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A Economia Mundial Antes da Crise

As raizes da crise de 1929 e da Grande Depressao dos 1930s devem ser buscadas, no
minimo, a partir da Primeira Guerra Mundial - isso para ndo explorarmos os determinantes
mais estruturais, sendo a guerra, sob certo ponto de vista, uma das expressdes destas
contradicbes que vinham se acumulando no mundo capitalista. Centrando, portanto,
nossa atencdo a partir desses anos, podemos situar as tentativas de reestabelecer o
padrdo ouro como uma das principais expressées destas contradi¢cdes - tentativa esta
trazida a efeito em condi¢des completamente distintas daquelas do periodo 1870s-1914
- periodo em que este sistema monetario funcionou com relativamente menos percalcos.

Apo6s a Primeira Guerra, os Estados Unidos, além de ser a maior poténcia comercial
e industrial do globo, também torna-se o centro financeiro internacional. As relag¢des
comerciais entre os Estados Unidos e Europa passam a se dar de forma folgadamente
favoravel aos Estados Unidos, com a Europa acumulando seguidos deficit com a economia
norte-americana; além disso, existiam pesadas dividas das na¢des europeias com os Estados
Unidos oriundas dos gastos com a guerra. Com esta situag¢do, tais deficit em conta corrente
eram financiados a partir da conta de capital, i. e., com novos empréstimos norte-americanos
aos paises europeus - somando-se a isso 0s investimentos diretos norte-americanos na
Europa. Apesar destas exportacdes de capitais norte-americanos para a Europa resolverem
parcialmente o problema dos deficit em conta corrente no curto prazo, com os servicos destes
empréstimo e com as remessas de lucros dos investimentos diretos a situacdo tendia a se
tornar ainda mais grave no médio/longo prazo, sendo necessarios novos empréstimos que
posteriormente demandariam novos servicos, estabelecendo-se, assim, um circulo vicioso.

Apesar de post festum saltar aos olhos a incompatibilidade desta situagdo com
qualquer tentativa de reestabelecimento do padrdo ouro, foi exatamente isto que se buscou
fazer neste momento. Na verdade, a melhor designacdo para o sistema monetario que se
buscava estabelecer entdo seria de padrdo divisa ouro (gold-exchange standard), ja que, além
do ouro, mais paises que adotassem tal sistema poderiam lastrear suas moedas em outras
moedas que, por sua vez, fossem lastreadas de fato em ouro. Portanto, este “detalhe”
ja patenteia as fragilidades de tal sistema monetario, tendo em vista as possibilidades
abertas a especulacdo proporcionadas por tal sistema “indireto” de lastreamento no ouro.

As dificuldade de sustentacdo do padrdo ouro também se davam do ponto
vista politico. No periodo de vigéncia do padrdo ouro pré-Primeira Guerra, existia uma
coordenacdo entre os principais diretores/presidentes de bancos centrais; desta forma,
frente a tentativas mais robustas de especula¢cdo contra a moeda de algum dos principais
paises, as liderancas dos demais bancos centrais supriam o crédito necessario para
conter o movimento especulativo’. Apesar, portanto, das disputas e animosidades entre
as principais poténcias capitalistas em territérios fora da Europa - como na Africa e na
Asia -, existia uma base de cooperacdo e estabilidade proporcionada pelo segmento
capitalista que Karl Polanyi chamava de haute finance - fato este que se expressava na
articulacdo entre os principais bancos centrais na operagdo do sistema do padrdo ouro?

Era, porém, muito distinta a situacdo no pds-guerra; as tensdes entre os principais

1 EICHENGREEN, Barry. A globalizac¢éo do capital: uma histéria do sistema monetdrio internacional. Sdo Paulo:
Editora 34, 2000; /dem. Golden fetters: The Gold Standard and the Great Depression. New York: Oxford University
Press, 1992.

2 POLANYI, Karl. A grande transformacgdo: as origens de nossa época. 2 ed. Rio de Janeiro, Campus, 2000.
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paises capitalistas - mesmo entre os outrora aliados por conta de questdes, p. ex, de
como encaminhar o problema das repara¢des e dividas de guerra - tornava praticamente
impossivel a coordenacdo entre as liderancas dos principais bancos centrais - e isto em um
momento em que o padrdo divisa ouro tornava o sistema monetério ainda mais vulneravel
a ataques especulativos. Some-se a isto uma aparente “inexperiéncia” dos dirigentes norte-
americanos em liderar o sistema financeiro internacional, com o Federal Reserve tendo sido
criado pouco antes da Primeira Guerra, em 1913. Na verdade, sendo os Estados Unidos
uma economia de dimensdes continentais e com um mercado doméstico de peso muito
grande, os assuntos relacionados a economia internacional ndo estavam nos primeiros
planos das prioridades®. Por fim, tendo em vista os efeitos sobre os niveis de atividade
e emprego da economia dos paises que precisavam fazer ajustes deflacionarios para
reestabelecer o equilibrio da moeda em uma situacdo de deficit no balanco de pagamentos,
tais ajustes tornavam-se muito mais dificeis ap6és a Primeira Guerra, ja que a pressdo do
movimento trabalhista e dos sindicatos tornaram-se cada vez menos negligenciaveis em
uma situagdo em que muitos sacrificios foram demandados pela populagdo trabalhadora
durante o esforco de guerra - além da Revolucdo Russa e demais insurreicdes, greves, etc.,
tornarem cada vez mais importante o cuidado com questdes relativas ao nivel de emprego*.

Apesar do forte impulso as exportagdes norte-americanas para Europa durante
e logo apds a guerra, com a paulatina recuperagdo da economia europeia uma grande
parte da producdo norte-americana que se voltara para o abastecimento europeu passou
a acumular crescentes excedentes com dificuldades de colocacdo naquele mercado -
situacdo que era especialmente grave para a producdo agricola (o que, inclusive, gerou
fortes pressdes politicas de parte dos produtores agricolas). Portanto, esta situacdo gerou
uma relativa superprodu¢do na economia norte-americana, que, apesar de ser uma
importante fonte de instabilidades no futuro, do ponto de vista mais imediato acabou
sendo relativamente absorvido, jogando para frente a “solucdo” destes desequilibrios.

