sdo sinais disto.

Enquanto isso, no mesmo momento em que a lavoura cafeeira alcancava o zénite de
sua prosperidade (primeiro decénio do século XX), uma outra atividade vem quase se empare-
lhar a ela no balanco da produgdo brasileira: a extracdo e exportagdo de borracha. A partir de
1890, com a introdu¢do do pneumatico e a larga difusdo do automédvel (inddstria tipica do
paradigma tecno-econdmico que emergia na virada de século), a borracha tornara-se uma das
principais matérias-primas industriais. O Brasil, possuidor da maior reserva mundial de serin-
gueiras nativas, viu assim abrir-se mais uma perspectiva econdmica de vulto. A exportacao de

borracha sobe de 31 toneladas, em 1827, para 7.000 toneladas, em 1880, 17.000 toneladas em
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1887 e 34.500 toneladas médias anuais para o periodo 1901-10. O que representava, em valor,
cerca de 28% da exportacio total do Brasil (PRADO JR., 1976)*.

Precisamente em 1912 a exportacdo da borracha brasileira alcanga seu maximo com
um total de 42.000 toneladas. Dai por diante € o declinio. Os pregcos também atingem o seu
teto em 1910, valendo entdo a tonelada quase 10 contos FOB, ou seja, 639 libras. Neste ano, a
exportacdo soma 377.000 contos e representa quase 40% da exportagdo total do pais, contra
385.000 contos relativos a exportacdo de café, representando pouco mais de 40%. A borracha
brasileira, explorada em condi¢des rudimentares, ndo resistird a concorréncia da borracha que
passou a ser cultivada no Oriente por europeus, que em poucos anos a substituird quase intei-
ramente nos mercados mundiais. A concorréncia se estabeleceu entre uma regido produtora
primitiva como a Amazodnia, e outra que contava com todos os grandes recursos técnicos e
financeiros da Inglaterra, seguida logo pela Franca e Holanda. Além disto, o Brasil nunca pas-
sara de mero produtor da matéria-prima; todo o negécio da borracha, desde o financiamento e
o comércio até a manipulacio e o consumo do produto industrializado, era-lhe alheio (PRA-
DO JR., 1976).

Assim, o periodo de 1906-1912 foi de superavits no balanco de pagamentos, resultan-
tes do bom desempenho das exportagdes de borracha durante os primeiros quatro anos e de
uma posi¢ao francamente favoravel no que se refere a entrada de capitais estrangeiros. Tais
resultados se traduziram numa intensa expansao monetdria. Um aumento das exportacdes
liquidas e dos investimentos publicos e privados baseados em empréstimos estrangeiros, pro-
vocado por um cendrio mundial favordvel, somado ao comportamento da politica econdmica
expansionista, explicam, em grande parte, o crescimento da economia no Brasil observado
nos anos 1906-1912 (RIBEIRO DE OLIVEIRA; FALCAO SILVA, 2001). Até o inicio da
guerra em 1914, as condi¢des favoraveis nos mercados internacionais do café e da borracha e
o fluxo de capital europeu de longo prazo, seriam decisivos para a determinacdo do nivel de
atividade local da economia (FRITSCH, 1989).

Entretanto, a0 mesmo tempo em que se ampliavam as forcas produtivas do pais e se
refor¢ava a sua economia, acentuavam-se os fatores que lhe comprometiam a estabilidade. A
concentracdo cada vez maior das atividades na producao de uns poucos géneros exportaveis e

a estruturacdo de toda a vida do pais sobre base tdo precdria e dependente das reacdes longin-

¥ 0 avanco dos exploradores brasileiros na floresta amazonica ird chocar-se neste territério riquissimo de serin-
gueiras com os vizinhos bolivianos que ocupavam parte do da floresta nominalmente com alguns postos milita-
res. Surgird daf um conflito internacional resolvido afinal sem maiores conseqii€ncias com a venda, por parte da
Bolivia, de uma grande area de quase 200.000 de quilometros quadrados (correspondente ao atual Estado do
Acre) pela qual receberd a quantia de 2 milhdes de libras esterlinas (PRADO JR., 1976).



146

quas de mercados mundiais, reforcavam a fragilidade e vulnerabilidade da economia local.
Contudo, a0 menos um certo grau de diversificagdo econdmica era obtido pelo crescimento
industrial, que foi retomado no periodo. Quando, depois de 1907, o café produzia larga mar-
gem de proveitos gracas a politica de valoriza¢do, mas seu plantio estava limitado e havia o
perigo da recorréncia da crise, muitos dos lucros do café foram aplicados na industria que
efetivamente, depois de 1910, se desenvolve com rapidez (PRADO JR., 1976).

O endividamento externo também foi um traco importante do periodo. A “janela de
oportundiade” que se abriu no mercado financeiro internacional permitiu um significativo
aumento da divida externa, tornando a economia brasileira, a exemplo de outras economias
em desenvolvimento, extremamente vulnerdvel a qualquer perturbacao que afetasse fluxos de
capital e exportagdes (ABREU, 2002). O crescimento das despesas do governo causado pelas
politicas de financiamento estatal direto (politicas de valorizacdo do café) e indireto a lavoura
(politica de estabilizacdo cambial) e pela intensificacdo do programa de investimentos em
meios de consumo coletivo e condi¢des gerais de producgao, iniciado em 1903, transformou os
superdvits orcamentarios, presenga quase constante desde 1898, em déficits crescentes apos
1907, em grande parte financiados através de endividamento publico. Por isso, uma massa
crescente do excedente interno continuava fluindo para o exterior. A divida externa em circu-
lagao aumentou de 35,7 milhdes de libras em 1895 para 98,5 milhdes em 1914 (90,6 milhdes
de libras e 198.464.500 de francos que, ao cambio 25 francos/libras, totalizam 7,9 milhdes de
libras). Em moeda nacional essa divida quase dobrou durante 1895/1914 (passou de 862,3 mil
contos, ao cimbio médio no ano de 1895 de 24$151 mil-réis por libra esterlina, para 1.598,2
mil contos, ao cimbio de 16$220) (ORAIR, 2002).

Tanto o governo brasileiro como o argentino tornaram-se dependentes dos emprésti-
mos estrangeiros para financiar suas despesas correntes, inclusive a sempre crescente conta do
servico da divida externa. A vulnerabilidade engendrada por essa situacdo era aumentada pela
grande dependéncia dos impostos em relagdo as importacdes. A disponibilidade de emprésti-
mos externos contribuia para reduzir consideravelmente a necessidade de uma reforma fiscal
(ALBERT, 2001). Até 1911, os crescentes déficits orcamentarios puderam ser financiados por
meio de vultosos empréstimos externos, mas o crescimento da despesa governamental preo-
cupava os credores e, em 1912, quando a taxa de redesconto foi elevada em Londres, surgi-
ram dificuldades de levantar novos empréstimos. O aumento na taxa de redesconto britanica
contribuia para a desaceleracdo da atividade econdmica no centro, afetando desfavoravelmen-
te os precos dos produtos primdrios de exportacdo. Ficava claro que, caso persistisse a queda

do influxo de capital estrangeiro, a tendéncia declinante do balan¢o comercial teria que ser
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revertida para que o Brasil pudesse manter a estabilidade cambial sem grandes perdas de re-
servas e os problemas internos que isso acarretaria. Entretanto, a possibilidade de crescimento
das exportagdes em curto prazo era ainda mais remota no final de 1912. De fato, mais do que
os crescentes déficits orcamentdrios e das incertezas quanto as tendéncias futuras dos investi-
mentos estrangeiros, a deterioracdo das perspectivas de crescimento das exportagdes era a
mudanca que mais comprometia a viabilidade do crescimento observado no pré-guerra. Os
precos da borracha haviam despencado depois do pico de 1910. O comportamento desfavora-
vel das exportacdes de borracha, no entanto, havia sido compensado pelo substancial aumento
no preco do café, a partir do fim de 1910, resultante do sucesso final do programa de valoriza-
cdo. Entretanto, em 1913, uma acdo antitruste movida nos EUA contra os detentores da parce-
la dos estoques de café da supersafra de 1906, comprados com o aval do governo federal, ain-
da ndo vendidos e retidos em Nova York, obrigou a venda desses estoques, revertendo a ten-
déncia a alta dos precos (FRITSCH, 1989).

Em 1913, a queda dos precos da borracha e do café e a diminui¢do dos fluxos de capi-
tal internacional (seguindo a Guerra dos Bélcds) levaram a uma subita reversdo da situacao
externa. As receitas de exportacdo cairam bruscamente, passando de 1.119,7 em 1912, para
981,7 em 1913 e 755,7 mil contos em 1914. Em 1913 a balan¢a comercial apresentou um dé-
ficit de 25,7 mil contos. O influxo de capitais estrangeiros diminuiu. Com a reversao ciclica
do balango de pagamentos, saques nos depdsitos da Caixa de Convers@ao comecam a ocorrer,
0 que resultou numa diminui¢@o de suas reservas e contracdo do crédito disponivel na econo-
mia, com efeitos adversos sobre a atividade econdmica e as finangas governamentais, o que
comprometeu a sustentacdo da Caixa de Conversdo. Inicia-se uma tendéncia a depreciacao do
cambio que vai persistir durante os anos que se seguiram ao comeg¢o da Primeira Guerra
Mundial. Em agosto de 1914, foram declarados feriados os dias compreendidos entre 3 e 15
de agosto, sinal de que a Caixa de Conversao havia entrado em colapso.

Portanto, assim como a economia na Argentina, a economia no Brasil cresceu embala-
da pela onda de capitais estrangeiros que se direcionou para os dois paises no inicio do século
e pela expansdo da demanda mundial por produtos primdrios motivada pela nova fase de cres-
cimento econdmico vinculada a emergéncia de um novo paradigma tecno-econdmico. Nos
dois paises, o cendrio mundial favordvel, com aumento de exportacdes e influxo de capitais,
levou a ado¢do do padrao-ouro. Entretanto, quando, nas vésperas da Primeira Guerra Mundi-
al, as condicdes sistémicas comecam a se deteriorar, a fase de prosperidade se interrompe em

ambos os paises.
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CAPITULO 6 - A PRIMEIRA GUERRA MUNDIAL (1914-1918)

Devido a Primeira Guerra Mundial, interromperam-se os servigos internacionais de
transporte maritimo. Durante o conflito, a necessidade de aumentar a produg¢do interna na Eu-
ropa para fins bélicos obrigou a reducdo em 50% da produgdo para a exportagado, parte da qual
ndo pode ser absorvida em virtude da guerrilha maritima (FRANCO; CHACON, 1978). O
declinio resultante no comércio mundial somou-se a retracdo dos fluxos mundiais de capital.
Como ocorrera durante a guerra franco-prussiana, a guerra dos Bélcas e a dos Boers, a disputa
interestatal pelo capital circulante decorrente das rivalidades entre os Estados, tipica das ex-
pansdes financeiras, condicionou as atividades econdmicas fora do centro e constrangeu a
politica econdmica dos Estados da periferia e semiperiferia. Num prazo muito curto, a guerra
suspendeu o funcionamento do sistema bancério, crediticio e a organizacdo dos mercados
monetdrios, gerando na América Latina, nos anos 1913-14, uma forte crise de liquidez e pani-
co financeiro.

A economia na Argentina e no Brasil teve de adaptar-se a esta conjuntura. Ainda que
fatores locais tivessem claramente desempenhado um papel na conformagdo da natureza espe-
cifica da crise em cada pais, o detonador da mesma nesses casos foram os eventos na Europa,
particularmente as atitudes dos investidores e credores. Inicialmente, foi a suspensio dos cré-
ditos de curto prazo, junto com a da navegacao, que paralisou as economias na América Lati-
na, levando a decretagdo de feriados bancarios e de moratdrias, ao fechamento de fébricas e
minas, ao desemprego, desabastecimento e panico generalizados (ALBERT, 2001).

Ademais, o conflito mundial foi um evento importante na transicdo da hegemonia bri-
tanica para a hegemonia norte-americana no sistema-mundo. A Primeira Guerra Mundial alte-
rou substancialmente os fluxos internacionais de capital, mudando a posi¢do relativa dos pai-
ses credores. Inglaterra, Franca e Alemanha liquidaram parte de suas inversdes no estrangeiro,
enquanto os EUA aumentaram sua participagdo como exportador de capitais (FERRER,
2004). Os EUA teriam uma participacdo cada vez maior nas relagdes econdmicas mundiais,
especialmente no setor financeiro. Em 1914, os regulamentos federais dos EUA foram modi-
ficados de forma a permitir a criagdo de filiais de bancos norte-americanos no exterior, geran-
do uma expansao de filiais na América Latina.

As disputas interestatais da Primeira Guerra Mundial também provocaram uma mu-
dancga importante nas relacdes internacionais da América Latina. Ao impor bloqueios e colo-
car na lista negra centenas de firmas “inimigas”, a Gra-Bretanha e os EUA estavam preocupa-

dos ndo apenas em continuar de maneira efetiva a guerra contra a Alemanha, mas também em
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eliminar esse pais como competidor econdmico na América Latina no pds-guerra (BETHELL,
2001). Assim, a América Latina deixava de se beneficiar da concorréncia entre um nimero
maior de empresas com as quais poderia estabelecer relagdes comerciais em fun¢do das dispu-

tas interestatais do centro da economia-mundo.

6.1 Impactos sobre a economia na Argentina (1914/18)

A Argentina sofreu mais do que o resto da América Latina os efeitos da Primeira
Guerra Mundial, entre outras razdes, por ser entdo o maior devedor da regido. Segundo Diaz
Alejandro (2002), o escasso crescimento econdmico britanico e a reduzida expansdao demo-
grafica européia obstruiriam o desenvolvimento da Argentina desde 1913 até 1929. Para Ro-
mero (2001), o pais experimentou com violéncia os efeitos da conjuntura européia. Viveu
uma forte crise entre 1913 e 1917 e se recuperou entre esse ano e 1921.

A Primeira Guerra Mundial trouxe sérios problemas para o balanco de pagamentos da
Argentina. As entradas de capital se reduziram radicalmente em 1913, devido ao fechamento
das fontes de crédito dos mercados financeiros europeus e a retirada de capital dos investido-
res estrangeiros da Argentina. Os padrdes e a penetracdo dos investimentos estrangeiros na
Argentina eram consideravelmente distintos dos no Brasil. Segundo as cifras de Phelps (1938,
apud ALBERT, 2001), o estoque de capitais estrangeiros naquele pais alcancava £ 646 mi-
lhoes em 1913. As estradas de ferro, quase todas de propriedade britanica, compunham a mai-
or parte deste estoque, com a divida estatal representando apenas 30%. Esta composi¢do im-
plicava uma menor proporcao de remessas fixas do que no caso brasileiro. Em 1913/14, o
servi¢o da divida equivalia a 34,5% das receitas de exportacao; em 1919/20, tinha se reduzido
para apenas 13%. Juntamente com a macica redug¢do das importagdes, isto ajuda a explicar
por que a economia na Argentina conseguiu suportar a interrupcao dos investimentos sem
declarar moratéria dos compromissos externos (ALBERT, 2001). A Argentina tornou-se uma
exportadora liquida de capitais nesse periodo. Segundo dados de Tornquist (1919, apud AL-
BERT, 2001), houve uma redugdo liquida da divida externa de £ 78 milhdes entre 1915 e
1919.

O comércio internacional da Argentina sofreu bruscamente em virtude da interrupcao
dos servicos internacionais de transporte maritimo e do declinio do comércio mundial. A
guerra afetou tanto as quantidades como os precos das exportagdes, € iniciou uma tendéncia a
declinacdo dos termos de intercambio. As exportacdes agricolas sofreram primeiro o proble-

ma da falta de transporte, mas acabado o conflito se apresentou um problema mais grave e
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definitivo: o excesso de oferta em todo o mundo e a existéncia de excedentes agricolas per-
manentes, o que estimulou cada governo a proteger seus agricultores. Isto acontecia enquanto
subiam as exigéncias pelos servicos da divida. As exportacdes, somadas a entrada de capitais,
resultaram insuficientes frente as importacdes e aos encargos “invisiveis” (remessas de lucros,
servico da divida externa), invertendo o sinal do setor externo. A crise deflagrou, produzindo
quebras em cadeia e, em 1914, o Estado decidiu suspender a conversibilidade*” (RAPOPORT,
2003), tal como no Brasil, no mesmo periodo. O governo continuou exportando parte do seu
ouro para atender ao servigo da divida externa, conter a depreciagdo da moeda e manter sua
posic¢ao crediticia no estrangeiro.

Nao s6 a politica monetéria e cambial teve de ser alterada em funcdo de pressdes sis-
témicas. Também a politica fiscal foi constrangida, pela retracdo das fontes externas de crédi-
to e pela a redug@o do comércio internacional, que teve sérios impactos sobre a receita publi-
ca, muito dependente dos tributos aduaneiros. Sem acesso aos recursos estrangeiros, o gover-
no voltou-se para o mercado interno, competindo por recursos com os investimentos locais.
Depois que os EUA entraram na Guerra, todas as necessidades de empréstimos do Estado
argentino tiveram de ser atendidas pelos bancos locais. Em 1918, a divida interna de curto
prazo, que segundo Tornquist (1919 apud ALBERT, 2001) ndo existia quatro anos antes, ha-
via alcancado mais de 542 milhdes de pesos-ouro. Para Lewis (1999 apud LENZ, 2004), a
contragdo fiscal resultante da crise, somada ao declinio do poder de compra, fez com que a
recessao fosse rapidamente transmitida ao setor doméstico.

Para alguns autores, este contexto da Primeira Guerra Mundial marca também o inicio
do declinio econdmico argentino. Esta hip6tese ficou conhecida como “hipétese da retardagao
precoce”®. Segundo esta vertente de pesquisadores, devido, principalmente, A ruptura dos
créditos internacionais, seguida do colapso do mercado internacional de capital e da retragdo
britanica, o declinio econdmico ja comecou no inicio da Primeira Guerra Mundial. Isso cau-
sou um déficit no balanco de pagamentos argentino que, na falta de empréstimos externos e
de poupanca interna, implicou uma queda na taxa de acumulacao.

Conforme Romero (2001), com a Primeira Guerra Mundial, muito mais do que com a
crise de 1930, terminou uma etapa da economia argentina: a do crescimento relativamente

facil em rumos claros. A guerra evidenciou de forma aguda um velho mal: a vulnerabilidade

0 Na década de 1920, a “caja de conversién” seria re-implementada, tendo funcionado, na pratica, de 1903 a
1914 e de 1927 a 1929 (LENZ, 2004).

*! Para outros autores, adeptos da “hipétese da retardacdo tardia”, o declinio teria se iniciado com a crise do final
dos anos 1920.
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da economia na Argentina, cujo motor era as exportacdes, o ingresso de capitais e mao-de-
obra, e a expansdo da fronteira agrdria.

