Notas sobre moeda e sua
crrculacao, crédito, juros,
cambio, bancos, governo e
empreendedorismo avoengos

Advogad.

“O melhor programa economico de governo é
nio atrapalhar aqueles que produzem, investem,
poupam, trabalham e consomem.”

(Irineu Evangelista de Souza-Maud)
Senhores Conselheiros,

rocedi a articulacdes analiticas de trechos de autores que versaram

sobre o I e o II Impérios.! Por me parecer bem referenciado,
optei pelas estatisticas do livro de Pandia Calogeras (Politigue Monétaire
dn Brésil). Dessas articulagoes, procurei obter respostas ou dar passos
para conclusdes sobre fatos e condutas do periodo, relativas ao tema
sub ocutis. Embora estejam impregnadas de uma maneira de ver tipica
de analistas financeiros, procurei respeitar a moldura institucional da
época. Ja partem, portanto, de enfoque direcionado. Nas préprias
informagoes selecionadas, foram, quando ocorrentes, destacadas
interpretagdes um tanto diferentes sobre os mesmos fatos. Aguarda
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esta exposicio adigdes e reparos hostis a viés adotado, quando me
tiverem passado despercebidas eventuais reducdes fenomenolégicas
ou omissoes ante um quadro geral sob enfoque ampliado. Para tanto,
conto com o auxilio qualificado dos colegas.

Meio circulante — Moedas: As cunhagens de moedas de ouro, entre
1809 e 1821, exteriorizaram-se modestas, nos seus 9.161 contos, em
sincronia com a decadéncia da extracio do mineral, desde o final dos
anos 1700, lembrando-se que anteriormente, em cem anos, tinham-
-se cunhado mais de 200 mil contos de tais moedas. De 1821 a 1833,
totalizando 837 contos, 56 valores abaixo de mil contos, com pico em
1832, de 203 contos. As registradas em 1835 perfaziam 42,5 contos.
Em 1841, 2,5 contos, portanto, uma sequéncia anémica. Retomaram a
modestas somas, até atingiremn 6.160 mil contos, em 1851, e 5.310 mil
contos, em 1853. Cresceram razoavelmente, de 1854 a 1869, sendo que
em 1856 e 1857, a emissio foi superior a 7 mil contos. Em 1867, 2.433
contos, e depois, até a Republica, sé valores inferiores a mil contos.

Estatistica mais ampla que a de cunhagem de moedas, a producio
{extracio) de ouro, registrada e taxada, foi de 880 toneladas, até 1808,
e os impostos arrecadados montaram a 135 toneladas, o equivalente
a 60 mil contos de réis.

Para se ter uma ideia do quanto significavam estes algarismos de
contos de réis em termos de libras esterlinas, hi que considerar a
época da atericio. A libra (posnd Sterling) se subdividia, até fevereiro
de 1971, em 20 shillings (xelins), e o shilling, em 12 pence. Uma libra,
portanto, valia 240 pence. A partir de 1971, a libra passou a subdividir-
-se em 100 pence. A libra devia valer aproximadamente 5 ddlares, na
segunda metade do século XIX.
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As variacoes do cimbio foram intensas no periodo joanino e no I
Império. Quando aqui chegou D. Jodo VI, 18000 (um mil réis) com-
pravam entre 70 e 74 pence, tendo chegado a 96 pence por mil réis, em
1814. Se aplicavel a equivaléncia a libras dos contos de réis daquela
época, a estatistica mostraria valores bem substanciais, em libras, de
nossa producio de ouro e das cunhagens. Sensibilizariam qualquer
economia dela efetivamente beneficiaria. Nada surpreendente que
houvesse uma intensa drenagem de ouro e de moedas de ouro para
fora do pais, no século XIX, com a desvalorizagio do papel-moeda.

Em 1818, no Rio, 18000 (um mil réis) compravam 69 '/2 pence, e, em
1831, 18000 (um mil réis) compravam apenas 20 '/5 pence,’ uma forte
desvalorizacio. Como se vera mais adiante, o cimbio ficou entre 20
e 30 pence, por um bom periodo, havendo variacdes ndo pequenas
entre maximas e minimas, conforme se tratasse de época de colheita
de safras/exportacoes, ou de predominio de importagdes. A moe-
da nacional foi fortemente desvalorizada no inicio da Republica (7
pence por mil réis), atribuindo-se o problema a desordens internas na
emissdo e circulacdo, jd que as exportagoes, na segunda metade do
século XIX, andaram bem ou relativamente bem (superavitarias), até
mesmo em épocas de crise de circulacio.

Uma aproximacio a quanto significavam estes numeros pode ser
vislumbrada no balanco consolidado das empresas de Maua (1867),
que este declarou em sua Exposicio aos Credores: ativos de 115 mil
contos, equivalentes a 12 milhGes de libras esterlinas, ou 60 milhoes
de dolares, portanto cada conto de réis (1.00083000) comprava aproxi-
madamente 9,58 libras, e 13000 (hum mil réis), na época, compravam
229 pence. Comparativamente, o Banco da Inglaterra possuia, em 1865,
43 milhdes de libras de ativos, ou 3,58 vezes o patrimonio declarado
de Mauai, frisando-se que o patriménio liguido declarado era supe-
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ravitirio, montando o passivo exigivel a cerca de 90 mil contos. Nio
seria o caso de comparar patrimonio com receitas f df:spesas, mas, so
para se ter uma ideia de grandeza, os 115 mil contos de ativos eram
valor superior 2o orcamento do Império de 1867, que tinha gastos
de 97 mil contos de réis. O maior ativo de pessoa fisica americana da
época era de Cornelius Vanderbilt, cerca de 100 milhdes de délares,
conforme constou de seu inventirio.

A emissdo anual de moedas de prata, de 1855 a 1866, ficou ao redor
de 1 mil contos. Mais modestas, depois, sendo retomada no inicio
da Repiblica: pico em 1907, com 7.946 contos.
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Cunhagens — Destaques

! QOuro Prata Cobre

| 1703-1833 — 246.000 contos RJ:16.460 con-
tos(1759/1833)
BA:10.000
contos
(1714/1830)

1809,/1821 — 9.161 contos. 13.215 contos
1822/1832 — 837 contos

| 1835: 42,5 conitos
20,000 contos*

7 1841: 2,5 contos

1856/1857: superior a 7.000
contos

1867: 2.433 contos

1851/1902: 45.494 contos

1902/1909: 353 contos 39.000 con-

t0s — aprox. |

(1851/1909)

* Cobre — O meio circulante foi conrurbado com a circulacio profusa de cobre, no
episédio conhecido como “crise do xenxém”. Em 1835, o valor de contramarcas
de moedas antigas de cobre teria sido de 20 mil contos (internas e importadas).
A cunhagem legal registrada de bilhdo (cobre) foi de 16.735 contos, até 1909,
calculando-se que havia § mil contos de moedas falsas de cobre em circulacio.
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Niquel — As emissoes de niquel comecaram em 1871 (504 mil réis),
prosseguindo em valores de modestos a razodveis, até a Republica.
Tortalizaram aproximadamente 46.345 contos, de 1871 a abril de 1910,
56 em 1896 e 1898, superaram os mil contos.

Até abril de 1910, assim somou Calégeras as cunhagens de moeda,
no Brasil, desde 1700:™

¢ Quro: 296.885 contos (oitava de ouro: 3,586 g = 15660 na
moeda nacional; 18777 na moeda colonial)

* Prata: 68.446 contos ($128 a oitava de prata — 3,586 g)
* Niquel: 46.346 contos
» (Cobre: 16.635 contos

*  Bronze: 5.055 contos.