Tendo em vista as profundas dificuldades para o conjunto dos paises retornarem
ao padrdo (divisa) ouro - especialmente a Gra-Bretanha, o que era algo grave, dado o
carater simbolico deste pafs como representante do padrdo ouro e, principalmente, o papel
financeiro ainda bastante relevante como fornecedor de crédito, p. ex., para a economia
brasileira -, o Fed promove uma reducdo da taxa de juros para desestimular a migracao
de capitais para os Estados Unidos e facilitar a atracdo de capitais para os paises que
tentavam retornar ao padrdo ouro (paises estes que estavam praticando taxas de juros
relativamente maiores em comparagdo com os EUA no intuito de atrair capitais). Tal baixa
na taxa de juros promovida pelo Fed teve como uma das consequéncias a formacdo de
bolhas especulativas na Bolsa de Valores de Nova York, fazendo com que companhias que se
encontravam com graves dificuldades - em parte, por conta da superprodu¢do mencionada
acima - pudessem continuar sendo negociadas com suas a¢ées em um artificial crescendo.
Esta corrida especulativa desdobrou-se por tempo consideravel até que o Fed percebesse
os riscos implicados neste movimento; para fazer face a situacdo, operou-se uma forte
alta na taxa de juros impossibilitando a rolagem financeira e especulativa das companhias
que se encontravam em frageis situacdes contabeis, infladas, porém, com o ambiente de
crédito facil. O estouro desta bolha expds a situagdo de grande parte das companhias e da
economia como um todo, tragando o conjunto da economia norte-americana e mundial,
cuja quebra da Bolsa de Nova York em outubro de 1929 foi o episédio mais emblematico

3 Para uma interpretacdo que enfatiza a maior preocupacdo das autoridades norte-americanas com os assun-
tos domésticos e a secundarizacdo relativa das questdes internacionais, cf.: KINDLEBERGER, Charles. The World
in Depression, 1929-1939. Berkeley: University of California Press, 1973.

4 Esse aspecto também é enfatizado por EICHENGREEN, A globalizagéo do capital..., op. cit..
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- mas ndo o Unico. Era o inicio, pelo menos em termos explicitos, da Grande Depresséo.

A Economia Brasileira Antes da Crise

No periodo que vai do fim da Primeira Guerra até a Depressdo, a agroexportacdo
cafeeira continuou sendo o setor chave da economia brasileira - apesar da crescente
diversificacdo e investimentos da indUstria nos anos 1920s e do aumento da sua importancia
na economia. Como amplamente enfatizado na historiografia, o Brasil detinha o dominio do
mercado mundial de café, sendo responsavel por mais da metade da producdo do globo -
situacdo que permitia aos produtores de café colocar em pratica uma politica de controle de
precos desse produto, j& que se trata de um produto com baixa elasticidade-preco. Neste
sentido, em 1906 é colocada em pratica a politica de valorizacdo do café a partir do Convénio
de Taubaté®. Tal politica de valorizacdo implicava na obtencdo de empréstimos externos para a
compra dos excedentes invendaveis, mas ndo implicava em algum dispositivo que limitasse a
producdo cafeeira; na verdade, os efeitos acabavam sendo opostos: com a melhoria dos precos
do café, era exercido estimulo a expansao da producdo. Além disso, existia uma defasagem
entre os estimulos representados pelo aumento dos precos e a colheita da producéo expandida,
ja que o cafeeiro assim que plantado leva cerca de quatro anos para comecar a produzir.
Destaque-se também que tal politica de valorizagdo potencialmente tornava economicamente
vidvel a producdo de café em outros paises concorrentes do Brasil, ja que, de outra maneira,
os custos de producdo seriam por demasiado desfavoraveis (tal fato serd particularmente
importante nos 1930s, com o aumento da concorréncia da producéo cafeeira da Africa).

Apesar da politica de valorizagdo ser efetiva no curto prazo, a propria necessidade
de sua aplicacdo sistematica ja expressava uma superproducdo relativa do café brasileiro, ou
seja, os mercados internacionais demonstravam-se incapazes de absorver toda a produgdo
- situagdo que era agravada pela inelasticidade-preco do mercado de café e pela auséncia
de medidas que limitassem a expansdo dos cafezais. Portanto, aqui temos uma importante
fragilidade da dinamica da economia agroexportadora cafeeira que encontrou na crise de 1929
e na Depressdo a oportunidade para se expor em todos os seus desdobramentos - destacando-
se que as complica¢gdes da economia brasileira, especialmente no que tange ao estancamento
na entrada de capitais estrangeiros, se iniciam meses antes da quebra da bolsa de Nova York.

Do ponto de vista da politica monetdria, apesar do Brasil nunca ter conseguido aderir
plenamente ao padrdo ouro, tendo em vista, entre outros fatores, as bruscas flutuacées de
seu balanco de pagamentos, subordinado ao comportamento de poucos produtos primarios
de exportacdo (com larga preponderancia do café), houve algumas tentativas de adotar tal
padrdo - especialmente por conta dos pesados encargos financeiros representados pela
divida publica externa e pelo desiderato de se estabelecer um ambiente favoravel a entrada
(e saida, o que é o mais importante do ponto de vista do capital estrangeiro) de capital. Ao
se iniciar o governo Washington Luis, ocorre mais uma destas tentativas que previa, entre
outras medidas, a criacdo da Caixa de Estabilizacdo que emitiria notas conversiveis em ouro; o
plano era progressivamente tornar todas as notas em circulagdo conversiveis e se estabelecer
uma nova moeda: o cruzeiro. E iniciada as primeiras fases do plano, com a criacdo da Caixa