Di Tella (1986 apud LENZ, 2004), por outro lado, ndo concebe o contexto sistémico
como fonte primdria do declinio econdmico argentino, destacando as circunstancias locais que
dificultavam a continuidade do crescimento através da inser¢do argentina nos quadros do re-
gime de acumulacdo britdnico como economia agro-exportadora. Para o autor, a causa do es-
tancamento do crescimento econdmico argentino foi o fim do estoque de terra livre por volta
da Primeira Guerra Mundial, significando que a regido fértil dos pampas ja estava plenamente
ocupada ao redor de 1914, e que a guerra em si nao foi causa do declinio econdmico, ela ape-
nas coincidiu com aquele fator local. Para ele, a mudanca foi entre um crescimento fundado
na continua adi¢do de terra por outro ndo mais baseado sobre recursos naturais. Assim, nao
teria sido a crise de 1930 o marco divisorio no processo de crescimento sustentado na Argen-
tina (LENZ, 2004).

Para Taylor (1992 apud LENZ, 2004) fatores locais e sist€émicos interagiram para pro-
duzir o declinio econdmico argentino. O autor concorda com a hipétese da retardag@o precoce
e afirma, de posse de estatisticas mais atualizadas, que o declinio da economia argentina co-
mecou em 1914, em virtude da ruptura dos créditos internacionais, seguindo o colapso do
mercado internacional de capital e a retracdo britanica (a Grande Depressdao dos anos 1930 e
as politicas autdrquicas subseqiientes levaram a retardac@o ainda mais longe). A desaceleracdo
de 1914 teria sido causada por uma queda no investimento resultante de uma menor taxa de
poupanca. Com a redugdo dos investimentos britanicos na Argentina, o hiato no balanco de
pagamentos ndo poderia ser mais financiado com poupanca externa. Como poupanga interna
era pequena, observou-se entdo uma queda na taxa de acumulacdo. O autor explica o baixo
nivel da poupanca interna por um fator local — o perfil demografico da Argentina — marcado
pela existéncia de uma vasta populacdo jovem ndo poupadora. A dependéncia do capital ex-
terno s6 foi crucial na Argentina em virtude da escassez de capital doméstico, resultante, em
grande parte, dos constrangimentos gerados pela estrutura etdria de sua populacdo (TAYLOR,
1994 apud LENZ, 2004).

Na mesma linha, Cortés Conde (1994 apud LENZ, 2004), a partir de recentes revisoes
das estimativas do PIB na Argentina do inicio do século XX, relaciona o declinio econdmico
ap6s a Primeira Guerra Mundial a fatores locais e sistémicos: o esgotamento das fronteiras
agropecudrias, as mudancas nas correntes de comércio e capitais que haviam vinculado o Rei-
no Unido a Argentina e as politicas estatais discriminatdrias. Por volta da Primeira Guerra

Mundial, o governo argentino implementou politicas discriminatdrias, intervindo nos merca-
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dos e impedindo a mudanca em precos relativos, de modo a obstar uma alocagao eficiente dos
recursos (CORTES CONDE, 1997 apud LENZ, 2004). Isso mostra como os fatores locais
influenciam a maneira como a dinamica sistémica afeta a atividade econdmica local, fazendo
com que as transformagdes da economia-mundo capitalista ndo condicionem de modo homo-
géneo as diversas regides do mundo.

A hipétese da retardacdo precoce implica uma critica sobre a continuidade das politi-
cas de livre-comércio, com €nfase na abertura externa, base do modelo de crescimento argen-
tino (LENZ, 2004). A politica liberal orientada para exportacdes seria responsavel pelo decli-
nio da economia argentina. Para Di Tella e Zymelman (1967), até 1933, o governo argentino
implementou politicas “mal-orientadas” de cunho liberal, as quais s6 seriam substituidas apds
a Grande Depressao, quando entrariam em vigor politicas econdmicas voltadas a substitui¢ao
de importagdes.

A industria também foi influenciada pelo contexto do conflito mundial. A Primeira
Guerra Mundial desorganizou os circuitos comerciais e financeiros, retraiu novas inversoes e
provocou um forte encarecimento dos bens de subsisténcia e dificuldades em muitas indus-
trias, ainda que tenha beneficiado atividades como a exportacdo de carne enlatada, destinada
ao abastecimento dos beligerantes (ROMERO, 2001).

Por outro lado, algumas mudancgas positivas no comércio internacional que ocorreram
durante a guerra — especialmente pela stbita ampliacdo das relagdes financeiras e comerciais
com os EUA (que permitiram repatriar parte da divida externa) e pelo crescimento da indus-
tria para substituir importacdes — trouxeram um efeito de bonanga que fez esquecer a crise e
relaciond-la somente com os comecos do conflito bélico (TIRRE, 2000 apud RAPOPORT,
2003).

O conflito bélico, ao dificultar o ingresso de manufaturas importadas, contribuiu para
criar uma protecdo de fato para a produgdo local, ao obrigar o pais a viver de seus proprios
recursos. Algumas industrias, como a téxtil, encontraram neste contexto uma fonte de dina-
mismo que lhes permitiu crescer de maneira sustentada ao longo do conflito bélico. Porém,
apesar das restricdes no comércio importador, a guerra ndo gerava uma situagdo propicia para
o desenvolvimento industrial. De fato, a produ¢do do setor ndo sé ndo cresceu, como mostrou
um pequeno descenso durante a conflagracdo, que somente se reverteu quando esta se conclu-
iu. O descenso em termos absolutos da produgdo industrial estava determinado pela contragao
da demanda européia de manufaturas de origem agropecudria, como a carne resfriada. O peso
da transformacdo industrial dos produtos agropecudrios destinados a exporta¢do na estrutura

morfoldgica da industria argentina era grande (42,7% do capital industrial estava aplicado na
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inddstria de alimentacdo em 1913). Em segundo lugar, a guerra criava dificuldades para im-
portar os bens de capital e as matérias-primas necessdrias para o desenvolvimento de produtos
que até o momento eram importados (RAPOPORT, 2003).

Ademais, neste contexto, também se fez sentir em ambito local o processo de transi¢ao
hegemonica no sistema-mundial. Depois de 1914, a contribuicdo relativa dos capitais estran-
geiros para o investimento local diminuiu, produzindo-se mudancas em suas fontes. Durante a
Primeira Guerra Mundial, a Argentina comegava a deslocar seus principais vinculos do mer-
cado de capitais de Londres para o de Nova York. Entre 1913 e 1927, a maior parte do incre-
mento no estoque de capital estrangeiro proveio das inversdes estadunidenses, ainda que este
fluxo ndo tenha bastado para produzir uma expansao do capital estrangeiro tao pujante quanto
a que ocorrera no periodo 1900-13.

A Primeira Guerra Mundial constituiu um ponto de inflexdo da influéncia britanica
sobre a Argentina, ndo tanto pelo processo de substitui¢do de importag¢des iniciado neste pais,
mas, principalmente, pelo desafio comercial e financeiro colocado pelos EUA desde a chega-
da das companhias norte-americanas empacotadoras de carne no inicio do século XX. Entre
1880 e 1913, a participagdo britanica na oferta de bens para a Argentina era a maior dentre
todos os demais paises (cerca de 30%). Depois da Primeira Guerra Mundial, esta é suplantada
pelos EUA. No final de 1920, o Reino Unido responde por 20% da oferta de bens para a Ar-
gentina e os EUA por 25% (LENZ, 2004).

6.2 Impactos sobre a economia no Brasil (1914/18)

O inicio da guerra, em 1914, teve impactos sobre o comércio do Brasil com o resto do
mundo, afetando o fluxo de pagamentos externos, a receita tributaria e a industria do caté. O
maior problema criado pela guerra para o comércio exterior brasileiro foi o da estagnacao das
importacdes aos niveis ja extremamente deprimidos que haviam atingido ao fim da recessdo
de 1913/14. Isto refletia, em parte, a continuagdo de niveis de atividade local deprimidos, mas
sinalizava também o efeito negativo da guerra sobre a oferta mundial de manufaturados. O
fato mais marcante foi a queda continua dos termos de troca, mesmo depois de seu colapso
anterior ao inicio da guerra. Em que pese a grande mudanga na estrutura das exportagdes, a
evolugdo desfavordvel dos precos do café e, em menor medida, da borracha, impediu o cres-
cimento rapido do valor das exportacdes (FRITSCH, 1989).

Os precos baixos do café e da borracha, durante o conflito, provocaram uma queda da

capacidade de importar e, conseqiientemente, da arrecadagdo federal, cuja fonte principal era
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o imposto de importacdo. A arrecadacdo desse imposto, que se aproximara dos 350.000 con-
tos em 1912 e 1913, caiu para cerca de 195.000 contos em 1914 e tendeu a cair ainda mais,
nos anos subseqiientes (FAUSTO, 1989). Esta conjuntura de guerra imp0s uma substancial
mudanca na politica econdmica brasileira, em decorréncia dos problemas financeiros do go-
verno resultantes das dificuldades da agricultura de exportacdo. Assim como na Argentina, a
mudanca constituiu no abandono da ortodoxia em politica econdmica*’.

A primeira reacdo do governo foi fechar a Caixa de Conversado, tentar ganhar tempo
com uma série de medidas de emergéncia (como uma moratéria temporaria sobre todas as
dividas). Como ndo se podiam obter empréstimos nos mercados estrangeiros para pagar os
déficits do governo federal, a tnica alternativa para a geréncia normal dos negdécios do gover-
no era a emissao de notas. Assim, foi autorizada uma grande emissdo de notas inconversiveis
que, apesar de montar apenas a uma fracido da contracdo da base monetaria verificada desde
1913, serviu para aliviar temporariamente a crise de liquidez e atender a despesas do governo
(FRITSCH, 1989).

Entretanto, a medida que o comércio se normalizava, apareceram grandes pressdes pa-
ra a depreciacdo da taxa de cambio que, se materializadas, ameagcavam tornar mais critica
ainda a j4 precdria posi¢do or¢camentdria do governo. O resultado foi a assinatura, em outubro,
de um novo “funding loan” de 15 milhdes de libras com os banqueiros do governo, para fazer
frente ao pagamento de juros dos empréstimos federais até 1917, suspendendo-se as amortiza-
¢oes até 1927. O “funding loan” de 1914, juntamente com a assinatura de acordos similares
por parte de outras autoridades publicas com seus credores estrangeiros, serviu para aliviar o
balanco de pagamentos e contribuiu de forma decisiva para que se pudesse estabilizar a taxa
de cambio em torno de 20 a 25% abaixo da paridade de pré-guerra ao longo de todo o conflito
(FRITSCH, 1989).

O acordo envolvia condicionalidades ao Estado brasileiro. Os compromissos do “fun-
ding loan” seriam garantidos pela receita da alfandega do Rio de Janeiro e, subsidiariamente,
de todas as outras alfaindegas da republica. Ficavam vedadas por trés anos a emissdo e a ga-
rantia de novos empréstimos externos, ou de empréstimos internos com juros pagaveis no
exterior (ABREU, 2002, ppe). Um certo grau de austeridade econdmica foi entdo imposto ao

governo brasileiro. Como resultado, por volta de 1920, a divida externa total era aproxima-

* Tronicamente, essa ruptura ocorreu, principalmente, durante a administracio do ministro da Fazenda Pandid
Caldgeras, que louvara fortemente Joaquim Murtinho e a ortodoxia monetdria, numa obra cldssica da politica
monetdria no Brasil, inicialmente publicada em 1910 (PELAEZ, 1971), o que mostra que os condicionamentos
da economia-mundo sobre a politica econdmica nacional eram mais determinantes de seu curso do que a menta-
lidade dos governantes.
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damente a mesma em termos nominais (£150 milhdes), mas algo menor em termos reais
(ALBERT, 2001).

Tao logo as acOes militares na Europa comecaram a apontar para a possibilidade de
um conflito duradouro, enquanto se prolongava a estagnagdo doméstica, as medidas emergen-
ciais, tomadas na perspectiva otimista de que a guerra ndo seria prolongada, tornaram-se cla-
ramente insuficientes. A emissdo de emergéncia tinha trazido alivio apenas tempordrio as
condi¢Oes de crédito, e a oferta de moeda voltara a cair no primeiro semestre de 1915. A pro-
ducdo industrial caira em nada menos do que 8,7% em 1914, e os niveis de atividade continu-
avam deprimidos. Assim, na medida em que a guerra se encaminhava para um impasse militar
de duracdo imprevisivel, o Estado brasileiro se viu forcado a adotar um elenco de medidas
mais radicais para ajustar a economia ao novo entorno mundial e, em especial, para tirar as
atividades econdmicas locais da depressdo em que se encontravam por quase dois anos
(FRITSCH, 1989).

Os primeiros passos, dados em meados de 1915, consistiram em tentar equacionar o
equilibrio financeiro do setor publico e reverter o substancial aperto de liquidez entdo vigente.
O ano de 1914 apresentou o saldo negativo nas contas publicas mais elevado e a partir dai
houve progressiva redugdo. Para ajustar a receita as novas condicoes criadas pela guerra, o
governo ampliou substancialmente a base de produtos sujeitos ao imposto sobre o consumo™®.
Nao obstante a suspensdo de grande parte dos pagamentos relativos aos empréstimos exter-
nos, os gastos com o pagamento da divida publica concorreram para agravar os problemas
orcamentarios. Em 1915/18, absorveram a média anual de 32% dos gastos publicos, contra a
média anual de 20%, no periodo 1911/13*. O governo também intensificou a inspecio tribu-
taria sobre os industriais, num esforco para aumentar a arrecadacdo dos impostos que fora
negativamente afetada pela redugdo das importacdes durante o conflito bélico (FAUSTO,
1989). Isto, juntamente com a manutengdo das despesas em niveis baixos, fez com que o défi-
cit orcamentdrio caisse substancialmente em termos reais durante a guerra. Somente em 1918
o déficit orcamentdrio voltou a um nivel inferior ao de 1913. Por outro lado, o governo autori-
zou uma nova emissdo de notas do Tesouro e de titulos federais de longo prazo (FRITSCH,

1989).

# Assim como ocorreria na Argentina, 2 medida que as altera¢des na conjuntura da economia-mundo mostravam
a fragilidade de uma base tributdria centrada no comércio internacional, o Estado modificava sua politica eco-
ndmica tributdria em direcdo a uma tributagdo mais intensa sobre a produgdo e o consumo local.

* Isto mostra como as disputas interestatais do centro da economia-mundo tinham impacto negativo nio sé so-
bre o endividamento dos Estados centrais, mas também sobre o de Estados periféricos ou semiperiféricos.
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Um grande nimero de reformas monetdrias foi sugerido pelo presidente e pelo minis-
tro da Fazenda. A idéia principal era implementar permitir ao governo ampliar o crédito inter-
no e efetivar a reorganiza¢cdo do Banco do Brasil de 1905. Uma das principais mudancas con-
templadas no Banco do Brasil era o fornecimento de fundos para a assisténcia financeira a
producdo nacional, que entdo se considerava estar em crise. Essa crise era naturalmente cau-
sada pelas dificuldades de exportar durante a guerra (PELAEZ, 1971).

Apesar da oposicdo tanto dos defensores nacionais da ortodoxia financeira como dos
Rothschilds e também dos Schroeder, em agosto de 1915, o governo estabeleceu a emissdo de
350 mil contos a serem usados para pagamento do déficit do governo federal, sustentacao da
producdo nacional e aumento do capital do Banco do Brasil, de forma que a institui¢do pudes-
se lancar-se no redesconto de papéis comerciais € estatais. Em novembro do mesmo ano, o
governo federal aprovou um contrato com o Banco do Brasil, emprestando-lhe 50 mil contos
destinados a sustentacdo da producdo nacional. Assim, estava amplamente abandonada a or-
todoxia monetaria (PELAEZ, 1971).

Inicialmente o governo absteve-se de realizar uma interven¢do direta no mercado cafe-
eiro através das emissOes. Esta atitude ndo provocou reagdo da classe cafeicultora porque,
passado o primeiro impacto do conflito mundial, o comércio ultramarino brasileiro se norma-
lizou. Até 1915, as exportagdes brasileiras ndo haviam sido adversamente afetadas, pois, em
grande medida, continuaram atingir o mercado alemao através dos paises neutros da Escandi-
ndvia, até o aperto do bloqueio naval aliado em 1916, e os EUA compravam a maior parte das
exportacdes. Além disso, a depreciacdo do mil-réis compensou a queda sofrida pelos precos
dos principais produtos de exportacdo antes da guerra. Durante os primeiros anos de guerra, o
volume das importacdes mundiais de café alcangou 22,2 milhdes de sacas na safra 1914/15 e
20,7 milhdes em 1915/16, quando havia sido de 17,9 milhdes de sacas em 1912/13 e de 19,3
milhdes em 1913/14 (FAUSTO, 1989).

As novas emissdes e a conseqiiente superacdo da crise de liquidez facilitaram o ajus-
tamento real da economia no Brasil as mudangas ocasionadas pela guerra nos fluxos de co-
mércio mundial. Porém, enquanto a recuperagdo prosseguia ao longo de 1916, as preocupa-
¢oes voltaram a se concentrar na evolugdo da posicdo externa. A balanca comercial voltou a
deteriorar como conseqiiéncia do crescimento do valor das importacdes, € previa-se o impacto
do retorno dos pagamentos de juros da divida publica externa em 1917. Essas preocupacdes
foram exacerbadas pelo inicio de restricdes dos aliados as importacdes de café, como parte de
medidas de economia de guerra. Os problemas diplomaticos com o café seriam adicionalmen-

te complicados por uma pendéncia entre os governos alemao e de Sao Paulo relativa ao pa-
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gamento pelos estoques da valorizagdo de 1906, depositados na Alemanha e em cidades da
Bélgica ocupada, que haviam sido confiscados. Os alemdes limitaram-se a depositar uma
quantia em marcos em um banco alemio, que recusavam remeter ao exterior para evitar a
transferéncia de fundos ao inimigo inglé€s, a quem os estoques estavam hipotecados. Na medi-
da em que o marco depreciava-se em relacdo a libra, aumentava o nervosismo em Sao Paulo
em relacdo a uma solucao para essa questdo, traduzindo-se inclusive em pressdes para o aban-
dono da politica de neutralidade em relagdo ao conflito e a tomada, em garantia do pagamento
pelos cafés confiscados, de mais de 40 navios mercantes de bandeira alema e austriaca que se
haviam internado em portos brasileiros no inicio da guerra, em vista da avassaladora superio-
ridade naval aliada (FRITSCH, 1989).

As perspectivas de evolugdo da posi¢do externa brasileira foram, entretanto, inteira-
mente transformadas pela decisdo alema de iniciar uma grande ofensiva contra a corrente de
suprimento maritimo aliada em fevereiro de 1917, instruindo seus submarinos a afundar sem
aviso prévio todo navio mercante engajado no comércio com o inimigo. A conseqiiéncia ime-
diata do devastador efeito inicial da ofensiva submarina alemdo sobre a capacidade de trans-
porte maritimo inglesa foi a definitiva proibi¢do das importacdes de café pela Inglaterra. Se
outros aliados seguissem esse exemplo, como parecia inevitdvel, o governo brasileiro nao
teria alternativa sendo utilizar os recursos alocados ao servico da divida externa para absorver
o excedente invenddvel da principal atividade exportadora do pais e manter o suprimento das
importacdes essenciais. A situagdo era ainda mais complicada com a previsao de uma grande
safra, cerca de 25% maior do que a do ano anterior, que em poucos meses estaria colhida
(FRITSCH, 1989).

