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Prefácio 

Compreende-se que haja quem diga que os 
estruturalistas nada mais fazem do que 
construir teorias obscuras para justificar os 
desmandos dos governos de sua simpatia ••• 

Os remédios estruturalistas recomendados 
para o Brasil são de inspiração nItidamente 
keynesiana. Mas a transposição é de uma 
heterodoxia que talvez horripilasse o autor da 
Teoria Geral. 

Mario Henrique Simonsen, Brasil 2001. 

Uma parte do trabalho de pesquisa para o presente artigo foi realizada 
na Fundação Getulio Vargas, no projeto Fatôres do Crescimento Econômico 
do Brasil de 1889 a 1970 dirigido pelo Professor Annibal Villela no período 
de janeiro a junho de 1970. Sinto-me particularmente grato ao Instituto 
Brasileiro de Economia da Fundação Getulio Vargas por me ter propiciado 
essa oportunidade de elevado estímulo intelectual. O pessoal da biblioteca 
do Ministério da Fazenda do Brasil foi extremamente prestativo, forne­
cendo-me excelentes fontes de estudo. Do Instituto Brasileiro do Café, 
devo agradecer à bibliotecária-chefe, Senhora Lenir, ao Senhor João e 
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aos outros funcionários de uma das mais organizadas e eficientes biblio­
tecas que conheço. 

Algumas das idéias referentes à microeconomia da sustentação do café 
foram-me transmitidas pelos Professôres Stanislaw Wellisz e Robert Zevin. 
No decorrer de estimulantes cursos ministrados pelo Professor Peter B. 
Kenen, das Universidade de Columbia e Princeton, fui formalizando os 
meus conceitos intuitivos. Desejo manifestar a minha gratidão ao Pro­
fessor Albert G. Hart, da Universidade de Columbia, pelas suas inúmeras 
críticas construtivas à minha tese doutoral. Muitas estão incorporadas ao 
presente artigo, mas o Professor Hart não é responsável por qualquer êrro 
meu, principalmente tendo em vista que discordamos sôbre alguns pontos, 
nos quais provàvelmente estou errado. 

Pela minha especialização em história econômica, estímulo nas fases 
incipientes dos trabalhos de pesquisa e através dos anos, exemplo de 
erudição, estudo e dedicação, devo agradecer ao eminente historiador 
econômico, Professor Rondo E. Cameron. A maior parte de minhas idéias 
foi desenvolvida na época em que fui seu aluno no Programa de pós­
graduação de História Econômica, na Universidade de Wisconsin. O Pro­
fessor José Maria Gouvêa Vieira ofereceu-me um estímulo constante 
para continuar as pesquisas dês te artigo e muito me beneficiei de sua 
erudição, honestidade, capacidade analítica, conversas e paciência. Tudo 
o que há de contribuição neste artigo, deve-se ao meu amigo Pro f. Gouvêa 
Vieira. Em conseqüência, dedico-lhe êste trabalho. Ao reconhecer os pacien­
tes conselhos dêsses colegas, devo salientar que todos os erros do texto são 
inteiramente de minha responsabilidade. 

O manuscrito foi excelentemente datilografado pela Sra. Lúcia Paiva 
de Souza Pinto, a quem muito agradeço. 

Aos meus amigos George e Mary Pease, e Edlow e Carmen Parker, 
os meus agradecimentos pelo seu bondoso estímulo. 

1. Introdução: a teoria dos choques adversos e a industrialização do Brasil 

1.1 A decomposição da Divisão Internacional do Trabalho 

A única escola de pensamento dedicada à economia na América Latina 
talvez seja a do estruturalismo. É, porém, difícil empreender um estudo 
do estruturalismo, tanto da exposição escrita quanto da tradição oral. 1 

1 Para uma excelente critica do estruturalismo, principalmente no que tange à sua aplicação 
no Brasil, ver o melhor trabalbo brasileiro de economia normativa: SIMONSEN, Mario Henrique. 
O pensamento estruturalista. Bra.<il 2001. capo 3. "Pensamento" é. provàvelmente, o têrmo mais 
adequado para idéias estruturalistas. 
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A teorização estruturalista não consiste em uma caixa compacta de 
"ferramentas" tais como, por exemplo, a da Chicago School dos Estados 
Unidos, mas sim em uma série de generalizações isoladas acêrca dos 
problemas de desenvolvimento que afligem os países latino-americanos_ 
Existe, porém, um acontecimento histórico comum a grande parte do 
pensamento estruturalista: a Grande Depressão. Na primeira exposição 
do estruturalismo, um dos mais influentes economistas dos países sub­
desenvolvidos inicia seu "manifesto" da seguinte forma: 2 

"Na América Latina, a realidade está desmentindo o esquema ultra­
passado da divisão internacional do trabalho, que assumira enorme 
importância no século XIX e, como conceito teórico, continuou exercendo 
uma considerável influência até anos bem recentes. 
Segundo êsse esquema, a função específica que coube à América Latina, 
como parte da periferia do sistema econômico mundial, foi a de produzir 
alimentos e matérias-primas para os grandes centros industriais. Nêle não 
havia lugar para a industrialização dos novos países. Entretanto, os aconte­
cimentos estão forçando-os a se industrializarem. Duas guerras mundiais 
em uma só geração e a grande crise econômica que se desencadeou entre 
as guerras mostraram aos países latino-americanos que chegara o momento 
de enveredarem pelo rumo das atividades industriais." 

É êste o fundamento empírico do estruturalismo. Salientou-se, ainda, 
que a década da Depressão foi mais importante do que qualquer outro 
período, tendo em vista que "a depressão da década de 1930 constituiu 
um incentivo à industrialização através de um mecanismo automático 
de proteção que é ainda mais interessante do que as duas guerras mundiais, 
pois temos aqui duas fôrças econômicas internas influenciando as ativi­
dades econômicas internas ... É preciso salientar que essa industrialização 
foi quase totalmente financiada pelas poupanças internas ... " 3 

A afirmativa de que a subdivisão da divisão internacional do trabalho 
durante a década da Depressão teve como conseqüência a industrialização 
da América Latina introduz um sério conflito entre a teoria do comércio 
exterior e a teoria do balanço de pagamentos. Embora a curto prazo, 
com vistas a ajustarem seus problemas de balanço de pagamentos, as eco­
nomias latino-americanas devessem ter aumentado sua produção das mer-

• PREBISCH, Raul. The economic development of Latin America and its Principal Problems. 
Nações Unidas, Lake Success, 1950. p. 1. Ver também FtmTADO, Celso. Formação econômica da 
América Latina. Rio de Janeiro, EditÔra Lia, 1969. capo 5. 

I BAER, Werner Bc KERsrENETZKY, laaac. Patterns of Brtuilian economic growth. ComeU Univenity, 
1966. p. 2, 6. Estudo mimeogr. depois publicado em DAVIS, Tom, ed. The next ten )/ears of Latin 
American grou-th. ComeU University Press, 1967. 
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cadorias que era preciso importar, em resposta às variações de lucros de­
vidas às restrições ao comércio exterior e desvalorização cambial, uma in­
dústria nacional só teria sido justificável por um fenômeno de maior du­
ração, qual seja, uma mudança nos custos comparativos internacionais. 
Para efeitos de verificação empírica, se os estruturalistas se houvessem de­
tido nesse ponto, a teoria teria perdido sua significação econômica, tor­
nando-se impossível de testar e, provàvelmente, incompatível com os fatos 
e o raciodcio. 

12 Formalização do estruturalismo 

Quase uma década após a formulação original do estruturalismo, reali­
zou-se uma tentativa de explicar o desenvolvimento da América Latina 
através de hipóteses estruturalistas, a chamada "teoria dos choques ad­
versos".4 De acôrdo com essa teoria, o resultado da queda nas impor­
tações depois das guerras e a depressão foi um aumento no preço de 
produtos manufaturados importados concorrentes com produtos nacionais, 
em relação ao preço das importações. Houve, conseqüentemente, um 
aumento no índice de rentabilidade dos produtos importados concorrentes 
com os nacionais em relação à agricultura de exportação, ocasionando uma 
transferência de recursos da agricultura de exportação para as atividades 
industriais-urbanas. O resultado final foi a formação de um setor industrial 
interno. Enquanto a escassez de importações durante as duas guerras 
mundiais fôra o resultado de problemas de transportes e contrôles estabe­
lecidos na época das guerras (um fator externo que o Brasil não teve 
condições de influenciar), a escassez da Depressão foi provocada por con­
trôles sôbre o comércio exterior e câmbio deliberadamente impostos. 

1.3 Estruturalismo empfrico e a industrialização do Brasil 

A aplicação da teoria dos choques adversos no Brasil tornou evidente 
que a Grande Depressão constituiu o único período formativo em que 

, to preciso reconhecer que uma "formalização", do ponto de vista empírico, foi apresentada 
por Celso Furtado. (A economia brasileira. Rio, A Noite, 1954), mas não uma formalização, 
do ponto de vista claro e teórico. A base emplrica de Furtado e Prebisch foi: CoMISSÃO ECONÔMICA 
PAIlA A AMtIuCA LATINA. Survey Df Latin America 1949. Nações Unidas, New York, 1951. A 
primeira formalização encontra·se em KAPItA, Alexandre. Interpretação teórica do desenvolvimento 
latino·americano. In ELLIS, H.S. ed. Desenvolvimento econômico para a América Latina. Rio de 
Janeiro, Fundo de Cultura, 1964. capo 1. bse ensaio foi elaborado para uma reunião da 
Associação EconÔmica Internacional celebrada no Rio de Janeiro em 1957. Desta forma, as 
idéias acêrca da Grande Depressão têm dominado êsse campo durante mais de 20 anos, desde 
a primeira exposição de Prebisch. 
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ocorreram mudanças significativas na estrutura econômica. 5 Essas mu­
danças consistiram, primordialmente, no desenvolvimento do setor indus­
trial interno. Para efeitos de conveniência expositiva, convém dividir a 
tese Furtado em dois argumentos reconhecidamente interdependentes. 
Essa divisão também simplifica a verificação empírica. O argumento da 
recuperação explica a manutenção dos níveis da renda do Brasil durante 
a década da Depressão em têrmos de políticas fiscais e efeitos redistribu­
tivos. O argumento da transferência parte da premissa da sustentação da 
receita e explica a industrialização como sendo uma transferência dos 
recursos "líquidos" e reais da agricultura de exportação para a indústria 
urbana, em razão da maior rentabilidade da última. :tsses argumentos 
podem ser claramente subdivididos em subargumentos. 

De acôrdo com o argumento de recuperação: 

Primeiro. PrincíPio da depressão: existem provas empíricas de que 
a economia do Brasil se recuperou mais ràpidamente que a maioria dos 
países do mundo, ..... a renda nacional do Brasil recomeçou a crescer 
em 1933, enquanto os primeiros indícios de recuperação nos Estados Unidos 
só apareceram em 1934 ..... 6 

Segundo. Limitado impacto da depressão: evidências empíricas de­
monstram que os níveis de renda do Brasil não decaíram tão dràsticamente 
quanto nos países industrializados. Supostamente, ". .. a redução da renda 
monetária do Brasil entre 1929 e o nível mínimo da depressão oscilou 
entre 25 e 30%, taxa relativamente pequena quando comparada com a 
dos demais países. Nos Estados Unidos, por exemplo, o declínio superou 
os 50%, apesar do fato de os índices de preços por atacado dêsse país 
terem sofrido queda muito inferior à dos preços do café no comércio 
internacional ..... 7 

Terceiro. Sustentação da renda: Os níveis da renda do Brasil per­
maneceram em níveis elevados durante tôda a década da Depressão. Não 
só o impacto inicial foi mais suave em relação aos níveis de renda, como 
também manteve-se nulo durante o resto da década da Depressão. 