** Anteriormente ({1645}, houvera emisstes de moedas de ouro na Capitania de
Sdo Vicente (as “sdo-vicentes”). Salvador Correia de 54 e Benevides fundou o que
se poderda chamar de primeira Casa da Moeda do Brasil.

Jaa circulacido de emirsdo fiducidria do Tesouro (notas, bilhetes) ascendia
a mais de 46.000 mil contos em 1857. Com a pluralidade de bancos
emissores, instaurada em 1857, as emissoes de bilhetes de bancos, em
1.858, subiam a 50.904 contos, e a 70.449 contos em 1864. Em 1866,
o proprio Banco do Brasil perdeu seu direito de emitir, em face de
descontroles e excessos constantes em seus limites, e foi retomado o
monopolio do Tesouro. Tivera o Banco do Brasil, antes, entre 1854
e 1857, o monopélio de emissio, depois compartilhada por outros
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bancos de 1857 até 1866. O Tesouro atingiu, entretanto, em 1878,
emissdes de 189.258 contos em circulagio, enquanto os bancos, apés
determinado recolhimento gradual de seus bilhetes, tinham reduzi-
do a circulacio de seus papéis a 27.654 contos. Entre 1865 e 1870,
ocorreu a Guerra do Paraguai.

O poder de efetivar emissiao por bancos, no Império e no comeco
da Repriblica, teve uma evolugio tortuosa, ao sabor de contingéncias
politicas e também de correcio de abusos. Em 102 anos, lembra Ca-
logeras, houve 29 anos de unidade de emissio banciria; 29 anos de
pluralidade banciria de emissoes; 44 anos de emisséo unitiria pelo
Tesouro. Ele considerou 1836/1853 como periodo de pluralidade
de emissio, o que ¢ discutivel. Os bilhetes bancirios eram, naqueles
anos, de curso privado e tinham lastro metdlico em fracio do total
de emissées (1/). Além do lastro metilico, funcionaram parcialmen-
te como lastro bancirio das emissdes titulos do Tesouro, apdlices
da divida publica e até agbes de estradas de ferro. Dependendo da
situacdo, o lastro podia ser de 15 ou, excepcionalmente (Banco do
Brasil), '/, '/+ das emissdes.
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Unidade de emissio (B. Brasil) — 1808,/1829.
Unidade de emissio (Tesouro) — 1829/1836.

Unidade / Pluralidade (Tesouro) — Dez bancos podetiam emitir papéis
de curtissimo prazo (ndo aceitos nas reparti¢des publicas) 1836,/1853.
Impropriamente considerado poder de emissio.

Unidade de emissao: (3° B. Brasil ) — 1853/1857.
Pluralidade de emissio: 1857,/1866.

Unidade de emissiao (Tesouro) 1866,/1899 — Foi retirado de todos
os bancos, inclusive do B. Brasil, o poder de emissdo. Circulagio
com cédulas emitidas pelo Tesouro e recolhimento progressivo dos
bilhetes bancirios.

Pluralidade de emissido: 1889/1890 a 1892 (dez bancos autorizados,
cinco com garantia de apélices do governo e metal; dois com garantia
s6 de apdlices e trés com garantia s6 de metal). Encilhamento.

Unidade de emissio: (B. Rep. do Brasil):1892/6.

Unidade de emissdo (Tesouro): 1896.

Carta Mensai * Rio de Janeiro, n. 737, p. 4-38, ago. 2016 1




Inflagdo — As necessidades de recursos, nas décadas de 1820 e 1830,
tinham-se acentuado para o governo, em face das lutas armadas vin-
culadas a Independéncia, até alguns anos apés (por exemplo, no Para,
no Maranhio, no Piaui, na Bahia e em Pernambuco), e também aos
conflitos da Provincia Cisplatina.

Quanto aos negocios, nio ha como cotejar necessidades efetivas
vis-g-vis emissoes, por falta de estatisticas apropriadas do comércio
e da industria, que o permitiriam, ainda que de forma cruzada ou
com anilise segmentada das emissdes. As necessidades das industrias
instaladas ndo eram de vulto, at€ pelo menos 1840, dado o seu mo-
destissimo niimero — menos de vinte industrias — e tamanho.

Obs.: O uso do cheque bancério sobre depédsitos e a expansio de
meios de pagamentos sequencial s6 vieram a se consolidar no correr
do século passado. Houve propaganda institucional dos bancos. Entre
as pérolas dessa propaganda do inicio do século XX, se vé de material
distribuidos aos colegas. Nem sempre bem fundamentada, como esta:

“E evidente que, com o uso intensivo do cheque, e conse-
quente augmento dos depésitos nos Bancos, o volume dos
negdcios augmenta sem augmentar a circulagao.” (1II)

Qutras, curiosas:

“QO Banco existe para a guarda segura do seu dinheiro. Evite
que as cédulas guardadas em gavetas, canastras e pés de meia
venham a ser dilaceradas pelo cupim e pelo mofo.”
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“A generalizacdo do uso do cheque em um paiz deve ser
considerada como signal da mais alta educagio economica
e moral de sua populacio.”

“As vantagens do uso do cheque sio evidentes e notorias:
* economisa tempo e trabalho de contar dinheiro;
* evita a perda, os furtos, as notas falsas;

* suprime o transporte incommodo e perigoso de grandes

volumes;

* diminue o risco das infecgdes e contigios.” Ou:

“O valor de uma nacio pode ser seguramente aferido pelo
numero dos seus grandes bancos.”

“Abrir conta em Banco ¢ dever de patriotismo.” (1)

Tentou suprir-se a reclamada insuficiéncia de numerdrio para os
negdcios privados, em parte, no periodo a partir de 1838 até 1853,
com emissoes de bilhetes de dois bancos, a curtissimo prazo (dez
dias), os quais circulavam, até depois do vencimento, por aceitacio
entre particulares, sem curso forcado ou poder liberatorio, ndo aceitos
nas reparti¢ées publicas. Sabemos, também, por noticias histdricas
coevas, que a drenagem de metal e moeda metilica nobres, no Brasil
Colbnia e pela Coroa e reindis, em 1821, no retorno de D. Jodo VI a
Portugal, o ritmo e circunstincias da emissio de papel-moeda pelo
Banco do Brasil até 1828 (trapagas no reembolso, apés campanha de
arrecadacdo de moeda metdlica e metal), episddios da circulagio e
emissdo oficial do cobre (bilhdo), falsificacdes de moedas deste metal,
e o provincialismo de circulacio afetaram negativamente a circulacio
¢ o valor do papel-moeda.
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Além de ser um refiigio seguro contra os problemas da circulagio
e as incertezas do pais, capitulo a parte foi também a drenagem de
moedas de ouro, para pagamentos a0 exterior ou em momentos de
crise. As exportagoes, de 1833 a 1859, sistematicamente foram em
valores inferiores as importacdes, a excecdo de 1854 e 1856. S6 mais
tarde, de 1866 a 1887, tvemos robustos superavits nas exportacoes.
Em 1886,/ 1887, por exemplo, tivemos 365.592 contos de exportacoes,
contra 310.850 contos de importagoes.