Diante desses problemas, a expropriacdo dos navios alemaes — ou seja, o fim da neu-
tralidade — abria a possibilidade de obter capacidade autdonoma de carga e, possivelmente, seu
afretamento a bandeiras aliadas, passando a representar uma solucdo efetiva ao estrangula-
mento fisico e cambial que ameacava a economia brasileira. Essa decisdo acabaria por se tor-
nar bem mais fécil apds o afundamento, no inicio de abril de 1917, de um cargueiro brasileiro
na costa francesa, quase concomitantemente a decisdo norte-americana de declarar guerra a
Alemanha. Dias depois, o Brasil rompeu relacdes diplomdticas com a Alemanha e, finalmen-
te, o afundamento de um segundo navio brasileiro, somado a garantias formais norte-
americanas de colaborar com a defesa do Brasil no caso de retaliagdes militares alemas, levou
o governo a decidir incorporar os navios internados a frota do Lloyd Brasileiro. Em outro
“front”, depois de meses de negociagdes, parte da frota expropriada dos alemaes foi arrendada

ao governo francés. (FRITSCH, 1989).
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Como a utiliza¢do imediata dos navios ndo era tecnicamente possivel, o problema da
disposi¢ao ordenada da safra de 1917 permanecia dramdtico. Em julho, os estoques em Santos
saltaram para 6 milhdes de sacas, contra 1 milhdo em meados do ano anterior e o sistema ban-
cério era absolutamente incapaz de congelar suas carteiras de empréstimos para financiar o
carregamento desses estoques. A solucdo foi uma nova emissao de notas inconversiveis para
financiar a compra da safra e reforcar a caixa do Banco do Brasil (FRITSCH, 1989).

As dificuldades s se tornaram realmente prementes em 1917. Em margo deste ano, os
ingleses suspenderam todas as importagdes de café, por falta de recursos de embarque. Os
EUA entraram na guerra, reduzindo acentuadamente as importacdes. As dificuldades de ex-
portacdo, veio somar-se a perspectiva de uma safra 1917/18 volumosa para as condicdes de
mercado. Por isso, em agosto de 1917, o governo federal abriu ao Estado de Sdo Paulo um
crédito de até 150.000 contos (baseados em emissOes monetdrias) para realizar a defesa do
café e forneceu-lhe efetivamente 110.000 contos entre agosto de 1917 e julho de 1918. Ini-
ciou-se assim a segunda valorizagdo cafeeira (1917/1920). A Unido e o Estado de Sao Paulo
tornaram-se sOcios em uma operacao de retirada dos cafés do mercado para sustentar os pre-
cos. Nao incidiam juros sobre o empréstimo concedido pelo governo federal e o governo esta-
dual, por sua vez, obrigou-se a dividir os lucros eventualmente resultantes do programa. Até
30 de julho de 1918, o Estado de Sdo Paulo, através do Banco do Comércio e Industria, adqui-
riu mais de 3 milhdes de sacas de café finos, em Santos e no Rio (FAUSTO, 1989).

N3ao foram os estrangeiros, nem a elite brasileira que tiveram de arcar com o Onus des-
sas medidas. Como sempre, o ajustamento econdmico local para enfrentar a crise mundial foi
efetuado as custas da maioria da populagdo, que suportou os precos mais elevados ocasiona-
dos pela exportacdo de alimentos, pelo aumento dos impostos sobre a circulagdo de mercado-
rias e pelo financiamento fiscal inflacionario (ALBERT, 2001).

Outro traco importante das finangas no periodo da guerra foi a instalacdo de uma for-
ma suave de controle cambial. A meta da politica governamental era eliminar evasdes especu-
lativas de divisas. Com o propésito alegado de obter dados sobre o mercado de cambio, foi
sancionada legislacdo tornando obrigatdrio o registro das transacdes cambiais no ministério da
Fazenda. Finalmente, em 1917, o mercado de cambio foi regulamentado para impedir a espe-
culacdo. Apenas passaram a ser aprovados trés tipos de transacdes: o pagamento das dividas
publicas ou privadas, o pagamento de importagdes e a manutengdo de brasileiros (ou de es-
trangeiros nao inimigos) no estrangeiro (PELAEZ, 1971). Sinal de que o Estado brasileiro ja

reagia as mudangas na conjuntura sistémica, em direcdo a politica econdmica mais interven-
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cionista que prevaleceria a partir da crise de 1929. A medida que se desintegrava o regime de
acumulacao britanico, as politicas liberais funcionais a ele eram gradativamente abandonadas.

Ademais, durante a Guerra, estabelece-se no Brasil a finan¢a norte-americana, com o
National City Bank of New York, que jd tinha relagdes anteriores como Brasil e havia partici-
pado da operagdo de valorizagdo do café em 1906 (PRADO JR., 1976), num sinal de que os
EUA passavam a desfrutar de uma posi¢ao mais forte também nas finangcas mundiais.

Ja em relagdo ao comportamento da industria neste periodo, pode-se afirmar que assim
como na Argentina, no Brasil, a Primeira Guerra Mundial ndo foi um catalisador do desen-
volvimento industrial, especialmente porque a interrup¢do da navegacao dificultou a importa-
¢do dos bens de capital necessarios ao aumento da capacidade produtiva. Em sua quase totali-
dade, o vertiginoso declinio das importagcdes decorrente da guerra ndo podia ser compensado
pelas fébricas locais, porque estas ndo se achavam aparelhadas para produzir as espécies de
artigos que tinham desaparecido (FAUSTO, 1989). O efeito exercido pelo conflito bélico ndo
foi o de expandir e mudar a capacidade produtiva do Brasil, mas sim de aumentar a utiliza¢ao
da capacidade de producdo de artigos téxteis e alimenticios originada antes da guerra, suprin-
do a economia local de algumas importacdes (BAER, 2002) e esgotando a maquinaria exis-
tente (FAUSTO, 1989). O argumento de que a guerra estimulou a industria nio foi abracada
por outros paises latino-americanos, € na Argentina a idéia foi especificamente desprezada por
Ezequiel Gallo (FAUSTO, 1989). Entretanto, a interrup¢do do suprimento de algumas fontes
tradicionais de certas matérias-primas e alimentos, que o Brasil podia suprir aos altos precos
entdo vigentes, permitiu a expansao de exportacdes ndo-tradicionais e estimulou o crescimen-
to em vdrias industrias de processamento de alimentos (FRITSCH, 1989). A desvalorizagao
cambial também constituiu um estimulo a industrializacio local.

Além disso, reformas realizadas permitiram que o Banco do Brasil desse assisténcia a
industria. Em janeiro de 1911, o Banco foi autorizado a estender o crédito aos produtores de
téxteis e de algodao. Conquanto se estipulasse um prazo limite de seis meses e exigisse uma
taxa elevada de juros de 6%, isto era novidade no plano financeiro no Brasil. Os produtores
téxteis ofereceriam mercadorias como garantia de seus empréstimos. A oferta monetéria foi
aumentada em 50 mil contos, fornecendo assim ao Banco do Brasil o capital para esses servi-
cos (PELAEZ, 1971).

Finalmente, nos dltimos anos da guerra a crise ainda ndo havia sido solucionada. Por
um lado, a grande erosao dos saldrios reais provocada pela alta do pregco dos alimentos levou a
primeira onda de greves e manifestagdoes operdrias da historia do Brasil, sublinhando as pro-

fundas transformacdes em processo na estrutura social das grandes cidades brasileiras. Por
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outro lado, ao longo da primeira metade de 1918, voltavam as preocupacdes com a fragilidade
da posi¢do externa e da industria do café em um cendrio de prolongamento da guerra.

Entretanto, por um golpe de sorte, esse duplo dilema de politica econdmica criado pela
guerra desapareceria a partir da metade do ano, quando dois dias de geadas de violéncia sem
precedentes, seguidos do fim das hostilidades na Europa, alteraram completamente as pers-
pectivas em relacdo aos pregos do café (FRITSCH, 1989). As fortes geadas de junho de 1918
e o restabelecimento do comércio mundial, com o fim da guerra, concorreram para a redugdo
da oferta e a elevacdo dos pregos. O café Rio, tipo 7, subiu de 10,7 cents pro libra-peso em
novembro de 1918 para 22,8 em julho de 1919. Sdao Paulo dispds de seu estoque com o grande
lucro de 129 mil contos que foi dividido com o governo federal. Com relag¢do aos produtores,
os beneficios da valorizagdo foram menores. A elevacao dos precos decorreu de fatores estra-
nhos ao esquema de defesa. Um destes fatores — a geada de 1918 — a0 mesmo tempo em que
favoreceu o Estado como detentor de estoques, atingiu os fazendeiros (FAUSTO, 1989). O
Brasil emergia da guerra sem nenhum dos problemas de excesso de oferta de café e equilibrio
externo que haviam ocupado o centro das decisdes de politica econdmica em seus Ultimos
dois anos (FRITSCH, 1989).

Enfim, numa breve comparagao, pode-se dizer que tanto no Brasil como na Argentina,
o fato dos capitais estrangeiros terem se mantido afastados durante a Guerra teve um impacto
global negativo sobre a atividade econdmica, uma vez que os grandes projetos de infra-
estrutura, como ferrovias ou servicos de utilidade publica, foram virtualmente paralisados. Os
efeitos disso nos niveis de emprego e da demanda agregada foram ainda mais acentuados pela
drastica reduc@o dos gastos publicos, ocasionada pela queda da receita publica resultante do
colapso dos impostos sobre as importagdes juntamente com as dificuldades de se obter em-
préstimos externos. Os gastos publicos foram cortados em ambos os paises, mas as principais
taticas utilizadas para compensar a queda nas receitas foram completamente diferentes. O
Brasil emitiu moeda e expandiu o crédito doméstico, enquanto a Argentina procurou apoiar-se
nos bancos locais. Ainda que seja equivocado atribuir o sucesso econdmico simplesmente as
politicas fiscal e monetaria, o Brasil, com um desempenho comercial inferior durante a Guer-
ra, teve um desempenho econdmico superior ao argentino. Pelo menos parte desse relativo
sucesso deve ser atribuida as diferentes respostas a suspensdo dos empréstimos externos

(ALBERT, 2001).
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CAPITULO 7 - RECUPERACAO, INSTABILIDADE E CRISE TERMINAL (1919-
1930)

A partir da Primeira Guerra Mundial, assinalaram-se importantes modificacdes nas
tendéncias de longo prazo da economia-mundo, as quais seriam acentuadas com a crise de
1929. Sao os dltimos anos da fase de prosperidade do ciclo de Kondratieff iniciado na virada
do século e que atingiria seu ponto maximo em 1930. Como nos ciclos anteriores, este mo-
mento seria marcado por um aumento na exportacao de capital para a periferia e semiperiferia
da economia-mundo capitalista, que redundaria em uma crise mundial de endividamento ex-
terno na década de 1930. Por outro lado, também sdo os anos finais da fase de expansao fi-
nanceira do ciclo sistétmico de acumulacao britdnico, marcados pela conclusdo da transi¢do
hegemonica entre Gra-Bretanha e EUA (especialmente na dimensao financeira) e pelo esgo-
tamento do desenvolvimento mundial através das estruturas e estratégias tipicas do regime de
acumulacdo britanico.

Duas modificagdes importantes podem ser destacadas, dentre outras que serdo explo-
radas nas se¢Oes seguintes. Em primeiro lugar, uma reversdao da tendéncia a elevagdo do coe-
ficiente de comércio exterior dos paises industrializados. Na Inglaterra, este coeficiente bai-
xou de cerca de 30% (1910-13) para 25% em 1927-29 e para 17% nos anos trinta. Nos EUA,
na Alemanha, na Franca e no Japao assinalou-se uma estabilizacdo do coeficiente nos anos
vinte, comparativamente ao periodo anterior a guerra € um declinio nos anos trinta. As medi-
das protecionistas associadas a este movimento, encontram-se num quadro maior de mudan-
cas em matéria de politica econdmica em escala mundial. O intervencionismo ainda nao esta
bem configurado, o que s6 ocorrerd depois da crise de 1929, mas os governos assumem cada
vez mais o controle da economia, criando 6rgdos oficiais de planejamento e distribui¢do. Me-
didas neste sentido foram a ado¢ao de medidas protecionistas a indudstria nacional e a promo-
cdo do fortalecimento dos cartéis e aceitar as cooperativas para melhor manipular as forcas de
mercado (FRANCO; CHACON, 1978)

Isto reflete a transi¢do do regime de acumulagdo britanico, em que a divisdo mundial
do trabalho era integrada pelo livre-comércio, para o regime de acumulacdo norte-americano,
caracterizado por maior protecionismo. A ascensdo do regime norte-americano estava relacio-
nada a um contra-movimento protecionista ao livrecambismo britdnico que também vigorava
na Alemanha, desde a crise mundial da década de 1870, quando o Estado alemao, sob a lide-

ranca de Bismarck, decidiu proteger a industria local contra a concorréncia estrangeira.
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A hegemonia norte-americana assentava-se sobre um novo regime de acumulacdo, em
que os investimentos externos diretos desempenhavam um papel mais importante do que o
comércio internacional na integracdo econdmica mundial. O mercado norte-americano, ao
contrdrio do britanico, era protegido e em grande parte satisfazia suas necessidades com a
producio interna. Os investimentos externos diretos passariam a representar uma nova forma
de extracdo de excedente da periferia para o centro, diferente da tradicional troca desigual no
comércio internacional, predominante no regime de acumulagdo britanico. Através dos inves-
timentos externos diretos, o capital do centro extraia mais-valia diretamente dos trabalhadores
da periferia e semiperiferia, enviando-a posteriormente ao centro na forma de remessas de
lucro.

Por outro lado, as politicas protecionistas dos Estados centrais continuavam a ter como
contrapartida politicas de livre-comércio na periferia latino-americana. A década de 1920 po-
de ser caracterizada como uma fase de pouco protecionismo para a América Latina. Embora
tenha havido um aumento na protecao, este ndo compensou no conjunto os declinios anterio-
res. O que claramente nunca existiu foi uma politica industrial coerente (THORP, 2001).

Em segundo lugar, observou-se uma persistente deterioragdo nos precos relativos dos
produtos primdrios e sua superoferta relativa nos mercados mundiais. A inelasticidade a curto
prazo da oferta de produtos primarios de origem agricola e a rigidez das estruturas dos paises
especializados na exportacdo desses produtos, viria somar-se a propria evolugdo da tecnologia
produtora de materiais sintéticos como fator responsavel por essa tendéncia depressiva dos
precos mundiais das matérias-primas (FURTADO, 1976, p. 60). Ademais, a diminui¢do do
crescimento populacional nas regides centrais e 0 aumento da renda nas mesmas provocavam

uma demanda proporcionalmente menor de alimentos (THORP, 2001).

7.1 Crescimento e queda entre 1919 e 1922

ApOs a guerra, a pressa em deixar as forcas de mercado regularem novamente a eco-
nomia mundial foi particularmente imprudente, em razdo do grau de repressdo da demanda
nos tempos de guerra: o resultado foi o rapido crescimento € queda de 1919-1922, pessima-
mente administrados e de natureza grandemente especulativa (THORP, 2001).

A atividade econdmica localizada em territorio norte-americano havia sido beneficiada
pelo impulso que as necessidades da guerra imprimiram a sua aparelhagem de producdo. En-
quanto os EUA safam revigorados do primeiro conflito mundial, a Europa e via na contingén-

cia de reerguer suas ruinas. Os EUA eram o primeiro pais exportador de bens e servicos e o
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primeiro ofertante de capitais. Os anos que se seguiram a guerra foram marcados pelos pro-
blemas da reconstrucdo. Para a Europa Ocidental e para os EUA o problema que se apresen-
tava era a reconversao de uma economia de guerra em uma economia de paz, que poderia
causar desemprego em funcdo da diminui¢do das compras governamentais € aumento da ofer-
ta no mercado de trabalho. Entretanto, a poupanca forcada realizada durante a guerra foi usa-
da, ap6s ela, para financiar as compras de bens de consumo durdveis destinados a refazer os
estoques das familias. Nesse “boom” de procura de bens de consumo, particularmente acentu-
ado na Gra-Bretanha, as empresas nao tiveram dificuldades em absorver os militares desmobi-
lizados. A elevagdo dos precos foi rdpida e estimulada por movimentos especulativos. A pro-
cura de bens intermedidrios e de equipamento aumentou no mesmo processo de expansao
inflaciondria (NIVEAU, 1969, p. 211).

Esta tendéncia foi invertida em 1920, dando inicio a um periodo recessivo no inicio
dos anos 1920. A diminuicao da procura de bens de consumo durdveis, assim que se reconsti-
tuiram os estoques das familias, representou, sem ddvida, um dos fatores primordiais desta
crise. As politicas monetdrias restritivas, decididas antes do inicio da crise, tendentes a frear a
alta inflaciondria, desempenharam papel importante. Enfim, a normalizacdo do intercambio
mundial e a provisdo de matérias-primas, simultaneamente ao desaparecimento de mercados
excepcionais, foram outros tantos fatores de frenagem da atividade econdmica (NIVEAU,
1969, p. 212).

Na Gra-Bretanha, a producdo de produtos manufaturados diminui cerca de 30% entre
1920 e 1921. Nos EUA essa mesma produgdo diminui 24%, ao passo que sO os bens manufa-
turados durdveis revelam queda de 43%. A depressao € particularmente brutal e profunda nes-
ses dois paises, onde a expansdo precedente havia sido fortissima. Os precos seguem tendén-
cia andloga: entre meados de 1920 e meados de 1921, os precos de atacado caem 37% nos
EUA (NIVEAU, 1969, p. 211). A depressao afetou os paises latino-americanos, levando suas
atividades econdmicas a um maior nivel de instabilidade em suas rendas de exportacdes, que
persistiu durante toda a década de 1920 (apenas os paises produtores de petréleo, produto de
maior demanda mundial, conseguiram indices de crescimento de exportacdes satisfatorios).

Contudo, a depressdo foi profunda e de curta duracdo, de 1922 até 1929, observa-se
um periodo de expansdo mundial, com ritmos semelhantes na Franca, EUA, Gra-Bretanha e
Alemanha. A produ¢do manufatureira norte-americana aumentou 80% e a da Franca mais de
100%. A Gra-Bretanha bloqueou sua expansdo em 1925, pela deflagdo provocada pelo retor-

no ao padrao-ouro na paridade anterior a guerra. O periodo de 1922-1929 € o da reconstruc¢ao
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monetdria internacional nos parametros do ‘“gold exchange standard” (NIVEAU, 1969, p.
215).

Os EUA foram beneficiados pela expansdo até 1929. Houve, no transcorrer dos anos
1922-1929, verdadeiro “boom™ da constru¢do, que abrangia ao mesmo tempo habitacdes e
fabricas. Duas industrias novas, associadas ao paradigma tecno-econdmico emergente no pri-
meiro quartel do século XX, desenvolviam-se celeremente no curso desse periodo: o automo-
vel e a eletricidade. Ambas promoveram consideraveis efeitos de encadeamento. A produgdo
de automodveis aumenta 33%, todos os anos, entre 1923 e 1929. A producdo de petréleo, aco,
borracha e a construg@o de estradas € conseqiientemente incrementada. A producio de energia
elétrica duplica no mesmo periodo e a producao de aparelhos elétricos acompanha a alta. A
prosperidade norte-americana se propaga para o resto do mundo, incluindo a América Latina,

através das importagdes e dos empréstimos externos (NIVEAU, 1969, p. 221).