5 Para uma discussdo sobre esse tema, cf.. MENDONCA, Sonia Regina de. “A primeira politica de valorizagdo
do café e sua vinculagdo com a economia agricola do estado do Rio de Janeiro”. Dissertacdo de Mestrado em
Histdria. Niter6i: UFF/PPGH, 1977.; Idem. O Convénio de Taubaté e a agricultura fluminense, Revista Brasileira
de Gestdo e Desenvolvimento Regional, Taubaté, vol. 4, n.° 3, agosto de 2008.
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de Estabilizagdo. Porém, com a aproximacdo da crise e com a deterioracdo do balango de
pagamentos, inicia-se uma crescente sangria das reservas da Caixa, colocando a perigo o plano
de conversibilidade com o ouro. Mesmo em uma situacao periclitante, o governo Washington
Luis mantém-se firme no tento de seguir com o plano e estabelecer a conversibilidade - o
que era particularmente importante no momento de campanha eleitoral de 1930 contra a
Alianca Liberal de Vargas e com o prestigio que as ideias ortodoxas em matéria monetaria
ainda gozavam. Destaque-se que neste momento também foi negado pelo governo federal
um pedido de recurso para que se operasse nova operacdo de valorizacdo. Finalmente, dada
a insustentabilidade da manuten¢do da paridade com o ouro, tal objetivo é abandonado
pelo governo Washington Luis. Parece se ter uma ideia da forca dos preceitos ortodoxos e
daquilo que Eichengreen chamou de ethos do padréo ouro®, ap6s o Movimento de 1930 e o
estabelecimento do Governo Provisério, a paridade com o ouro é reestabelecida pelo Ministro
da Fazenda José Maria Alckmin. Apenas ap6s a completa exaustdo da Caixa de Estabilizagdo
e a saida do Ministro Alckmin é que novamente abandona-se definitivamente o padrdo ouro.

Como se percebe, apesar da crise mundial ter impactado profundamente a
economia brasileira, tanto do ponto de vista monetario (a insustentavel, porém recorrente,
tentativa de se aderir ao padrdo ouro com as vulnerabilidades no balanco de pagamentos)
quanto do ponto de vista da agroexportacdo cafeeira (a tendéncia a superproducédo agravada
pela maneira como se operava a politica de valorizagdo), as fragilidades da economia
brasileira vinham se acumulando desde anos bem anteriores a plena manifestacdo da crise.

Os Impactos da Crise Sobre a Economia Mundial

A crise de 1929 e a Grande Depressdo conformam um fenémeno de escala mundial,
sendo um dos episédios mais marcantes em toda a histéria do capitalismo; apesar desta
abrangéncia mundial, ndo resta dividas que o seu epicentro foi localizado na economia
norte-americana. Um dos efeitos mais visiveis imediatamente da crise nos Estados Unidos foi
a violentissima desvalorizacdo das a¢des negociadas na Bolsa de Nova York, levando a uma
grande onda faléncias de companhias. Também se verifica uma grande quebra de bancos, cuja
cifra atinge a casa dos milhares naquele periodo. Porém, o efeito socialmente mais significativo
foi a altissima taxa de desemprego alcancada na economia norte-americana no auge da crise,
chegando a cerca de 25% da forca de trabalho. Some-se a isso o agravamento da situacdo do
campo, que ja vinha de uma situacdo dificil desde anos anteriores, conforme mencionamos.

O governo Hoover teve uma atitude ambigua frente a crise: por um lado, manteve-
se atrelado a ortodoxia, j& que, p. ex.,, manteve o délar no padrdo ouro; por outro lado,
recorreu a medidas protecionistas, sendo a tarifa Smoot-Hawley a maior expressdo disso
(umas das maiores tarifas protecionistas ja adotadas na histéria econémica norte-americana).
Outra medida importante adotada pelo governo norte-americano ainda na administragdo
Hoover foi a criacdo do Reconstruction Finance Corporation (RFC), sendo, talvez, a medida
de maior relevo tomada pelo governo para debelar a crise - apesar dessa agéncia tornar-
se mais efetiva apenas com as modificacbes e ampliacdes de seus poderes realizadas a
partir do préximo governo. O RFC (que posteriormente serd o principal subscritor dos
fundos que formardo o Eximbank) tinha como incumbéncia fornecer empréstimos a baixas
taxas aos bancos que estavam sofrendo dificuldades de liquidez por causa das corridas

6 EICHENGREEN, Golden fetters..., op. cit.
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bancérias e da perda de valor dos seus ativos - especialmente aos bancos que ndo eram
membros do Federal Reserve System, impossibilitados, portanto, de adquirir reservas
diretamente com essa agéncia. Além disso, o RFC estava autorizado a realizar empréstimos
para algumas opera¢des envolvendo negécios agricolas - sendo o seu escopo de acdo
consideravelmente ampliado com o inicio do governo Roosevelt, conforme mencionamos.

Do ponto de vista internacional, a situacdo também era de grande gravidade,
ocorrendo uma grande quantidade de faléncias e uma forte expansdo do desemprego.
Além disso, muitos pafses abandonam o padrdo ouro, sendo significativo o caso da Gra-
Bretanha, ja em 1931. A crise leva, portanto, boa parte dos paises europeus e das poténcias
capitalistas a, além de abandonar o padrdo ouro, adotar medidas protecionista e a
engajarem-se em uma verdadeira “guerra cambial” através de desvalorizacdes competitivas
- sendo a lembranca desta “guerra” de suma importancia para os planejadores da
ordem econémica mundial ap6s a Segunda Guerra, no sentido de evitar a sua repeticdo.

Os Impactos da Crise sobre a Economia Brasileira

Sendo a economia brasileira ainda predominantemente agroexportadora e tendo
nela o café papel preponderante, a queda de cerca de 60% dos precos internacionais
do café é um das efeitos, em termos fenoménicos, mais significativos da crise sobre
a economia brasileira. Tal queda nos precos levou a uma forte queda nas receitas de
exportagdes e nas quantidades exportadas (apesar desta Ultima, em termos proporcionais,
cair consideravelmente menos em relacdo a queda dos precos e das receitas). Conforme
mencionado, também experimenta-se uma brusca reducdo nas entradas de capitais
na economia brasileira. Tais fatos, portanto, resultam em uma forte diminuicdo na
disponibilidade de divisas, uma redugdo na capacidade de importar e uma deterioragdo nos
termos de troca. Como consequéncia, o ocorre uma diminui¢do das importa¢des brasileiras
em consequéncia da crise, reducdes essas maiores que as verificadas com as exportacdes.