1833,/1859 — déficits na balanca comercial (exceto em 1854 e em 1856)
1866/1887 — superavits

Relatos da época associam crises de excesso de emissoes a volatilidade
no cimbio, mas nio as associam necessariamente a problemas nas
exportagoes. Por exemplo, bons saldos positivos, em 1864 e em 1866,
anos de crises internas. Crises externas, como as de 1857 (quebras
de bancos americanos), tiveram efeitos contidos nas exportacdes, no
correr de um ano. Quem conhecia bem os mecanismos de exporta-
¢do, o fluxo provivel de produgdo/ exportacio de produtos e o timing
da liquidacido das operaces deu-se bem com o aproveitamento de

excesso de nervosismo com repercussGes em nossas eXportacoes.

Emissoes descontroladas, disputas internas e circulagao viciada con-
tribuiram, sim, segundo tais relatos, para a desvalorizagio da moeda
face a libra estetlina, em periodos, depreciando-se fortemente o
cidmbio (70%), entre 1818 e 1831, no Rio: 69 '/ pence contra e 20 /5
pence’ Quando aqui chegou D. Jodo VI, a taxa estava entre 70 e 74,
tendo chegado a 96 pence por mil réis, em 1814.

14 Carta Mensal » Rio de Janeiro, n. 737, p. 4-38, ago. 2016 -

Bernardo Pereira de Vasconcelos (1795-1850) censurava, na primeira
metade do século XIX, o “descontrole e aumento de precos”, no que
o parlamentar mineiro denominou “inchacio” do meio circulante.
Inchagio e inflacio se equivalem etimologicamente (inflatis, onis, no
latim}, e em sua acep¢do de aumento de volume sem contrapartida de
substancia concreta. Deve-se acrescer que a inflacio daquela época,
nos andares inferiores ou médios de um digito, ocasionalmente, nem
de longe pode ser comparada aos niimeros paroxisticos atingidos na
segunda metade do século XX. Perturbacdes na circulagio podem, sim,
ter tido efeito maléfico maior no dia a dia dos cidadios. Por exemplo,
a suspensio dos resgates pelo Banco do Brasil (1818 e anos seguintes).

Faltou critério de boa técnica na expansio consistente do crédito,
sobretudo pelo terceiro Banco do Brasil, facilitada por emissdes
abundantes, com graves consequéncias para a praca. Em 1868/1869,
em curto periodo, foram recolhidos bilhetes bancarios no valor de
56 mil contos, de um total de 183.224 contos em circulacio (Tesou-
ro + bancos), mas a emissio oficial mais que compensou e, no ano
seguinte, o saldo geral era de 192.526 contos. Periodos de guerra sio
um convite a descontroles e outros males financeiros maiores.

A Guerra do Paraguai (1865/1870) custou ao Brasil cerca de 100 mil
contos e dezenas de milhares de vidas; a seca no Norte, especialmente
no Ceari (1877/1878), exacerbou o volume de emissées: em 1878, a
circulagio de bilhetes do Tesouro era de 189.258 contos, como visto,
contra 149.347 contos, em 1877, apds uma tentativa de reducio da
massa em circulacio.

No Império, ocorriam exageros, seguidos de procura de saneamento,
por intensos debates politico-parlamentares.
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Com os devidos caveats, nio é exato, todavia, o dizer de Nunes Gui-
mardes, no preficio do livro de Calégeras: “(...) a moeda brasileira
nasceu sob o signo do desequilibrio or¢amentirio, que havia de se
perpetuar pelo Império e pela Republica afora”. A afirmativa € va-
lida, num lance visual concentrado em fases € no fim do Império e,
sobretudo, na Repriblica nascente. Pode ser relativizada em certos
petiodos, pois esse desequilibric orgamentirio nio esteve presente,
em alguns periodos na segunda metade do século XIX. Niao ocor-
reram déficits orcamentirios cronicos, em todos os periodos, mas
acentuados, em alguns. Despesas extraordinirias, como as de guerra
e investimentos, viriam a ser financiadas também por empréstimos

externos e por apolices.

A “emissio de apdlices” para contingéncias especificas, inclusive para
infraestrutura, poderia até ser considerada virtuosa, em face do que
aconteceu com a divida puablica nos anos recentes. Foram-no com
taxas superiores as de mercado (6%), secando fontes para a captacio

privada e encarecendo o crédito bancirio.

Crédito e inflagdo — Nos idos do século XIX e até bem recentemente
(década de 1950), a inflacdo era associada 4 expansio da quantidade de
moeda em circulacio. Na realidade, hoje, o volume de crédito € que
é considerado a influenciar virios tipos de inflacio (Ernane Galvéas,
na publicagio de 15/06/2016, do periédico Conjuntura, da CNC).

Um dos méritos de Calogeras, no seu livro citado, foi ja distinguir en-
tre emissio e crédito, tecendo criticas aos que equalizavam esses dois
conceitos. O crédito se expande, a partir da moeda, que aumenta sua
circulacio, quando hé confianga (ou euforia) nos negocios. Ha que exis-
tir demanda de sua outorga e disposi¢io de concedé-lo, em proporcoes
a serem administradas com boa técnica e sabedoria. De tal sorte que
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ele ndo pode ser visto s6 do lado da disponibilidade de recursos, mas,
trifacetadamente, com a disponibilidade de moeda se completando pelo
elo bilateral amistoso entre a oferta e a procura, contra forcas que se
oporiam 4 sua materializacio econdmica consistente.

O crédito € consistente, sem gerar distorcoes inflacionarias, quando
corresponde a uma realidade material de sua adequacio proporcional,
seja para suporte a comercializacio de bens produzidos ou servicos
demandados, seja para financiamento economicamente justificavel
de produgio futura. O crédito tem sempre esta dupla face: demanda
apropriada e destinacdo financeiramente justificivel. Financiamentos
para aquisi¢cio de participagdes aciondrias ou de dividas empresariais
tém seu rationale econdmico-financeiro aproptiado, mas financiamentos
excessivos de atividades meramente especulativas em tirulos ou contra-
tos virtuais (acoes, titulos outros, futaros, mups, opcbes) podem levar
a inflagdo ou a inconsisténcias sérias de ativos, gerando graves crises.

S6 para se tomar pulso quanto a niveis dos numeros sub oeulis, na
década de 1890, em 1894, a circulacio monetaria se elevara a 712.358
contos. De janeiro de 1890 a fevereiro de 1900, 260.455 contos adi-
cionais tinham entrado em circulacio. A crise banciria de 1900 foi
uma consequeéncia natural das emissoes exageradas do fim do Império
e, sobretudo, do inicio da Republica.