7.2 Especulacao e concorréncia nas financas mundiais

Desde o final do século XIX, as atividades econdmicas desenvolvidas em territério
norte-americano vinham apresentando um crescimento de produtividade superior ao que se
observada no resto do mundo, gracas ao desenvolvimento das estruturas e estratégias do re-
gime de acumulagdo norte-americano®. Com a Primeira Guerra Mundial, as exportagdes nor-
te-americanas aumentaram, permitindo que fossem cancelados os débitos que os EUA tinham
junto a paises europeus, especialmente a Gra-Bretanha. De nacdo devedora, os EUA passam a
nagdo credora apds o conflito bélico. Por isso, os EUA desfrutavam de uma posi¢do superavi-
taria nas transacdes econdmicas mundiais.

Conforme as vantagens competitivas dos EUA no comércio mundial aumentavam,
cresciam também as dificuldades dos paises devedores de amortizar suas dividas, pois suas
exportacdes perdiam espago no cendrio mundial. A medida que se ampliou a dependéncia do
sistema mundial de pagamentos em relacdao ao ddlar norte-americano, os EUA foram adqui-
rindo cada vez mais ativos em moeda estrangeira (ARRIGHI, 1996, p. 282). O superavit no

balanco de pagamentos norte-americano em relacdo ao resto do mundo atingira um tamanho

* Segundo Arrighi (1996), na passagem do século XIX para o século XX, ocorreu nos EUA uma Revolucio
Organizacional, baseada na integracao vertical dos processos de producao e comercializagdo de mercadorias, que
deu origem a grande corporagdo transnacional, agente hegemodnico da acumulag@o de capital em nivel mundial
no ciclo sistémico de acumulagdo norte-americano. A integrac¢do vertical permitiu as grandes empresas norte-
americanas evitarem o acirramento da concorréncia intercapitalista na fase de expansio financeira britanica,
através da reducdo dos custos de transacdo e de um planejamento burocritico das atividades de produgdo e co-
mércio.
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tal que se fazia necessdrio urgentemente formular politicas de estimulo as importagdes e de
exportacdo de capital para eliminar os problemas de balanco de pagamentos dos paises toma-
dores de empréstimos (THORP, 2001). Entretanto, os EUA continuaram com suas politicas
protecionistas, que datavam da Guerra Civil, o que ampliava as dificuldades dos demais pai-
ses.

Neste contexto, era normal e desejavel que os EUA emprestassem ao resto do mundo
capitais que serviam, em grande parte, para financiar as importacdes de produtos norte-
americanos pelo resto do mundo. Semelhantemente, no século XIX, os capitais britanicos
financiavam parte das exportacdes da Gra-Bretanha. Assim, entre 1919 e a crise mundial, os
EUA aumentaram para mais de 17 bilhdes de ddlares os capitais investidos no estrangeiro. O
periodo de 1924 a 1927 fo1 marcado por grandes fluxos de capital para a periferia. Tal como
nos ciclos de Kondratieff anteriores, a medida que se aproximava do dpice de crescimento,
marcado pela crise econdmica (que aconteceria em 1929/30), a exportacdo de capital das re-
gides centrais para a periferia e semiperiferia aumentou.

Havia a consciéncia de que os investimentos estrangeiros norte-americanos poderiam
manter o nivel das exportacdes de produtos manufaturados e agricolas norte-americanos que
havia sido atingido durante a guerra, reduzindo o custo do ajuste pos-guerra para os EUA. Isto
fomentou o crescimento econdmico mundial, embora de forma bastante especulativa. Os mo-
vimentos de capital apenas escondiam temporariamente as fissuras da economia mundial.

As politicas de exportacao de capital dos EUA geraram grandes problemas para os pa-
ises tomadores de empréstimos. A década de 1920 foi o apogeu dos empréstimos privados ao
exterior por parte do EUA (THORP, 2001). O comportamento do novo centro financeiro do-
minante ndo foi particularmente racional. Os comodantes norte-americanos inundaram o
mundo e a Europa de capitais cuja seguranca e rentabilidade nem sempre se achavam garanti-
das. Mas os norte-americanos, muitas vezes, se impuseram aos comodatarios — sobretudo na
Alemanha — a fim de “investir” ainda mais no exterior, colocando seus capitais em operacoes
arriscadas, aumentando as rendas € o consumo nos paises estrangeiros, que se tornavam cada
vez mais dependentes de uma fonte continua de divisas (NIVEAU, 1969, p. 210).

Agentes de venda pressionavam os incautos governantes dos Estados a fazer emprés-
timos e 0s que sucumbiam a pressdo eram encorajados expressamente a se excederem. Os
banqueiros competidores ndo tinham qualquer escripulo e usavam amplamente do suborno:
conceder ao genro do presidente cubano um cargo bem remunerado na sua filial de Cuba para
competir com sucesso contra outros bancos foi um dos expedientes mais inocentes usados por

um banco norte-americano. E bastante conhecida a histéria da fortuna amealhada pelo filho
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do presidente do Peru Augusto Leguia (1919-1930). O golpe mais famoso de Juan Leguia foi
o recebimento da soma de 520 mil délares em comissdo, paga pelos Seligmans, banqueiros de
investimento de Nova York, por sua ajuda na aprovacdo de dois grandes contratos de emprés-
timos estrangeiros. O dinheiro tendia a ser empregado muitas vezes em coisas improdutivas
ou para aumentar ainda mais a oferta de produtos agricolas ja perigosamente em excesso (co-
mo no caso do programa brasileiro de valorizac@o do café). Ajudada por esses créditos e pelo
avango técnico na agricultura, a produgdo de produtos primdrios continuou a crescer em Vo-
lume e, em 1926-29, as condi¢des de comércio com relacdo a todos os produtos primérios
haviam caido significativamente abaixo do nivel alcancado em 1913. Os precos do café tive-
ram desempenho melhor gracas ao programa brasileiro de valorizacdo do café (THORP,
2001).

Esta situacdo era agravada por uma manifestacdo da transi¢do hegemonica entre Gra-
Bretanha e EUA, a concorréncia entre o centro financeiro decadente — Londres — € o centro
financeiro emergente — Nova York. A situacdo superavitdria na balanca comercial norte-
americana e os créditos de guerra dos EUA, permitiram que este pais concorresse ainda mais
com a Gra-Bretanha, o pais mais endividado do mundo, na produg@o e regulacdo do dinheiro
mundial, levando a um aumento significativo do poder e da influéncia da comunidade finan-
ceira nova-iorquina, em geral, e da Casa Morgan, em particular, dentro das redes de altas-
financas baseadas em Londres.

Apesar disso, a relagdo entre estes dois polos teve também tracos de cooperagdo, espe-
cialmente na busca de estabilizacdo das financas mundiais. As elites financeiras norte-
americanas apoiaram, apds a Primeira Guerra Mundial, o padrdo-ouro internacional e as tenta-
tivas, afinal inuteis, de Londres permanecer no centro das financas mundiais (ARRIGHI,
1996). A capacidade norte-americana de administrar o sistema monetario mundial continuava
nitidamente inferior a capacidade residual britanica, a qual, por sua vez, ja ndo era suficiente.
A incapacidade britanica e a falta de disposi¢do norte-americana para assumir a responsabili-
dade pelo sistema monetdrio internacional levaram a sua desestabilizacdo. A desorganizacao
do sistema financeiro mundial decorrente da transi¢do hegemonica fragilizou posteriormente a
posicdo dos credores, que estavam menos articulados, beneficiando os Estados devedores na
conjuntura p6s-1930 e ja em algumas operagdes anteriores a crise de 1929.

Embora Nova York ainda dependesse de Londres para a coordenacdo do sistema fi-
nanceiro internacional, a competi¢do entre os dois polos teve conseqiiéncias importantes para
a expansdo financeira durante a década de 1920. Os créditos depositados nos grandes centros

financeiros do padrao-ouro podiam assumir formas diversas, e os empréstimos em curto pra-
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70, concedidos pelos bancos desses poélos financeiros, ampliavam o volume dos créditos es-
trangeiros. Depois de 1919, os créditos de aceite aumentaram muito rapidamente em resultado
da concorréncia entre Nova York e Londres. A preocupacdo de atrair clientes da parte do cen-
tro emergente e a de nio os perder por parte do centro em declinio redundaram em uma am-
pliacdo dos créditos de curto prazo. Nova York nao foi a tnica praga que empreendeu opera-
¢Oes bancdrias internacionais com apoio das autoridades monetdarias. Paris fez a mesma tenta-
tiva com o auxilio do Banco da Franga, cujo relatorio anual de 1930 declarava ser necessario
estimular sem restricdes o papel internacional do mercado de Paris e, sobretudo, o papel do
mercado do aceite. Em face da superioridade técnica de Londres, o apoio estatal era impres-
cindivel a expansdo de tais operacdes tanto em Nova York como em Paris, onde elas podiam
ser consideradas como uma “industria nascente”, que precisava de protecao contra a concor-
réncia estrangeira de um pais melhor aparelhado (NIVEAU, 1969, p. 291). A disputa pela
hegemonia financeira mundial envolvia os Estados do centro na geopolitica das altas-
financgas.

No intuito de enfrentar a concorréncia britanica, que voltou a se fazer muito intensa a
partir de 1920, os banqueiros de Nova York ofereceram condi¢des mais vantajosas e tentaram
aumentar o volume de operacdes com a Alemanha e a Europa Central ao preco de um afrou-
xamento das normas habituais de prudéncia bancdria. Os bancos e as casas da City abranda-
ram suas exigéncias costumeiras nas operacoes de empréstimos a fim de ndo perderem terreno
em relacdo a Nova York. Esta reducdo dos requisitos para a concessdo de créditos internacio-
nais € uma das caracteristicas que Arrighi (1996) atribuiu as expansdes financeiras. Tudo isso
contribuiu para aumentar as disponibilidades internacionais no momento em que sua mobili-
dade j4 era muito grande. Existia, entdo, uma situacdo de quase duopdlio no mercado finan-
ceiro internacional. Nova York impunha sua tética e exercia uma espécie de efeito de “preco
lider” (NIVEAU, 1969, p. 292).

Os impactos da expansao da exportacdo de capital pelos EUA sobre a América Latina
foram varios. Na América do Sul, os investimentos diretos norte-americanos cresceram de
apenas 173 milhdes de dolares em 1913 para mais de dois bilhdes em 1929. Os norte-
americanos provavelmente haviam substituido os ingleses como principal fonte de capital da
América Latina (BETHELL, 2001). Sinal de que mesmo a dimensao financeira da hegemonia
britanica estava em derrocada.

Os paises latino-americanos tiveram de ser preparados para receber este influxo de ca-
pital. A maioria das inovagdes institucionais na América Latina nos anos 1920 foi destinada a

introduzir ordem e a tornar a regido mais adequada ao investimento estrangeiro, que era visto
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positivamente pela maior parte dos governantes. Isto foi particularmente notdvel no setor ban-
cario e na area financeira. As Missdes Kemmerer, oriundas dos EUA, assessoravam os Esta-
dos latino-americanos em reformas das instituicdes monetdrias de forma a disseminar bancos
centrais nos moldes do Federal Reserve. Edwin Kemmerer, especialista financeiro norte-
americano, era contratado como parte de uma estratégia para estimular o investimento estran-
geiro e obter empréstimos. Junto com as reformas veio o desenvolvimento de técnicas de con-
trole e influéncia, em que bancos e outros agentes estrangeiros monitoravam as financas pu-
blicas dos paises latino-americanos (THORP, 2001).

A grande entrada de capitais na década de 1920, ao minorar as dificuldades dos paises
latino-americanos decorrentes da piora nas condi¢des mundiais de comércio de produtos pri-
marios, reduziu o sinal que as transformacdes na conjuntura mundial davam aos responsaveis
pela formulag@o das politicas econdmicas no sentido de uma necessidade de mudanca. Isto
também ocorreu em virtude do comportamento mundial dos precos de bens primdrios, que,
embora em longo prazo possa se identificar como de enfraquecimento, no curto prazo apre-
sentava uma instabilidade que ocultou isto durante décadas. O movimento dos pregos enco-
briu as taxas eventualmente lentas de crescimento em volume. Isto explica por que mesmo as
politicas inovadoras, que visavam diretamente a sustentacao dos setores tradicionais de expor-
tacdo, eram limitadas em nimero e em alcance, sendo o programa brasileiro de manutengao
dos precos do café a mais conhecida (THORP, 2001)*.

A enxurrada de capital estrangeiro para a periferia latino-americana representou um
desafogo das finangas mundiais no curto prazo, mas, nos anos seguintes, tornou-se um pro-
blema, pois grande parte dos investimentos foi feita em obras ptiblicas que ndo apresentavam
altas taxas de retorno e em aplica¢des de longo prazo que foram financiadas com empréstimos
de curto prazo, criando dificuldades de pagamento (FRANCO; CHACON, 1978), tal como
afirma a teoria dos ciclos de endividamento dos Estados periféricos e semiperiféricos.

Em 1921, o Estado norte-americano tentou instituir uma politica de supervisdo dos
empréstimos estrangeiros. As razdes para isso foram vdérias, mas para a América Latina os

fatores mais importantes foram evitar empréstimos para: (i) armamentos; (ii) paises que ja

46 Conforme novos grupos sociais domésticos, como a classe média, foram se avolumando, a base de
legitimidade para adog¢do de politicas alternativas foi se ampliando, para vigorarem no momento em que as estru-
turas existentes se enfraquecessem. Seria necessdrio mais tempo para que os principais grupos econdmicos per-
cebessem que seus interesses eram significativamente distintos dos estrangeiros, o que aconteceu s6 com a
Grande Depressao (THORP, 2001). Os pregos dos produtos primdrios estavam caindo, a taxa de crescimento do
volume das exportacdes também e os fluxos de capital tornavam-se mais errdticos. A volatilidade econdomica
tornava dificil para os regimes oligarquicos acomodarem as pressdes vindas de outros segmentos sociais (LE-
WIS, 2005).



169

estavam atolados em dividas; (iii) paises cujos recursos estivessem sendo desperdi¢ados por
corrup¢do politica. De modo geral, o Departamento de Estado esperava encorajar o uso do
capital norte-americano para promover um desenvolvimento econdmico sélido. Entretanto, o
conselho do governo nio foi seguido, o programa teve um sucesso limitado, com alguns em-

préstimos duvidosos tendo sido suspensos na América Central (SMITH, 2001).

7.3 A crise de 1929

No fim da década de 1920, os crescentes desequilibrios estruturais dos pagamentos
mundiais estavam fadados a impedir o re-estabelecimento da ordem montaria internacional
que prevalecia anteriormente a guerra. Embora houvesse uma concordancia de que as moedas
estaveis dependiam da liberalizacdo do comércio, no intuito de estabilizar suas moedas e sob a
pressdo da volatilidade de capitais, os Estados recorreram a quotas de importacao, moratorias
e acordos de suspensdo, sistemas de liberacdo e tratados de comércio bilaterais, acordos de
trocas, embargos sobre exportagdes de capital, controle do comércio exterior e fundos de e-
qualizacdo de trocas, cuja combinacdo tendeu a restringir o comércio exterior € os pagamen-
tos externos. Embora a intencdo fosse liberalizar o comércio, o efeito foi estranguld-lo (PO-
LANYT, 1957, apud ARRIGHI, 1996, p. 282), contribuindo para a depress@o do inicio da dé-
cada 1930. Os investimentos de capital que cruzavam as fronteiras estatais assumiram carater
cada vez mais especulativo e de curto prazo, ameagando a estabilidade cambial de diversos
paises (ARRIGHI, 1996).

Por volta de 1929, os paises devedores encontravam-se com severos déficits em conta
corrente, que eram financiados através do influxo de capitais estrangeiros. Apesar da industri-
alizacdo que vinha ocorrendo, a maioria destes paises ainda dependia fortemente dos produtos
primadrios, principalmente agricolas, para ganhos de exportacdo. Nessa situagdo, uma alta ou
uma baixa especulativas repentinas nos EUA resultariam numa suspensdo dos empréstimos
externos € no desmoronamento de toda a complexa estrutura em que se baseava o re-
estabelecimento do comércio mundial.

Isso aconteceu perto do fim de 1928, quando a alta em Wall Street comecou a desviar
os recursos dos empréstimos externos para a especulacdo interna. Quando a produgdo norte-
americana atingiu, em 1928, alturas vertiginosas, buscou-se capital por todos os lados, e mui-
tos paises da América Latina comeg¢aram a sofrer problemas em seus balangos de pagamentos,
porque o capital deixou de entrar e em algumas vezes chegou a fluir na direcdo oposta. Isto

combinado com a dréstica redu¢do em suas receitas de exportacdo, devido a queda na deman-
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da e nos precos, levou a uma situacdo muito critica de endividamento externo. Num ambiente
global de desvaloriza¢des cambiais competitivas, protecionismo e dréstico declinio do comér-
cio mundial, a maioria dos Estados devedores estava em ‘“default” em 1937 (STEWART,
1993).

O craque de 1929, a redu¢do na demanda por produtos por volta de 1930 e o colapso
dos precos das “commodities” levaram a uma perda de confianca dos investidores estrangei-
ros nos paises devedores, de modo que novos fundos nao foram disponibilizados e os emprés-
timos anteriores atingiram a maturidade. A medida que os bancos norte-americanos foram
cancelando os empréstimos europeus, a exportacao liquida de capitais dos EUA — que subira
de menos de US$ 200 milhdes em 1926 para mais de US$ 1 bilhao em 1928 — voltou a des-
pencar para US$ 200 milhdes em 1929 (LANDES, 1969, p. 372, apud ARRIGHI, 1996, p.
282).

A interrupcdo dos empréstimos e investimentos estrangeiros dos EUA tornou-se per-
manente apds a quebra de Wall Street e a subseqiiente depressio da economia norte-
americana. Confrontados com os cancelamentos subitos ou as fugas de capitais de curto pra-
70, muitos Estados se viram obrigado a proteger sua moeda, fosse através da desvalorizagao,
fosse pelo controle do cambio. A suspensdo da conversibilidade da libra esterlina em ouro,
marco final da desintegracao do regime de acumulacao britanico, em setembro de 1931, levou
a destruicdo final da tnica rede de transa¢des comerciais e financeiras em que se baseavam os
destinos da City londrina. O protecionismo aumentou bruscamente, a busca de moedas estd-
veis foi abandonada e o capitalismo mundial se fragmentou parcialmente em economias de
Estados nacionais (ARRIGHI, 1996).

As conseqiiéncias da crise de 1929 para a América Latina foram grandes. A queda ver-
tical do valor das exportacdes e a fuga de capitais implicaram recessao e alteracdes importan-
tes na politica econdmica dos Estados latino-americanos, especialmente considerando seu alto

endividamento externo.