Ap6s um curto periodo de tentativa de manutenc¢do do padrdo ouro pelo Governo
Provisoério, este conjunto de fatos, que resultou na exaustdo das reservas brasileiras, levou ao
seu abandono, a desvalorizacdo do mil-réis e a suspensdo do pagamento integral da divida
publica externa. Essa desvalorizacdo da moeda brasileira acabara por estabelecer um novo nivel
de precos relativos favoraveis a industria brasileira - aspecto fundamental da interpretagdo
furtadiana acerca da economia brasileira do periodo. Destaque-se que com a suspensdo
temporaria no pagamento da divida externa, é enviada ao Brasil a Missdo Otto Niemeyer com o
intuito de averiguar a situacdo financeira brasileira, resultando no acerto, em 1931, de um novo
funding loan. Importante ressaltar que neste momento inicial, os interesses financeiros ingleses
tiveram um tratamento mais favoravel do que os norte-americanos; tendo em vista a atitude de
excessiva “fidelidade” do governo norte-americano com o deposto governo de Washington Luis
e as complica¢des no reconhecimento do novo governo, as relagdes politicas com os Estados
Unidos neste momento encontravam-se estremecidas, fato este que se refletiu nas trativas em
torno dos pagamentos dadivida externa. Porém, conforme veremos, estasituagdo serarevertida
posteriormente em favor dos Estados Unidos e em detrimento dos interesses britanicos.

A complicada situacdo externa brasileira fez surgir um problema que serd objeto
de debates e disputas entre as autoridades brasileiras e estrangeiras (especialmente norte-
americanas) ao longo de quase toda a década de1930s, i. e, o problema dos atrasados
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comerciais. Mesmo com as bruscas reducdes nos niveis importac¢des brasileiras, o pagamento
de tais poderiam demorar-se por um longo periodo a espera de cobertura cambial. Portanto,
a competir com os pagamentos dos servicos da divida publica e com as remessas de lucros e
transferéncias de capitais (estas Ultimas sendo em geral preteridas na distribuicdo de divisas),
estavamtambémosatrasadoscomerciasqueseacumulavam-assimcomo, claro,asimportacées
correntes. Portanto, os usos dessas parcas disponibilidades cambiais serd um dos principais
objetos de disputas entre os diferentes interesses estrangeiros (que ndo eram homogéneos
entre si, mesmo entre interesses de um mesmo pais) e os diversos interesses brasileiros.

Politica Econdmica e Recuperacgdo Relativa da Economia Mundial

Na maior das economias capitalistas, a norte-americana, o conjunto de politicas
adotadas conhecidas como New Deal, ja sob a administracdo Roosevelt, foi a mais significativa
medida adotada com o intuito de combater a crise e seus efeitos. O New Deal, apesar de ter
entrado para a histéria como sendo um conjunto articulado de medidas, previamente, foram, na
verdade, medidas que foram sendo adotadas paulatinamente ao longo do governo democrata.

Uma das politicas mais importantes adotadas foi a aprovacdo do National Industrial
Recovery Act (NIRA), que resultou em um amplo escopo de intervencdes no plano industrial e
trabalhista. Umdositensdeste ponto-etambémumdos mais polémicos, tendoemvistaabatalha
judicial que deu azo entre Roosevelt e a Suprema Corte norte-americana - foi o reconhecimento
da legitimidade das entidades sindicais em negociar com os empregadores questdes salariais e
trabalhistas deformageral. Como contrapartida, as empresas usufruiriam de um abrandamento
da Lei Sherman, i. e., a legislacdo antitruste norte-americana, o que abriu a possibilidade de
expansdo de grandes conglomerados por diversos estados da federacdo norte-americana.

No que diz respeito a politica agraria - levada adiante por Rexford Tugwell, conhecido
como o “pai” do planejamento econdmico nos Estados Unidos -, foi criada a Agricultural
Adjustment Administration (AAA), responsavel pelo planejamento agrario norte-americano.
Dentre as medidas tomadas pela AAA, uma das mais significativas foi o estabelecimento
da politica de delimitacdo da area cultivada (“acreage”), ou seja, era estabelecida uma
determinada porcdo das terras dos proprietarios que deveria ser mantida inculta com o
objetivo de debelar a superproducédo e a queda nos precos agricolas mediante o pagamento
do subsidios pelo governo norte-americano. E interessante aqui a comparacdo com a
politica adotada para o café no Brasil: por um lado, ocorria uma limitacdo da producao
agricola juntamente com a politica de sustentacdo de precos (0 que ndo ocorria no caso
brasileiro); por outro lado, tais subsidios cabiam apenas ao proprietério das terras, o que
resultou em um profundo desemprego no campo e em forte movimento de éxodo rural
(conforme veremos, no caso brasileiro o nivel de renda e de emprego no setor cafeeiro foi
relativamente mantido). Cabe também mencionar que no caso do algodédo, tal politica de
sustentacdo de precos teve impactos estimulantes na producdo algodoeira brasileira, ja que
0s precos internacionais majorados do algoddo tornou economicamente vidvel a produgdo
de algoddo em muitas regides brasileiras, em especial, Sdo Paulo (ocorrendo, inclusive,
a conversdo de terras outrora dedicadas a producdo de café a producdo de algod&o)’.

No que diz respeito a politica econémica exterior, o governo Roosevelt toma medidas

7 Cf., inter alia: VILLELA, Annibal; SUZIGAN, Wilson. Politica do governo e crescimento da economia brasileira:
1989-1945. 2. ed.. Rio de Janeiro: IPEA/INPES, 1975; LOVE, Joseph. A locomotiva: Sdo Paulo na Federagéo Bra-
sileira, 1889-1937. Rio de Janeiro: Paz e Terra, 1982.
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bem distintas com relacdo ao governo Hoover: realiza a saida do padrdo ouro em 1933 e
segue uma linha comercial multilateralista calcada no principio da na¢do mais favorecida,
sendo o Secretdrio de Estado Cordel Hull o principal defensor e promotor desta politica.