• FURTADO, Celso. The economic growth of Brazil. Berkeley and Los Angeles, Univenity of 
California Preso, 1965. capo 51 e sego FURTADO. Externai disequilibrium in underdeveloped Itructures. 
Deve/opment .and underdevelopment. Berkeley and Los Angeles, Univenity of California, 1964; 
EMBAIXADA DO BRASIL. Survey of the Brazilian economy 1960. Washington D. C., 1960; CoMISsÃO DO 
BRASIL·EsTADOS UNIDOS PARA O DESENVOLVIMENTO ECONÔMICO. The development of Brazil. U.S.G.P.O., 
WashingtOn, 1955; BAER, Werner. Industriali%IJtion and economic development in Brazil. Homewood 
liinois, R. D. Irwin, 1965. capo 2; BAER, Werner. &: K-ERsTENETZRY, Isaac. op. cito 

• FUltTADO. The economic... p. 212. 

, Op. cito p. 2II. 
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Quarto. Política fiscal: a compra e queima de grandes estoques 
de café foram financiadas pela criação de dinheiro. O programa de sub­
sídio ao café implicou em deficits federais substanciais durante a década 
da Depressão quando, contràriamente às políticas adotadas em períodos 
anteriores, as compras de café foram financiadas com créditos concedidos 
pelas autoridades monetárias. í.sse elevado deficit exerceu efeito multi­
plicador nos níveis de rendas, restabelecendo o nível integral de emprêgo 
na economia. Segundo Celso Furtado, 8 ..... a acumulação de estoques 
de café antes da crise correspondeu a dívidas contraídas no exterior. Logo 
não houve investimentos líquidos, pois o que se aplicou no Brasil através da 
acumulação de estoques foi desembolsado no exterior na contratação 
de dívidas. .. A acumulação de café financiado no exterior se assemelhou, 
portanto, a um processo de exportação... Caso diferente deu-se com os 
estoques de café, já que a base dêsse financiamento foi a expansão do 

crédito. A compra de café para armazenagem implicou a geração de recei­
tas, que se somaram à renda produzida pelas despesas dos consumidores e 

investidores ... " 

Furtado afirma, ainda, que o Brasil estava construindo a famosa 
pirâmide de renda posteriormente imaginada por Lord Keynes, e que 

a compra de estoques de café constituiu tão-somente uma primeira amostra 

da política compensatória keynesiana. O Brasil adotou essa política a um 
extremo que jamais fôra sonhado pelos países industrializados. 9 

De acôrdo com o argumento de transferência: 

Primeiro. Mercado para os produtos ae importação concorrentes: 

Os dois argumentos são interdependentes, pois o argumento de transfe­

rência utiliza o de recuperação como fonte do mercado para produtos 
concorrentes de importação. A manutenção dos níveis de renda pelo pro­
grama de subsídio ao café sustentou o mercado daqueles produtos que 
eram importados pelo Brasil e passaram a ser fabricados no país .10 

Segundo. Escassez de importações: contrôles cambiais, política do 
comércio exterior e a desvalorização ocasionaram a escassez de importações 
no Brasil. Conseqüentemente, o preço dos produtos concorrentes importa-

• Op. cito p. 213. 

• Ibid. p. 211-2. O. argumentos do deficit se encontram em FURTADO. The development of 
Brazil: In: SCIENTIFlC AMERICAS, ed. Technology and economic development. New York, A. Knopf. 
1964. p. 160-1. 

'" FURTADO. The economic ... p. 226. O mesmo argumento é apresentado por BAER Bc KERsTENETZKY 

op. cito 
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dos cresceu em relação aos preços comprimidos do café. 11 A tabela 1 
mostra o preço do café estabelecido para exercer essa contenção. 12 

TABELA 1 

Números do índice do Brasil, exportações e preços do café 

Ano Exportações Preço interno do café Preço internacional do café 

1928 144 151 309 
1929 136 142 294 
1930 141 88 173 
1931 112 97 157 
1932 133 113 141 
1933 153 98 121 
1934 143 110 149 
1935 98 116 118 
1936 136 104 126 
1937 126 131 147 
1938 121 99 102 
1939 100 100 100 
1940 87 97 94 

Fonte: BAER, Werner. 8: KERSTENETZKY, Isaac. Patlerns of braxilian economic growth. ComeU 
University, 1966. p. 4. tabela I, Estudo mimeogr. 

Terceiro. Variações de rentabilidade: devido às variações de preços 
relativos, a rentabilidade dos produtos manufaturados em relação à expor­
tação agrícola aumentou dràsticamente pela primeira vez na história 
econômica do Brasil. Pela primeira vez, o setor nacional se uniu ao mer­
cado interno no processo de formação de capital, e os recursos foram 
transferidos do cultivo do café e da agricultura em geral para a indústria 
nacional. Em resumo, as poupanças do setor cafeeiro financiaram a indus­
trialização incipiente do Brasil. 

Quarto. Indústrias tradicionais: não. se registrou qualquer acrés­
cimo substancial no capital das indústrias tradicionais mas, de modo geral, 
elevou-se a utilização da capacidade ociosa. Porém, as importações de 
maquinaria usada de países industrializados atingidos pela depressão 

1t FUIlTAOO. op. cito p. 226. 

.. BAEIl 8: KEIlSTENrrzKY (op. cit.) introduzem o índice de custo de vida no Rio de Janeiro para 
confirmar as variações de preços relativos. As dificuldades dêsse indice são bem conhecidas. Ver 
meu estudo: A balança comercial, a Grande Depressão e a industrialização brasileira. Revista Brasi­
leira de Economia, mar_ 1968. p. 27, nota 55. O Indice se baseia nas despesas domésticas do esta­
t!stico que o calculou. Mesmo admitindo-se que o estatlstico seja o "consumidor representativo" de 
Marsball. a contribuição do Indice ~ modesta. 
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constituíram importante fonte de formação de capital para a produção 
têxtil e outras indústrias tradicionais. 13 

Quinto. Indústrias de base: a indústria siderúrgica implantou-se 
no Brasil em decorrência do processo de financiamento compensatório 
keynesiano e da transferência real de recursos do setor da exportação para 
o da indústria. 14 

Sexto. Fatôres externos: investimentos estrangeiros, assistência téc­
nica e organização empresarial não constituíram fatôres importantes da 
industrialização na década da Depressão. O Brasil ficou pràticamente 
isolado pela Depressão e as poupanças e o desenvolvimento foram pro­
cessos totalmente internos. 15 Chega-se, também, à conclusão de que o 
comércio exterior deixou de ser importante para o Brasil. 

Sétimo. A socialização das dívidas agrícolas através da emissão de 
títulos do govêrno aos credores agrícolas pelo govêrno federal durante 
a década da Depressão - o chamado reajustamento econômico dos agri­
cultores - foi considerada por Werner Baer como sendo mais uma causa 
dos efeitos multiplicadores nos níveis de renda e uma fonte de fundos 
líquidos para as finanças industriais. Fiel à maneira mítica como são 
introduzidas as idéias estruturalistas, Werner Baer não consubstanciou 
seu argumento com fontes de referência ou dados e somos obrigados a 
atribuí-lo à "tradição oral" estruturalista. 16 

A causa fundamental do excesso de produção de café no Brasil depois 
de 1929, segundo Furtado, é uma fraqueza inerente ao capitalismo: à 
primeira vista, a destruição do café é absurda, mas constitui fenômeno 
comum nas economias de mercado. 17 Furtado não dá maiores explicações 
acêrca dessa fraqueza do mercado, mas afirma que as crises de excesso 
de produção de café coincidiram com o declínio das despesas dos países 
industrializados. Sendo o café um produto perene e havendo um ajusta­
mento teórico defasado dos cafeicultores ao preço, a fraqueza da economia 
de mercado mencionada por Furtado deve ser um "ciclo teia de aranha". 
Os elevados preços do café, durante a segunda metade da década de 1920, 
por exemplo, não tiveram impacto algum na produção até princípios da 
década dos 30. 

,.. FURTADO. op. cito p. 218. 

lO Id. ibid. p. 218. Ver as diferenças na exposição dêsse argumento de Werner Baer em meu 
artigo A balança ..• RBE, p. 19, nota 12. 

UI FURTADO. op. cito p. 211-2; BAER Se KERSTENETZKY. op. cito p. 2. 6 . 

• 8 Ver BAER. IndustTializa/ian... p. 22-3 • 

• 1 FURTADO. op. cito p. 207; e meu artigo A balança ... RBE, p. 23, nota 27. 
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Já se argumentou que os estruturalistas geralmente falam da mão 
governamental invisível: a má administração de governos de sua simpatia 

sempre enseja melhoramentos sociais e econômicos. 18 A variedade dessa 
mão invisível proclamada pela teoria estruturalista da industrialização do 
Brasil apresenta outra importante facêta: a maior participação do govêrno 
invariàvelmente promove o bem-estar social e econômico, pois os leitores 
de Furtado não raro deparam com a alegação, empiricamente não con­
firmada, de que a participação nas atividades econômicas (dos governos 
favorecidos) sempre fortalece a situação econômica e garante um progresso 
duradouro. Logo, a verificação empírica da tese Furtado deve consistir, 
integralmente, no uso da teoria e estatísticas econômicas na avaliação 
de políticas governamentais passadas. 

1.4 Esquema de pesquisas 

Não teria sentido criticar um argumento teOricamente confuso baseado 
numa séria distorção dos fatos, como é o caso da tese Furtado, se a idéia 
não tivesse encontrado tão grande aceitação na América Latina e no 
exterior. 19 Essa tese dificulta um raciocínio esclarecido sôbre um dos 
períodos mais importantes da história da América Latina e é uma fonte 
de sérias confusões para audiências não versadas no assunto. O objetivo 
da presente monografia é reconstruir a intervenção do Brasil no mercado 
do café para mostrar a diferença entre as políticas reais e aquelas alegadas 
pelos estruturalistas. As partes restantes da tese Furtado já foram criticadas 

18 Ver o meu artigo Economic policies of President Vargas: Wirth on the politics of Brazilian 
development 1930-1954. Revista Brasileira de Economia, jul./set. 1970. 

,. BAEIt, Werner. Furtado On development. Vanderbilt University, 1968. Estudo mimeogr.; em 
QUase tôdas as outras obras de Baer; SIMONSEN, Mario Henrique. Brasil 2001. p. 40: "A renda 
interna dos exportadores foi bastante protegida pela sustentação governamental dos preços do 
café (que em 1929 era responsável por 71% da receita cambial) e pela famosa queima dos 
excedentes - política que impediu a retração abrupta da demanda global." Quase tôdas as obras 
Que tratam dos problemas econÔmicos do Brasil apoiam a tese Furtado. A obra de Furtado não '" 
é intensamente lida no Brasil como também é amplamente usada em cursos universitários de 
ciências sociais na Europa, Estados Unidos e América Latina. Nos dezesseis anos decorrido. desde 
sua primeira exposi~o, nlio tem havido nenhuma reformula~o fundamental da tese Furtado. 
No seu recente best-seUer .abre história econÔmica latino·americana, Furtado afirma: .. . • • a 
outra condição essencial para que se realize a substituição de importa~ões é que ocorra uma 
expansão da renda monetária capaz de anular o efeito depressivo no nlvel de emprêgo da 
contração das atividades de exportação. Esta condição adicional foi preenchida mais fàcilmente 
1101 pai..,. de agricultura permanente, como a do café no Brasil, cuja produção passou a ser 
adquirida pelo Govêrno COm financiamento baseado em crédito concedido pelas autoridade. 
monetárias. Ali onde foram preenchidas essas condi~õe., ocorreu rápida expansão da produção 
indwtrial, crescendo ainda mais a lua rentabilidade ..... (Formaoão econdmica da América Latina. 
p. 141.) 
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em outras obras. 20 Os assuntos aqui discutidos são os seguintes: 

Primeiro. A reconstrução das políticas cafeeiras estatais do Brasil de 
1906 a 1945, a fim de apresentar uma visão equilibrada dos contrôles 
governamentais no setor do café. 