7.4 Esgotamento da economia agro-exportadora na Argentina na desintegracao do re-

gime de acumulacio britanico

A principal novidade da década de 1920 foi a forte presenca dos EUA que, aqui como
em outras partes do mundo, ocupou os espagos deixados livres pelos paises europeus, em
maior ou menos medida derrotados na guerra. No caso da Argentina, a expansao econdmica

dos EUA na década de 1920 manifestou-se por um forte impulso exportador de automdoveis,
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caminhdes, pneus, fondgrafos, radios, maquinaria agricola e industrial, para os quais a Argen-
tina se converteu em um de seus principais clientes.

As mudangas ocorridas nas estratégias dos capitais das principais poténcias, entre as
quais se destacavam os EUA, nos anos 1920, afetaram a Argentina. Diversas empresas, sobre-
tudo as de origem norte-americana, comecaram a “‘substituir exporta¢des” por produgdo no
estrangeiro para poder combinar o projeto de processos de producido mais eficientes com re-
dugdes nos custos de transporte, uma melhor penetracao nos mercados externos, a busca de
matérias-primas mais baratas e um fortalecimento na concorréncia com outras empresas (RA-
POPORT, 2003). Assim, para assegurar sua presenca em um mercado tentador, e saltar sobre
eventuais barreiras alfandegérias, as grandes empresas industriais — General Motors, General
Electric, Colgate, entre outras — realizaram inversdes significativas na Argentina (ROMERO,
2001). A forma de integracdo da economia mundial foi aos poucos sendo alterada, com os
fluxos internacionais de capital e o comércio internacional assumindo caracteristicas diferen-
tes daquelas observadas no regime de acumulacdo britanico. Os investimentos externos dire-
tos passavam a ganhar mais relevancia como forma de exportacdo de capital, relativamente
aos empréstimos publicos, o que era tipico do regime de acumulagdo norte-americano que
estava emergindo.

Isto constituiu a fonte mais importante de estimulo para o crescimento industrial ar-
gentino no periodo e implicou uma série de transformagdes para o conjunto da economia ar-
gentina. A mais Obvia foi a crescente complexidade da estrutura econdmica emergente, a par-
tir de uma maior diversificacdo da produ¢do, da demanda de importacdo de novos produtos e
de vinculos cada vez mais importantes, ainda que também mais conflitantes, com os EUA. A
transformacdo das estruturas produtivas, como conseqiiéncia deste processo, afetava o equili-
brio da economia agro-exportadora e se somava aos primeiros sintomas de seu esgotamento
para pré-anunciar o novo perfil interno e uma nova forma de insercao internacional que esca-
pava lentamente dos lineamentos da divisao do trabalho cldssica (RAPOPORT, 2003).

Diferentemente das inversdes britanicas (e exceto o caso da maquinaria agricola), que
tendiam a incrementar a produgdo dos paises exportadores de matérias-primas, as inversoes
norte-americanas fluiram para financiar linhas de producdo com escassa contribui¢do para a
capacidade de exportar do pais receptor: destinavam-se mais a satisfazer a demanda de seus
mercados internos. Como, por outra parte, as possibilidades de colocar produtos argentinos
tradicionais nos EUA eram remotas (este pais era um grande produtor agricola), essa nova
relagdo criava um forte desequilibrio na balanca de pagamentos, que se converteu em um pro-

blema insolivel. A fragilidade estrutural do balanco de pagamentos argentino continuava a



172

existir, apenas com uma nova natureza, a medida que passou a haver uma dissociagdo cres-
cente entre as importagdes de capital pelo pais e as exportacdes de mercadorias (ROMERO,
2001; RAPOPORT, 2003).

Nos primeiros anos ap0s a Primeira Guerra Mundial, os pecuaristas se iludiram com a
possibilidade de colocar seus produtos nos EUA — que teria solucionado, a0 menos em parte,
o problema da balancga desfavordvel —, mas a fins de 1926 o governo norte-americano, com o
argumento do perigo da febre aftosa, decidiu proibir qualquer importagdo da Argentina. Os
EUA aumentaram sistematicamente suas barreiras alfandegarias, ao contrario do Reino Uni-
do, que tinha um mercado com ilimitadas possibilidades para adquirir produtos dos paises a
que financiava. Para que os EUA pudessem tornar seus créditos efetivos, deviam incrementar
suas importagdes ou reduzir suas exportagdes. Esta situacdo demonstra que a exportacdo de
capitais se converteu em um verdadeiro bumerangue ao se transformar em um dos principais
desencadeadores da crise de 1929. Mostravam-se os limites de um mercado mundial cada vez
mais dificil com o fim das vantagens comparativas naturais, pelo fechamento da fronteira a-
gricola e o encarecimento da terra na Argentina (ROMERO, 2001).

Como resultado, a Argentina, no final da década de 1920, embora apresentasse um alto
grau de diversificacdo geografica do comércio, tendo superdvit comercial com a Europa oci-
dental, apresentava déficit crescente com os EUA. Algumas exportacdes importantes depen-
diam de poucos mercados. Em 1929, o Reino Unido absorvia mais de 99% do total de expor-
tacdes de carne bovina esfriada, 91% de carne ovina congelada, 85% de manteiga e 54% de
carne bovina congelada. Os demais produtos mostravam uma distribui¢do mais diversificada.
No que tange as importacdes, a Argentina se beneficiou da concorréncia entre os paises indus-
trializados por conseguir uma participacdo em seu prospero mercado (DIAZ ALEJANDRO,
2002). A velha relacdo “especial” da Argentina com a Gra-Bretanha se sustentava sobre bases
minimas. A Gra-Bretanha ndo podia satisfazer as novas demandas de consumo e o capital
britanico era incapaz de promover as transformagdes que impulsionava o norte-americano

(ROMERO, 2001).

7.4.2 Substituicao de importacgoes

Apenas concluido o conflito, comecou uma expansao sustentada na industria, que se
prolongou até 1930. As inversoOes norte-americanas foram o principal fator para isso (ROME-
RO, 2001). Todavia, o fim da guerra também ndo trouxe grandes mudangas na politica do

Estado em relacdo a industria. Apds o conflito, retomou-se 0 comércio com 0s paises euro-
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peus sem estabelecer-se nenhuma politica de protecdo as industrias instaladas ou em processo
de desenvolvimento. Mesmo a modesta protecdo alfandegéria existente parecia excessiva as
elites dirigentes e o poder dos industriais era demasiado reduzido para for¢car uma mudanga na
politica. Havia uma passividade em matéria de protecdo comercial.

A ultima lista de aforos da aduana datava de 1906 e, desde este momento, 0s precos
haviam subido progressivamente, de maneira que a brecha entre ambos alcancava, em 1920,
186,4%. Por isso, 0s gravames reais sobre as importagdes sujeitas a impostos haviam caido de
27,6 a 10,1%, reduzindo a protecao industrial. A situacdo também prejudicava o fisco, porque
uma avaliacdo deficiente das importacdes diminuia a arrecadacdo tributdria. Por isso, em
1920, aumentaram as tarifas de avaliacdo em 20%, que em 1923 voltaram a aumentar 60%.
Ademais, com a normalizacdo da economia mundial apds a guerra, os precos descenderam,
contribuindo para reduzir a defasagem dos aforos. Em 1923, a protecdo se encontrava em um
nivel equivalente ao de 1906 (JORGE, 1986, apud RAPOPORT, 2003).

Como vinha ocorrendo desde um século atras, as tarifas aduaneiras tinham como fim
sustentar o gasto publico e ndo o de proteger a industria. Por isso, a recuperagdo dos niveis
impositivos ndo significou avangar na protecdo setorial, j4 que as taxas continuavam a ser
modestas. Havia uma contradicao neste quesito: o Estado tentava implementar uma politica
livre-cambista, mas baseava sua arrecadacdo na aduana, o que fazia a expansao dos ingressos
publicos chocar-se contra os objetivos da politica econdmica e vice-versa. Haviam também
inconsisténcias na estrutura alfandegédria. Em muitos casos, os impostos sobre as matérias-
primas eram maiores do que aqueles sobre os produtos finais (RAPOPORT, 2003).

Por outro lado, a taxa de cadmbio seguiu uma trajetéria inversa a dos aforos, compen-
sando os problemas e solucdes dados a estes. Até 1923, o peso se desvalorizou, proporcionan-
do maior protecdo frente as importagdes. A partir deste ano, a moeda local voltou a valorizar-
se, diminuindo a prote¢cdo. Assim, as iniciativas do governo e a evolucao dos precos relativos
atuaram de maneira praticamente neutra sobre o setor industrial (RAPOPORT, 2003).

Na década de 20 do século XX, a economia argentina ja estava mostrando sinais de sa-
turacdo em relacdo a sua capacidade de absorver recursos externos, mas com muita dificulda-
de de encontrar alternativas para substituir a economia primdrio-exportadora. S a partir dos
anos 1930, iniciou o processo de industrializacao substitutivo de importagdes, sob o manto do
nacionalismo e da protecdo econdmica, mudanga esta que ndo se constituiu numa saida indi-
vidual, pois algo similar aconteceu em muitos paises da América Latina (LENZ, 2004). Se a

politica econdmica liberal do modelo agro-exportador era o complemento necessério, na peri-
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feria, para as politicas econdomicas do Reino Unido, as politicas de substitui¢do de importa-

¢oOes seriam, posteriormente, o complemento necessario das politicas econdmicas dos EUA.

7.4.3 Politica economica

A “hipdtese da retardac@o precoce”, apresentada na se¢do anterior, implica que, duran-
te os anos 1920, o governo argentino implementou politicas mal-orientadas, que fracassaram
em adaptar a Argentina, de dependente externa, baseada em exportacdes, a um mundo nao
mais favordvel (LENZ, 2004). Haveria entdao uma incoeréncia entre as politicas que continua-
vam a ser implementadas, baseadas no modelo agro-exportador, e a mudancga na conjuntura da
economia mundial, em fase de transicdo do regime de acumulacdo britanico, com livre-
comércio, para 0 norte-americano, caracterizado por maiores restricdes ao comércio interna-
cional.

Os problemas de reconversiao da economia mundial apds a Guerra afetaram a Argenti-
na. Terminada a Primeira Guerra Mundial, produziu-se uma queda brusca no PIB argentino.
Porém, a balanga comercial resultou superavitdria, ndo como conseqiiéncia de um incremento
substancial das exportacdes, ainda que o nivel destas tenha se mantido gracas ao crescimento
da demanda do mercado norte-americano, mas por causa do impacto negativo da recessao
sobre as importagdes. Por fins de 1920, uma queda nos precos internacionais dos produtos
agrarios, resultante da recuperacdo do setor agropecudrio nos paises europeus, produziu uma
nova diminuicdo da taxa de crescimento do PIB. Entretanto, em 1922, este voltou a subir,
gracas ao aumento, ainda que breve, dos precos agropecudrios internacionais e, especialmen-
te, ao ingresso de capitais estrangeiros, o que proporcionou um novo periodo de bonanga que
se prolongou até 1928 (RAPOPORT, 2003), levando alguns autores a discordar da “retarda-
¢do precoce” e, conseqiientemente, de suas implicacdes sobre o carater da politica econdmica
entdo implementada. Para eles, o declinio econdmico argentino teria come¢ado apenas com a
crise de 1929, sendo as politicas econdmicas liberais posteriores a Primeira Guerra Mundial
ainda coerentes com um cendrio mundial favordvel que perduraria até o final da década de

1920. Esta interpretagdo ficou conhecida como “hipétese da retardagdo tardia™’.

7 Considerando as hipéteses da retardacdo precoce e da retardacdo tardia, pode-se procurar uma conciliagio
através da periodizacdo fornecida pela teoria dos ciclos sistémicos de acumulagdo. Embora o regime de acumu-
lacdo britanico estivesse em declinio ja no comecgo do século XX, Arrighi (1996) data sua desintegracdo final em
1931. As manifestacdes locais do processo de transi¢cdo hegemonica no territério argentino eram claras para o
periodo anterior a 1929 e, por isso, as politicas econdmicas liberais ja eram consideradas incoerentes por parte de
alguns contemporaneos (como Alejandro Bunge). Porém, apenas com a crise mundial dos anos 1930 é que a
mudanga de politica econdmica se torna um imperativo, colocado pelo comportamento imediato das varidveis
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Segundo esta hipétese, apenas nos anos 1930, teria sido vantajoso substituir as politi-
cas liberais, que vigoraram até entdo, por politicas de substituicdo de importacdes (LENZ,
2004). Para Diaz Alejandro (1970, apud LENZ, 2004), a “Belle Epoque” persistiu até 1929. A
restricdo monetaria européia, durante a segunda metade de 1913, e a Primeira Guerra Mundial
reduziram, por varios anos, as exportacdes e a entrada de capital estrangeiro. Porém, de 1917
em diante, a exportacdo de capital estrangeiro se recuperou, e a expansao de 1917-29 foi répi-
da. De 1925 a 1929, os termos de intercambios internacionais liquidos permaneceram quase
nos mesmos niveis favordveis aos que se havia chegado em 1910-19, ainda que tivessem cai-
do de 1920 a 1924. Assim, dada situacdo existente em 1917-29 (taxa média de crescimento
real do PIB de 6,7% ao ano), ndo € de se estranhar que as autoridades nao acreditassem ser
necessario realizar, durante a década de 1920, grandes inovagdes de matéria de politica eco-
nomica (LENZ, 2004).

No caso da Argentina deste periodo, a resisténcia das elites locais, de mentalidade li-
beral, ao abandono do modelo aberto, influenciou o “timing” especifico deste pais para a mu-
dancga nos padrdes de acumulacido. A conjuntura sistémica ainda parecia favoravel a politica
econdmica liberal. Por sinal, amiude se expressava a esperanca de que os EUA passariam a
ser logo um importante mercado para a carne bovina argentina, dando a economia nacional o
impulso que a Inglaterra — em vias de estancamento — nfo estava em condi¢des de proporcio-
nar (DIAZ ALEJANDRO, 2002) (expectativa esta que, como se viu, ndo se concretizou).

Considerando estes aspectos, pode-se afirmar que, apesar da mudanga politica que os
governos radicais do periodo representavam, as linhas essenciais do modelo agro-exportador
ndo se alteraram: abertura da economia, endividamento externo, comércio exterior baseado no
intercambio de matérias-primas e alimentos por produtos manufaturados; estabilidade da mo-
eda e, inclusive, retorno ao padrdao-ouro. Os governos radicais ndo tiveram oportunidade de
produzir alteragdes drasticas nas politicas econdmicas (RAPOPORT, 2003), especialmente
por causa das pressdes das elites dominantes que se beneficiavam com a forma vigente de
participacdo da Argentina na divisdo mundial do trabalho.

A politica econdmica, aderida como estava aos principios liberais do modelo agro-
exportador, contava entdo, como assinala O’Conell (1984, apud RAPOPORT, 2003), com
uma autonomia muito limitada para atacar o ciclo econdmico e uma alta dependéncia das cir-

cunstancias externas. O radicalismo teve, entretanto, algumas iniciativas parciais de politica

macroecondmicas. Se, entre a Primeira Guerra Mundial e o final dos anos 1920, as politicas econdmicas liberais
se tornavam progressivamente incoerentes, com a crise de 1929 elas se tornam invidveis e definitivamente desa-
linhadas com a nova conjuntura mundial.
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econdmica para fazer frente a conjunturas adversas da economia mundial, pela necessidade de
reforcar atividades do Estado ou para proteger certos interesses setoriais (RAPOPORT, 2003).
Em 1919, o Estado era proprietario tanto do Banco de la Naciéon como do Banco Hipotecario
Nacional. Além disso, o setor publico também era proprietario da empresa petrolifera Yaci-
mientos Pretroliferos Fiscales e responsdvel por 60% de toda a extracdo de petréleo. Outro
dado € que, entre 1925 e 1929, cerca de um quinto da rede de estradas de ferro ainda estava
sob propriedade publica. Porém, tais medidas ndo alteraram significativamente a composicao
do produto interno bruto e as linhas do modelo agro-exportador continuavam vigentes. A pro-
ducgdo agropecudria destinada a exportagdo continuou sendo o eixo central da politica econo-
mica radical. A presencga estatal nos anos 20 do século XX era bem menor do que seria no
pOs-guerra.

A partir da Primeira Guerra Mundial, os governantes ficaram mais angustiados com o0s
problemas orcamentdrios. A guerra tinha posto em evidéncia a precariedade do financiamento
do Estado, apoiado basicamente nos ingressos de aduana e nos impostos indiretos e respalda-
do pelos sucessivos empréstimos externos™". Tudo isso se reduziu fortemente nos periodos de
crise e coincidiu com o advento da administracdo radical, que por diferentes motivos devia
encarar gastos crescentes, em especial pela sua politica social baseada na ampla distribui¢ao
de empregos publicos e no aumento de gastos de administracio (ROMERO, 2001).

Na década de 1920, ficava mais claro que o Estado deveria buscar outras formas de fi-
nanciamento, o que suscitou iniciativas de alteragdo do sistema tributdrio nacional no sentido
de criar um imposto sobre rendas pessoais (ROMERO, 2001). As alteragdes na conjuntura da
economia-mundo capitalista induziram o Estado nacional a mudar sua politica econdmica,
neste caso, a politica tributdria. Tal como no Brasil, como o comércio internacional estava
perdendo dinamismo, com o aumento do protecionismo, nao poderia mais ser ele a base eco-
nomica de onde seriam extraidos os tributos para financiar a politica social que era demanda-
da na Argentina. As medidas tomadas pelas administracdes radicais, entre 1916 e 1930, per-
seguiram como objetivo compensar a diminuicdo dos recursos tradicionais mediante a criagao
de novos gravames ou através do aumento das taxas dos ja existentes. Entretanto, a oligarquia
agro-exportadora combateu a introdu¢do de novos impostos, relutando em prover os recursos

financeiros que dariam suporte as politicas dos governos radicais, o que levou o Estado a con-

* Os problemas do Estado argentino derivados de sua arrecadacdo muito limitada e dependente quase exclusi-
vamente das tarifas sobre o comércio exterior eram recorrentes. Na Argentina, a receita alfandegaria oscilou,
entre 1859 e 1860 e entre 1880 e 1881, entre um minimo de 72% e um méaximo de 94% do total da receita publi-
ca. Havendo despesas extraordindrias, produzidas por guerras ou revolugdes (e estas eram comuns), restava re-
correr ao endividamento interno ou a empréstimos externos (FAUSTO; DEVOTO, 2004).
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trair grandes vultosos empréstimos estrangeiros neste periodo, respaldado na grande liquidez
verificada nos mercados financeiros mundiais.

Assim, procurou-se solucionar o crescente déficit fiscal através do incremento da divi-
da publica, ainda que o financiamento dos gastos do Estado por meio do endividamento ja
vinha ocorrendo desde muitos anos atrds (entre 1908 e 1916, por exemplo, a divida publica
havia se incrementado em 94%). Houve entdo um forte incremento na divida publica, que, em
1908, era 3,5 vezes maior que as receitas publicas e, em 1930, chegava a 4,6 vezes. O uso
dispendioso dos empréstimos externos parece ter se realizado de maneira especial na década
de 1920 (DIAZ ALEJANDRO, 2002).