Assim como no caso brasileiro, os principios ortodoxos monetdrios que davam
apoio a adog¢do do padrdo ouro eram também muito fortes entre as autoridades norte-
americanas. Muitos daqueles que acabaram por apoiar a saida do padrdo ouro o faziam
argumentando ser uma medida de emergéncia e pragmatica, e ndo de principio. Neste
sentido, um dos sintomas dos enraizamentos deste ideario ortodoxo afeto ao padrdo
ouro foi o fato de Roosevelt lancar mao de dispositivos de uma lei agrdria que permitia a
presidéncia alterar a paridade do délar com o ouro com o objetivo de sustentar os pregos
agricolas - o que permitiria ao presidente mobilizar o apoio dos interesses agrarios a seu
favor para adotar essa medida. Além disso, existia no interior do seu “brain trust’ (uma espécie
de assessoria econémica de Roosevelt) um grande espaco para 0os economistas agrarios
- como era o caso do préprio Rexford Tugwell. Seja como for, mesmo que a partir de uma
certa “manobra”, os Estados Unidos abandonam o padrdo ouro em 1933, medida esta que
terd grande impacto no fim da era do sistema monetdrio baseada no dureo lastro metalico.

A politica comercial rooseveltiana foi objeto de intensos debates e disputas no
interior da administracdo. De um lado, existiam os que defendiam a manutencdo da politica
tarifaria protecionista inaugurada no governo Hoover com a tarifa Smoot-Hawley (havendo,
inclusive, quem defendesse politicas comerciais de compensa¢do, como, p. ex., o Senador
George Peek, primeiro presidente do Eximbank, agéncia criada em 1934 para fornecer
financiamento as exportacdes norte-americanas); de outro, existam os que defendiam
uma saida multilateralista para a crise econémica norte-americana e mundial - sendo o ja
mencionado Cordel Hull o principal expoente desta linha. Apds intensas disputas, a linha
multilateralista acaba saindo vitoriosa com a aprovacdo no Congresso da Reciprocal Trade
Agreement Act (RTAA), legislacdo que dava poderes a presidéncia de firmar acordos comerciais
sem a necessidade de passa-los pela aprovacdo do Congresso. Com esta aprovacdo, Roosevelt
delega a responsabilidade da politica comercial para Cordel Hull, adepto, como citado, da
politica multilateralista. Com a vitéria da visdo de Hull, George Peek abandona a presidéncia
do Eximbank, transformando-se este banco em importante instrumento da politica exterior (e
ndo so6 especificamente econdmica) nos préximos anos, agindo de forma afinada com a politica
adotada pelo Departamento de Estado. Serd com base no RTAA que serd firmado o Acordo
Comercial Reciproco Brasil-Estados Unidos de 1935, passo importante, no entendimento
do governo Roosevelt, na politica de reconstrucdo multilateral do comércio internacional.

Apoliticaeconédmicacomercial britanica, porém, eramuitodistinta; tendojdabandonado
o padrdo ouro desde 1931, a Grd-Bretanha opta por proteger seus lagos comerciais com os seus
dominios e outros paises mais préximos (como a Argentina) a partir de uma politica bilateralista
que, inclusive, implicava no estabelecimento de cotas de importacdo/exportacdo. Tal linha
comercial britanica ficard acertada especialmente a partir dos acordos de Roca e Runciman.

A Alemanha também adota uma agressiva politica comercial bilateralista, langando
mao do uso do comércio de compensacdo através de moedas especiais (0 marco de
compensacdo). Tendo em vista a escassez de divisas que também passava a economia
alemd, esta politica também era adequada por possibilitar relacdes comerciais mesmo
numa situacdo de falta de moeda conversivel. Além disso, com ascensdo do nazismo, o
rearmamento da Alemanha, assim como uma série de medidas com forte ativismo estatal,
a economia alema recobra seus niveis de atividade e de emprego ao longo dos 1930s.
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De forma geral, podemos afirmar que, apesar da relativa recuperacdo, é apenas com os
preparativos para a guerra e com a Segunda Guerra Mundial propriamente dita que a economia
mundial se recupera, mesmo que de forma absolutamente traumatica, da Depressdo. Tomando,
p. ex., 0 caso norte-americano, mesmo com a recuperacdo significativa experimentada nos
primeiros anos do governo Roosevelt, a tentativa de efetuar um ajuste fiscal em 1937 derruba
novamente a economia (sendo esta queda conhecida como a “Depressdo de Roosevelt”); apenas
com a escalada das animosidades internacionais e com a iminéncia de um conflito de grandes
proporcdes, é que definitivamente aeconomianorte-americana, a partir de medidas econémicas
visando preparar o pafs para esta nova conjuntura, definitivamente recupera-se da Depressédo.

Politica Econdmica Brasileira e a Recuperagdo da Economia

A economia brasileira foi uma das que se recuperou mais rapidamente dos impactos
da crise; as razbes desta rapida recuperacdo deu azo a uma das maiores polémicas da
historiografia econdmica, i. e., se tal recuperacdo se deu por conta da acdo governamental ou se,
ao contrario, esta acdo retardou tal recuperagdo - sendo os maiores expoentes opostos destas
interpretacdes Celso Furtado e Carlos Peldez. Nesse sentido, um dos principais pontos debatidos
era a politica de valorizacdo do café adota logo apés a crise e a ascensdo do governo Vargas®.