O Banco do Brasil aumentara seu capital de 30 mil para 100 mil
contos. Por decreto de 1892, operou-se a fusio do Banco do Brasil
com o Banco da Republica dos Estados Unidos do Brasil. Parodiando
o comentirio de Stephan Zweig sobre o encontro de Fouché com
Talleyrand ("o crime apoiado sobre o vicio™), pode-se dela dizer que
foi uma fusdo da ma gestdo com a gestio temeriria. Ambos os bancos
apresentavam inconsisténcias ativas de perto de cem mil contos cada
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um. Do aumento de capital integralizado do Banco do Brasil (66.500
contos), cerca de 52.300 tinham sido absorvidos, como revelaram os
nameros da fusdo, por créditos em liquidacio e outros itens dedu-
tiveis. Cerca de 60% eram empréstimos de favor ou a empresas em
dificuldades, fundadas em periodos de forte emissiao do Banco do
Brasil. Campeou, ja naquela época, até por parte de comissdo gover-
namental para administrar a crise bancdria, a “criatividade contibil”,
uma confradiciio in ferminis para uma atividade profissional, a contabili-
dade, que tem como missao precipua “registrar fatos”, e ndo crid-los
ou distorcé-los. Por ela, a generosidade do governo com o dinheiro
dos cidadios esteve presente com diversos acordos em contas do
Tesouro, no Banco, para a fusdo, que resultaram em “bonificagoes™
dadivosas. O capital do novo banco, o Banco da Republica do Bra-
sil, era grandemente uma ficcdo contabil: 156.500 contos, sobre os
quais se distribuiam dividendos: em 15 semestres, foram distribuidos
53.270 contos. O capiral circulante essencial ao seu funcionamento
era desfalcado, Entio, o que se distribuia, na realidade, era o préprio
capital depauperado. Recebia suas préprias acdes em pagamento,
por 100% do valor nominal, o que valia no mercado 20%. Era uma
espécie de perddo de divida para acionistas. Em 1900/1902, com
a “reorganizacio” do Banco da Repitiblica do Brasil, os prejuizos
da instituicio elevavam-se a 165.027 contos, nos quais se poderia
incluir um déficit de 68 mil contos em contas diversas, em funcio
de acordos com o Tesouro, de que provieram ditas “bonificacées”
para contas deficitdrias. O pais, tal como acontece agora, pagou por
administracoes desastrosas, inspiradas por loteamentos politicos.
Em tempos ndo tio longinquos, os cidaddos pagaram pela falta de
transparéncia do Banco do Brasil e da Caixa, nido levando a créditos
em liquidacio, por anos, de acordo com a regulamentacao, emprés-
timos mal deferidos ou mal administrados e ndao pagos. O Banco do
Brasil (R$ 8 bilhoes) e a Caixa tiveram seu capital aumentado (Unido,
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principal acionista ou Gnico controlador, isto €, contribuinte) para
pagar os excessos cometidos.

Em 1905, transferia-se aos acionistas do novo estabelecimento um
ativo de 22.500 contos do banco ‘“reorganizado”. Em um capital de
70 mil contos, dividido em 350 mil acGes, os acionistas anteriores
recebiam 112.500 agdes. O governo receberia 112.500 acdes e inte-
gralizaria 4.500 contos mais valores e bens recebidos do banco, em
pagamento, ¢ as restantes 125.000 agdes seriam oferecidas ao publico.
Como curiosidade, o novo banco podia, com exclusividade, emitir
“cheques ouro”, para o pagamento de direitos aduaneiros.

A respeito, afirma Calégeras: “Ai se encontrava, ainda, o ponto de
partida de novas tentativas de desenvolvimento da desastrosa teoria
do estatismo intensivo” (op. cit., p. 264).

Ha, hoje, diferentes indicadores monetirios, acompanhamento de vo-
lume de meios de pagamento em conceitos ampliados (M*, M2, M3...)
mas se pode ter certeza de que o tamanho do Estado, os gastos defi-
citarios de governos centralizadores e o afrouxamento da boa técnica
banciria de crédito, nos estabelecimentos oficiais, estio na origem de
novas e crescentes ameagas de caos monetirio, de inflacao galopante.

Pode-se afirmar que a inflacio alta, nos dias atuais, tornou-se um
flagelo recorrente, na economia brasileira, por irresponsabilidade e
populismo. Quando parece esmaecer, ganha novos impulsos com
indexagdes e desmandos governamentais nas despesas correntes, no
estimulo & expansio exagerada de crédito lato sensu, no varejo e no ata-
cado dos bancos oficiais, com afrouxamento da boa técnica banciria.

Incidentemente, do desequilibrio orgamentirio, em face de gastos

correntes ou especiais superiores as receitas, ou de superavits inca-
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pazes de corrigir exageros de despesas anteriores, sobretudo com a
incorporacio de juros, origina-se a caracteristica geral de nossa divida
piiblica, nos dias de hoje. Gastos com infraestrutura niio compoem o
grosso de seu histérico recente. Ela foi aumentando para incorporar
juros altos de endividamento financiador de gastanca de governos
que se sucederam, agasalhando cobertura de mais gastos, em propor-
coes descontroladas. Ela é explosiva nos seus custos. Uldmamente,
o direcionamento de substancial montante para banco oficial aplicar
a taxas subsidiadas, mesmo em época de inflacio prenunciada como
crescente, gerou procedentes criticas 20 fato em si e aos critérios sele-
tivos de beneficidrios (os “campedes nacionais™). Causa perplexidade
a divida piblica s6 residualmente financiar investimentos produtivos,
os que fosse produtivo realmente financiar, nas épocas proprias. O
custo de juros da divida interna consumiu, no ano passado, mais de
R$ 500 bilhdes (quase 10% do PIB). E simplesmente catastrofico que,
com uma destinacdo bastante improdutiva, apequene-se a responsa-
bilidade para com a atual geracio mais jovem e para com as futuras.

Cambio e finangas publicas — Do preficio do livro de Calégeras,
vem, também, 2 afirmativa que “o problema cambial tem sido a bére
noire da administracio publica”. Desajustes sobre os quais, referindo-
-se a perfodo até ji ao final do século XIX, constata que “somente as
diferencas de cimbio absorviam percentagens fantisticas da receita
federal”. L4 pelo ano de 1898, a “diferenca de cambio™ absorve 180
mil contos de réis de uma receita global de 300 mil”, exemplifica.

Anteriormente, nossas exportagoes, de 1866 a 1888, consistentemen-
te, ano a ano, foram superavitarias em relacio as importagdes, havendo
a recuperacio da cotacio do mil réis (18000), de valores inferiores para
28 pence, em 1875, e para 27 pence, em 1877. Em 1875, aproveitando
o cambio favorivel (28 */s), o governo liquidou saldos de atrasados
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e alocou 50 mil contos para remessas ao exterior, boa parte para
especulacdo no cimbio. Ao mesmo tempo, tomou emprestado mais
5 milhoes de libras, no mercado londrino. No mesmo ano, por alega-
das dificuldades, sacou forte sobre o saldo de suas reservas naquela
praga. Os bancos tiveram que reunir fundos, enxugando o mercado
interno, pressionando os devedores a saldar seus débitos e causando
faléncias, entre as quais a do Brasianische Bank e do Banco Maud &
C., que nio conseguiu realizar suas disponibilidades no Uruguai e ndo
contou com o suporte do Banco do Brasil. Para o empresirio, foi
um problema de liquidez, ja que seu patrimoénio, no ativo, superava
suas exigibilidades passivas em quase 20 mil contos. Um problema
de liguidez, se ndo solucionado a curto prazo, acaba desaguando em
problema patrimonial, pela liquidacio forcada de ativos, que soem
deteriorar desproporcionalmente sua valoracio de mercado. A praxe,
hoje, € cometer, antecipadamente, a grandes institui¢des do mercado
a assessoria para desfazimento de ativos.

Maud, como se sabe, veio a quitar, posteriormente, todas as suas

dividas.

