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Brasil acaba de procla-
mar a Republica. Des-
de 1877, o Pais vive
uma exponencial crise
econdmica. Deslocado
do mercado internacio-
nal,. pela concorréncia

| e a maior produtividade da agri-

cultura norte-americana, o algo-
dao — nosso principal produto de

| exportacdo — entra em colapso.
1 Em seguida chega a depressao eco-
{ némica que vai perdurar até o fim

do século.

Nossos precos de exportacdo
suportam uma queda de 50%. Nio
fosse o café, agora o esteio mais
firme da economia nacional, o de-
sastre seria completo. A taxa de
cambio rola de 23 a 19 délares. Em
1889, o governo vé-se obrigado a
contrair um empréstimo gigante
para .a época: 19,8 milhdes de li-
bras esterlinas, a uma taxa de ju-
ros de 4%. Isso representa quase a

‘metade de todos os empréstimos -

contraidos pelo Brasil desde a In-
dependéncia.

Conforme a descricdo de J. P.
Wileman, em Brazilian Exchange a

entrada de capitais foi sempre in-
| ferior ao servigo da divida. Entre
11876 e 1885, a importacao de capi--
| tais reduz-se a 5,3% do valor das
| exportacdes, enquanto o servigo
| chega aos 12.2%. O Brasil deve ro-

lar a divida. A situagao deficitaria

.| agrava-se. A doenga da moda — a
| anemia perniciosa — também atin-

ge-a moeda e derruba nossa taxa
de cambio.
A crise mundial
e o pénico de 73
Mas o Brasil ndo esta sé nesse
mar de procela. Desde 1873, a eco-

" | nomia mundial suporta a recesséo.
‘| Uma superoferta de cereais« uma

das causas da crise. A outra, uma
queda na producdo de. ouro e o
extraordinario aumento das cota-
¢oes do metal.

Por volta de 1870, as minas da

| califérnia registram uma sensivel
"queda de producédo. Paralelamen-
1 te, verifica-se uma grande procura
| do metal para fins monetérios. Va-
4 rios paises europeus, entre elés a
1 Alemanha, buscam enquadrar-se
1 no padrao ouro. Naturalmente, co-

mo este subia espetacularmente,

’| as aplicacdes corriam para o metal

e abandonavam paulatinamente os
produtos agricolas e industriais.
Cresciam os estoques de cereais,
arrastando com isso, em queda ver-

‘tiginosa, os. produtos agricolas. A

crise surpreende os agricultores
norte-americanos que, desde 1850,

.| haviam colonizado extensas areas
.| do pais, cobrindo-as literalmente
1 de campos produtivos de cereais.
| Instala-se a recessio, que ameaca
‘| pOr em xeque o surto norte-ameri-
| cano de progresso, o que também

se traduziria em exportacoes cres-
centes para a Europa e na consoli-

| dacdo de uma eficiente rede ferro-

viaria.

Este também ¢ um periodo ex-

tremamente fértil para as forgas
produtivas, em escala mundial. Pa-
ra um crescimento demogréafico de

cera quatro vezes. A producéao de
géneros alimenticios e algodao
triplica-se. Os salarios dobram. As
pessoas podem, finalmente, comer
mais e vestir-se melhor.

Os historiadores mostram que
a guerra civil nos EUA estimulou
o processo inflacionario, o que, por
sua vez, gestaria numerosas em-
presas. As indenizacdes de guerra
pagas pela Franca também empur-
ram um surto de progresso na Ale-
manha e na Austria. Foi em meio a

‘essa conjuntura, aparentemente

favoravel, que-a crise eclodiu.
J4, entdo, as relacdes econdmi-
cas internacionais estreitavam-se

'Um embrido do atual sistema fi-

narnceiro internacional comegava a
surgir no horizonte. Foi por isso
que a crise rapidamente se alas-
trou e fez com que o panico se
propagasse de um pais ao outro.