Segundo. Uma tentativa de isolar e analisar os problemas econômicos 
verdadeiramente significativos da sustentação do café através da utilização 
de hipóteses e estatísticas econômicas, de tal forma que os aspectos eco­
nômicos principais de acontecimentos passados possam ser reconstruídos. 

Terceiro. Uma análise das bases empíricas e lógicas das drásticas pro­
postas políticas baseadas na tese Furtado - financiamento pelo deficit 
orçamentário de desenvolvimento econômico, condições de quase total pro­
tecionismo e socialização da indústria interna. 

2. Mercado livre do café e a intervenção governamental 1906-1929 

2.1 Introdução e método 

A escassez de dados sôbre o Brasil antes de 1945 restringe o método a 
ser empregado. Conseqüentemente, a verificação empírica das hipóteses 
econômicas mais simples é, de modo geral, impossível. Além do mais, o 
assunto escolhido desafia os métodos estatísticos modernos. A inter­
venção governamental no mercado de café, com vistas a estabelecer um 
preço mínimo, mesmo dentro da suposição de um modêlo de equilíbrio 
parcial, altera a estrutura de um modêlo econômico de maneira tão radical 
que sua medição é impossível. Porém, já se realizaram "medições" em 
mercados dessa ordem, chegando-se à conclusão geral de que a demanda 
é inelástica. O fato é que, num tal mercado, o preço é fixado exogena­
mente e, em conseqüência, os coeficientes de preços não chegam a variar 
significativamente de zero. Situação muito semelhante ocorre quando se 
atribuem cotas de importação a um dado produto. Desta forma, a escassez 
de dados e fatôres institucionais impede a utilização rigorosa do importante 

método que é a análise da demanda. 

A única alternativa é o uso de métodos históricos. Pelo menos durante 
um período prolongado, 1857-1906, o mercado se manteve livre de inter­
venções, e uma análise das informações e dados disponíveis poderá ser 
extremamente valiosa. O estudo de acontecimentos institucionais de 1906 
a 1929 poderá ser uma contribuição proveitosa para compreender a longa 
formação da grande crise do setor cafeeiro que teve início em 1929. E, 

., Ver as referências aos meus estudos em: Economic policie •... RBE, jul./set. 1970. 
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GRAFICO 1 

Fatôres no mercado de café do Brasil - 1851-1929 
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depois de 1929, as hipóteses econômicas testadas na presente monografia 
não exigem análises da demanda e podem ser empregados testes razoáveis. 

Uma ilustração do que é possível fazer-se em condições de aguda 
escassez de fatos é apresentada no gráfico 1, que mostra os dados dispo­
níveis que interessam a êste capítulo. Após 1920, apareceram dados mais 
significativos que são tratados separadamente na parte inferior. Durante 
o Mercado Livre de 1857-1906, é aconselhável salientar os fatôres exógenos 
que influenciaram o mercado do lado da demanda ou do lado da oferta. 
Naturalmente, as conclusões acêrca do movimento de preços baseadas 
nesta análise experimental são severamente limitadas pela validez das 
suposições, em relação à estabilidade das funções da demanda ou oferta 
e ao padrão dos atrasos. 

Alguns exemplos poderão ajudar a esclarecer a utilidade dêsse método 
- apesar de suas conhecidas limitações. Com referência ao gráfico 1, a 
pesquisa histórica poderá fornecer valiosas informações acêrca do impacto. 
nos preços e produção dos seguintes fatôres exógenos a um modêlo de 
equilíbrio parcial: 

a) Renda. A hipótese econômica padrão é que a demanda de um 
produto depende da renda, que é exógena ao modêlo. No mercado do 
café, a renda que nos interessa é a daqueles países que consumiam café , 
brasileiro. O gráfico I mostra a severa contração das atividades econômicas . 
na França e nos Estados Unidos de 1882 a 1885. 21 Foi êsse um período 
em que os preços de café sofreram forte depressão. É importante conhecer 
as condições econômicas dos países consumidores de café para compreender 
o comportamento do mercado brasileiro. 

b) Política oficial. Durante o mercado livre, a produção e os preços 
sofreram significativa influência das políticas internas. Nos primeiros anos; 
da República depois de 1889, o govêrno aumentou substancialmente o 
estoque de moeda e as despesas federais, como mostramos no gráfico 1. 
Se se utilizar a taxa de câmbio em substituição dos preços, houve severa 
inflação interna. As contas dêsse período confirmam essa inflação, o cha· 
mado saddling (encilhamento). A baixa no preço do café, em moeda 
estrangeira, foi compensada por um aumento no preço em mil-réis do 
câmbio, mantendo internamente, ao menos em têrmos monetários, o preço 
em mil-réis do café. Governos e escritores posteriores afirmaram que pro­
dutores ineficientes entraram no mercado naquela época, atraídos pelos : 

21 Ver FRlEDMAS, Milton. &: SCHWARTZ, Anna ]acobson. A monelary hislory of lhe Uniled Slales 
1867·1960. Princeton University Preso, 1965. p. 99. 102. 
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lucros relativamente altos do café, criados artificialmente pela política 
oficial do princípio da República. No fim do século, os Ministros da 
Fazenda Joaquim Murtinho e Leopoldo de Bulhões implantaram com 
sucesso programas de estabilização. O preço em mil-réis do câmbio caiu 
acentuadamente e diminuiu a rentabilidade do cultivo do café. O objetivo 
de Murtinho era eliminar do mercado os produtores ineficientes e res­
taurar rentabilidades relativas na economia brasileira. A importância 
dessas políticas não pode ser ignorada numa análise do mercado do café. 

c) Condições atmosféricas e pragas. Os rendimentos da produção 
de café estão sujeitos a bruscas variações decorrentes das condições atmos­
féricas e pragas. Foi precisamente depois de uma dessas pragas, que ani­
quilou a produção asiática, que o Brasil se tornou produtor importante. 
As geadas do estado de São Paulo já provocaram bruscas oscilações. Uma 
das mais fortes verificou-se em 1918 e outra, em 1942. Ambas causaram 
estragos suficientes para absorver as reservas acumuladas no mercado. 
A geada de 1918 exerceu, decididamente, um impacto nos preços, mas é 
preciso também levar em conta a reabertura dos mercados depois da 
guerra e, talvez, o programa de sustentação após 1917. 

Apesar da importância atribuída às limitações das pesquisas de his­
tória econômica, o método é útil para o conhecimento de processos 
econômicos. Talvez não seja possível chegar-se a conclusões de políticas 
na base de conhecimentos históricos. O processo decisório deve erguer-se 
sôbre raízes mais científicas e minuciosas e, de modo geral, a história 
econômica pouco é capaz de contribuir para a formação de decisões espe­
cíficas. Porém, as experiências históricas são proveitosas para o conheci­
mento econômico. Como explicamos neste capítulo, a aguda crise do setor 
brasileiro do café que teve início em 1929 não decorreu de fraqueza 
inerente a uma economia de mercado, como proclamado por Celso 
Furtado, mas da má orientação administrativa das autoridades. O resul­
tado previsível da sustentação de um preço mínimo é o excesso de pro­
dução e foi essa a origem do debacle do café na década de 1930. 

22 O mercado I ivre do café 

22.1 Ciclos cafeeiros de 1856-1857 a 1904-1905 

Em seu amplo tratado sôbre a economia cafeeira do Brasil, o Professor An­
tônio Delfim Netto salienta a ocorrência de ciclos nos preços do café 
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durante o período do mercado livre. Os dados utilizados por Delfim Netto 

são o "valor unitário das importações" nos Estados Unidos, obtidos pela 

divisão do valor das importações pelas unidades importadas. O gráfico I 

apresenta êsses dados. Delfim Netto submete-os a dois testes. Primeiro, 

o teste da tendência secular, cuja existência pode dar uma falsa impressão 
de "ciclos aparentes". Delfim Netto não encontra indício de uma tendência 

secular. 22 Segundo, o teste da oscilação dos preços. Igualmente, a hipótese 

nula da não-oscilação dos preços é rejeitada com um elevado índice de 
segurança. 25 

Além do mais, existem fortes evidências a priori sôbre a existência 

de oscilações no mercado do café. O café é um produto perene e seu 

primeiro rendimento só é obtido quatro anos após o plantio. Logo, a 

produção se ajustaria aos preços com um atraso de pelo menos quatro anos. 

Delfim Netto apresenta o modêlo abaixo para ilustrar as propriedades 
essenciais dêsse mercado: 

Função da demanda: b<O (1) 

Função da oferta: d>O (2) 

Identidade de equilíbrio: qt = q~ (3) 

Resolvendo: Pt + mpt-4 k (4) 

onde m = - (d/b) > O, pois b < O, 

e k=c 

A equação (4) é uma equação de diferenças finitas, não-homogênea 
de quarta ordem, com coeficientes constantes, e sua solução é: 

onde Zi são as raízes de 

.. o teste empregado por D"lfim Netto é d.,.aito por MANN, H. B. Nonparametric testa against 
trends. Econom~trica, lJ: 246. e os r.,.ultados se encontram em DELFIM NETTO, AntÔnio. O pro­
bl~ma do café no Brasil, São Paulo, Faculdade d" Ciências EconÔmicas e Administrativas da 
Universidade de São Paulo, 1959. p. 4-5_ 

• O test" emproogado por o"lfim Netto é descrito por WALLIS, W. A. &: MooRE, G. H. A significant 
t~st for time sm~s. National Bureau of Economic Research, New York, 1941. Technical Paper 1; 
" os resultados .,.tão ~m DELFIM NETTO. op. cito p. 5-7. 
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e, como m > 0, essas raízes são complexas e Pt se caracteriza por oscilações 

senoidais, com um período de oito unidades. 24 

São possíveis os seguintes três casos de variação: 

1. m 1, ou amplitude constante de oscilação; 

2. m > 1, oscilação explosiva; 

3. m < 1, Pt ~ k/ (1 + m), oscilação restrita. 