Este crescimento permitiu um comportamento expansionista por parte do Estado ar-
gentino, especialmente ao financiamento dos gastos administrativos ordindrios, j4 que os gas-
tos em obras publicas haviam diminuido. Por volta de 1922, os servigcos desta divida absorvi-
am ja cerca de 40% das rendas publicas, mas foi durante o governo de Alvear e no segundo
governo de Yrigoyen, entre 1926 e 1930, que a divida cresceu mais aceleradamente. O orca-
mento nacional nao esteve balanceado em nenhum ano da década de 1920, em duas ocasides
o déficit excedeu os 150 milhdes de pesos, aproximadamente um terco dos gastos nacionais,
quase se duplicando a divida interna (PETERS, 1934, apud RAPOPORT, 2003). Especial-
mente durante o curto segundo governo de Yrigoyen, observou-se um importante incremento
no gasto publico, que ndo foi acompanhado por um crescimento equivalente na arrecadacao
publica (RAPOPORT, 2003).

Um episddio importante na politica econdmica argentina do periodo foi o retorno a
conversao do peso, isto €, ao sistema da Caixa de Conversao. Entre 1925 e 1927, devido a
entrada de capitais e ao crescimento da economia, o peso se re-valorizou, o que prejudicava os
exportadores e os produtores agropecudrios que dependiam das vendas ao exterior e se viam
afetados pela queda dos precos de seus produtos valorados em pesos, ainda que isto benefici-
asse os importadores. O servigo da divida externa crescia também, o que preocupava o gover-
no, enquanto acentuava o conflito permanente entre os interesses dos exportadores e dos im-
portadores, ainda que os primeiros, partidarios de um retorno a conversibilidade, tivessem um
maior peso politico e pressionavam o governo assim como feito em 1899. Por isso, em agosto
de 1927, o governo decidiu retornar a conversibilidade. (RAPOPORT, 2003).

Entretanto, neste periodo, havia uma massa de capitais errantes que eram investidos
em curto prazo nos mercados que em um momento determinado se consideravam mais renta-
veis, perturbando a estabilidade dos sistemas de cambio e das balangas de pagamentos. Fugas

de capitais e empréstimos de curto prazo com movimentos descontrolados de um pais a outro
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eram capazes de fazer cair a paridade da moeda e o nivel das reservas em ouro. As inversdes
de capital que atravessavam as fronteiras estatais assumiram um carater cada vez mais especu-
lativo e de curto prazo. Ao movimentar-se entre as pracas financeiras do mundo em busca da
maior rentabilidade, os movimentos de capitais especulativos exerceram uma perigosa pressao
sobre as reservas de ouro e de divisas dos diferentes paises (RAPOPORT, 2003).

Tal como € tipico de expansdes financeiras, os fluxos mundiais de capitais livres difi-
cultavam a politica econdmica. Qualquer flutuac@o brusca e repentina que afetasse os merca-
dos estadunidenses geraria uma suspensdo dos empréstimos externos € o desmoronamento de
toda a complexa estrutura em que se baseava o re-estabelecimento do comércio mundial no
p6s-guerra (RAPOPORT, 2003).

Com padrao cambio-ouro, politicas econdmicas passivas € uma ampla liberdade no
mercado financeiro, os movimentos de capital na década de 1920, em lugar de jogar um papel
de equilibrio entre os paises devedores e credores, contribuiram, junto com outros fatores —
como a queda nos precos dos produtos primérios e a forte reducio da capacidade de importar
dos paises devedores —, a desestabilizar a situacdo e a desencadear a crise (ALDCROFT,
1977, apud RAPOPORT, 2003).

O capital estrangeiro condicionava a politica econdmica argentina nao sé pela a alta
mobilidade internacional de sua forma liquida, mas também pela influéncia sobre o governo
dos grupos empresariais estrangeiros que haviam realizando investimentos produtivos no ter-
ritério argentino. A industria de carnes estava muito vinculada aos mercados externos e era
financiada em grande medida por capital estrangeiro, destacando-se o do “Clube de Chicago”,
conjunto dos principais frigorificos norte-americanos que instalavam planas na Argentina. Por
causa da crise dos anos 1921/22, a Sociedade Rural Argentina, tendo como presidente Pedro
Pages, um prestigioso criador de gado, propds a intervencao do Estado no setor, o que desper-
tou reagdes dos empresarios dos frigorificos. Apds meses de discussdo, o Congresso decidiu
aprovar quatro leis: (i) a constru¢do de um frigorifico administrado pelo Estado na cidade de
Buenos Aires; (ii) a inspecdo e supervisdo governamental do comércio de carnes; (iii) a venda
de gado na base do peso em vida; (iv) um preco minimo para a venda de gado de exportacdo e
um méximo para a venda local de carne.

Quando Alvear estabeleceu por decreto precos minimos moderados, os frigorificos cri-
ticaram estas leis e, como resposta, deixaram de comprar novilhos e interromperam o comér-
cio de exportacdo de carnes. Desta maneira, os empresdrios dos frigorificos transladaram o
conflito para a esfera econdmica, dado o escasso resultado de sua pressdo politica. Ante estas

medidas de forca tomadas pelas empresas, o governo cedeu, suspendendo a aplica¢dao do de-
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creto em novembro de 1923, trés semanas apds sua sancio (cerceamento do capital estrangei-
ro a politica econdomica do Estado, j4 que controlava segmento importante de uma cadeia
mercantil relevante).

Em 1926, a Sociedade Rural Argentina elaborou um informe chamado “El pool de los
frigorificos necesita la intevencion del Estado”, redigido por Raul Prebisch, e pleiteou a cria-
¢do de um frigorifico nacional. As proprias classes dirigentes locais jd comecam a atuar de
acordo com a mudanga do regime de acumulacgio e, dada a crise, solicitar apoio do Estado. No
mesmo ano, o Departamento de Agricultura dos EUA emitiu uma disposi¢do pela qual se pro-
ibia a importacdo de carnes frescas ou refrigeradas, bovinas, ovinas ou suinas, de qualquer
regido onde existisse febre aftosa (RAPOPORT, 2003).

A Argentina foi um dos paises mais prejudicados pela medida, porque, salvo a regido
pantagodnica, o resto do territorio estava afetado pela doenga. A medida tomada pelo pais do
Norte se agregava a outras de cardter protecionista adotadas em anos anteriores por governos
norte-americanos, como a tarifa alfandegaria Fordney-McCumber, de 1922, que havia afetado
as exportacoes argentinas ndo s6 de carnes, mas também de cereais e frutas. Isto contribuiria
para reduzir a esfera de influéncia dos EUA na Argentina e estreitar seus lacos tradicionais
com a Gra-Bretanha (RAPOPORT, 2003).

Ainda assim, de 1921 a 1929, menos de um quinto da inversdo fixa bruta se financiou
com capital estrangeiro (DIAZ ALEJANDRO, 2002). Conforme acabava a expansao financei-
ra, a Argentina tornava-se menos dependente do capital estrangeiro.

Durante os ultimos meses de 1928, estas pressoes desestabilizadoras aumentaram e a
situacdo de bonanga comecou a se alterar. Os precos dos produtos exportdveis comecaram a
cair com velocidade, enquanto que os dos importados ndo variaram na mesma medida, resul-
tando numa piora dos termos de intercambio. Por outro lado, os capitais externos, em especial
os de curto prazo, comecaram a emigrar rapidamente, ndo por causa da elevagdo da taxa de
juros pelo Bank of England, como em ocasides anteriores, mas pelo Federal Reserve Bank
dos EUA. Em 1929, a Caixa de Conversao ndo pode frear a drenagem de divisas provocada
pela fuga de capitais e acentuada pelo desencadeamento da crise mundial em outubro daquele
ano, o que levou a suspensao da conversibilidade em dezembro do mesmo ano (RAPOPORT,

2003). A Argentina foi o primeiro pais a abandonar o padrao-ouro durante os anos 1930.
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7.4.4 A crise de 1929

O desenvolvimento liderado por exportacdes chegou ao fim na década de 1930. Dois
aspectos da posicdo e da fung¢do que a economia argentina desempenhava na economia-
mundo capitalista que explicavam seu progresso na Belle Epoque deixavam paulatinamente
de existir e, com isso, chegava o declinio econdmico argentino: (i) a relacdo especial com a
poténcia que se encontrava no centro do sistema econdmico mundial (o relacionamento com
os EUA, diferentemente do mantido com o Reino Unido, no decorrer de boa parte do século
XX, foi permeado de suspeita e tensdo, com rivalidade politica e comercial); (ii) a organiza-
¢do econdmica primdrio-exportadora, fundamentada na divisao internacional do trabalho e na
especializacido que a Inglaterra conseguira montar e preservar relativamente intacta até a Pri-
meira Guerra Mundial. Segundo Abreu e Silva (2003), a Argentina ndo reunia condi¢des obje-
tivas para desenvolver uma relagdao especial com a poténcia dominante na ‘“Pax Americana”
como tinha durante a “Pax Britannica”.

A crise de 1929 trouxe varias mudancgas para a economia na Argentina. Com a queda
no preco das “commodities” e a interrup¢ao do influxo de capitais estrangeiros e, como o go-
verno optou por manter o servico da divida externa, teve de se reduzir drasticamente tanto as
importagdes como os gastos do Estado, cujo déficit converteu-se em problema grave (RO-
MERO, 2001), caracterizando um quadro de recessao econdmica.

Com o deslocamento da economia mundial provocado pela crise, os paises centrais u-
tilizaram seu poder de compra para defender seus mercados, assegurar o pagamento das divi-
das e proteger seus investimentos. As tendéncias eram de maior protecionismo comercial,
crescente intervencdo do Estado e fechamento progressivo das economias (ROMERO, 2001).

Em fins de 1931, estabeleceu-se o imposto de renda. As financas publicas passaram a
depender menos dos impostos sobre importacdes e dos empréstimos externos. Com uma dras-
tica reducdo dos gastos, o governo, até 1933, conseguira equilibrar seu orcamento. Também
em 1931, foi estabelecido o controle de cambios, mediante o qual o governo centralizava a
compra € a venda de divisas. Avancando sobre o controle das finangas, em 1935, criou-se o
Banco Central, cuja funcdo principal era regular as flutuacOes ciclicas da massa monetaria,
evitando tanto uma excessiva liquidez como a escassez de meio circulante, assim como con-
trolar as atividades dos bancos privados. Também para atenuar os efeitos das crises ciclicas e
defender os produtores locais, comecou-se a regular a comercializacdo da producao agropecu-
aria. Utilizando os fundos provenientes do controle de cambios, a Junta Nacional de Graos

assegurou um preco minimo para os produtores rurais, evitando que tivessem de vender o
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produto no pior momento. A Junta Nacional de Carnes apontou ao mesmo objetivo, ainda que
limitada ao escasso setor do mercado que escapava aos frigorificos estrangeiros. Esse sistema
se estendeu também a produtos extra-pampeanos, como o algoddo e o vinho (ROMERO,
2001).

Por esse caminho, o Estado foi assumindo funcdes maiores na atividade econdmica, e
passou da simples regulagcdo das crises a defini¢cdo de regras de jogo cada vez mais amplas,
segundo o modelo que teorizou o economista britanico John Maynard Keynes e que comecava
a aplicar-se em todo o mundo. Por sua vez, o conjunto da economia foi se fechando progres-
sivamente a um mundo em que também surgiam 4reas relativamente fechadas. Era, todavia,
uma tendéncia incipiente, impulsionada por fatores conjunturais, mas que foi se afirmando
progressivamente e estimulando modificacdes mais perenes. A mais importante teve a ver
com a industria, cuja produ¢do comecou a crescer no marco da crise, € seguiu assim na recu-
peracdo da segunda metade da década de 1930. O fechamento crescente da economia, as bar-
reiras alfandegdrias e a escassez de divisas criavam condi¢gdes adequadas para substituir os
bens importados por outros produzidos localmente, sobre tudo se a produ¢do ndo exigia uma
instalacdo fabril muito complexa ou se ja existia uma base industrial que pudesse ser utilizada
mais intensamente (ROMERO, 2001). A Argentina haveria de mudar de maneira consoante as

mudangas na conjuntura da economia-mundo.

7.5 Esgotamento da economia agro-exportadora no Brasil na desintegracao do regime de

acumulacio britanico

O desempenho da economia no Brasil nos primeiros trés anos que se seguiram ao ar-
misticio de 1918 foi profundamente influenciado pelo rdpido mais violento movimento de
auge e recessdo observado nos principais paises aliados. O “boom” mundial, iniciado ja no
comeco de 1919, traduziu-se em formidavel e generalizado aumento dos pregos das “commo-
dities”. Esse efeito foi exacerbado, no caso do Brasil, pela sensivel restricao da capacidade de
oferta mundial do café causada pela grande geada de 1918. A alta dos precos do café, somada
aos efeitos positivos da conjuntura mundial sobre os precos de outros itens da pauta de expor-
tacdo provocou aumento explosivo das exportacdes brasileiras. Concomitantemente, a libera-
¢do da demanda de ampla gama de manufaturas ndo produzidas domesticamente, reprimida
durante o conflito por restricdes de oferta e capacidade de transporte, e a apreciacdo do mil-
réis causada pelo abandono generalizado das paridades ouro na Europa no inicio de 1919,

tenderam a provocar rdpida recuperacdo das importacdes. Porém, com os prazos de entrega
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dilatados pelas dificuldades de suprimento ainda existentes no periodo de reconversao da eco-
nomia nas regides centrais, a resposta das importagdes retardou-se além do normal em relagao
ao crescimento explosivo das exportacdes, provocando o aparecimento de grande superavit
comercial em 1919, e relangando a economia em franca e rapida recuperagdo dos niveis de
atividades apds a relativa estagnacao sofrida em 1918 (FRITSCH, 1919).

O répido “boom” nas regides centrais teve, entretanto, curta duracdo. A adogdo de po-
liticas monetdrias restritivas em Londres e Nova lorque, em resposta a persisténcia de pres-
soes inflaciondrias apds o fim da guerra, precipitou o inicio da recessdo nos EUA e no Reino
Unido e a queda vertiginosa dos precos mundiais a partir de meados de 1920. A recessao
mundial teria profundas repercussdes sobre a conducao da politica econdmica, por seu impac-
to desestabilizador sobre a taxa de cambio do setor cafeeiro. Por esta razdo, os primeiros anos
da década de 1920 foram decisivos na defini¢do dos rumos da politica cafeeira. Havia duas
alternativas: diversificar a produgdo agricola para o mercado externo e de bens destinados ao
consumo interno ou adotar uma politica de franco incentivo da cafeicultura gerando uma es-
pecializacdo em niveis até entdo desconhecidos.

A defesa de ambas as alternativas pressupunha uma alteracdo na forma de intervencao
do Estado na drea econdmica. Até entdo, as operacdes valorizadoras tinham sido realizadas
como medidas excepcionais. Agora, vislumbrava-se a criagdo de mecanismos permanentes de
intervencdo para sustentar os precos dos principais produtos exportdveis. Esta mudanca de
concepg¢do tinha muito a ver com a conjuntura mundial do inicio dos anos 1920. Inobstante a
crescente monopolizacdo da economia mundial, a ideologia do livre-comércio ganhara alento
nos prosperos anos do pré-guerra (1896/1914), tanto na Inglaterra como nos EUA. De algum
modo, apesar dos constantes desvios do principio, a politica econdmica brasileira levava-a em
consideracdo. Apds a Primeira Guerra Mundial, a recessdo pOs a nu o contraste entre as conti-
nuadas propostas de restauragdo do livre-comércio mundial e as medidas protecionistas ado-
tadas pelos Estados centrais para enfrentd-la. Na medida em que cada Estado tratava de utili-
zar mecanismos de protecdo, ganhou forcas no pais o ponto de vista de que o Estado deveria
intervir permanentemente na economia para defender os precos dos produtos agricolas. Esta
perspectiva aumentou a importancia do controle do Estado por parte dos diferentes setores da
classe dominante, dispostos a dar rumos até certo ponto excludentes ao intervencionismo esta-
tal (FAUSTO, 1989).

A opc¢ao foi feita pela segunda alternativa de politica econdmica. Assim, valendo-se do
mecanismo de defesa permanente dos precos do café, a burguesia cafeeira ampliou sua pre-

dominancia com relagc@o aos outros setores da classe dominante, embora enfrentasse uma con-
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testacdo cada vez maior de sua hegemonia por parte de outras oligarquias regionais secunda-
rias. A defesa permanente provocou uma grande expansao do plantio de cafezais, acarretando
um crescente desequilibrio entre a produgdo brasileira e as possibilidades de absor¢do do mer-
cado mundial. O desequilibrio se agravaria com o surgimento da concorréncia colombiana e
africana apds a Primeira Guerra Mundial. Por volta de 1920, a participag¢do do Brasil na pro-
ducdao mundial estagnou e comecgou a declinar. Os mecanismos da defesa brasileira entraram
em choque com os interesses dos importadores norte-americanos € estes passaram a operar em
maior escala na Colombia, que se beneficiava com a politica de sustentacdo de precos realiza-
da pelo Brasil. Nessas condi¢des, a expansao trazia em seu bojo os germes de uma nova crise
de grandes propor¢des (FAUSTO, 1989).

As pressdes para uma nova intervengdo governamental nos negécios do café surgiram
em meados de 1920, em fungdo de dois fatores basicos: a volumosa safra brasileira e a reces-
sdo no mercado norte-americano®. O primeiro destes fatores indica que o plantio de cafezais
voltara a se acelerar no curso da Guerra e que a geada de 1918 detivera muito provisoriamente
o aumento da producdo. De fato, enquanto a safra de 1919/20 ndo ultrapassou 8,9 milhdes de
sacas e a de 1918/19 fora de cerca de 11 milhdes, a safra de 1920/21 chegou a 16,2 milhdes.
Concomitantemente, em meio ao periodo de prosperidade que caracterizou a economia norte-
americana nos anos de apds-guerra até a crise mundial de 1929/30, ocorreu a partir de 1920,
como se viu, uma depressao curta e severa. A queda no nivel de renda dos consumidores e a
escassez de crédito concedido aos importadores tiveram importantes reflexos na demanda
estadunidense por café. No plano nacional brasileiro, o0 mecanismo socializador das perdas do
setor cafeeiro via desvalorizacdo cambial ndo vinha funcionando, pois a taxa cambial caia
com menor rapidez do que os pregos internacionais do café. Ao saldo da balangca comercial
mais elevado da Repitblica Velha, em 1919, seguiram-se dois anos de saldos negativos. Isto
agravaria a situacdo do balango de pagamentos, considerando-se a necessidade de atender os
crescentes compromissos da divida externa nao incluidos no “funding loan” de 1914 (FAUS-
TO, 1989).