Muitas das fortunas construidas -

nos altimos anos, tanto na Europa
como nos Estados Unidos, esfu-
mavam-se em meio a faléncias em
cadeia dos bancos e o fechamento

das empresas. Era virtualmente o

primeiro craque da economia
mundial.
O Brasil, uma “ilha
de prosperidade”.
Por volta de 1873, o Brasil ain-
da nao sofrera os efeitos da crise

mundial. Segundo um- retrospecto

da revista Conjuntura Econdmica,
em 1948, ha 35 anos, “o perio-
do de 1870 e 1876 até que foi de
relativo progresso’.
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:producio mundial.de; ferro.
'se qumfuplxcara K'de carvic cres

“A média das rendas publicas
apresentou notavel crescimento,
atingindo pela primeira vez a cifra
de cem mil contos. Nao obstante,
continuaram os déficits or¢camen-
tarios, embora bastante dimi-
nuidos

Mas os emprestlmos continua-
ram a ser contraidos no Exterior.
Um de trés milhoes de libras, com

_ o habitual fim de fazer frente a

despesas extraordinéarias do Impé-
rio, e outro, de cinco milhdes de
libras, para o levantamento de car-
tas, servicos em ferrovias, etc. O
cambio e os precos das exporta-
¢bes cresceram um pouco. Havia
saldo suficiente para assegurar di-
visas e cobrir o servi¢o crescente
da divida e as remessas de dividen-
dos das companhias estrangeiras
que afluiam em nimero crescente
“ao Pais.

CHUVERsTAS not1c1as ‘que: chegava

que, na época, se poderia chamar

sistema financeiro desabava sob a.

pressdo das inadimpléncias. “Vai
ser uma quebradeira geral”
prognosticavam os anahst‘as mais
afoitos. - +

A divida brasileira

Mas: 0, céu estava.coberto de

. do Exterior éram mquletantes O

Além disso, o Brasil ]a se aco- '

modara sob o peso de’ fantasti-
ca divida externa Gastar mais do
que recebia era; ja entdo, um cos-

tume nacional. S6 no Império ha--

viamos consumido 880 mil contos

mais do que arrecadaramos. S6 a-

praca de Londres havia empresta-
do ao Brasil o equivalente a 329 mil
contos. E claro que pagamos 445
mil, mas ainda deviamos 270 mi}
contos, ao proclamar-se a Reptbli-
ca. A diferenca entre o principal e

a quantia efetivamente paga ia por .

conta da rolagem da divida. Mais
juros, comissées e servigos.

Segundo a pesquisa de Conjun-
tura, os investimentos de capital e
o patriménio formado ao longo da-
queles anos nao justificavam “tao
tragica heranga”. De fato, ao pro-
“clamar-se a Reptblica, as condi-
¢bes do Pais ndo eram muito dife-
rentes daquelas que prevaleciam
na época da Independéncia, embo-
ra sua populacdo houvesse fripli-
cado.

“Nao existiam vias de comuni-

cacao, exceto meia diizia de estra-.

das de ferro, quase todas em esta-
do precario. Nao possuiamos um sé

porto aparelhado. As escassas in-

Odia
em que o0 Brasil
- decreton

distrias que floresceram, na época
de Maua, tinham desaparec1do ”
A explosao inflaciondria
E nessa conjuntura que nasce a
Republica. L& fora, ‘nos Estados
Unidos, na Inglaterra e na Franca
a recessdo ja dura sete anos. No
Brasil a mesma depresséo iria per-
durar até o final do século. O café,
em hora oportuna, emigra dos Es-
tados do Rio e Minas para Sao
Paulo. E-a rubiadcea que atrai uma
grande corrente de europeus, prin-
cipalmente .italianos, que ainda
salva a honra nacional. Sua expor-
tagéo dupllca se e gera alguns sal-
dos apesar de que seu indice de
precos baixa de 106 (1890) a 50 em

1899.
Furtado, em sua Formagao Eco-

ndmica do Brasil, conta:
“A grande depreciagdo cam-
bial do ultimo decénio do século,

provocada principalmente pela ex-

\

prlmelro governo pI’OVISOllO criou
umaforte pressdo sobre as classes
assalariadas, particularmente nas
zonas urbanas Essa pressao nao é
‘alheia- a intranqiiilidade social e

politica que se observa nessa épo- |'

ca, caracterizada por levantes mili-
tares e surtos revolucionarios, aos
quais o pais ja se desacostumara
ac longo.dos tltimos cmquenta
anos’”.