Pode·se efetuar uma série de variações dêste modêlo baseadas na hipótese 
do ajustamento defasado aos preços. 25 

Os três ciclos analisados por Delfim Netto são apresentados no 

gráfico 1. São êles 1857-1868, 1869-1885 e 1886-1906. O método analítico 

mais válido é o empregado por Delfim Netto e resumido na introdução 

ao presente artigo, qual seja, o emprêgo de dados históricos na recons­

trução dos fatôres exógenos que afetaram a demanda e a oferta do mercado 

cafeeiro. A escassez de dados sôbre êsse período dificulta uma medição 

apurada dos parâmetros. De acôrdo com as suposições do modêlo de 

mercado acima, o gráfico 2 mostra a provável influência dos antigos 

preços do café na produção brasileira. A produção corresponde ao preço 

comparável de quatro anos atrás. Os preços e o produto defasado evo­

luíram com alguma uniformidade até 1875. Na realidade, não é possível 

deduzirem-se conclusões sólidas dêsses dados, embora, segundo indica 

Delfim Netto, os agricultores brasileiros tenham reagido bem ao preço. 26 

De 1875 a 1906 uma série de fatôres internos e internacionais afetou o 

mercado do café, e a análise dêsses dados, em tais circunstâncias, não 

tem qualquer sentido. 

.. Excelente referência a êsse tipo de modelos se encontra em SAMUELSON, Paul A. Mathematical 
appendix B: difference equations. Foundations 01 economic anal)!sis. Cambridge, Harvard University 
PreS!, 1947 . 

• Ver, por exemplo, DELFIM NETTO. Um modêlo do mercado cafeeiro, op. cito capo 5. 1\ possívd 
construlrem·se modelos na base de um "equillbrio mutante". Ver SAMUELSON. op. cil. p. 321. 

• Diz êle: "Um exame das estadsticas da produção nacional mostra a maneira impressionante da 
resposta da cultura de café à. elevações do. preços. Durante a fase de expansão dêste ciclo 
(1869·1885), que se prolongou até 1874, as plantações se multiplicaram. Nos quatro anos poste­
riores ao ponto mhimo da alta (1874), nossa produção média foi de menos do que 4 milhões 
de sacas. Nos quatro anos seguintes (quando os cafezai. se tornaram adultos), nossa produção foi 
de 5,5 milhões de sacas ... " (p. 21). 
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GRAFICO 2 

Preços de importação de café nos Estados Unidos e produção brasileira de 
café atrasada de 4 anos - 1851-89 
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222 Primeiro ciclo, 1857-1868 

222.1 Origens do cultivo do café no Brasil 

Antes de o Brasil começar a produzir café, 27 o seu plantio tinha passado 
por uma série de países e continentes. O principal fornecedor mundial 
até aproximadamente 1690 foi o Iemen, que produzia o verdadeiro café 
Moka. 28 Posteriormente Martinica, nas índias Ocidentais, assumiu a lide­
rança do mercado cafeeiro até 1830. 29 Java e Ceilão dominaram o mercado 
até o último quarto do século passado, quando o Brasil passou a ocupar 
a posição predominante. Durante o domínio de Java-Ceilão, Amsterdam 
e Rotterdam se tornaram importantes centros do comércio cafeeiro; e, 
depois que o Brasil elevou sua participação no mercado, o comércio se 
transferiu a Le Havre e Hamburgo. 

Diversas causas provocaram essas mudanças de produção. As pragas 
. destruíram os cafezais de Ceilão e Java, obrigando o primeiro a empre­
ender a cultura do chá. No Brasil, o combate às pestes tem obtido sucesso 
maior. A abolição da escravatura marcou o declínio da produção das 
índias Ocidentais. Porém o Brasil conseguiu atrair trabalhadores europeus 
para expandir a produção. Condições de clima, solo e especialização, 
somadas à crescente mão-de-obra, constituíram fatôres importantes na 
fase incipiente do estabelecimento da indústria do café no Brasil. 

2222 Movimento de produção e preços 

O gráfico 3 e a tabela 2 mostram os fatôres importantes disponíveis acêrca 
do mercado do café durante o primeiro ciclo dos preços. Só existem dados 
esporádicos sôbre a renda da França e, no que tange aos Estados Unidos, 
só há informações a partir da Guerra Civil. A análise se ressente, portanto, 
da falta de uma determinante significativa das exportações: a renda dos 
países consumidores. Segundo Delfim Netto, a recuperação da Europa 

ft Ver um detalhado hist6rico do caf~ brasileiro em TAUNAY, Affonso E. A hist6Tia do cafl no 
BTtJSÍI. Rio de Janeiro, Edição do Departamento Nacional do Café, 1939. 15 v. Ver tam~m 
Retrospecto do Jornal do Commercio 1926, que descreve os acontecimentos do ~culo XVIII; SI­
MONSEN, Roberto C. Aspectos da hist6ria econÔmica do caf~. Revista do Instituto de Cafl de São 
Paulo, jan. 1940; SUIN, Stanley. YassoUTtJS. Cambridge, Mass., Harvard University Press, 1957, 
e numerosos estudos publicados na Revista do Dep/JTtamento Nacional do Cafl e na Revista do 
Instituto de Cafl de São Paulo. 

e WICltIZER, V. D. The world coflee economy with special reference to control schemes. Food 
Research Institute, Stanford University, 1943. p. 87. 

• REGUY, Leon. A situação do café. Boletim do Instituto do Cafl de São Paulo, jan. 1932, 
p. 24; e WICltIZElL op. cito p. 87. 
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GRÁF!CO 3 

Fatôres do primeiro ciclo dos preços do café -1857-1868 
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depois de 1857 foi fator de importância no melhoramento do ciclo. 30 

O ponto máximo, como se vê no gráfico 3, foi 1862. Vieram, a seguir, 

as menores exportações de café brasileiro. í.sse declínio das exportações 
se explica, em parte, pela guerra civil nos Estados Unidos, o fechamento 
de alguns portos e dificuldades de transporte. O ponto máximo de 1862 
provocou sensíveis aumentos de produção mais tarde. A queda é atri­
buída à depressão mundial de 1866-1867. Além do mais, Delfim Netto 
alega que o aumento da produção abaixou a curva da oferta de 
café, 31 causando quedas de preços. 

TABELA 2 

Brasil, receitas das exportações de café, saldo comercial e saldo orçamentário, 
1857-69 

(em mil cruzeiros e libras esterlinas) 

Ano 

1857-58 
1858-59 
1859-üO 
186O-ül 
1861-ü2 
1862-ü3 
1863-ü4 
186H5 
1865-ü6 
1866-ü7 
1867-ü8 
1868-ü9 

Receita da 
exportação de café 
(milhões de libras 

esterlinas ) 

4,8 
5,3 
6,3 
8,6 
6,3 
6,2 
6,2 
7,2 
6,4 
7,0 
7,8 
6,4 

Receita da 
exportação de café 

(mil cruzeiros) 

43,5 
50,1 
60,2 
79,7 
58,7 
56,6 
54,1 
64,1 
61,2 
69,7 
83,6 
90,5 

Fonte: apêndice estatlstico, no fim do artigo. 

2223 Política monetária 

Saldo 
comercial 

(mil cruzeiros) 

- 34,0 
- 20,5 

0,0 
- 0,1 

10,2 
23,3 
5,5 
9,3 

19,3 
13,1 
44,7 
36,0 

Saldo 
orçamentário 

(mil cruzeiros) 

2,0 
5,7 
8,8 
2,3 
0,1 
8,7 
1,7 

- 26,3 
- 63,3 
- 56,1 
- 94,8 
- 63,3 

A história monetária do Brasil antes do primeiro ciclo cafeeiro pode ser 
resumida em poucas palavras. O primeiro Banco do Brasil foi estabelecido 

ao DELFIM NETTO. op. cito p. 9. Salienta que 1857 foi um ano de profunda mas rápida depresdo 
na Europa. Ver CAMEIlON, Rondo E. France and the economic development 01 Europe 1800·1914. 
Princeton University Presa, 1961. p. 157, 190. 

'" DELFIM NETTO. op. cito p. 15. 
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em 1808 e começou a funcionar em dezembro de 1809. 32 O banco teve 
existência precária durante 18 anos, até encerrar suas operações. As ati­
vidades bancárias continuaram esporádicas até 1845, sendo o principal 
acontecimento a criação do Banco Commercial, em 1838, por interêsses 
privados. O segundo Banco do Brasil foi estabelecido em 1851. Foi êste 
um período de radicais mudanças financeiras na Europa, como o Credit 
Mobilier, antecessor dos bancos modernos de desenvolvimento e o instru­
mento de crédito que permitiu a expansão da industrialização na Europa.33 

O segundo Banco do Brasil recebeu importante privilégio do govêrno: 
êste concedeu direitos de moeda legal às emissões de cédulas feitas 
pelo banco. 34 O estabelecimento dêsse segundo Banco do Brasil teve dois 
objetivos: primeiro, regularizar as emissões e, segundo, fornecer recursos 
para as necessidades do govêrno. 

Em 1853, quando o govêrno aprovou a constituição de um grande 
banco de depósitos, descontos e emissão com sede no Rio de Janeiro, 
havia cinco bancos que emitiam cédulas no Brasil. Em 1855, estabeleceu-se 
o terceiro Banco do Brasil, através da fusão do segundo Banco do Brasil 
e o Banco Commercial. Os bancos regionais da Bahia, Pernambuco, Ma­
ranhão e Pará se converteram em sucursais do terceiro Banco do Brasil. 
Em conseqüência, êste ficou com o monopólio das emissões. 85 O objetivo 
da importante legislação de 1855, que aprovou a criação do terceiro Banco, 
era a organização de uma autoridade emissora e dedicava atenção especial 
aos privilégios emissores do Banco. Evidentemente, a intenção dos legis­
ladores era assumir o contrôle governamental das emissões de cédulas. 

Num curto período de três anos, o terceiro Banco já se deparava 
com sérias dificuldades para a emissão de dinheiro. Na metade da pro­
funda retração de 1857-1858, que abalou os Estados Unidos e a Europa, 
o Ministro da Fazenda Souza Franco empreendeu mais uma reforma 
monetária, concedendo privilégios de emissão a seis bancos, para aliviar 

a BULHÕES, Leopoldo de. Introdução ao ReltUório do Ministério dA FazendA 1905. Rio de Janeiro, 
Imprensa Nacional, 1905. p. 45. Ver referências da história monetária do Brasil em CAL6cERAS, 
J. Pandiá. A. política monetária do Brasil. S. Paulo, Cia. EditÔra Nacional, 1960. Reimpressão 
da primeira edição de 1910; VIANA, Victor. O Banco do Brasil: sua formação, seu engrandecimento, 
sua missão nacional. Rio de Janeiro, Tip. do Jornal do Commercio, 1926; CA.tutEmA, Liberato de 
Castro. História financeira do Império do Brasil. Rio de Janeiro, Imprensa Nacional, 1889; CAVAL­

CANTI, Amaro. Resenha financeira do ex.Império do Brasil. Rio de Janeiro, Imprensa Nacional, 
1890; PIIlES DO RIo, J. A. moedA brasileira e seu perene caráter fiduciário. Rio de Janeiro, Livraria 
José Olympio EditÔra, I.d. 

a CAMERON. The mobilization of credit 1853-1881. op. cito capo 7, um excelente relato dêsse 
fascinante episódio 

.. VIANA. op. cito p. 4S7. 