Diferentemente do que ocorria anteriormente, a politica de valorizacdo do café
passou a ser financiado a partir de recursos internos e ndo mais com recursos obtidos no
exterior - algo, alids, extremamente dificil de se conseguir naquela conjuntura critica.
Portanto, as compras dos excedentes de café passaram a ser financiados com gastos do
governo e, em menor medida, com impostos sobre exportacdes - sendo parte dos custos
destes impostos repassados para o comprador do café, tendo em vista a inelasticidade-preco
dessa mercadoria®. Apesar da aparente irracionalidade da compra de tais excedentes para
a sua posterior destruicdo, Celso Furtado afirma que esta operagdo permitiu a manutengdo
dos niveis de atividade e emprego do setor cafeeiro e (tendo em vista seus efeitos
multiplicadores) do conjunto da economia. Tal politica, de acordo com a célebre interpretacdo
furtadiana, funcionou como um espécie de “keynesianismo inconsciente”, aplicado antes
mesmo da consolidacdo das ideias de Keynes a respeito em sua obra mais conhecida
(publicada alguns anos depois, em 1936). Portanto, os gastos efetivamente efetuados pelo
governo para implementar a politica de compra dos excedentes de café foi fundamental
para a recuperacdo da economia brasileira. Some-se a isso os gastos realizados em 1932
para a repressdo da insurreicdo paulista e para fazer face a seca nordestina do periodo™.

8 Algumas das obras classicas dos Autores em que constam suas teses principais nesse debate sdo: FURTADO,
Celso. Formagéo econémica do Brasil. 31. ed. Sdo Paulo: Companhia Editora Nacional, 2002; PELAEZ, Carlos Ma-
nuel. A balanca comercial, a grande depresséo e a industrializacdo brasileira, Revista Brasileira de Economia, Rio
de Janeiro, vol. 22, n.° 1. Para um balanco critico desse debate, apontando a importancia da insercdo do prob-
lema acerca dos setores das classes dominantes mais ou menos beneficiados no processo, cf.. MENDONCA,
Sonia Regina de. Economia e politica na historiografia brasileira, Antropolitica, Niterdi, n.° 7, 2. sem. de 1999.
9 Este, inclusive, é um dos pontos mais acalorados do debate, ou seja, em que medida os impostos sobre ex-
portagdes financiaram as compras dos excedentes de café (sendo a énfase no papel destes impostos colocada
por Peldez). Fishlow apresenta dados que apontam que tais impostos ndo chegaram a financiar nem metade
das compras dos excedentes de café, sendo a maior parte destas compras financiadas por gastos publicos,
conforme a tese classica de Furtado. FISHLOW, Albert. “Origens e consequéncias da substituicdo de impor-
tagdes no Brasil”, Estudos Econémicos. Sdo Paulo, vol. 2, n.° 6, dezembro, 1972.

10 Esses uUltimos gastos sdo um dos principais argumentos levantados por Peldez para sustentar que o Gov-
erno Provisério seguia uma linha ortodoxa, pois apenas tais eventos teriam for¢ado o governo a realizagdo de
deficit nesses anos, a despeito de suas inten¢des. Como bem salientado por Paiva Abreu, a avaliagdo da politica
econdmica do periodo ndo deve ser feita a partir de cendrios contrafactuais, mas sim a partir da politica efeti-
vamente adotada. Além disso, esse autor destaca que é natural que as declaragdes das autoridades econémi-
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Passada a repressdo a insurreicdo paulista, o governo implementa um brutal corte e
concessdo de facilidades de pagamentos no que tange as dividas de produtores rurais, sendo
especialmente beneficiados os produtores paulistas - sendo tal medida conhecida como o
“Reajustamento Econémico”, em 1933. Esse relaxamento das dividas dos proprietérios rurais
paulistas também teve o importante efeito de facilitar o apaziguamento relativos desses
setores que vinham sendo dos mais ferrenhos focos de oposi¢do ao governo de Vargas.

No bojo do enfrentamento a crise econémica, o governo cria uma grande quantidade
de agéncias econdmicas no periodo - sendo o Departamento Nacional do Café, inclusive, a
agéncia criada para implementar a nova politica de valorizagdo do café. As muitas agéncias
criadas também prestavam-se a abrigar no aparelho de Estado os diversos grupos politicos
da base de apoio do governo, grupos esses que que nem sempre tinha posi¢cdes consonantes
acercada politica econémica. Dentre tais, poderiamos mencionar o Conselho Federal de Comércio
Exterior (CFCE, de 1934) como uma das mais importantes, sendo o seu escopo profundamente
ampliado, tratando de matérias atinentes aos mais diferentes aspectos da economia. Além de
ser um espago de inser¢do e disputa entre diferentes interesses no interior do aparelho de
Estado'!, o CFCE foi um dos primeiros 6rgdos estatais a exercer de forma mais ativa funcdes
de planejamento econdmico'?. Além destes temas mais ampliados, uma série de questdes
acerca da politica econdmica exterior foram debatidas e formuladas no interior do CFCE.

A politica comercial, tendo em vista a queda brusca das exportacBes brasileiras
e da capacidade de importar, foi uma das areas mais sensiveis da politica econémica
de forma geral - isso apesar do setor dindmico da economia ter se voltado “para dentro”,
para o setor urbano-industrial. Nesse sentido, as principais preocupagdes do governo,
além da sustentacdo dos precos do café, girou em torno de se buscar novos produtos
que pudessem ser exportados - sendo importante, inclusive, para o apoio do governo,
ja que muitos dos proprietérios rurais de produtos que ndo o café compunham a base
de apoio de Vargas. As consequéncias destes objetivos da politica econémica exterior
- ou seja, manter os precos e vendas do café mas também procurar pela colocacdo de
novos produtos no mercado exterior - nem sempre se deram de maneira harmonica.