A Nacao conhece o Encllha
mento — ou seja, a superinflagéo,
assim’ descrita pelo Visconde de
Taunay, em forma empolada.

“Era o Encilhamento espécie
de redemoinho fatal, de Maelstrom
oceanico, abismo insondavel, vorti-
ce de inddmita possanga e invenci-
vel empuxo a que iam convergir,
em desapoderada carreira presas,
avassaladas, inconscientes no re-
pentino arroubo, as forgas vivas do
Brasil, representadas por econo-
mias quase seculares e de todo o
tempo cautelosos, hesitantes... Es-
sa cruel e asquerosa época do Enci-
Ilhamento tera, contudo, dilatada re-
percussdo na vida social brasileira,
derivando-se dela habitos, tendén-
cias, objetivos e aspiraqées, de todo
o ponfo contrarios as inflexiveis leis

-econdémicas e que dificilmente hao

de ser desarraigados do nosso orga-
nismo moral”.

Para Taunay, o Encilhamento
era também ‘“nojenta lepra”, em
que “cuidasse cada qual de si, ti-
rando das condi¢bes em que se
achava todos os proveitos e levasse
a breca o resto — trago dominante

da época, suma da filosofia em
vigor”.

Segundo Oliver Onody, em A
Inflagdo Brasileira, havia bons rhoti-
vos na enxurrada retérica de Tau-
nay. Para um indice igual a 231, em

- 1887, o custo de vida no Brasil

alcancara os 497, em 1896. Ou seja,

"subira 115,1%, o que, para a época,

era um terremoto econ()mico. (0]
mundo ainda estava longe do au-
mento médio didrio de 244,0% na

‘Hungria (1946), 39,8% na Alemanha

(1920) e 83,8% na Grécia (1948).
Outro historiador, Calégeras,
descreve em La Politique Monétai-
re du Brésil as caracteristicas da
explosao inflacionaria, ou do Enci-
lhamento quando se fazem sentir
as conseqiiéncias classicas das
emissdes incontroladas. Pululam
as companhias, as empresas, 0s ne-
gc‘)cios as razodes sociais. A megalo-

"‘mania-chega ao delirio. Projetos
o=ereditieis qmoderad;v«dcuh.faraonlcos nascém e sdo abandona-

dos. Sobem os.salarios, elevam-se
0s pre(;os cresce a indisciplina so-
cial, principalmente nos centros
urbanos.

Em exposi¢ao ao chefe do Go-
verno Provisério, em 28 de dezem-
bro de 1889, dizia Rui Barbosa:

“A febre do agio, o delirio das
especulacdoes da Bolsa, promovi-

das e entretidas pela politica fi-

nanceira da Coroa, saturavam a at-
mosfera do fluido que devia exal-
tar as 1m,agmagoes alimentando.
essa alucinacdo de prosperidade
que agitava a praga, suscitando
lances de arrojo, cujas conseqiién-
cias a imprensa democratica prog-

nosticou. com a maior precisdo. O -

jogo foi, pois, o principal gerador
desse movimento. Os hébitos da
nossa corretagem, as facilidades
do sistema de comprar ou vender a
longos prazos, a confianca indis-
creta em uma politica de teatrali-
dades aparatosas favoreceram es-
se movimento, que se superagitou
ao delirio”.