.. BULHÕES. op. dto p. 49 e CAL6cERAS. op. cito p. 100. 
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a escassez de capital da economia. O aspecto importante da reforma 

monetária era que os bancos emissores podiam emitir cédulas à vista e 
a prazo até o limite de seu capital integralizado. O capital era garantido 
pelos títulos da dívida pública e ações de emprêsas ferroviárias e outras, 
beneficiando-se de rentabilidade garantida pelo govêrno imperial. 36 

Durante êsse período, o intercâmbio comercial entre o Brasil e os Estados 
Unidos e a Europa era intenso. A depressão de 1857 provocou sério 
deficit comercial no Brasil e nas exportações de ouro aos países indus­
trializados. 37 O receio de que se alastrasse um pânico bancário, apesar 
do compromisso assumido pelo govêrno de salvar o Banco, levou Souza 
Franco a autorizar os novos bancos emissores. Recebeu, aliás, o apoio 
do Visconde de Mauá, o mais original empresário brasileiro, que estava 
tentando aplicar no Brasil as inovações européias em matéria de crédito. 
Mas um defensor da ortodoxia monetária naquela época, Salles Tôrres 
Homem, conseguiu derrotar Souza Franco e assumiu o Ministério da 
Fazenda. Foi nomeado um comitê para estudar a situação monetária do 
país e propor contra-reformas. 38 A contra-reforma foi anunciada a 22 de 
agôsto de 1860, por meio de uma lei restringindo a emissão de cédulas 
à reserva de ouro e prata mantida pelo banco, um sistema de reservas 
de 100%. Os bancos tiveram que reduzir suas emissões. 39 

A contra-reforma de 1860 levou os bancos comerciais independentes 

à falência. Fundiram-se, então, com o terceiro Banco do Brasil, para for­

mar o quarto Banco do Brasil em 1862. A fusão representou um monopólio 

de facto da emissão e atividades bancárias. As lutas com o Paraguai 

começaram em 1864 e, em 1.0 de. maio de 1865, foi assinado o Tratado 

da Tríplice Aliança com a Argentina e o Uruguai, contra o Paraguai. 

Negociou-se um empréstimo de 5 milhões de libras esterlinas para financiar 

as necessidades de moeda estrangeira exigidas pela guerra. Talvez o mais 

importante acontecimento no fim do primeiro ciclo cafeeiro tenha sido 

o "pânico da Souto em 1864". A falência da grande firma comercial Souto, 

• Foi na base desta rentabilidade garantida que o Visconde de Mauá construiu a primeira 
estrada de ferro do Bruil, Dom Pedro lI. O sistema se prolongou até principios do século XX. 
Ver o meu artigo: ltabira lron e a exportaçl[o de minério de ferro do Bruil. Revista Br4Si/eira de 
Economia, out./dez. 1970. 

'" CAL6cEaAa. op. clt. p. 108. 

• VIANA. op. clt. p. 887, 896, 410, ver u conclusões do comitê. Também CAL6cEaAa. op. cito 
p. 104, 118, 125 e BULHÕES. op. clt. p. 58·4. 

• Ver BULHÕES. op. clt. p. 55; CAL6cEaAa. op. clt. p. 125; VIANA. op. clt. p. 405·7. 
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no Rio, desencadeou um violento pânico provocando a falência de 95 em­
.prêsas comerciais, cujas exigibilidades somadas quase igualavam o estoque 
monetário. 40 O Banco do Brasil, estreitamente associado àquela firma, 
quase foi à falência. Apesar dessa ameaça, o Banco auxiliou às outras 
.emprêsas comerciais com o máximo de crédito que lhe foi possível outor­
.gar. Foram três as medidas tomadas pelo govêrno para controlar o pânico. 
Primeiro, triplicou-se o teto das emissões do Banco do Brasil em 13 de 
'Setembro de 1864. Segundo, decretou-se o aceite das cédulas. Terceiro, 
>concedeu-se um prazo adicional de 60 dias para o pagamento das dívidas. 
O Banco elevou sua emissão para 85 mil contos, substancialmente acima 
de seu teto de 26 mil. 41 Finalmente, em 1866, transferiu-se o poder de 
-decidir as condições de emissão do Banco do Brasil para o Govêrno. Foi 
!(!sta a última política significativa do primeiro ciclo cafeeiro. 

O estudo histórico permite uma compreensão melhor do gráfico 3 
oe da tabela 2. A severa contração do estoque monetário provocada pela 
contra-reforma de 1860 inspirada por SaBes Tôrres Homem é bem evi­
dente. Os efeitos da Guerra da Tríplice Aliança no estoque monetário 
não foram acompanhados por uma desvalorização cambial, pelo menos 
;até 1867. Nos últimos três anos do ciclo, registrou-se uma acentuada des­
valorização cambial, possivelmente em decorrência da queda dos preços 
do café e da inflação da moeda. E isto conduz a análise ao aspecto mais 
importante do primeiro ciclo cafeeiro, mostrado na tabela 2. A substancial 

·desvalorização cambial durante a depressão do ciclo, somada a um consi­
-derável surto das exportações, permitiu a sustentação das receitas em 
mil-réis das exportações de café e, ainda, substancial aumento durante 
.os últimos anos da depressão. Provàvelmente, os lucros reais do cultivo 

·do café não decaíram durante a depressão. 

223 Segundo ciclo, 1869-1885 

:223.1 Movimento de produção e preços 

Depois de 1870, os preços do café se apresentaram em alta acentuada até 
1873, como o indica o gráfico 4. Parcialmente responsável pelo melho­
ramento dos preços foi a geada paulista de 1870, que destruiu uma quanti­
-dade de cafeeiros. 42 Uma geada dessas dimensões prejudica a produção 

.. VIANA. op. cito p. 428. 

41 Id. ibid. p. 455. 

.. DELFIM NE1TO. op. cito p. 16. 
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durante uma série de anos. O fato de as exportações terem crescido de 

1870 a 1871 é explicado por dois fatôres. Primeiro, os dados sôbre a 

produção cafeeira se referem ao ano da safra. Segundo, é possível que os 
especuladores não tenham aproveitado a oportunidade para vender seus 

estoques e, com tôda probabilidade, que as exportações não consistissem 

inteiramente da produção do ano. A queda das exportações torna-se 
dramàticamente evidente na série dos períodos. Porém, o melhoramento 
do preço compensou o declínio das exportações, aumentando as receitas 
tanto em cruzeiros quanto em moeda estrangeira, como o indica a tabela 3. 
De 1872 a 1873 registrou-se um declínio dos preços; êstes se mantiveram 
estáveis até 1877 e sobreveio violenta queda de 1877 a 1878. Ao mesmo 
tempo, as exportações vinham subindo em decorrência da alta de 1873 
e da recuperação dos cafezais de São Paulo. O período de 1872-1878 

(ou 1879) foi uma das contrações cíclicas mais demoradas na história dos 
Estados Unidos (embora sua intensidade seja assunto altamente contro­
vertido): 43 

"O período de 1873 a 1878 ou 1879 contém interêsse especial. Os observa­
dores contemporâneos consideraram que êsses anos foram um período de 
severa depressão e distúrbios na indústria. O Bureau Nacional situa o ponto 
máximo de referência em outubro de 1873 e o mínimo em março de 
1879, tendo sido a mais prolongada contração na história americana. 

Sem dúvida, essas datas correspondem às impressões qualitativas dos 
observadores contemporâneos. Porém, se os dados da série de volume 
físico merecem crédito, ao menos os últimos anos dessa contração apre­
sentaram aumentos de produção. Em têrmos exclusivamente de produção, 
o ponto mínimo pode ter sido em 1877 ... A contração foi longa e severa 

disso não há dúvida alguma ..... 

Em 1879-1882, houve uma expansão cíclica nos Estados Unidos, mas 

os preços do café caíram acentuadamente assim como as exportações e 

receitas, em moeda nacional e estrangeira, das exportações de café. É difícil 

explicar o comportamento dos preços e da produção entre 1879 e 1882. 

A contração cíclica de 1882-1885 justifica a baixa dos preços depois de 

1882, pois a contração teve início em fins de 1882. 

oa FIUEDMAN, Milton. Bc SCHWAIlTZ, Anna ]acobson. op. cito p. 87-8. David A. Wells foi leU 

contemporlnoo (Recent economic changes p. 6). Friedman e Jacobson sugerem que a leveridade 

da contraçlo pode ter lido exagerada por escritores contemporâneos e posteriores, devido à ênfase 

atribulda às "magnitudes fisicas medidas incorretamente". 
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TABELA 3 

Brasil, receitas das exportações de café, saldo comercial e saldo orçamentário, 
1869-86 

(mil contos e milhões de libras) 

Receita da Receita da Saldo Saldo 
Ano exportação de café exportação de café comercial orçamentário 

(milhões de libras) (mil contos) (mil contos) (mil contos) 

1869-70 6,0 77,0 28,8 - 46,7 
1870-71 7,8 84,5 5,6 - 4,2 

1871-72 7,2 71,6 40,4 0,1 
1872-73 12,0 115,3 56,4 - 11,2 
1873-74 11,9 110,2 36,9 - 18,8 
1874-75 13,5 125,8 40,9 - 21,1 
1875-76 13,4 118,3 11,4 - 26,1 

1876-77 11,8 111,7 38,7 - 36,8 
1877-78 11,3 110,4 22,8 - 42,3 
1878-79 12,8 134,0 40,6 - 69,7 
1879-80 11,2 126,3 48,7 - 29,7 
1880-81 11,6 126,1 51,3 - 10,2 

1881-82 9,6 104,8 27,6 - 9,0 
1882-83 10,8 122,6 6,8 - 23,3 
1883-84 11,7 130,1 14,5 - 21,7 
1884-85 13,1 152,4 47,8 - 36,5 
1885-86 9,7 124,8 - 2,5 - 26,7 

Fonte: apêndice estatlstico, no fim do artigo. 

22.32 Política monetária 

Um fator importante, excluído do gráfico 4, é o drástico aumento do 
estoque monetário entre 1868 e 1869. De 124,7 mil contos em 1868, ele­
vou-se para 183,2 mil contos em 1869. No mesmo período, a taxa de câmbio 
caiu de 14,1 mil-réis para 12,8 mil-réis e continuou a decair até 1871. 
A razão do aumento do estoque monetário reside na Guerra da Tríplice 
Aliança. O Govêrno foi obrigado a realizar duas emissões, uma de 50 mil 
contos e a outra de 40 mil. 44 Em 1870, o Govêrno contraiu um emprés­
timo de três milhões de libras esterlinas com diversas finalidades: paga­
mento de empréstimos anteriores, de despesas da guerra e expansão da 

" CALÓGERAS. op. cito p. 157 
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Estrada de Ferro Dom Pedro lI. 45 As finanças da guerra podem ser 
resumidas da seguinte maneira: 

Empréstimo externo 
Empréstimo interno 
Emissões de moeda 
Títulos 

Total 

mil contos 

49 
27 

102 
171 

349 

Tendo as despesas totais da guerra somado 613,2 mil contos, admi­
timos que aproximadamente 265 mil foram financiados por impostos. 46 

Como indica o gráfico 4, o período se caracterizou pela estabilidade 
cambial e monetária. O estoque monetário se manteve em níveis constantes, 
em conseqüência da adoção de políticas monetárias cautelosas. 41 Possi­
velmente em decorrência de uma escassez de capital, em maio de 1875 
foi promulgada uma lei autorizando o Tesouro a emitir cédulas até o 
valor de 25 mil contos. 48 Mas essa lei só foi aplicada uma vez, no ano 
do decreto, e as cédulas logo foram recolhidas. De 1875 a 1878, o Brasil 
atravessou um período de sérios problemas financeiros. ~stes foram pio­
rados pela sêca do Nordeste, a abolição de facto da escravatura (pois 
o tráfico tinha sido abolido em 1850 e aquêles que nasceram depois de 
1871 foram considerados cidadãos livres), e agudos problemas de mão-de­
obra nas plantações de café de São Paulo, devido a falhas da legislação 
que poderia atrair trabalhadores estrangeiros. Muitos dêsses problemas 
se relacionavam, também, com a baixa "elasticidade do meio monetá­
rio",49 pois a Lei de 1875 tinha sido revogada em 1879. Ao mesmo tempo, 
os deficits governamentais subiram bruscamente, atingindo o ponto má­
ximo do ciclo: 69,7 mil contos em 1878. Com vistas a mitigar a crise 
financeira, o Visconde de Rio Branco negociou um empréstimo interno 
de 51,2 mil contos em 1879. Em julho de 1885. foi promulgada uma lei 
semelhante à de 1875, porém seus resultados não se diferenciaram dos da 
última. 