Os Estados Unidos continuavam sendo o principal destino do café brasileiro, mesmo
com as quedas nas exportacées por conta da Depressdo. Quando das negociacdes em torno da
implementacdo do Acordo Comercial Reciproco de 1935 esse fato foi utilizado reiteradamente
pelas autoridades norte-americanas nas negociacdes, /. e., além dos Estados Unidos serem
os maiores compradores do café brasileiro, o café entrava nos Estados Unidos sem pagar
nenhuma tarifa. Assim, durante as negocia¢des, de forma mais ou menos velada (dependendo
da “temperatura” das discussdes), pairava a ameaca de que o café pudesse ser taxado no
caso das propostas norte-americanas de reducdo de tarifas ndo serem atendidas - o que ndo
passava de uma ameaca retérica, pois, internamente, as autoridades do Departamento de
Estado ndo tinham a inten¢do de levar isso adiante’® - ja que, tendo em vista a inelasticidade-
preco do café, tais taxas seriam pagas pelo consumidor norte-americano (o que poderia

cas brasileiras (uma das principais fontes usadas por Peldez) se dessem em uma linha ortodoxa de austeridade
fiscal, tendo em vista as negocia¢des que vinham ocorrendo com os credores estrangeiros sobre o assunto.
ABREU, Marcelo de Paiva. “Crise, crescimento e modernizacdo autoritaria: 1930-1945", In: Idem. A Ordem do
Progresso: cem anos de politica econémica republicana - 1889/1989. Rio de Janeiro: Editora Campus, 1995.

11 Para uma discussdo acerca dos debates entre tais diferentes interesses no CFCE, cf.: DINIZ, Eli. Empresdrio,
Estado e capitalismo no Brasil: 1930-1945. Rio de Janeiro: Paz e Terra, 1978.

12 Sobre este ponto, cf., entre outros: IANNI. Octavio. Estado e planejamento econémico no Brasil. 5. ed. Rio de
Janeiro: Civilizagdo Brasileira, 1991.

13 UNITED STATES DEPARTMENT OF STATE. Foreign relations of the United States diplomatic papers, 1935. The
American Republics. Volume IV. Washington: U.S. Government Printing Office, 1953. Essa questdo também
reaparece na documentacdo referente aos préximos anos.
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criar ainda mais tensdes nos Estados Unidos, tendo em vista o consumo disseminado de
café na populacéo e as ja deterioradas condi¢des de vida daquele pais durante a Depressao).

Dentro do Brasil, um dos maiores focos de oposi¢do ao Acordo Comercial Reciproco
com os EUA eram os empresarios industriais, como Roberto Simonsen e Euvaldo Lodi. De
acordo com suas proéprias palavras, ndo eram opositores da nagdo norte-americana, mas,
seguindo os seu proéprio exemplo no passado, queriam proteger a producdo industrial
doméstica. Destaque-se que um ano antes das discussdes do Acordo Comercial com os
EUA, em 1934, havia ocorrido uma reforma tarifaria cujos efeitos de protecdo sobre a
industria, temia-se, fossem anulados com o novo Acordo com os EUA. Desta forma, ap6s
longa tramitacdo no Congresso, o Acordo Comercial s6 foi aprovado em fins do ano de
1935, e mesmo assim, apds severa intervencdo pessoal de Vargas - lembrando que o regime
caminhava francamente para um fechamento desde a aprovacado da Lei de Seguranca Nacional
de 1935 (fechamento esse que resultaria em ditadura explicita em 1937 com o Estado Novo).

Por outro lado, ainda em meados dos anos 1930s as autoridades comerciais
alemds apresentaram ao Brasil ao propostas de opera¢des comerciais através do comércio
de compensacdo; ou seja, de forma bilateral, os saldos de exportacdes de um dos paises
sé poderiam ser usados em importaces oriundas do outro pais. Apesar da aparente
contradicdo desse comércio de compensacdo com a cldusula de nacdo mais favorecida
inclusa no Acordo Comercial firmado com os Estados Unidos, o Brasil manteve o comércio
de compensacdo com a Alemanha, tendo em vista que tal comércio permitia exportagdes
em quantidade e diversidade que seriam impossiveis naquela conjuntura de outra forma.
Além disso, regides importantes politicamente para o governo - como o Sul e o Nordeste
- estavam sendo beneficiadas com essa modalidade de comércio com a Alemanha (fato
este que era, inclusive, percebido pelas autoridades norte-americanas). Sendo assim, o
Brasil manteve este comércio de compensacdo com a Alemanha até inicios da Segunda
Guerra, quando o bloqueio naval inglés impediu a manuten¢do das opera¢des comerciais'.

Apesar da contrariedade com que enxergava o comércio de compensacdo Brasil-
Alemanha, os Estados Unidos ndo usou o poder de barganha que poderia tendo em vista a
balanca comercial deficitaria que mantinha com o Brasil - resistindo, ainda, as pressdes para
que retaliasse o Brasil oriundas da Camara de Comércio e de outros interesses internos. As
razdes para essa postura norte-americana se situam tanto do ponto de vista de continuar com
o tento de trazer o Brasil para o planejado bloco comercial multilateralista almejado por Cordel
Hull, quanto do ponto de vista das razdes geopoliticas, evitando deixar o Brasil naquela dificil
conjuntura econémica e politica sob quase exclusiva influéncia alema. Assim, com a brecha
de oportunidade aberta pela disputa entre ambas as poténcias pelo comércio brasileiro, pdde
o governo Vargas agir com relativa margem de autonomia naquela conjuntura. Em termos
praticos, o avanco das exporta¢des alemas para o Brasil se deu muito mais em detrimento dos
ingleses e outros paises do que sobre os Estados Unidos. Os Estados Unidos mantiveram sua
posicdo de maior exportador para o Brasil mesmo com o grande aumento da fatia ocupada
pelos alemdes - destacando-se que parte da historiografia sobre o tema usa estatisticas
artificialmente majoradas sobre as exporta¢des alemds, ja que ndo levam em consideragdo os
descontos que devem ser efetuados por contas das negociacdes em marcos de compensacao,
como salienta Paiva Abreu e a propria documentacdo diplomatica norte-americana da época'™.

14 Sobre esse tema, inter alia, cf.: HILTON, Stanley. O Brasil e as grandes poténcias: 1930-1939: os aspectos politi-
cos da rivalidade comercial.Rio de Janeiro: Civilizacdo Brasileira, 1977.