Neste contexto, entre 1921 e 1924, ocorre a terceira operacdo de valorizacdo do café.
Utilizando-se do crédito concedido pelo Banco do Brasil, o Estado brasileiro iniciou as com-
pras em marco de 1921 e até o fim do ano retirou 1,5 milhdes de sacas do mercado. Ao mes-

mo tempo, os precos mundiais do café comecaram a subir, passando o café Rio tipo 7, no dis-

* Nos EUA, principal importador de café brasileiro, a renda “per capita” aumentou cerca de 35% no correr da
década de 1920, porém, o consumo de café se manteve em torno de 12 libras-peso por habitante, com os pregos
no varejo permanecendo estaveis (FURTADO, 1998), caracterizando a inelasticidade-renda da demanda por
café.
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ponivel, em Nova lorque, de 6,4 cents por libra-peso, no primeiro semestre de 1921, para 8
cents por libra-peso, no segundo semestre (FAUSTO, 1989).

Tal como ocorrera na primeira década do século XX, os grupos estrangeiros teriam o
controle da operagdo. Para consolidar o financiamento interno e alguns pequenos emprésti-
mos, recorreu-se novamente ao capital financeiro internacional. Entre 1921/22, a divida ex-
terna publica ampliou-se em 25%, para custear obras no Nordeste, saldar compromissos do
Tesouro (1921), valorizar o café e realizar obras ferroviarias (1922). As continuas emissoes,
efetuadas a partir de 1920, destinaram-se a financiar tanto a valorizacdo, como os crescentes
déficits do orcamento federal. Em maio de 1922, o Estado brasileiro levantou um empréstimo
de 9 milhdes de libras esterlinas com os Rothschilds, Baring Brothers e J. Henry Schroder. A
venda do café retido ficou a cargo de uma comissdo, formada por representantes dos banquei-
ros, um da Brazilian Warrant e outro elemento escolhido pelo governo brasileiro. As condi-
coes da transac@o eram bastante onerosas. A divida somente poderia ser paga em 1932, fican-
do o produto das vendas que fossem sendo efetuadas em maos dos banqueiros. Neste interim,
novas operacOes de defesa dependeriam da aprovacdo da comissdo e seriam feitas com exclu-
sividade pela Brazilian Warrant, encarregada de todas as vendas do estoque (FAUSTO, 1989).

As clausulas leoninas do empréstimo foram duramente criticadas por vdrias figuras
politicas brasileiras, entre elas Rafael Sampaio Vidal, futuro ministro da Fazenda do presiden-
te Artur Bernardes, mas uma combinagdo de circunstancias favoreceu a rdpida realizacdao do
esquema valorizador. Mais uma vez, a uma grande safra seguiram-se safras reduzidas em
1921/22 e 1922/23; a recess@o norte-americana deu lugar a um periodo de vérios anos de
prosperidade e o consumo do café comegou a ampliar-se nos EUA, incentivado também pela
proibicio de bebidas alcodlicas. A vista das possibilidades favordveis, o novo presidente Ar-
tur Bernardes enviou um emissario a Europa em 1923, conseguindo relaxar as clausulas do
empréstimo externo. A liquidacdo do estoque da valorizacdo completou-se rapidamente em
1924, com a venda total de 4,5 milhdes de sacas e o empréstimo foi pago (FAUSTO, 1989).

A politica de defesa permanente do café irritou os importadores e o governo dos EUA.
Anteriormente, a manipulacdo das forcas de mercado ja havia despertado a reacao de congres-
sistas norte-americanos, em nome do consumidor, contra os especuladores. Porém, agora os
ataques se dirigiam a “insoléncia” de um pais dependente. Em 1925, o secretdrio de comércio
Herbert Hoover abriu uma campanha pelo corte de créditos a paises que valorizavam seus
produtos com intervencdo governamental, e a favor do maior consumo de chd e de chocolate.
Depois de um periodo de recuo, voltou a insistir nos ataques, durante a campanha presidencial

de 1928 que o levaria a Presidéncia da Reptblica (FAUSTO, 1989).
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A partir de maio de 1923, acelerou-se novamente a depreciacdo do mil-réis. Com a po-
litica monetdria frouxa (devido ao financiamento da valorizacdo via emissdo monetdria) e
temendo a recorréncia de uma crise cambial e de seus impactos orcamentarios, 0 governo pas-
sou a considerar a obtencdo de um grande empréstimo de estabilizagdo. Tal empréstimo, se
empregado para liquidar o débito do Tesouro com o Banco do Brasil, serviria para reduzir a
necessidade de recurso a emissdao de moeda. Assim, ja em setembro do mesmo ano, as autori-
dades brasileiras formalizam um pedido de empréstimo de 25 milhdes de libras a seus ban-
queiros ingleses que, entretanto, condicionam a concessdao do empréstimo a implementacao de
reformas e politicas a serem recomendadas por uma missao de peritos por eles enviada para
estudar “in loco” a situagdo financeira do pais (FRITSCH, 1989). A condi¢do € aceita e, em
fins de 1924, uma missao financeira inglesa, chefiada por Lorde Montagu, esteve no Brasil e
fez um exame da situacio do pais. Em seu relatdrio, encaminhado a Presidéncia da Republica,
apontou “‘sérios riscos” decorrentes das operacdes valorizadoras governamentais e das emis-
soes de papel-moeda, apoiando as recentes medidas do governo federal com o objetivo de
entregar a defesa do café aos proprios produtores (FAUSTO, 1989). Entretanto, ainda em
1924, quando se ultimavam os detalhes da operagao, restricdes impostas pelo Estado britanico
a empréstimos externos, com vistas ao fortalecimento da libra para preparar seu retorno ao
padrdo-ouro, inviabilizam o empréstimo (FRITSCH, 1989).

Entretanto, o governo ndo abandonou a idéia de concretizar um grande empréstimo ex-
terno com os banqueiros ingleses, tao logo se normalizassem as condi¢des em Londres. Con-
siderando que os banqueiros ingleses condicionavam a concessdo do empréstimo ao término
do envolvimento do governo federal no financiamento do esquema de valoriza¢dao do café, e
que este envolvimento seria certamente fator impeditivo da participacdo de bancos norte-
americanos em um empréstimo federal em funcdo da oposi¢cdo do governo dos EUA a valori-
zacdo do café, e gragas a recuperagdo dos pregos do café em 1924, sob influéncia do progra-
ma de defesa, tornava-se politicamente mais facil para o governo federal declarar terminado
seu envolvimento com o esquema, o que acontece em fins desse ano, com a transferéncia da
responsabilidade pelo programa ao Estado de Sdo Paulo. A partir dai, o governo federal pas-
sou a implementar politicas econdmicas ortodoxas, para equilibrar o or¢amento publico, ja
que a disciplina fiscal era tida como um pressuposto da estabilidade monetaria (FRITSCH,
1989). Como resultado, haveria apreciacao cambial entre 1924-26.

Em janeiro de 1926, o Estado de Sdo Paulo contraiu um empréstimo externo de 10 mi-
Ihoes de libras esterlinas com Lazard Brothers Co. Posteriormente, esta casa bancaria londrina

abriu um crédito anual de 5 milhdes de libras no Banco do Estado de Sdo Paulo, a ser deposi-
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tado nos bancos que estivessem fornecendo adiantamentos aos cafeicultores. E significativo
observar que, em um periodo de crescente penetracdo do capital norte-americano no pais, a
grande maioria dos créditos foi obtida junto aos ingleses. Isto decorria apenas em parte dos
fortes lagos que uniam a burguesia paulista ao capital financeiro britanico, mas especialmente
das posi¢des que cada pais ocupava em relac@o a cadeia mercantil mundial do café. Como na
Inglaterra o consumo de café era secunddrio, ndao havia obstdculos para a concessdo de finan-
ciamentos destinados a valorizar o produto. A situacdo era exatamente oposta nos EUA. Em
1925, por exemplo, o Departamento de Estado norte-americano vetou um financiamento de
15 milhdes de ddlares, solicitado pelo Instituto de Café a firma J. & W. Seligman e um em-
préstimo de 25 a 35 milhdes, de Speyer & Co., em nome do Estado de Sao Paulo, tendo em
vista a destinag@o dos recursos. Um dos empréstimos seria utilizado para criar um equipamen-
to destinado a armazenagem do café. Como se tratasse de construir um entreposto que permi-
tia retirar parte da produgdo de café do mercado mundial com a finalidade de evitar uma que-
da de precos, o Departamento de Estado norte-americano desaconselhou o empréstimo, que
teria favorecido uma manobra monopolistica desfavordvel aos consumidores norte-
americanos. Os agentes brasileiros entdo se beneficiaram da posi¢ao que Brasil, EUA e Ingla-
terra ocupavam na cadeia mercantil mundial do café e da concorréncia entre Londres e Nova
Iorque pela hegemonia nas finangas mundiais de modo que Londres forneceu os fundos ne-
cessdrios (FAUSTO, 1989; NIVEAU, 1969).

Em 1926, gracas a recuperacdo dos fluxos de comércio e investimentos mundiais, a
posicao externa brasileira melhorou. Com isso, diminuia a preocupagdo do governo com fra-
gilidade do balanco de pagamentos e a persisténcia de pressoes inflaciondrias que haviam
levado o governo a implementar uma politica economica ortodoxa deflaciondria e de valori-
zagdo cambial que vinha despertando protestos entre industriais e exportadores. Assim, tao
logo assume o governo, o presidente Washington Luis prop0s o retorno ao padrao-ouro a taxa
de aproximadamente 6d, cerca de 23% abaixo da taxa média do terceiro trimestre de 1926,
justificada por ele como refletindo a taxa média do periodo 1921/26 (FRITSCH, 1989). O
projeto era, formalmente, um plano para se atingir, em etapas sucessivas, a conversibilidade
do total do estoque de moeda em circulag@o a nova paridade. Para isto, propunha-se a criagdao
da Caixa de Estabilizacdo, um 6rgdo do Tesouro que teria a atribuicao de emitir notas conver-
siveis a vista contra depdsitos em ouro nela feitos a nova paridade, nos mesmos moldes da
antiga Caixa de Conversao (FRITSCH, 1989).

Primeiramente, isto respondia aos anseios imediatos dos produtores domésticos tanto

em relacdo as tendéncias de apreciacdo cambial quanto ao futuro da politica monetéria pois,
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se a esperada recuperacdo da posi¢do externa decorrente da participagdo brasileira no “boom”
mundial de investimentos anglo-americanos se materializasse, o conseqiiente aumento de re-
servas da Caixa implicaria reversdao quase automatica da queda da base monetaria verificada
em 1924/26. Em segundo lugar, apds as recentes experiéncias inflacionarias, a re-introducdo
de um mecanismo automético de controle da oferta monetéria e que impusesse disciplina fis-
cal contava com apoio amplamente majoritdrio da opinidao politicamente relevante no Brasil
quanto com o dos credores externos (FRITSCH, 1989). Da mesma forma que o primeiro fun-
do de estabilizagdo, a Caixa de Estabilizacdo foi bem sucedida quanto ao objetivo de uma
pequena depreciacdo com certo impacto e, posteriormente, estabilizacdo (PELAEZ, 1971).

Enquanto isso, consolidavam-se as novas bases de operacao financeira do programa de
defesa do café, agora sob controle do governo de Sao Paulo. Tao logo o mercado de capitais
de Londres voltou a operar num clima de intensa competicao, ndo foi dificil ao recém-criado
Instituto do Café de Sdo Paulo convencer um grande banco inglés a prover fundos para a re-
tencao dos estoques durante a valorizagdo (FRITSCH, 1989). Empréstimos estrangeiros servi-
am de base para a expansdo de meios de pagamento destinados a compra do café que era reti-
rado do mercado (FURTADO, 1998).

A consolida¢ado financeira da valorizacdo paulista teve impacto extremamente favora-
vel sobre os precos e, juntamente com a mudanga de politica monetdria e cambial, permitiu
répida superacdo da estagnacdo que caracterizou os anos de 1924 e 1925. A grande onda de
investimentos estrangeiros reiniciada em 1926 mais do que compensou a reducdo do saldo em
conta corrente, € o elevado superdvit do balanco de pagamentos induziu rdpida expansao das
emissoes da Caixa até meados de 1928. A grande maioria desses investimentos era constituida
de empréstimos publicos e, embora varios deles tenham sido contraidos para resgate de divi-
das pendentes com credores estrangeiros, um montante significativo foi destinado a obras
publicas e outras formas de gastos domésticos. Esta recuperacdo econdmica sustentava-se,
entretanto, em bases frageis, pois dependia crucialmente da manutenc¢do de condi¢des extre-
mamente favordveis na economia mundial (especialmente o grande influxo de capital estran-
geiro) (FRITSCH, 1989).

Em meio a isso, a industria brasileira crescia em ritmo pequeno, com notavel tendéncia
a diversificacdo da producao (BAER, 2002). Parte deste crescimento é explicado pelo desen-
volvimento das industrias subsididrias de grandes empresas estrangeiras, tal como acontecia
na Argentina. Operando ja de longa data no mercado brasileiro onde vendiam seus produtos,
acabaram instalando-se no pais para contornarem o obstdculo das tarifas alfandegdrias, apro-

veitarem-se de mao-de-obra barata e facilitar os transportes. Apds a Primeira Guerra Mundial
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as industrias subsididrias se multiplicaram no Brasil, sendo as norte-americanas as mais im-
portantes, estabelecidas principalmente nos ramos da produgdo de veiculos motores, produtos
farmacéuticos e quimicos, aparelhamento elétrico e alimentacdo (PRADO JR., 1976), setores
tipicos do paradigma tecno-econdmico vigente.

No segundo semestre de 1928, o saldo do balanco de pagamentos seria rapidamente
deteriorado, fazendo cair imediatamente o ritmo de crescimento das emissOes da Caixa de
Estabilizacdo. Em 1929, o produto real estagnou nos niveis de 1928 e a producdo industrial
comecou a declinar. As importacdes, que se recuperavam a taxa de 16,3% em termos reais ao
longo de 1928, comegam a cair ja no primeiro trimestre de 1929. Contudo, o pior ainda estava
por vir com o colapso da capacidade de sustentacdo financeira do programa de defesa do café.
A progressiva deterioracdo das condi¢des de crédito em Londres no terceiro trimestre de 1929
bloqueou definitivamente a alternativa de obtencao de financiamento externo pelo Instituto do
Café de Sao Paulo, que teve seus recursos esgotados em outubro deste ano, dando inicio ao
colapso dos precos do café (FRITSCH, 1989), juntamente com o dos precos de todos os pro-
dutos primarios.

Deflagrada a crise no ultimo trimestre de 1929, em poucos meses todas as reservas
metdlicas acumuladas as custas de empréstimos estrangeiros foram tragadas pela fuga de capi-
tais. Em impressionante semelhanca com os eventos que antecederam o colapso do padrao-
ouro antes da Primeira Guerra Mundial, o Estado agarrou-se teimosamente a manuten¢do do
padrdo no pressuposto otimista de que seria possivel obter um grande empréstimo de estabili-
zagdo em curto prazo. A conversibilidade apenas facilitava a fuga de capitais e o resultado foi
aprofundar ainda mais a contragdo monetdria ao longo de 1930, transformando a recessao
iniciava em 1929 em uma crise de proporcdes sem precedentes (FURTADO, 1998; FRITS-
CH, 1989).

A Grande Depressdo da década de 1930 teve um forte impacto negativo sobre as ex-
portacdes brasileiras, que cairam de US$ 445,9 milhdes, em 1929, para US$180,6 milhdes,
em 1932. Em 1931, o preco do café atingiu um terco do preco médio que alcancara entre 1925
e 1929, e as relagdes de troca do pais haviam caido quase 50%. Em agosto de 1931, o Estado
brasileiro suspendeu parte dos pagamentos da divida externa e comegou negociacdes para
chegar a um acordo sobre sua consolida¢do. Além da redugdo das receitas de exportagdo, a
entrada do capital estrangeiro cessou quase por completo em 1932. O Brasil foi o primeiro
pais a introduzir o controle de cambio e outros controles diretos em resposta a crise mundial.

O Estado decidiu intervir também para proteger o setor cafeeiro e, em maio de 1931, comprou
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todo o café, destruindo grandes quantidades que nao podiam ser vendidas ou armazenadas
(BAER, 2002).

Uma vez mais, a evolugdo da economia no Brasil e na Argentina apresentaria trajeto-
rias semelhantes e consoantes as alteragdes observadas na economia-mundo capitalista. Apds
a Primeira Guerra Mundial, um periodo de “boom” seguido de recessdo nas regides centrais é
acompanhado, respectivamente, por crescimento e recessao nos dois paises. Conforme passam
os anos 1920, a recuperacdo econdmica local € ativada gragas ao crescimento econdmico
mundial e a grande exportacdo de capital pelas regides do centro, permitindo uma politica
econdmica expansionista por parte dos Estados brasileiro e argentino, baseada em endivida-
mento externo, até o restabelecimento da conversibilidade em ambos os paises em 1926/27,
garantida pelo influxo de capital estrangeiro. Com a crise de 1929, ambos os Estados se viram
diante de um quadro desfavordvel que levou a grandes mudancas na politica econdmica, que

assumiria um carater cada vez mais intervencionista.
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CAPITULO 8 - CONCLUSAO

A anélise histdrica realizada nos capitulos anteriores procurou mostrar que as seme-
lhangas encontradas entre a evolucio da economia no Brasil e na Argentina entre 1870 e 1930
podem ser explicadas, em grande medida, pelas semelhancas da posicdo e da funcdo que am-
bas as regides desempenhavam no quadro da economia-mundo capitalista, as quais eram ca-
racterizadas basicamente pelo papel de fornecedoras de produtos primdrios para as regides
centrais, de onde importavam manufaturas. Como se viu, o desenvolvimento das atividades
primdrio-exportadoras nos dois paises dependeu do influxo de capital estrangeiro, que finan-
ciou a constru¢do da infra-estrutura necessdria a tais atividades e da demanda mundial por
produtos primdrios. Ademais, em ambos os paises, a retencdo do excedente gerado nas ativi-
dades primdrio-exportadoras por capitalistas locais era cerceada pela atuacdo do capital es-
trangeiro, que controlava os segmentos de comercializacao, financiamento e industrializa¢do
das principais cadeias mercantis envolvidas. Assim, configurava-se um quadro de alta vulne-
rabilidade economica destas regides periféricas, em que as oscilagdes na demanda mundial
por produtos primérios e nos fluxos mundiais de capital afetavam fortemente as atividades
econdmicas locais.

O Estado, que nos dois paises foi controlado por uma oligarquia latifundiaria agro-
exportadora, promovia uma politica econdmica favordvel ao papel ocupado pelas duas regides
na divisdo mundial do trabalho, tendo um papel importante na construcao da infra-estrutura
basica das atividades agro-exportadoras e sendo para isso dependente de financiamento es-
trangeiro. A predominéncia de receitas tributarias aduaneiras como fonte de recursos estatais
agravava a vulnerabilidade da politica econdmica dos dois estados as oscilagdes na conjuntura
da economia-mundo. A histéria que foi narrada nos capitulos anteriores foi a histéria das osci-
lagdes das atividades econOmicas locais e da politica econdmica estatal brasileira e argentina
correspondentes as oscilagdes na conjuntura da economia-mundo.