Ao contriario do que ocorrera
durante o século XVIII, quando o
uso da moeda fora bastante escas-
so, ou do que acontecera na pri-
meira metade do século XIX, quan-
do boa parte do circulante era
constituida de moedas falsificadas
de cobre — cerca de 20% segundo
alguns historiadores—, no Encilha-
mento havia uma abundancia de
moeda, notas e casas emissoras,
como testemunha Taunay.

“Pululavam os bancos de emis-
sdo e quase diariamente.se viam na

circulagdo monetaria notas de todos
os tipos, algumas novinhas, facei-
ras, artisticas, com figuras de boni-
tas mulheres e simbolos elegantes,
outras sarapintadas as pressas, em-
plastradas de largos e nojentos bor-

rées.” -
As emissées de papel moeda

sdo cada vez mais constantes. Ono-
dy calcula que elas avangaram 71%
em 1891. Mario Henrique Simon-
sen, em seu Brasil 2001, calcula,
com base em dados do mesmo Ono-
dy, que num periodo de 58 anos, de
1829 a 1887, os precos teriam ape-
nas sido multiplicados por 2,31 o
que corresponde a uma taxa média
de inflacdo de apenas 1,5% ao ano.
Uma taxa extremamente branda.

Mas entre 1887 e 1896 — acentua o .

Simonsen — os prec¢os teriam mais
que duplicado por forga das pesa-

~ das emissdo nos primeiros anos

da Republica.

: ‘Da’indisciplina-ao caos .. |

As emissdoes empurram os pre-

(;os A inflagdo ou o Enc11hamento .

empurra a desordem e pouco falta
para o caos. Como dizia Lénin: o
melhor meio de amadurecer um

" pais para o comunismo é rebaixar

o valor de sua moeda. Nem mesmo
o campo brasileiro escapa a desor-
denada voragem dos maus nego-

_ cios. Um relatério do Ministério da

Fazenda de 1899 denuncia o regi-
me que produziu a superabundan-
cia de papel-moeda no mercado e
mostra como as “grandes emissdes
que excitaram a febre de negécios,
desenvolvendo os canais da circula-
¢do monetaria, invadiram os cam-
pos, destruindo a calma, a prudén-:
cia e a sabedoria no espirito dos
agricultores”.

Também cai a Gltima fronteira
da disciplina. Em 1893 estala, no
Rio, a Revolta da Esquadra, com
ela e 0 caos na economia também
chega a ameaca de intervencéao es-
trangeira. A Marinha dividida
ameaca bombardear o Rio de Ja-
neiro em aberta rebelido contra o
governo do vice-presidente Mare-
chal Floriano Peixoto. Navios de
guerra estrangeiros surtos na Baia

de Guanabara, pertencentes a In-

glaterra, Franca, Estados Unidos,
Italia, Portugal declaram que se
oporiam pela forca aquela opera-
¢ao de guerra. O conflito se prolon-
garia até que os remanescentes da
rebelido se asilassem em dois na-
vios portugueses, o que levou o
Pais a romper relagoes com Por-
tugal.

geng‘slsf;‘*cula(;ao com os titulos se
‘2. Em menos de um ano
surgem 260 empresas e 37 bancos,
com capita] global de 3 bilhbes de.
Cruzeiros, Quase quatro vezes o ca-
pital de todas as sociedades exis-
tentes no Brasil.ao proclamar-se a
Repiblica. Eram apenas empresas
de papel. Visavam excluvisamente
emitir a¢des e espalhé-las no mer-
cado de titulos, onde passavam su-
cessivamente de mio em méao $o-
frendo valorizacdes sucessivas.
Os planos eram fantasticos:
constru¢do de estradas de ferro
transcontinentais, linhas de nave-
gacao transoceinicas e coloniza-
¢ao dos territorios mais afastados e
inacessiveis. Qualquer projeto fa-
raénico servia de pretexto para
promessas mirabolantes e novas
incorporacoes de capital, arrastan-
do os incautos.: Finalmente, em fins
de 1891, sobreveio o panico, com a
brusca desvalorizacdo dos titulos
que abundavam no mercado. Na
quebradeira foram alcancados o
joio e o trigo. Boas e mas empresas.
Sélidas ou de fachada, todas foram
levadas de roldao para o fundo da.
faléncia coletiva.