15 ABREU, Marcelo de Paiva. O Brasil e a economia mundial, 1930-1945. Rio de Janeiro: Civilizacdo Brasileira,
1999.
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Um dos pontos que tangem a politica cambial adotada com o objetivo de fazer face
a crise diz respeito ao controle cambial. Ao longo do governo Vargas, oscilou o nivel de aperto
desse controle, sendo comum a existéncia paralela ao mercado oficial de cdmbio de mercados
“livres”, “cinzas”, etc. Apesar das mudancas na politica cambial ao longo do periodo, havia a
preocupacdo do governo reservar pra si acesso a cambio a pregos baixos para tornar viavel
os pagamentos do governo, em especial, a divida publica. Nesse sentido, algumas receitas de
exportacdo, como as do café, deviam ser vendidas pela taxa oficial, enquanto outras exportacdes

ndo tradicionais, em geral, eram liberadas para ser vendidas pelos mercados mais liberalizados.

Mesmo variando bastante ao longo do periodo, em diversos momentos foi colocado em
prética uma politica de prioridade seletiva na concessdo de divisas, politica essa que favoreceu
as necessidades do governo, compras de combustiveis, bens de producéo, bens intermediarios
industriais e também papel para jornal (prioridade essa que se justificava por razdes politicas,
tendo em vista que o apoio/controle da imprensa era de suma importancia para a sustentagao
do governo). Essa politica seletiva, mesmo que fosse com o objetivo primério de racionalizar
o uso de divisas e evitar o agravamento de sua escassez, acabou por favorecer duplamente a
produgcdo industrial: por um lado, permitia algum acesso a divisas para aimportacdo de bens de
producdo e insumos; por outro lado, dificultava a importacdo de bens que tivessem producao
equivalente doméstica. Além disso, a desvalorizacdo cambial j& propiciava precos relativos
vantajosos para a producdo doméstica. Nesse sentido, a politica cambial (conscientemente
ou ndo) foi um dos principais instrumentos promotores do crescimento industrial no periodo.

A exiguidade da cobertura cambial acabou criando problemas também no
que diz respeito ao pagamento da divida publica, fazendo com que ocorresse diversas
renegociacdes e tensdes com os credores. Uma das tentativas de resolver esse problema
foi o estabelecimento em 1934 do assim chamado “esquema Aranha”. Tal “esquema”,
em termos gerais, implicava em uma classificacdo das dividas em diversas categorias;
quanto mais alta a categoria, maior era a proporc¢do do principal e dos juros originais que
eram pagas; quanto mais baixa a categoria, menor eram essas proporcdes. Esse esquema
de pagamentos permitiu algum alivio no curto prazo, jogando para frente o montante
das dividas - ndo sendo, portanto, uma diminuicdo das dividas, mas uma postergacdo.

Outro problema, foram os recorrentes atrasados comerciais. Enquanto o problema
da divida publica era a preocupacéo prioritaria dos britanicos, os problemas comerciais em
geral e dos atrasados comerciais em particular eram os que mais preocupavam os norte-
americanos. As reducdes tarifarias implicadas no Acordo Comercial Reciproco de 1935, p. ex.,
ndo teriam nenhum efeito se as importagdes brasileiras ndo pudessem ser pagas por falta de
cambio ou se fossem pagas com atrasos - j& que neste periodo de atraso sempre havia o risco
de desvalorizagGes cambiais. Nesse sentido, o Eximbank norte-americano, em sua primeira
operacdo com a economia brasileira, concede créditos para que se pudesse desbloquear esses
atrasados comerciais.

Com as mudancas na politica econdmica exterior do governo Roosevelt, a situacdo
privilegiada dos britanicos nas negocia¢des com as autoridades brasileiras comeca a ser
deslocadas em favor dos interesses norte-americanos. Sendo os interesses comerciais a
prioridade dos norte-americanos, a cobertura cambial para o pagamento das importa¢des
privilegiadas na politica de seletividade do governo brasileiro acabaram indo ao encontro da
énfase comercial dos interesses norte-americanos. Além disso, os interesses politicos de longo
prazo também pesavam bastante nas negocia¢des dos EUA, no que era importante buscar
uma proximidade politica com o Brasil - o que acabou proporcionando uma boa margem de
acdo ao governo brasileiro. Em 1937, antes do estabelecimento do Estado Novo, o governo

281 REVISTA CANTAREIRA - EDISA0 29 / JUL-DEZ, 2018



brasileiro envia uma missdo econdmica aos EUA com o objetivo, ndo declarado, de observar
as possibilidades e disposicdo de retaliacgdo dos EUA em caso de suspensdo no pagamento
da divida externa. Tendo em vista os efeitos sobre a economia brasileira da “Depressdo de
Roosevelt” e os objetivos, entre outros, militares e estratégicos do regime do Estado Novo, ocorre
a suspensdo completa do pagamento da divida externa - o que causa grande contrariedade, p.
ex., nos britanicos. A partir deste momento, com o aumento das tensdes internacionais e com
0 novo regime brasileiro, os Estados Unidos progressivamente vao se abrindo para formas
de articulagdo econdmica com o Brasil que implicassem em financiamentos de projetos de
desenvolvimento de longo prazo (os “development loans”), sendo o Eximbank o principal
instrumento nessa politica. Foi a partir dessa politica - que ganha um impulso determinante
com o inicio da guerra e mais ainda com a entrada do Brasil do lado dos Aliados - que “missdes
de cooperagdo técnica” (como a Missdo Taub e a MissGo Cooke) foram enviadas para o Brasil
com o objetivo de elaborar projetos de desenvolvimento de longo prazo - assim como a
concessdo dos empréstimos do Eximbank para a constru¢do da CSN e da Cia. Vale do Rio Doce.

Se o Brasil conseguiu recuperar-se da Depressdo de forma relativamente
precoce - ensejando um processo de transformacdo na economia brasileira na direcdo
do setor urbano-industrial e um rearranjo (ndo deslocamento absoluto) nos tradicionais
setores dominantes -, os Estados Unidos, apesar de alguma recuperacdo, apenas depois
da recessdo de 1937 e com a economia de guerra definitivamente se recuperam da
Depressdo e dos seus efeitos mais deletérios - em especial, os altos niveis de desemprego.
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