.. VIANA. op. cito p. 480. 

.. VIANA. op. cito p. 480, acêrca doi CUltos da guerra. 

" ~ posslvel que essa estabilidade monetária prejudique o crescimento econômico. Talvez os 
aumentos gradativos da oferta monetária estivessem mais de aCÔrdo com as politicas de cres· 
cimento. 

.. CALóGERAS. op. dto p. 164. 

.. Id. ibid. p. 169. 
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Falôres do segundo ciclo dos preços de café - 1869-1885 
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2233 Mudanças na estrutura de produção 

Por algum tempo, vinha-se processando uma transformação no setor 

cafeeiro do Brasil - a transferência da produção do Estado do Rio de 

Janeiro para São Paulo. Uma série de fatôres contribuiu para essa mu­

dança. Primeiro, São Paulo oferecia condições ideais de clima e solo. 

Assim, os rendimentos paulistas eram três ou quatro vêzes superiores aos. 

do Vale do Paraíba, a faixa original de produção. Logicamente, êsses. 

fatôres só tinham importância a longo prazo. Em anos recentes, por 

exemplo, a produção se transferiu ao estado do Paraná. E tem variado. 

esporàdicamente de países ao longo da história do café. Mas os brasileiros. 

daquele tempo acreditavam que o país estava predestinado a ser eterna­

mente o fornecedor mundial de café. Fato semelhante ocorreu nos tempos. 

coloniais com a indústria açucareira, porém o Brasil perdeu seu antigo­

monopólio da produção de açúcar. Mas a importância dessa predestinação. 

não deve ser ignorada, já que constituiu um dos principais argumentos. 

para a intervenção no mercado. Em segundo lugar, São Paulo oferecia 

as vantagens de crédito abundante depois de 1890. Em terceiro lugar, o. 

sistema paulista de remuneração aos colonos propiciava elevados lucros. 

à cultura de cereais. Em quarto lugar, a especialização da produção de 

café em grandes plantações constituía inovação na época. Em quinto lugar .. 

São Paulo construíra um sistema ferroviário que, em 1890, já estava em 

funcionamento. 50 Essa mudança da produção do Rio para São Paulo. 

tornou-se, eventualmente, um ponto-chave na intervenção estatal no­

mercado cafeeiro. 

22.4 Terceiro ciclo, 1886-1906 

22.4.1 Movimento de produção e preços 

o gráfico 5 mostra que o ciclo não foi, propriamente, de 1886 a 1906 .. 

mas sim de 1886 a 1898. É, porém, conveniente concordar com Delfim 

Netto e considerar que o período inteiro se desenrolou entre 1886 e 1906 .. 

pois foi um dos mais importantes da história econômica do café brasileiro. 

lO SIYONSEN. op. cito p. SI. 
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Os dados e políticas econômicas têm grande interêsse implícito e permitem 

uma análise apurada das causas da primeira intervenção no mercado do 

café. É óbvio que os fatôres econômicos internos do Brasil, depois de 
1890, são talvez mais importantes que as oscilações de renda no exterior, 

para justificar o comportamento do movimento dos preços. O gráfico 5 

mostra um fenômeno surpreendente. Apesar do demorado declínio dos 

preços do café depois da alta de 1891, as exportações brasileiras aumen­
taram substancialmente, embora de maneira inconstante. A queda dos 

preços do café não influenciou o mercado, como em ciclos anteriores, 

quando se restringira a produção. Sem dúvida, os movimentos de preços 

não são independentes da produção; por exemplo, os aumentos de pro­
dução abaixam a curva da oferta ocasionando quedas nos preços, quando 

a demanda permanece inalterada. Porém, a importância das políticas 

oficiais no Brasil não deve ser subestimada. A contínua desvalorização da 

taxa cambial compensou o declínio dos preços e manteve, ou talvez até 

aumentou, a rentabilidade do cultivo de café, atraindo e conservando os 

recursos brasileiros na ineficiente produção de café. Perto do fim do 

período, estabilizou-se o estoque de moeda e valorizou-se o câmbio, cau­
sando, provàvelmente, sensível redução nos lucros da cultura do café. 

Conseqüentemente, as pesquisas sôbre êste período devem focalizar a 

essência da política oficial e as causas da intervenção de 1906 (Gráfico 5) . 

22.42 Política oficial 

Políticas do fim do Império. As políticas do fim do Império se caracte­
rizaram pela cautela na manipulação do estoque da moeda. O gráfico 5 

mostra que esta permaneceu relativamente estável até 1889, quando a 

República substituiu o Império. No princípio do período, em 24 de 

novembro de 1888, uma lei semelhante à de 1875 autorizou a emissão 

de moeda de acôrdo com o desenvolvimento metódico do país e a relativa 

escassez de cédulas do Tesouro. 51 A última política importante do Im­

pério foi a abolição da escravatura em 1888. A sua influência no desen­

volvimento da cultura do café no Brasil foi decisiva. Ocasionou a trans­

ferência definitiva da produção do Rio de Janeiro para São Paulo, já 

que a última não dependia da mão-de-obra escrava e sim de imigrantes. 

.. CALÓGERAS. op. cito p. 189·90. 
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o número de imigrantes para as plantações paulistas em um ano chegou 
a superar o total de escravos no Brasil. 52 

Encilhamento do princípio da República. A Proclamação da Repú­
blica caracterizou-se por uma euforia econômica sem precedentes na 
história do Brasil, difícil de reconstruir em tôda a sua significação. Um 
político brasileiro resume o fenômeno da seguinte maneira: 53 

... "Começou o pulular de companhias, emprêsas e razões sociais de fins 
mais ou menos fantásticos. De 8 de julho de 1889 a 17 de agôsto de 
1890 fundaram-se no Rio bancos e companhias com o capital global 
de 1.148.000:000$000 dos quais 800.000:000$000 depois de 15 de novembro; 
só em 1891 constituíram-se 313 sociedades novas, com o capital nominal 
de 1.849.156:900$000 ... O delírio chegara ao ponto de já não haver nomes 
a dar às novas emprêsas. Todos estavam tomados, e pagava-se por um 
título nôvo, ainda não empregado." 

O capital das emprêsas em 1891 era de 1.849.156 contos e o estoque 
monetário atingia os 448 mil contos. f.sses números são expressivos 
indicadores da euforia econômica que se seguiu à República. Em 1890, 
o capital das firmas estabelecidas durante os poucos meses da República 
elevara-se a 221 milhões de libras esterlinas. Numerosas emprêsas, tais 
como a Companhia Forjas e Estaleiros, alimentavam projetos grandiosos, 
abandonados quase imediatamente; Forjas e Estaleiros vendeu a sua pro­
priedade, que passou por diversos donos e, eventualmente, depois de longos 
anos de penosos esforços, a Usina Queiroz Júnior, uma espécie de sucessora 
da Forjas e Estaleiros, converteu-se no primeiro produtor próspero de ferro 
no Brasil. 54 De modo geral, porém, as companhias fundadas nesse pe­
ríodo estabeleceram metas totalmente inviáveis. 

Essa mania de criar sociedades anônimas exigiu mudanças drásticas 
na política imperial de oferta monetária estável. De fato, adotou-se uma 
série de medidas monetárias que aumentaram a inflação da década de 
1890. Primeiro, em 31 de janeiro de 1890, autorizou-se o estabelecimento 

.. DELFIM NETTO. op. dto p. 22. 

.. CAL6cEJWI. op. dto p. 228. 2 possível interpretar os dados monetários com a ajuda de um 
exemplo. Consideremos 1:000$000. o. trb últimos números correspondem aos réis, o "$" equivale 
a mil-réis, o ":" separa os mil-réis do conto. Assim, 1:000$000 é 1 conto (ou mil mil-réis). Ver 
também VIANA. O Encilharru:nto. 8.a parte. 

M Ver o meu artigo O deseuvolvimento da indústria do aço no Brasil. Revista Brasileira de 
Economia, abr./jun., 1970. 
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de quatro bancos, com privilégios de emissão de 200 mil contos. Segundo, 

com o suposto propósito de aliviar a "tensão" do mercado monetário, 

Rui Barbosa permitiu um aumento de 25 mil contos nas emissões do 

Banco dos Estados Unidos do Brasil. O privilégio foi renovado em agôsto 

dêsse ano. Terceiro, em 25 de setembro, os bancos estabelecidos em janeiro 

foram autorizados a emitir cédulas até o máximo do dôbro de suas reservas 

de ouro. Quarto, em 7 de dezembro, o Banco dos Estados Unidos do Brasil 
fundiu-se ao Banco Nacional para formar o Banco da República dos 

Estados Unidos dos Brasil. Quinto, em 7 de dezembro, o Barão de Lucena 

autorizou um aumento de até 600 mil contos nas emissões bancárias, o 
que significou um acréscimo substancial, já que o teto anterior era de 

aproximadamente 420 mil contos. 55 O gráfico 5 mostra o pronunciado 

aumento do estoque de moeda de 1890 a 1894, acompanhado por uma 
substancial desvalorização do câmbio. Na realidade, a taxa de crescimento 
do estoque de moeda e o preço em mil-réis da libra esterlina são aproxi­

madamente iguas. Uma elevação tão violenta do estoque de moeda deve 
ter sido acompanhada de aumento substancial dos preços e numerosas 

distorções das atividades econômicas. Uma explicação para a performance 
relativamente fraca do desenvolvimento do Brasil no século XIX foi o 

padrão apresentado pela política monetária: estabilização, seguida de 

contração, seguida de expansão. Através de variações dos preços relativos 

provocadas pela desvalorização do câmbio, a política monetária alterava 
artificialmente as rentabilidades relativas da economia, distribuindo os 

recursos de forma inadequada. 

A primeira contra-reforma contrária ao encilhamento foi implantada 
pelo Ministro da Fazenda Bernardino de Campos, durante o govêrno do 

Presidente Prudente de Morais. Campos tomou duas medidas. A primeira 

foi a Lei n.O 427, de 9 de dezembro de 1896, ordenando a substituição 

das cédulas bancárias por cédulas do Tesouro. A segunda foi a negociação 
do primeiro empréstimo para o estabelecimento de um fundo com vistas 

à estabilização do câmbio. 56 Na opinião de muitos brasileiros, porém, a 

reforma de Campos era insuficiente, e tornavam-se indispensáveis medidas 

mais drásticas. 

Conseqüências econômicas do Ministro Murtinho. Um dos aconteci­

mentos mais importantes da história econômica do principio da República 

.. Ver VIANA. op. cito p. 614. 

.. VIANA. op. cito p. 656. 
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foi a nomeação de Joaquim Murtinho para Ministro da Fazenda, pelo 

Presidente Campos Salles. A análise, medidas e conseqüências econômicas 

da administração do Ministro Murtinho são fundamentais para a com­

preensão da crise do setor cafeeiro durante êsse período e para o estudo 

dos acontecimentos que provocaram a intervenção no mercado do café. 