O cdmbio nio esteve tdo mal, em face dos anos anteriores, na segun-
da metade do século XIX. Estava em linha com os sucessivos anos
de exportacoes superiores is importacdes, entre 1866 (mil réis, no
periodo: mixima de 24 /s pence e minima de 19 '/2) e 1888 (maxima
de 26 */1s pence e minima de 22 7/5), mas desandou de vez, no inicio da
Republica, oscilando a taxa média, em 1892, entre 10,22 pence e 13,38
pence por mil réis. Em 1899, a cotagio era de 7 pence, em média, apesar
dos bons superivits da balanca nos anos anteriores (1891/1898). Um
superdvit de mais de 500 mil contos na balanca, em 1900, tornou
compativel uma alta no cambio para /1o pence.
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Falando sobre a procura de solugio para a cobertura da diferenca de
cambio de 110 mil contos, no orcamento de 1897, vaticinava Cal6-
geras que: “E ocioso (...) procurar a solugio onde ela nio estava. Era
a circulagio que era necessirio sanear, acima de tudo” (“T/ était sisenx
de chercher la solution oi elle n'était pas. C'était La circulation qu'sl fallait
assainir au dessus toute chose”). Chegou a qualificar o quadro geral, na
segunda metade do século XIX, como de “caos monetario”, “o caos
monetirio, causado primordialmente pela superabundincia do meio
circulante”, externando os maleficios que acarretava aos cidaddos

comuns a inflacdo dos pregos.

O endividamento externo brasileiro fora significativo, com sucessivos
empréstimos miliondrios de libras esterlinas no mercado londrino.
As diferencas de cimbio efetivamente contavam. Sendo a circulacio

sua principal causa, forgoso era atacar 0s seus excessos.

Hodiernamente, mesmo com reservas robustas em moeda forte
(mais de 300 bilhdes de ddlares), ainda assim, o cimbio assusta e o
Banco Central do Brasil dedica a ele atencéo diuturna, a ponto de
interferir no mercado, via derivativos cambiais, (swaps). Sdo liquida-
dos em moeda local (real), nio afetando as reservas, nelas tendo sua
compensa¢ao de mais-valia patrimonial, tedrica, das eventuais perdas
nos contratos derivativos. 530 compensagdes patrimoniais contabeis
em cotacdes voliteis, em dolares, de perdas efetivas, em reais, e che-
garam a impactar as contas publicas com custo nada desprezivel de
mais de RS 50 bilhoes, em 2015.
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Muito dinheiro, pouco credito e auséncia de inflaciao, em
economias mais fortes, nos dias atuais

Nio basta haver moeda em abundincia, reservas bancarias altas e
suporte dos bancos centrais, € preciso que o crédito seja sancionado
pela demanda consistente economicamente, ou pela disposicao de
concedé-lo, pelos bancos, tendo como fundamento a “confianca”, bem
imaterial que é a base do desenvolvimento. Um fendmeno novo é o
do alagamento monetirio de economias desenvolvidas, ap6s a crise de
2008, que, em sentido contririo, ndo trouxe consequéncias inflaciona-
rias, por nio haver condigdes objetivas para concessio ou demanda de
crédito. De um lado, o crédito negativo, por desalavancagem decorrente
de outorgas inconsistentes, no passado, inclusive para atividades de
negociagoes virtuais no mercado financeiro e de capitais. De outro,
falta de demanda de crédito, por ajuste das auvidades econdmicas a
um quadro mais realista e por falta de confianca empresarial.

Divida externa — No tocante a dividas externas, nos primérdios
da Independéncia, os custos foram exorbitantes: em 1824, dos 3
milh&es de libras esterlinas tomadas no mercado londrino, 1 milhao
foi com desconto de 25% do valor de face, mais juros a pagar de
5% a.a.; 2 milhoes o foram com 15% de desconto, mais juros de 5%
a.a., juros estes sobre o valor de face (principal). Destes 3 milhGes
de libras, s6 600 mil libras entraram no Banco do Brasil, servindo o
grosso do empréstimo para pagar dividas correntes e custos de diplo-
macia. Em agosto de 1825, assumimos divida de Portugal (1,4 milhdo
de libras) no mercado londrino, que se elevaria 4 soma de 2 milhdes de
libras em 1833, Empréstimo de 400 mil libras, em 1828, ainda foi em
condigdes piores: 46% de desconto sobre o valor de face! Outro
ocorreu, em 1829, no montante de 769.200 libras, que rendeu ape-
nas 399.984 libras, ou seja 48% de desconto! Seriam auténticos junk
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bonds de hoje, mas ja no nascedouro, e nio no mercado secundirio!
Em 1839, a divida externa montava a 5.642.900 libras esterlinas. Na
segunda metade do século XIX, houve sucessivos empréstimos no
mercado londrino (ao todo, 15). Por exemplo:

= 1863: 3.855.307 libras estetlinas (tipo 88%, i.e., 12% de des-
conto), para saldar os empréstimos de 1843 e os da época da
Independéncia (1824 e 1825) com a Casa Rotschild.

= 1865: 5 milhGes de libras esterlinas — Guerra do Paraguai (tipo
74%, i.e. 26% de desconto !!l) com a Casa Rotschild.

* 1871:3.459.600 de libras esterlinas (tipo 89%) — liquidacdo das
despesas de guerra, com a Casa Rotschild.

* 1875: 5 milhdes de libras esterlinas (tipo 96 ! /42%) — necessida-

des do Tesouro.
* 1883: 4 mihGes de libras esterlinas (tipo 89%) — idem.
* 1886: 6 milhoes de libras esterlinas (tipo 95%) — idem.
* 1888: 6.297.300 de libras esterlinas (tipo 97%) — idem.

« 1889 (11/10/89) — Rothschild — 19.837.000 de libras (tipo
90%), para conversio dos empréstimos tomados em Londres,
desde 1865, com novas taxas a 4% a.a. de juros e '/2% de taxa
de amortizagdo. Operacdo com os Rotschilds, considerada
“brilhante” pelos juros nominais e amortizacio, a despeito do
custo matematico real (pelo desconto inicial).

O custo matematico-financeiro nominal ja era efetivamente mais alto
pelo desconto frontal, mas a alegada suportabilidade pelos orcamen-
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tos compensaria, no entender dos tomadores, pelo menos 4 época
em que se endividavam.

O endividamento externo brasileiro, na Republica, pulou de 42,5
milhoes de libras em 1.900 para 163 milhoes de libras em 1930. Na-
quele 1iltimo ano, as dividas somadas em todas as moedas (francos,
libras, dolares americanos) ascendiam ao equivalente a 254 milhdes
de libras. Em 1914, a I Guerra Mundial oportunizou a suspensio do
pagamento do servico da divida: juros, até 1917, e todas as amortiza-
coes em libras ou francos, até 1927. Muitas negociacoes intermedia-
rias foram ocorrendo, e o endividamento cresceu entre 1931 e 1943,
Novos acordos, entio negociados, redundaram em reduzir a divida
em 50%. Essa historia do endividamento externo brasileiro, nesse
periodo da Repiblica, ndo cabe nos estreitos limites desta palestra,
devendo ser abordado a parte, dada a complexidade dos acordos e a
variedade de dispositivos consecutivos.

Incidentemente, o endividamento com as casas inglesas junto com os
interesses dos produtores ingleses e comerciantes anglodependentes
podem ter exercido bastante pressio ¢ facts, na adocio de leis favo-
riveis a0s interesses britinicos, como, por exemplo, no episédio da
tarifa Silva Ferraz, na taxacio favorivel das importacGes britinicas
(com o interregno da rarifa Alves Branco,1844-1860), nas leis con-
tririas ao trifico de escravos. Neste ultimo caso, correspondeu a
progressivo suporte da sociedade e, até, de segmentos industriais e
agricolas. Em episodios politicos maiores, como a questdo Christe,
ressalte-se que o governo imperial teve atuacio forte e decidida de

defesa da soberania nacional.