Asvésperasdofinal doséculo XIX,
além dos fatores internos, desesti-
mulantes, a recessio internacional
nao permite o afluxo de capital
estrangeiro. O Pais esta bloqueado
pela falta de divisas. Os capitais
que aqui se encontravam tentam
fazer o movimento inverso: busca-
vam liquidar suas posicdes, o que
tornava nossas contas externas,
ainda mais precéarias. O servico.da’
divida externa crescia, em que pe-.
se o0 esfor¢o até mesmo herdico que!
se fazia no campo das exportacoes.-

O café daria o golpe de graca;
na esperanca de o Brasil enfrentar:

- com éxito o drama da falta de moe-:

das estrangeiras. Apesar de precos
bastante modestos, os estoques do
produto acumulam-se sem destino.
A depressio agrava-se. As falén-
cias generalizam-se. A receita
cambial do Pais ndo da para cobrir
metade das despesas.

Finalmente, em 1898 cessa a
rolagem da divida. Quebram-se as
resisténcias do orgulho nacional
Numa tarde de 15 de setembro, o
governo rende-se a necessidade de
negociar uma moratéria com os
credores externos. Um retrospecto
de Conjuntyra Econémica, publica-
do em 194§, mostra como as coxsas,
acontecernm

Diz a revista da Fundagao Ge—
tulio Vargss: O servigo das dividas|
fica susperiso por 13 anos, pagando- |
se os juros a vencer nos préoximos |
anos com novos titulos de divida.
Também se suspendem, converten-
do-se em dividas consolidadas, os
pagamentos relativos a garantia de
juros a que se obrigara o governo
para com diversas companhias in-
glesas e francesas de estradas de
ferro. Com esse primeiro “funding
loan”, é acrescida nossa divida ex-
terna de 8,6 milhdes de libras”.

O Tesouro e 0 mercado cambial
podem agora se desafogar, mas o
preco a s@r pago é consideravel:

..-cortes drasticos nas despe-
_sas, @ ponto ‘de’ dlﬁcul‘raTem a'pro-
pria administragao; ‘aumento de im-
postos; ahenagao de bens pubhcos,
inclusive navios de guerra; arrenda-

. mento de ferrovias do Estado; con-

trole das rendas da Alfindega do
Rio e outros portos, por fiscais de-
signadqs pelos credores.

A soberania nacional saia bas-
tante arranhada. Mas como néo ha
mal que sempre dure, a moratéria
de 1896, conduzida por um médico
paulista, Joaquim Murtinho, minis-
tro da Fazenda de Campos Salles
no periodg 1898-1902, iria resgatar
o Brasil da desmoralizacao e do
caos.Joaquim Murtinho ndo teve

.uma formagdo convencional em

economia, mas foi quem pela pri-
meiravez,implementou no Paisum
conjunto coerente de medidas eco-
némico-financeiras. Seus dois ob-
jetivos de politica foram alecanca-
dos em pouco tempo: a) reduzir a
pressao sobre o balanco de paga-
mentos e b) restabelecer a credibi-
lidade internacional do Brasil.
Nem mesmo seus criticos mais vee-
mente deixaram de reconhecer o
éxito de Murtinho. Segundo Celso
Furtado, gracas ao médico paulista
logra-se a recuperacdo do equili-

~brio externo. A estabilidade do

meio circulante e a correcio orga-
mentaria sio outras realidades

"que voltam a dominar o panorama

econdmico brasileiro. Como Adam
Smith e John Maynard Keynes, Joa-
quim Murtinho também nio era

economista.

Ib Teixeira é jornalista especializado
em assuntos econdémicos e redator da
Revista Conjuntura Econdémica, da FGV.
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