Os paralelos históricos são, geralmente, inválidos. A comparação, inclusive, 

de diferentes épocas de um mesmo país é especulação inútil devido às 

diferenças das relações econômicas e outros fatôres políticos e sociais. 

Existe, porém, alguma semelhança entre a inflação e a industrialização 

deturpada, seguida de drástico programa de estabilização, do princípio 

da República, e a experiência do Brasil de 1957 a 1970. As semelhanças, 
porém, não vão além disso. Análises e políticas foram sensivelmente 

diferentes. 

1. Análise do Ministro Murtinho. O Ministro da Fazenda considerou 

um problema econômico geral que consistia em uma crise financeira e 

econômica. A crise financeira decorreu do excesso de emissões em relação 

às exigências monetárias da época. A crise econômica decorreu do excesso 

da produção de café, ocasionado pela distorção dos preços internacionais 

como resultado da desvalorização cambial. O mecanismo da interação 

dêsses dois problemas foi o seguinte: as emissões provocaram a inflação 

e a desvalorização da moeda. O excesso de produção de café decorreu do 
aumento dos preços internos resultante da desvalorização cambial. A 

queda dos preços do café redundou na deterioração das relações de troca 
e, conseqüentemente, num impacto negativo na renda nacional. 57 

Baseado nessa análise, Murtinho considerou quatro importantes pro­
blemas de política econômica. Primeiro, o problema da existência de 
produtores ineficientes no mercado cafeeiro: 58 

"Assim, Sr. Presidente (Campos Salles), a produção das indústrias 
artificiais não representa um resultado econômico; os seus lucros expri­
mem apenas impostos sôbre as outras produções; os capitais nelas empre­
gados não são fatôres, mas antes agentes parasitários da riqueza pública ... 

1St MINISTbuo DA FAZENDA. Introdução ao Relatório do Ministro Joaquim Murtinho. Rio de Janeiro, 
Imprensa Nacional, 1899. p. v. Note·se que esta nio ~ uma exposição ao pé da leua da 
análise de Murtinho, mas o seu teor indica que êle estava ciente dêsse mecanismo. Ver tamWm 
VIEIRA SoUTO. O último rdatório da Fazenda. Rio, 1902. Ver um relato da época, GUANABARA, 

Alcindo. A presidência Campos Sal/es, política e finanças. Rio, Laemmert, 1902. 

.. MINISTDUO DA FAZENDA. op. cito p. XV. 
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A lavoura do café deve ser considerada em relação ao consumo atual 

como composta de duas partes, uma constituída pela cultura em terrenos e 

climas superiores por agricultores inteligentes e em boas condições eco­
nômicas, outra representada pela cultura em terrenos e climas inferiores 
por agricultores rotineiros e em más condições econômicas." 

Assim, o problema a ser enfrentado pela política econômica nacional 
era a solução à existência dêsses produtores ineficientes. 

Segundo, a proteção tarifária e emissões de dinheiro tiveram como 
resultado um setor industrial interno artificial. Segundo Murtinho: 59 

"Estudado o mecanismo pelo qual as emissões desvalorizaram a nossa 
circulação, não é difícil compreender-se como, por um mecanismo seme­

lhante, desvalorizaram a nossa produção. 

A pseudo-abundância de capitais por elas produzida promoveu a 

criação de um sem-número de indústrias e desenvolveu de modo extraor­
dinário a atividade agrícola. 

Como todo desenvolvimento precipitado, êle se fêz sem ordem, sem 
calma necessária ao estudo, sem estudo indispensável e previsão. 

Daí o estabelecimento de indústrias artificiais e a organização agrícola 
para produção exagerada do café, os dois fatôres da desvalorização da 
nossa produção ... 

O custo de produção nessas indústrias, sendo muito alto em relação 
ao dos que nos vêm do exterior, eleva, por meio de taxas ultraprotecio­
nistas nas tarifas de alfândega, o preço dos produtos estrangeiros, criando, 
assim, um mercado falso, em que os produtos internos vencem na concor­
rência os produtos do exterior. 

Todo consumidor é, pois, lesado, e a diferença entre o que êle paga 
pelos objetos nesse regime e o que pagaria em um regime livre representa 
um impôsto que lhe é arrancado para manutenção daquelas indústrias." 

O problema a ser resolvido pela política econômica nacional era 
a industrialização na base de produtores nacionais eficientes. 

Terceiro, o encilhamento deturpara sensivelmente as finanças do 
Govêrno e a única medida capaz de restabelecer a ordem na economia 

lO Ibid. p. XIV. 
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era uma reforma fiscal radical. O problema fundamental da política na­
cional residia no impacto inflacionário dos volumosos deficits anuais 
financiados, em muitos casos, com empréstimos externos. 60 

Quarto, as emissões desproporcionadas às necessidades das atividades 

econômicas exigiam uma reestruturação do mercado financeiro do país. 

Foi, talvez, neste ponto, que a análise de Murtinho foi menos precisa. 
Sua tentativa de encontrar o estoque de moeda ideal não passaria o teste 
da moderna teoria monetária. Sua teoria, uma análise simplista do padrão­
ouro, foi condensada em uma simples equação: 

exportações de ouro 
= l/taxa de câmbio. 61 

reserva monetária interna 

O que Murtinho realmente pretendia era uma relação constante 
estoque de moeda/metais, da qual dependesse a taxa de câmbio. Embora 
considerasse vagamente uma relação entre o dinheiro e o nível das ativi­
dades econômicas, Murtinho era um ardente "metalista". Existe uma rela­
ção entre a renda nacional e o estoque de moeda, e os aumentos anuais 
da oferta monetária possivelmente constituiriam a política econômica 
ideal. Logo, associar o estoque de moeda à exploração de um metal não 
constituiu uma análise adequada, mas sim um caso de êrro monetário 
e um sério obstáculo ao crescimento econômico. Sob vários aspectos, Mur­
tinho foi tão·só um mercantilista confuso. 

O ponto no qual Murtinho difere sensivelmente dos outros políticos 

do Brasil é na importância que êle atribui à distinção entre os efeitos 

a curto e longo prazo da política econômica geral. Tinha uma perfeita 

consciência de que, a curto prazo, um programa de estabilização como 
o que êle considerava implicaria o sacrifício de sua popularidade. Mas 

não estava disposto a permitir que as conveniências políticas obscurecessem 
os fatôres verdadeiramente econômicos - do seu ponto de vista discutível 
- no assunto da reforma econômica. Na sua exposição do programa de 
reforma, conclui: 62 

"Para combater essas causas e destruir os seus efeitos perniciosos, dois 

são os caminhos a seguir: o caminho estreito e tortuoso da política de 

lO) JII''''STDUO DA FAZENDA. op. cito p. XXXVII e XXXVIII. 

'" Ibid. p. XXX. Taxa de dmbio é o preço em mil-réis da libra esterlina. 

.. Ibid. p. XLII-XLIX. Ver umas rápidas Dotas bibliográficas sôbre Murtinho em PINTO DO 

CARMO, J. A. Ministro, da Fazenda 1822-1930. Rio, Ministério da Fazenda, 1944. p. 397-401. 

38 R.B.E. 4/71 



expedientes e a estrada reta e larga da política de princípios que acabo 
de vos apresentar. 

O primeiro é fácil de percorrer; os benefícios que nêle encontramos 
são de efeitos imediatos, embora transitórios: empréstimos à lavoura, a 
alta artificial do câmbio à custa do Tesouro, a propaganda em favor do 
consumo do café por agentes oficiais, o comércio dêsse produto realizado 
diretamente pelo próprio Govêrno e outras fórmulas sedutoras arrancam 
aplausos calorosos de muitos daqueles que, sentindo mais diretamente 
os efeitos terríveis da crise, pensam e raciocinam sob a forte pressão de 
seus próprios males. 

A estrada da política de prinClplOs é áspera e rude; os resultados 
longínquos mais seguros que ela nos oferece só podem ser percebidos por 
aquêles que têm a calma, a clarividência e a serenidade de espírito no 
estudo destas questões. 

A política de expedientes é a política da máscara, com que se procura 
ocultar ao país os seus próprios males; é a política do narcótico, que 
insensibiliza a nação para as suas próprias dores, tirando-lhe a consciência 
da necessidade de uma reação enérgica e viril contra os agentes que 
ameaçam destruí-la. 

A outra é a política da franqueza e a lealdade, que não esconde as 
verdades duras e amargas que o país precisa conhecer; a política que, 
tendo fé na vitalidade da República, não tem receio de provocar de sua 
parte um movimento enérgico de reação salutar." 

Essas idéias são possivelmente únicas na história econômica do Brasil. 
É evidente em Murtinho uma clara consciência de que a constante má 
distribuição de recursos conduz, eventualmente, a uma crise sem solução 

e, provàvelmente, ao govêrno autoritário e ao subdesenvolvimento. Tais 

políticas demagógicas, de prestígio a curto prazo, foram muito comuns 
no passado econômico do Brasil. Sem dúvida, correspondiam ao espírito 
da época; gozavam do favor dos não-economistas e do público. Mas os 
problemas econômicos exigem uma solução econômica, não política. E 
uma constante má distribuição de recursos no decorrer de breves períodos 

sucessivos é incapaz de promover a eficiência econômica dinâmica que, 
no fim das contas, constitui a alocação ideal de recursos a longo prazo. 

Porém, o ponto fraco de Murtinho foi a sua teoria de moeda e câmbio. 

2. Medidas econômicas do Ministro Murtinho. O programa econô­
mico de Murtinho se concentrou na solução de três distorções provocadas 
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pelo encilhamento na economia brasileira. 63 Primeiro, foram providen­
ciadas medidas para corrigir a produção excessiva no mercado de café, 
provàvelmente assunto de uma certa urgência naquela época. A solução 
de Murtinho se baseou no darwinismo econômico: 64 

"Convicto de que a intervenção oficial só poderia aumentar os nossos 
males, o Govêrno deixou que a produção do café se reduzisse por seleção 
natural, determinando-se assim a liquidação e a eliminação dos que não 
tinham condições de vida, ficando elas nas mãos dos mais fortes e dos 
mais bem organizados para a luta." 

Logo, a política cafeeira era, simplesmente, a ausência de política. 
Permitir-se-ia que o mercado continuasse a agir livremente; a baixa dos 
preços internacionais, resultante de taxas cambiais estáveis, eliminaria 
os produtores ineficientes do mercado. Os preços, então, oscilariam de 
acôrdo com as condições do mercado. O Presidente Campos Salles também 
obteve a redução dos impostos de importação de café na Inglaterra e 
França, assinando acordos comerciais e adotando medidas para incentivar 
as exportações a êsses países. Além do mais, instituiu-se, em dezembro de 
1901, em São Paulo, um impôsto de 2 contos incidindo sôbre as fazendas 
que possuíssem novas plantações de café. 65 Naturalmente, essas medidas 
revoltaram ou, ao menos, provocaram a organização dos produtores em 
um foco de pressões. Afinal de contas, os interêsses constituídos influen­
ciam o curso dos acontecimentos ao interagir com as idéias. 