Divida interna — Entre 1828 e 1832, houve forte emissio de apdlices
para cobrir déficits orcamentirios (13.496 contos). Consecutivamente,

até 1853, houve emissGes de apolices com 0 mesmo intuito, com des-
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taque para os periodos 1837/1888 (5.861 contos), 1842/1843 (5.346
contos), 1844,/1848 (9.845 contos) e 1851,/1853 (5.213 contos). Com
o propdsito de cobrir déficits orcamentirios correntes, s voltaria a
haver emissdes de apélices em 1876 e 1896 (em 1894, um robusto
déficit de 102.408 contos).

Divida interna fundada no império (em contos de réis)

Periodo | Emissio Resgate Saldo

11827 I 12.000 ' 12.000

1828-1840 23.500 3800 | 31.700

| 1841-1860 32.000 63.700

1861-1880 | 340.000 | 403.700
. (Guerra do Paraguai)

1881-1889 | 46.000 . 11300 435.500

O servico (pagamento anual de juros e amortizagoes) dessa divida
“interna”, que estava em 3.460 contos, em 1862, passou a 15.785
contos, em 1870, a 26.338, em 1880, e a 19.090, em 1888.

Comparativamente, o servico da divida “externa’™ estava em 3.683
contos, em 1862, e chegou a 22.383 contos, em 1888.

Houve interrupcio dos resgates, em 1839; e os lancamentos de titulos,
em 1840 e 1860, tiveram forte desdgio (até de 35%). Houve outros
periodos de suspensdo. Lancamentos de apdlices tinham objetivos
diversos, como pacificacdo de provincias, financiamento de despesas
de casamento de Dona Leopoldina e Princesa Isabel (fato nio estra-
nhavel no tempo das Cortes), resgate de agbes de empresas ferrovidrias,
pagamentos de estradas, pagamentos de terrenos e despesas de guerra.
Houve também emissdes com objetivo de consolidar a divida flutuante.
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Os langamentos de 1860/1861 a 1880 foram predominantemente para
cobertura de despesas de guerra (80%). Apesar de longo periodo de
suspensao dos resgates, os pagamentos de juros chegaram a 21% da
receita orgamentiria, em 1884. A administracio da divida conseguiu
resgatar 11.300 contos, no periodo 1881/1889.

(Ntmeros da divida externa e interna, gpwd Anderson Caputo Silva,
Divida Piiblica: A Experiéncia Brasileira, BOUCAS, V. Histiria da Divida
Externa. Edigbes Financeiras S.A., 1950. 1/ide o trabalho publicado
na internet pelo primeiro, com a mencio de diversos autores sobre

0 tema.)

Encaminhamento da circulagio,
do crédito e do financiamento

A Caixa de Amortizacio, criada por lei de 15 de novembro de 1827,
tornou-se responsivel, em 1836, pelo pagamento das notas em circu-
lagdo, apos a liquidacio do Banco do Brasil (1829). Foi incorporada a
Superintendéncia da Moeda e do Crédito (SUMOC) (1945) e extinta
em 1967, em vista da absorcio de suas atribuicGes pelo Banco Central
do Brasil (Geréncia, depois Diretoria de Divida Publica).

A circulacio fiducidria de “notas™ do Tesouro, em 1829, andava pelos
1.490 contos. As emissoes diretas de notas pelo Tesouro circulavam
em paralelo as cédulas do Banco do Brasil, até a substituicio destas
por papel-moeda do Tesouro (1833: 18.345 contos). Apés a liquidacao
do primeiro Banco do Brasilo, o Tesouro se tornou fonte fiduciaria
unica para novas emissoes, por certo tempo. Em 1833, estavam em
circulagao 30.702 contos, em notas do Tesouro. A um meio circulante
fortemente declinante de moedas de ouro e prata, acresciam-se os
20 mil contos em moedas remarcadas de cobre. Face ao descrédito
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do papel-moeda, a moeda de cobre chegou a valer 40% mais, com-
parativamente. A crise com contrafagdes da moeda oficial de cobre
levou a muito esforgo parlamentar, até chegar s leis de 1835 e 1837,

que puseram fim i chamada “crise do xenxém”.

As duas necessidades tipicas e distintas careciam de suporte bancirio
de “crédito” regular, no Rio, neste interim sem bancos, até 1838: os
financiamentos para circulacio da riqueza produzida — giro comercial
dos negdcios e recursos para despesas correntes das empresas — e
recursos financeiros estaveis para suporte i criacio futura de riquezas,
por empresas e produtores rurais. A indistria, de qualquer forma,
ainda era minguada, mas, a partir de 1844, com a tarifa Alves Branco,

novas perspectivas apareceram.

Tentou-se a criacio de um segundo Banco do Brasil, para suprir essas
lacunas, por lei de outubro de 1833. Nao “pegou”, talvez ainda por
marcas das frustragdes com o primeiro. Em 1838, comerciantes do
Rio de Janeiro fundaram um banco, com capital de 2 mil contos, o
Banco Comercial do Rio de Janeiro.

Tornaram-se maiores as necessidades de moeda, para uma indistria
nascente, apos a instituicio da tarifa Alves Branco (Visconde de Ca-
ravelas, 1844), sobretaxando importacoes de cerca de 3 mil produtos:
30% sobre os sem similar, e 60% para os com similar nacional. A
eficiacia da Lei Eusébio de Queiroz (1830), na abolicio do trifico de
escravos, teve repercussao financeira, pelo menos de curto prazo,
pois disponibilizou na praga brasileira os recursos antes alocados por
traficantes em seu negocio, tornando viivel pensar em atrai-los para
a intermediaciio banciria, a custos reduzidos, com spread de 2% entre
captacao e aplicacdo (até a interferéncia oficial do terceiro Banco do
Brasil, em 1853/1854). Gastava-se com importacio de escravos de 20
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a 24 mil contos por ano. Tornou-se possivel propor a alguns capitalis-
tas ex-traficantes assumir alguns riscos em empreendimentos. Tirou
vantagem deste quadro Irineu Evangelista de Souza (Bardo de Maua).

Em 1860, por pressao, sobretudo dos ingleses e dos importadores,
foram desfeitas as sobretaxacoes, com a adocio da tarifa conhecida
como Silva Ferraz, gerando efeitos negativos na nascente industria-
lizacdo brasileira. Os ingleses voltaram 4 antiga situacio privilegiada
em que as tarifas de importacio dos seus produtos (15%) tinham sido
inferiores, até s das importagoes de Porrugal (16%), por certo tempo.
Parece-me que toda a década de 1860 foi impactada, no comércio e
na industria, apos a tarifa Silva Ferraz, de inspiracio conservadora.
Ocorreram desarrumagdes dos negdcios, paroxismos nas emissoes
bancarias e no crédito, culminando com a faléncia da casa banciria
Souto e de outras, em cascata.

Bancos — Nenhum registro de banco formal de maior porte ocorren
de 1829 até 1838, no Rio. Havia caixas econdmicas e casas bancarias,
organizadas sob a forma de sociedades, em comandita simples, com
objeto social e capital modesto, sem amplitude operacional banciria.