Neste sentido, foi possivel verificar a hipétese de que os processos sist€micos relacio-
nados aos ciclos sist€émicos de acumulacdo e aos ciclos de Kondratieff condicionaram o de-
senvolvimento da economia no Brasil e na Argentina entre 1870 e 1930, com os impactos
afirmados no referencial tedrico sobre sua divida externa e politica econdmica. Identificou-se
um enredo comum na evolu¢do da economia em ambos os paises, que pdde ser racionalizado
a partir de sua relacdo com os ciclos de Kondratieff e os ciclos sist€micos de acumulagao,

confirmando as principais hipéteses constantes do marco tedrico: (i) a divida externa dos pai-
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ses periféricos apresenta um cardter ciclico associado as contradi¢des da acumulacdo de capi-
tal nas regides centrais, com crises de endividamento externo nas fases depressivas dos ciclos
de Kondratieff; (ii) as expansodes financeiras dos ciclos sist€émicos de acumulacio estdo asso-
ciadas a um alto grau de mobilidade de capital em nivel mundial e de endividamento publico
externo que limita a autonomia de politica econdmica dos Estados nacionais periféricos em
favor das altas-financas internacionais. Resumidamente, este enredo comum € composto pelas

etapas abaixo:

(i) formacdo da economia agro-exportadora, intensificacdo das relacdes com a econo-
mia-mundo capitalista e consolidacdo do Estado oligarquico na segunda metade do século
XIX;

(i1) crise econdmica da década de 1870: crise no balangco de pagamentos, com dificul-
dades no pagamento da divida externa seguidas de politicas econdmicas ortodoxas;

(iii) crescimento econdmico especulativo com politicas expansionistas, seguido de cri-
se no final do século XX: crise Baring na Argentina (solu¢@o apds acordos sobre a divida ex-
terna — acordos Rotshchild, Romero e Terry), crise do Encilhamento no Brasil (solucao apods
acordos sobre a divida externa — “funding loan” de 1898);

(iv) recuperacdo e crescimento econdmico da virada do século até a Primeira Guerra
Mundial;

(v) crise econdmica com dificuldades no pagamento da divida externa durante a Pri-
meira Guerra Mundial;

(vi) “boom”, recessdo e crescimento econdomico instavel nos anos 1920, seguido de

crise econdmica com o craque de 1929.

E interessante notar que, da virada do século até 1930, a adogio e o abandono do pa-
drdo-ouro foi concomitante nos dois paises (adoc@o na primeira década do século e abandono
na Primeira Guerra Mundial; ado¢cdo em meados da década de 1920). As decisdes de adesao e
abandono ao padrido-ouro foram determinadas por dois fatores: (i) as condi¢Oes sistémicas
(grandes influxos de capital estrangeiro e aumento no valor das exportagdes permitiam a ado-
cdo do padrao-ouro; fuga de capitais e queda no valor das exportacdes induziam o fim da
conversibilidade); (ii) o interesse das oligarquias agro-exportadoras dos dois paises em prote-
ger sua renda dos efeitos negativos da apreciacdo cambial. Estes dois fatores estavam direta-
mente relacionados a forma de inser¢do de ambos os paises na divisdo mundial do trabalho. A

grande vulnerabilidade as condi¢des sist€micas era resultado da predominancia naquelas regi-
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Oes de atividades de producdo de produtos primarios para os mercados mundiais. Como tais
atividades eram, dentre as demais desenvolvidas ali, as que proporcionavam maior excedente
econdmico, a classe de latifundiarios agro-exportadores ocupava posicdo dominante no apara-
to estatal, podendo impor seus interesses.

Como a taxa de cambio, em economias agro-exportadoras, € uma das principais varia-
veis macroecondmicas de intermediacdo entre o nivel sist€mico e o nivel local, a politica
cambial €, conforme afirmou Francisco de Oliveira (1989), a principal politica econdmica.
Assim, pode-se dizer que, pelas razdes expostas no pardgrafo anterior, a principal politica
econdmica no Brasil e na Argentina entre 1870 e 1930 foi fortemente condicionada pelas
condi¢des prevalecentes na economia-mundo capitalista.

Além disso, a andlise comparativa dos casos do Brasil e da Argentina mostrou que,
nos dois paises, entre 1870 e 1930, o ingresso de capitais estrangeiros pela via da divida ex-
terna esteve associado a politicas inspiradas no liberalismo econémico, que facilitaram o in-
fluxo do capital fordneo. Na segunda metade do século XIX, iniciou-se nos dois paises um
periodo de politicas liberais, que se estendeu quase sem interrupcdes até a crise de 1930 (em-
bora o Estado brasileiro tenha se desviado dos principios liberais mais do que o argentinoso).
Tais politicas, especialmente a liberalizacao financeira dos fluxos de capital (conversibilida-
de), garantiam condi¢des vantajosas de valorizacdo, mas, sobretudo, a possibilidade de trans-
ferir lucros ao exterior.

Essas politicas econdmicas eram funcionais ao papel que os dois paises desempenha-
vam na economia-mundo porque favoreciam os dois grupos mais poderosos que se beneficia-
vam desta condi¢ao: a burguesia local vinculada as atividades primario-exportadoras e os ca-
pitalistas estrangeiros oriundos de regides centrais. O endividamento externo, ao viabilizar
financeiramente diversas destas politicas econdmicas e permitir a reproducao do capital finan-
ceiro estrangeiro, foi um elemento importante ao longo de todo o periodo. Esta compatibilida-
de de interesses entre as elites locais e o capital estrangeiro em prol do endividamento externo
condicionou a politica econdmica brasileira e argentina tanto nas fases expansivas quanto nas
depressivas dos ciclos econdomicos. Este condicionamento, como se viu, manifestava-se tanto
em sua forma direta, especialmente nos momentos de crise, em que os credores externos ga-

nhavam maior influéncia sobre a gestdo do Estado, quanto em sua forma indireta, quando a

%% A politica brasileira de valorizagdo do café é um grande exemplo de desvio do liberalismo econdmico que nio
teve equivalente na Argentina. Como este pais ndo dependia tanto quanto o Brasil da exportagdo de uma unica
“commodity” e ndo desfrutava, como o Brasil, de uma posicdo quase-monopolistica na cadeia mercantil de seus
produtos exportaveis, ndo estava tdo propenso a este tipo de intervengado estatal. Mais uma vez, formas diferentes
de relagdo com a economia-mundo, levavam a politicas econdmicas diversas.
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disponibilidade de capital circulante em nivel mundial estabelecia condi¢des para o Estado
expandir suas atividades via endividamento externo.

As politicas de crescimento (que ndo podiam ser financiadas apenas com 0s recursos
tributdrios extraidos de uma base econdmica fragil) e os freqiientes desequilibrios no balango
de pagamentos geravam uma avidez quase permanente por tomar recursos financeiros no ex-
terior, que sO pode ser concretizada quando a oferta de fundos se fez presente. Por isso, Brasil
e Argentina ndo se endividaram quando quiseram, mas sim quando puderam. Havia uma ne-
cessidade estrutural de fundos externos que nem sempre encontrou um correspondente favo-
ravel nos mercados financeiros mundiais. Quando a conjuntura permitia, os desequilibrios
mencionados puderam ser cobertos por empréstimos estrangeiros, que ajudavam a postergar
0s ajustes necessdrios. Mas esta politica de curto prazo se convertia em um verdadeiro pro-
blema quando as condi¢Oes dos mercados financeiros mundiais se tornam mais restritivas. O
resultado era o agravamento da debilidade produtiva, pois as necessidades internas somava-se
entdo o servico dos empréstimos externos. O endividamento externo foi, assim, conseqiiéncia
e causa do carater periférico da economia na Argentina e no Brasil.

A seguir, sdo expostos gréficos ilustrativos que sintetizam a evolucdo da divida exter-

na no Brasil e na Argentina entre 1870 ¢ 1930°".
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Figura 5: Divida externa consolidada do governo nacional
argentino (1863-1940, em pesos-ouro, escala logaritmica)

(fonte: Garcia Vizcaino, 1972).
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Os dados em que os graficos estdo baseados se encontram no apéndice do trabalho.



194

1865 1875 1885 1895 1905 1914 1930

Figura 6: Divida externa do governo federal brasileiro
(1865-1930, em milhoes de libras, escala logaritmica)

(fonte: ABREU, 1985).
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Figura 7: Divida externa brasileira consolidada (1889-1940,
em US$ milhoes, escala logaritmica)

(fonte: para 1889-1969: IBGE. Estatisticas histdricas do Brasil. Rio de Janeiro, 1987. Apud: Abreu, Marcelo de
Paiva (Org.). A ordem do progresso - cem anos de politica econdmica republicana. Rio de Janeiro: Campus,
1992. Série interrompida. (disponivel em www.ipeadata.gov.br))
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A partir desses graficos, pode-se observar que, ao longo do periodo estudado, a divida
externa dos Estados argentino e brasileiro apresentou um comportamento coerente com a hi-
poteses constantes da teoria dos ciclos sistémicos de acumulagdo e dos ciclos de endividamen-
to externo da periferia. A figura 4, referente ao caso argentino, mostra claramente uma ten-
déncia de aumento da divida externa do Estado argentino entre 1870 e 1930. Porém, este au-
mento ndo € linear, apresentando variacdes na taxa de crescimento da divida que sdo explica-
das pelos ciclos de Kondratieff. Do fim da década de 1870 até 1900 (fase depressiva do ciclo
de Kondratieff) a divida aumenta a taxas maiores do que no periodo de 1900 a 1920 (fase de
crescimento do ciclo de Kondratieff). Na década de 1920, quando se aproxima a crise do ciclo
de Kondratieff (1929/30), tal como afirma a teoria dos ciclos de endividamento, a taxa de
crescimento da divida do Estado argentino volta a aumentar.

Estas mesmas relacOes sdo validas para o caso brasileiro, embora as figuras 5 e 6% ndo
as mostrem com a mesma clareza do caso argentino, pois estes graficos estdo baseados em
menor ndmero de observacdes. Pode-se constatar a tendéncia de aumento no endividamento
do Estado brasileiro ao longo da expansdo financeira britanica, com redu¢do de sua taxa de
crescimento ap0s a virada de século (fase de crescimento do ciclo de Kondratieff) e aumento
na década de 1920. Em ambos paises, os dados da década de 1930 mostram uma tendéncia de
estabilizacdo ou reducdo do endividamento estatal com o fim da expansdo financeira.

Para alguns estudiosos da histéria econdmica do Brasil, especialmente Celso Furtado,
o atraso do Brasil em relacdo a Europa e aos Estados Unidos foi resultado da posicdo privile-
giada ocupada pela Inglaterra como fornecedora de bens manufaturados e da falta de uma
classe comercial nativa importante. Em outras palavras, significa atribuir o subdesenvolvi-
mento brasileiro a posicdo ocupada pelo pais na divisdo mundial do trabalho, uma posi¢ao
hierarquicamente subordinada a da Inglaterra e caracterizada pela especializacdo em ativida-
des de baixo progresso técnico. Em decorréncia desta forma de participacdo na economia-
mundo, o poder politico local esteve nas maos de classes proprietdrias de terras, cujos interes-
ses eram compativeis com a divisdo mundial de trabalho do século XIX, j4 que seu excedente
econdmico era derivado justamente da participagdo em cadeias mercantis mundiais como for-
necedores de alimentos e matérias-primas. Por esta razdo, essa classe dominante nao tendeu a

usar o aparato estatal para romper com aquilo que, para Furtado, determinava o subdesenvol-

52 . . ~ - -

O trabalho de onde foram extraidos os dados em que se baseou a figura 6 ndo especifica se sdo referentes ape-
nas a divida externa estatal ou se englobam também a divida externa privada. De qualquer forma, para o periodo
considerado, a divida externa privada nio apresenta grande relevancia quantitativa.
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vimento brasileiro, a posi¢do que o pais ocupava na divisdo mundial do trabalho. Na Argenti-
na, como se viu, a histéria foi bastante semelhante.

Destarte, em ambos o0s paises, observou-se no periodo estudado um baixo grau de au-
tonomia em relagdo a dindmica da economia-mundo capitalista dominada pelos paises cen-
trais. Este aspecto era resultante de caracteristicas estruturais comuns verificadas nos dois
paises. Por serem altamente vinculados a divisdo mundial do trabalho, estavam sujeita a me-
canismos que estimulavam processos de expansao e traziam graves conseqiiéncias nos perio-
dos depressivos, caracterizando ciclos que se achavam condicionados pelo comportamento
dos centros de poder econdmico mundiais. As fontes de dinamismo econémico local estavam
fora de seu controle: a demanda mundial por produtos primérios e a disponibilidade de capital
circulante em nivel mundial. As oscilagOes nestas duas varidveis afetavam bruscamente o de-
sempenho da economia na Argentina e no Brasil, o que os tornavam frageis em sua base. Co-
mo € natural nas economias de exportacdo, os choques mundiais eram agravados por mudan-
cas provocadas no nivel de investimento e na liquidez do pais.

Mesmo a principal diferenca entre a evolugdo da economia nos dois paises entre 1870
e 1930 — a maior riqueza da Argentina comparativamente a do Brasil — era explicada também
por suas posicdes na economia-mundo. Embora ambos os paises fossem sede de atividades
primdrio-exportadoras, os produtos que exportavam nio eram os mesmos. Conforme afirmam
Fausto e Devoto (2004), o que explica que a Argentina, atrds do Brasil em 1850, estivesse a
frente dele em 1890, foi o ritmo diferente de crescimento econdmico, marcado por um ele-
mento sobre o qual nenhum dos dois paises, exportadores de bens primadrios, tinha controle,
ou seja, 0s pregos internacionais de seus respectivos produtos (os dos produtos argentinos
apresentando um comportamento mais favoravel em longo prazo).

Finalmente, esta pesquisa proporciona uma licdo importante para a compreensdo das
politicas econdmicas em ambos os paises na atualidade. Este estudo permitiu compreender a
politica econdmica brasileira e argentina entre 1870 e 1930 a partir de seus condicionamentos
sistémicos de longo prazo relacionados a forma como os dois paises se relacionavam com a
economia-mundo capitalista. Verificou-se como as mudangas na conjuntura da economia-
mundo na segunda metade do século XIX alterou as relagdes do Brasil e da Argentina com a
divisao mundial do trabalho levando ao surgimento de um Estado oligarquico promotor de
politicas econdmicas funcionais a esta relacdo. Analisou-se o desenvolvimento deste tipo de
politica econdmica até o momento de sua deterioracdo, durante a crise de 1929, quando se
alteram os condicionamentos sistémicos de longo prazo considerados neste estudo: a ciclo de

Kondratieff (ingresso em uma fase depressiva) e o ciclo sist€émico de acumulacio (passagem
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do regime de acumulagdo britanico para o norte-americano). Viu-se que antes de 1929, as
estruturas em relacdo as quais aquelas politicas econdmicas eram funcionais ainda ndo haviam
se deteriorado o suficiente em fun¢do daqueles processos ciclicos de longo prazo a ponto de
demandar alteracOes na politica econdomica local. Esta s6 se tornou insustentdvel e de dificil
legitimagdo perante as classes sociais locais quando a forma de insercao na economia-mundo
capitalista a qual ela era funcional tornou-se também insustentdvel. Analogamente, hoje, co-
mo naquela época, é vigente uma conjuntura de expansdo financeira do ciclo sistémico de
acumulac¢do norte-americano e de fase recessiva de um ciclo de Kondratieff, cujas semelhan-
cas com o periodo de 1870 a 1930 podem ser exploradas de maneira proficua. Alta mobilida-
de de capital, alto grau de endividamento do Estado nacional, alto grau de condicionamento
das politicas econOmicas pelas altas-finangas mundiais sdo elementos presentes em ambos os
periodos, em ambos os paises. Esta pesquisa mostra também que garante maior retorno inte-
lectual e politico compreender os condicionamentos conjunturais e estruturais a politica eco-
ndmica contemporanea em perspectiva histérico-comparativa, para entdo verificar as possibi-
lidades de que tais condicionamentos sejam alterados pela acdo politica ou relaxados pela
evolugdo histdrica, do que proferir discursos ingénuos em prol de politicas incoerentes com
tais condicionamentos e para os quais, justamente por isso, o Estado se mostrara surdo. Vide o
caso da defesa da industrializacdo por Alejandro Biinge, na Argentina do inicio da década de

1920, ou o do discurso em prol de uma politica industrial ativa no Brasil, na década de 1990.
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APENDICE - DADOS DA DiVIDA EXTERNA ARGENTINA E BRASILEIRA

Divida externa consolidada do governo nacional argentino
(1863-1940, em pesos-ouro)

ano valor
1863 1835371
1864 2375672
1865 2270541
1866 | -
1867 14447474
1868 23916762
1869 23283490
1870 22641854
1871 51681962
1872 50096634
1873 48511784
1874 46833530
1875 43430620
1876 41466336
1877 39464560
1878 37388608
1879 35247752
1880 33041016
1881 55953104
1882 58035600
1883 80627580
1884 92163689
1885 71194032
1886 73385424
1887 90474408
1888 88811100
1889 115762198
1890 128209130
1891 308135884
1892 425773236
1893 432822556
1894 434064500
1895 452823004
1896 492624640
1897 530194646
1898 719077166
1899 783148079

207



1900 884227743
1901 878287858
1902 866086790
1903 854182445
1904 842655040
1905 748099979
1906 737111872
1907 726155161
1908 715318481
1909 707977479
1910 697397833
1911 690263957
1912 677259061
1913 701943267
1914 710053538
1915 702959001
1916 684495263
1917 669601772
1918 642791606
1919 625062883
1920 596754659
1921 560698564
1922 535734657
1923 539186428
1924 687354387
1925 833208242
1926 888423750
1927 1103820137
1928 1111675585
1929 1071390371
1930 1034950956
1931 994251900
1932 942483970
1933 1217792331
1934 1234309013
1935 1248851009
1936 1224027685
1937 934053308
1938 1003696072
1939 1140568138
1940 1114157490

(fonte: Garcia Vizcaino, 1972)
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Divida externa do governo federal brasileiro (1865-1930, em
milhoes de libras)

ano valor
1865 13
1875 20,4
1885 23,2
1895 35,7
1905 70
1914 103,5
1930 142

(fonte: ABREU, 1985)

Divida externa brasileira consolidada (1889-1940, em milhoes
de dolares)

ano valor
1889 151,2
1890 150,2
1891 148,6
1892 146,7
1893 162,7
1894 160

1895 193,5
1896 195.4
1897 196,6
1898 195,9
1899 204,2
1900 214,7
1901 291,6
1902 290,5
1903 331,8
1904 339,5
1905 379,2
1906 426

1907 4435
1908 5424
1909 552.,5
1910 624.,6
1911 643,2
1912 640,5
1913 702,1
1914 786,3
1915 770

1916 770,6




1917 753,3
1918 732,3
1919 675,1
1920 5504
1921 6514
1922 820,7
1923 839,1
1924 802,5
1925 883,6
1926 1.022,40
1927 1.138,40
1928 1.240,70
1929 1.225,40
1930 1.293,50
1931 1.233,60
1932 940,6
1933 1.123,80
1934 1.330,90
1935 1.268,80
1936 1.255,90
1937 1.199,90
1938 1.186,80
1939 1.082,50
1940 972,4

(fonte: www.ipeadata.gov.br, consulta em margo de 2004).
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