O crédito, entio, afora os de pequenos estabelecimentos, era outorga-
do por fornecedores e comerciantes a seus clientes. Os comerciantes
e os fazendeiros se financiavam com fornecedores e comissirios de
exportacoes/importacdes, via pagamentos a prazo e adiantamentos
sobre satfras, que seriam os nossos derivativos farmards de hoje, com
entrega fisica das commodities.
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Constitui¢cdo do Banco Comercial do Rio de Janeiro

O Banco Comercial do Rio de Janeiro (BCR]), criado em 1838 por
comerciantes, teve capital elevado, em 1851, de 2 mil contos para 5
mil contos. O BCR] foi bastante 1itil a negécios no Rio de Janeiro.
Seus titulos de curto prazo eram aceitos na praca, apenas nos negocios

privados, sem atengdo a prazo de vencimento.

Os estatutos do BCR] s6 foram apresentados ao governo em 1842,
que nio aprovou integralmente a emissao de vales ou letras 4 vista ou
a menos de dez dias de prazo, fixando um valor minimo de 500 réis
(depois 200), limitada sua emissao a um terco do capital. O Legislativo,
no caso, tinha competéncia exclusiva para dispor sobre assunto de
moedas recte de bancos, quando envolvida emissdao, mas a adminis-
tracio avocava a si, na pratica, regulacoes casuisticas e autorizacoes
que pressupunham beneplicito legislativo prévio.

A circulacio de papel de curto prazo do BCRJ, exclusivamente pri-
vada, era modesta, ndo atendendo as necessidades progressivas dos
negobcios: a média anual de emissio tinha sido de 282 contos, apro-
ximadamente, entre 1839 e 1853, embora neste tiltimo ano, a tivesse
alcado a mais de mil contos. Muito se argumentava sobre a falta de
mais bancos no Rio e no Brasil, agravada pela dificuldade de circu-
lacao de papel-moeda nas Provincias. O exemplo dado era de Nova
York, com 300 mil habitantes, que tinha 24 bancos, enquanto o Rio,
com 200 mil habitantes, inha apenas um banco, limitado em suas
operacoes. Propugnava-se por novo e poderoso agente monetario,
regulador da circulagdo, e provedor de crédito, mas, 20 mesmo tempo,
advertiam politicos interessados: “( ) podem resultar gravissimos
males, conforme a prudéncia, seguranca e lealdade, ou a incerteza, a
infidelidade presidirem as operagoes”.
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Naio era ainda possivel distinguir com clareza o poder de emissio do
poder de gerar crédito, na ponta banciria. O poder de emissio foi,
no mundo, sendo aceito progressivamente como uma funcio estatal,
contendo em si o poder de conceder crédito a bancos do sistema
jurisdicionado, em situacoes especiais. Ja quanto ao crédito bancirio
as atividades economicas produtivas, a aceitacdo geral, hoje, € que
seja uma funcdo o mais descentralizada possivel, com influéncia
centralizada no tocante as taxas de juros, em termos amplos para o
sistema. A presencga do Estado € admitida, existente na outorga de
crédito a atividades produtivas, no Brasil, sem consenso sobretudo
no concernente 4 ordem de grandeza, especializacio e ingeréncia de
fatores politicos. O principal problema apresentado é do poder de
controle efetivo dos entes bancirios estatais, de autonomia ou inde-
pendéncia, nas matérias em que deve haver monitoracio, como na
inflacdo, expansio dos meios de pagamento, na expansio quantitativa
do crédito (recte, inflagdo), dadas as pressoes de interesses politicos mo-
mentaneos. Temos exemplos recentes no Brasil de como a presenca
estatal de grande envergadura e integrada a propésitos magnanimos,
no crédito, Jafo sensu, pode contrapor-se, e se contrap0s, eficientemen-
te, a0 combate 4 inflagdo procedido pelo Banco Central. Ele tomava
suas medidas, de um lado, e o governo, por intermédio dos bancos
oficiais, executava contramedidas. A ingeréncia qualitativa no crédito
e o poder de eleger os beneficidrios sdo, também, a grande porta
para as distorcdes e para o autoritarismo disfarcado em democracia.

A atuacdo emissora de moeda, praticamente sem limite, e concessora
de crédito a bancos pelos bancos “centrais” dos Estados Unidos e
da Europa gerou uma situacio impensavel para os economistas das
mais sélidas formacdes: “auséncia de pressio inflacioniria muito
além do #ming de repercussio do afrouxamento monetirio”. Isto,
mesmo ante a expansio dos ativos dos bancos centrais — “mais trés
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trilhdes de délares, nos Estados Unidos, e quase 2 trilhdes de euros,
na Europa™ —, por absorc¢do de ativos, de toda sorte, dos bancos do
sistema. Tais como titulos publicos federais, estaduais, municipais,
de outras entidades publicas (por exemplo, Famnie Mae, Freddie Mac),
titulos hipotecarios, titulos de divida corporativos e até comerdial papers
e, excepcionalmente, acoes de bancos. No momento, até titulos cor-
porativos novos estio sendo emitidos para absorcao pelos bancos,
por uma nova linha criada pelo BCE, mas a disposicao de outorgar
crédito no varejo, ou de demandar crédito, permanece anémica. Des-
crever, antes da crise, como possivel uma situacio como esta geraria

suspeita de disfuncio cerebral.

Empreendedorismo de Maua — Como visto, as industrias eram
em numero diminuto até 1840, no Brasil. Antes de Maua, empre-
endimentos industriais eram mirrados. Celso Furtado aponta, como
razio principal dessa falta de industrializacao, o baixo nivel absoluto
de nossas exportagdes, na primeira metade do século XIX. A falta de
capacidade técnica para produzir para exportacao industrial estava na
origem desse atraso. Na realidade, o aumento das exportagdes agrico-
las, numa abrangéncia maior, iria abrir caminho para industrializagao,
fornecendo capital para iniciativas como a de Maud. As iniciativas
industriais anteriores, estancadas no século XVIII pela repressio por-
tuguesa, restringiam-se a pequenas industrias, como fabrica de ferro
(Sorocaba, 1812), fabrica de polvora (R] — Lagoa Rodrigo de Freitas,
1812), fabrica de cartas de baralho, exploragio de salinas no Rio de
Janeiro (1817), fabrica de tecidos (Lagoa Rodrigo de Freitas, 1819),
curtume de Sdo Cristévao Rio de Janeiro, 1822), fundicdo de sinos
(1823), armas (1823), fiacdo e tecidos (Sdo Paulo, 1823), engenhos de
cana e moinhos a vapor (1823), tipografias e jornais (1831) — Apud
Sérgio de Judicibus e Augusto Ricardino Filho (FEA-USP). (Artigo
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originalmente apresentado no II Accounting History International
Conference, Osaka, Japio, agosto/2001, visualizado na internet.)

Abro um espago para listar os progressos e empreendimentos da-
quele que se iniciou nos negécios ainda menino/adolescente (de
1813/1820), para recordagio do quanto significou este empreendedor
para o progresso do Brasil.

Empreendimentos de Maua, no mundo real dos negécios

* 1846 — Comprou da firma Carlos Coleman & Cia. pequeno
estabelecimento ¢ o transformou, em um ano, na primeira
industria de porte brasileira (Estabelecimento de Fundicio e
Estaleiros Ponta da Areia), que produziu mais de setenta navios,
inclusive o maior ji construido no Brasil, na época, o Serpente,
depois incorporado a Marinha, além de embarcacdes menores,
caldeiras, engenhos de agicar, guindastes, prensas, canhées e
armas. Ndo havia nada igual no pais. Doze embarcacées foram
construidas, por encomenda da Marinha Imperial do Brasil,
entre 1849 e 1869. Em 1857, houve incéndio criminoso das
instalacoes do estaleiro.

* 1850 — Saneamento (fornecimento de tubulacdes e material
para canalizacdo do riacho Maracani e canal do Mangue).

* 1850 — Servicos de rebocadores na barra de Rio Grande, no
Rio Grande do Sul.

* 1851 — [luminagio publica, a gis (Cia. [luminacio a Gas do Rio
de Janeiro), inaugurada em 1854; fibrica de velas (Cia. Estedrica).
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1852 — Servicos de transportes terrestres (fundagio da Cia.
Fluminense de Transportes e da Estrada de Ferro Petropolis,
cujo primeiro trecho, de 14 quilémetros, foi inangurado em
abril de 1854).

1852 — Navegagio a vapor, na Amazonia (Cia. de Navegacao
a Vapor do Amazonas), de grande significado estratégico e

economico.

1853 — Entre os principais investidores na Estrada de Ferro
(Recife @ Sao Francisco Railway).

1856 — Arregimentou interessados em investir na Estrada de
Ferro Santos-Jundiai, que teve subscri¢cio publica em Londres,
em 1860. Entre os subscritores, o Bario Lionel de Rotschild.
Vendeu suas acdes em 1863. A empresa iniciou suas ativida-
des em 1867. Viria a causar-lhe grandes prejuizos, em calote
da divida para com o empresirio, de iniciativa de investidores
ingleses e por inacreditaveis decisdes judiciais. Prejuizos impor-
tantes houve também com os empréstimos ao vizinho pais do
Uruguai, também enfraquecedores de suas financas.

1861 — Suporte técnico e administrativo para a Ferrovia Pedro
II (depois, Central do Brasil), de que se tornou acionista.

1861 —Suporte técnico para trechos iniciais da primeira estrada
pavimentada (macadame: pedras britadas, breu, areia) no Brasil,
a Unido e Industria, ligando Petrépolis a Juiz de Fora.

1861 — Adquire fazendas em Sio Paulo.

1862 — Fundou a concessiondria de transportes Cia. do Cami-
nho de Carris de Ferro do Jardim Boténico.
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* 1867 —Inicio de seu desequilibrio financeiro (coincidindo com
o inicio de funcionamento da Estrada de Ferro Santos-Jundiai,
que lhe aplicou importante calote). Estaleiro de Ponta de Areia
inicia declinio. Faléncia decretada em 1877.

* 1871 — Investiu na Estrada de Ferro do Parana-Mato Grosso.

* 1872 — Estabeleceu colonias agricolas na Provincia do Rio de
Janeiro.

* 1872 Coempreendeu o Telégrafo Submarino, ligando o Brasil
a Europa, o que levou o imperador a lhe conceder o titulo de
Visconde de Maua.

* 1874 - Organizou a Cia. de Abastecimento de Agua do Rio de
Janeiro (1874/1877).

* 1875 — Requer moratéria no Tribunal do Comércio, aos
credores, por trés anos, e inicia Jongo e penoso processo de
recuperacdo financeira, aqui e na Inglaterra.

Em 26 de novembro de 1884, com 70 anos, apés liquidar suas dividas
com os credores, requer e obtém do Tribunal do Comércio a carta
de reabilitacio de comerciante.

Em 21 de outubro de 1889, perto da proclamagio da Repuiblica, em
situacdo financeira boa, falece em Petrépolis-RJ.

Termino, ndo para chegar a uma conclusio sélida sobre os assuntos
abordados em minhas notas, mas apenas para cotejar os fatos nelas
focalizados com as possiveis respostas a questdes “sobre o periodo
imperial” e um tanto sobre o inicio da Repiiblica.
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No embate entre forcas de suporte a uma velha economia ainda
submetida a interesses antibrasileiros e for¢as renovadoras, tivemos

melhorias substanciais no concernente:

* A moeda, a circulaciio, a0 cimbio, 4 racionalidade do endivi-

damento publico?

* Ao suporte decidido, 4 hostilidade, 4 indiferenca ou ao precon-
ceito contra o empreendedorismo privado?

* Ao esboco de uma organizacio do sistema financeiro descen-
tralizado, atomizado e responsivo is demandas das atividades
econdmicas ou a concentragio focada no poder politico?

o A germinacio de um estatismo centralizador e obstaculizador

de iniciativas empresariais consistentes?

Nas atividades politicas, houve progresso em termos de adequada
compreensio e suporte dos mecanismos econdmicos conducentes

a0 desenvolvimento?

Acredito que ficaram faltando abordagens pouco mais detalhadas
quanto a aspectos aqui questionados, e mais sobre a questio ban-
caria no Império, por absoluta falta de tempo hibil a simples notas
introdutérias. Outras oportunidades e outros expositores surgirao

para levi-los em consideracao.

Notas

1 CALOGERAS, ]. Pandia. A Politica Monetiria do Brasil. Traducio
de Thomaz Newlands Neto. Rio de Janeiro: Companhia Editora
Nacional, 1960 (Brasiliana, SP, 1960). Original: (Ia Politigue Monétaire
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du Brésil, 1910, escrita a pedido de Rio Branco). Os niimeros citados
foram hauridos desta obra (esp. fls. 15 a 80), cujo autor, por sua
vez, se valeu, entre outros, de “Anais do Senado, Anais da Cimara
dos Deputados, relatérios do Ministério da Fazenda, relatérios de
Comissoes de Inquérito, falas do Trono 4 Assembleia Legislativa,
alvards, decretos régios, documentos oficiais das provincias e dos
estados, programas ministeriais, colecées de leis da Unido e dos
estados, balancos de bancos™ (preficio da edicio francesa).

2 P. CALOGERAS, gp.at., p. 44.

3 Nicolau Copérnico enumerava a monetae vilitas entre os flagelos da
humanidade: (também a discordia e, ao seu tempo, a mortalitas, a terrae
sterilitas). Este flagelo inflacionirio[ faz com que a moeda diminua
ou chegue a perder sua funcio primordial de “facilitar os negocios
do mercado como intermediirio comum de troca” (Eugénio Gudin,
apud Nunes Guimardes, ibidems). Ou seja, a relacio principal de uma
moeda saudavel € com sua utilidade real de auxiliar para a producio
e circulacio de bens.
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A agricultura e
a formacao do Brasil

A Btk i

Introducao

profundidade da crise econdmica brasileira nos dias que correm

tem provocado comentirios sobre o retrocesso qualitativo
das atividades produtivas nacionais. No plano interno, a recessio
provoca desemprego, agrava as desigualdades sociais, deteriora
a qualidade dos servicos de saide e educacio, além de afetar a
seguranca urbana. A participacio da indstria na formacio do PIB
se reduz dramaticamente. Em consequéncia, a atividade econdmica
se “primariza”, afastando o Brasil da rota de desenvolvimento.

Confesso que tenho dificuldades com esta dltima afirmacio, na
medida em que ela sugere que as atividades ligadas 2 agricultura e 2
mineracao carecem de dinamismo, sofisticacdo, agregacio de valor,
produtividade; todas elas qualidades que s6 se desenvolvem no seio

Carta Mensal = Rio de Janeiro, oo 737, p. 3933, ago. 2016 39




	20180507170645031 N. 737