Segundo, adotaram-se medidas para controlar a desvalorização cambial. 
Os dois instrumentos que serviram para êsse fim foram o "impôsto sôbre 
o ouro" e o empréstimo funding. O primeiro era, na realidade, uma 
forma de contrôle do câmbio: 10% do valor dos impostos de importação 
a serem pagos, em espécie, a partir de 1899, com um acréscimo de 5% 
em 1900 e anos seguintes, até atingir a estabilização do câmbio. A arre· 
cadação do impôsto seria destinada ao pagamento da dívida externa que, 
em sua maior parte, resultara dos deficits passados do Govêrno. 66 A inten· 
ção de Murtinho era acabar com as compras esporádicas do Tesouro no 

• MUllTlNHO, Joaquim. Relatório apresentado ao Presidente da República dos Estados Unidas 
da Brasil pelo Ministro do Estado das Negócios da Faunda Joaquim Murtinho, no ano de 19fJO. 
Rio, Imprensa Nacional, 1900. p. !I-4 • 

.. Ibid. p. IV. 

• ANDaADE. Theofilo de. O convênio de 1941. Revista do Departamento Nacional do Café, abro 
1941. p. 276. 

• MINISTÉRIO DA FAZENDA. op. cito p. XXXVIII, XXXIX e XL, e CAL6GERAS. op. cito p. 330. 

40 R.B.E. 4/71 



decorrer do ano que, no passado, introduziram a confusão no mercado 
do câmbio, e também evitar as emissões de moeda para a aquisição de 
câmbio. 

O contrato do empréstimo fz/tlding foi assinado, em Londres em 15 
de junho de 1898, entre o Govêrno do Brasil e a N. ~1. Rothschild & Sons. 
O acôrdo estipulava que o Govêrno do Brasil emitiria obrigações (obri­
gações de 5% dos Estados Unidos do Brasil) até o máximo de dez milhões 
de libras esterlinas, garantidas pela Rothschild sob penhor das taxas 
alfandegárias do Brasil. O pagamento do principal e juros das dh·idas 
brasileiras externas foi suspenso por um prazo de 13 anos. A casa de 
Rothschild emitiria, periodicamente, as obrigações funding aos portadores 
de cupons. Os títulos seriam recolhidos no decorrer de um período de 
63 anos. O Brasil depositaria, periodicamente, determinadas quantias 
num fundo de amortização, que seria utilizado para o recolhimento dos 
títulos. Em resumo, o que o Brasil fêz foi consolidar os juros de vários 
empréstimos externos em um fundo e incumbir a Rothschild o paga­
mento dêsses juros. O mecanismo do pagamento era o seguinte: 67 
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"No dia 1.0 de janeiro de 1899 e subseqüentemente, e pari passu 
com a emissão de Obrigações "Funding", o Govêrno depositará no Rio 
de Janeiro, em custódia com o London and River Plate Bank, Limited, 
o London and Brazilian Bank, Limited, e o Brazilianische Bank fur 
Deutschland, o equivalente a êsses títulos em papel-moeda corrente, ao 
câmbio de 18 d.; e o papel-moeda equivalente às obrigações emitidas de 
1.0 de julho a 31 de dezembro de 1898 será depositado da mesma forma 
durante um período de três anos a partir de 1.0 de janeiro de 1899. 

O papel-moeda depositado será recolhido e destruído ou, se e quando 
o câmbio fôr favorável, será aplicado na compra de Letras sôbre Londres 
em nome dos Srs. N. M. Rothschild & Sons, para serem creditados num 
Fundo para o futuro pagamento, em ouro, dos juros dos empréstimos 
e das Garantias Ferroviárias." 

A análise do empréstimo funding é semelhante a uma exportação 
de capital de acôrdo com o padrão-ouro. O diagrama I mostra a deter­
minação da taxa de câmbio pelo padrão-ouro. É a demanda e a oferta 
de divisas o que determina a taxa, e não a simples equação idealizada 
por Murtinho. Admitamos que o mil-réis fôsse exprimido em têrmos de 
um dado teor de ouro. Num mercado de câmbio livre, a taxa de câmbio 

seria determinada em R, no ponto em que a demanda de moeda estran­
geira (decorrente da demanda de importações) se cruza com a oferta de 
moeda estrangeira (decorrente da demanda de moeda brasileira no 
exterior). No ponto de importação de ouro, a demanda de moeda estran­
geira se torna perfeitamente elástica. De forma semelhante, no ponto 
de exportação de ouro, a oferta de moeda estrangeira se torna perfeita­
mente elástica. Assim, a taxa de câmbio poderá oscilar entre os pontos 
de importação e exportação de ouro. Suponhamos agora que existe uma 
saída de capital, neste caso, a criação do fundo em Londres. A demanda 
de câmbio evolui para cima e à direita, DM + I, que é paralela a Dl!. 
A taxa de câmbio é, agora, OP, determinada pelo cruzamento de DM + I 

com S, que é perfeitamente elástico no ponto de exportação de ouro. 

Nesse ponto, os exportadores de ouro convertem o produto da venda de 

moeda estrangeira em ouro. O dinheiro é, portanto, retirado da circulação. 

Isso equivale à queima de papel, estipulada no contrato do empréstimo 

funding. Há uma contração da receita monetária, que provoca uma queda 

da curva da demanda e uma elevação da curva de oferta. Se a variação 
inicial não fôr suficiente, uma segunda contração da receita monetária 
provocaria mais variações das curvas até a taxa de câmbio retornar a um 
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nível inferior ao ponto de exportação de ouro. O que é importante é a 
deflação exigida por êsse mecanismo, pois é capaz de estabelecer um con· 
flito com as políticas de estabilização econômica. E tal aconteceu durante 
a administração de Murtinho, pois o empréstimo funding foi negociado 
em um período de aguda crise econômica. A balança comercial, em moeda 
nacional, aumentou de aproximadamente 50 mil contos para 412 mil con­
tos em 1901, principalmente devido à queda das importações, de 792 mil 
contos em 1898 para 448 mil contos em 1901. A exportação de capital 
exigia, precisamente, um superavit comercial, que foi conseguido graças 
à redução das importações. A deflação decorrente do programa de Mur­
tinho foi, indiscutivelmente, substancial. Considerando-se a seriedade da 
crise econômica, foi surpreendente que Campos SalIes e Murtinho se hajam 
mantido no Govêrno. Porém, as críticas contemporâneas generalizadas 
revelam as conseqüências econômicas e sociais das políticas deflacionárias 
em períodos de contração comercial. 

A terceira medida foi o contrôle da inflação. O empréstimo funding 
previa parcialmente essa correção na cláusula de incineração da moeda. 68 

Uma segunda diretriz deflacionária foi a abolição dos privilégios de emis­
são concedidos ao Banco do Brasil e outros bancos comerciais. A terceira 
medida visando a correção da inflação foi a reforma fiscal, que apresentou 
dois aspectos. O saldo orçamentário era planejado por meio de uma re­
dução drástica das despesas do Govêrno. Como as receitas governamentais 
tivessem decaído em decorrênca do declínio do comércio exterior (pois a 
principal fonte de recursos governamentais era a arrecadação dos impostos 
de importação), Murtinho instituiu um impôsto de consumo. 69 E, final­
mente, Murtinho esperava que o influxo de capital estrangeiro viesse 
financiar a industrialização do Brasil: "Ao Govêrno cabe, firmando o 
nosso crédito e valorizando a nossa moeda, provocar a entrada de novos 
capitais, que venham do exterior desenvolver nossas riquezas ... " 70 

3. Resultados do Programa de Estabilização. Um resultado imediato 
da reforma de Murtinho foi o pânico bancário de 1900. Uma série de 
instituições financeiras abriu falência no Rio e o próprio Banco do Brasil 
viu-se seriamente ameaçado. 71 Num dado momento, a pressão tornou-se 
tão forte que o Banco do Brasil foi obrigado a suspender temporàriamente 

'" MURTINHO. op. cito p. v . 
.. Ibid. p. v. 
70 :o.hSISrtRlO DA F AZEND.~. op. cito p. XLIV. 

71 CALÓGERAS. op. cito p. 346; SIMONSEN. op. cito p. SO. Umas 17 instituições de crédito foram 
à falência. 
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os pagamentos. Outros bancos aderiram ao pânico geral e desencadeou-se 
uma crise financeira em setembro de 1900. O parlamento, então, aprovou 
uma legislação de apoio ao Banco do Brasil, onde se depositou um milhão 
de libras esterlinas para impedir que fôsse à falência. As demais institui­
ções bancárias do Rio que tinham suspendido os pagamentos também se 
beneficiaram com a legislação de outubro de 1900, e a crise foi finalmente 
controlada. 72 

O gráfico 5 mostra o impressionante sucesso obtido por Murtinho na 
concretização das metas de sua reforma. O estoque de moeda foi estabili­
zado depois de 1889, e o preço em mil-réis da libra esterlina baixou 
sensivelmente. Entretanto, não se pode afirmar que a política de Murtinho 
tenha sido ideal para o Brasil naquela época. É verdade que as informa­
ções sôbre êsse período são escassas e uma análise profunda demandaria 
dados detalhados sôbre o movimento da renda real, produção, preços etc. 
As políticas tais como a adotada pela administração de Murtinho devem 
ser julgadas em têrmos, também, das contrações dos negócios, e êsse tipo 
de informações infelizmente não se encontra disponível. É provável que 
nunca se obtenham. Mas o gráfico 5 confirma o comportamento irregular 
do estoque de moeda do Brasil: uma reta, seguida de violento aumento, 
e nova reta. Naquela época, o estoque de moeda era controlado pela polí­
tica oficial e é improvável que êsses movimentos repentinos e contínuos 
tenham contribuído para o crescimento econômico a longo prazo. Foi, 
porém, um êrro cometido por diversas administrações, inclusive a de 
Murtinho. A conseqüência mais importante do programa de estabilização 
de Murtinho, para os efeitos do presente estudo, torna-se evidente na 
apreciação do gráfico 5. O sensível declínio do preço internacional de 
café, que sobreveio depois de 1895, foi acompanhado, até 1898, por uma 
desvalorização cambial relativamente acentuada, embora insuficiente. 
Porém, depois de 1898 não houve mais compensações; pelo contrário, o 
câmbio se valorizou mais ràpidamente do que o preço do café. Depois de 
1901, quando se registrou uma elevação no preço do café, uma segunda 
alta cambial anulou essa recuperação. O impacto do objetivo de Murtinho 
de eliminar os produtores do mercado começou a sentir-se pronunciada­
mente. Os produtores eficientes sofreram sensíveis prejuízos e os ineficien­
tes quase entraram em falência. O resultado do programa de estabilização 
foi a formação de um movimento nacional em favor da intervenção no 
mercado cafeeiro. A política de Murtinho acabou derrotando a sua con­
vicção mais forte: um mercado livre de café. 

72 CAL6GERAS. op. cito p. 350. 

44 R.B.E. 4/71 



22.43 Conseqüências econômicas do Ministro Leopoldo Bulhões 

1. Análise econômica do Ministro Bulhões. De forma incomum na evo­
lução política do Brasil, as diretrizes econômicas de Murtinho foram 
mantidas pelo seu sucessor, Leopoldo de Bulhões, designado Ministro da 
Fazenda pelo Presidente Rodrigues Alves. A análise da crise brasileira 
realizada por Bulhões foi semelhante à de Murtinho. No final das contas, 
tinha sido o Presidente Rodrigues Alves quem patrocinara essas políticas 
na década anterior. Segundo Bulhões, as emissões da época do encilha­
mento provocaram substancial inflação. Esta redundara em má distribuição 
de recursos, devido a distorções dos preços e lucros relativos. Além do mais, 
o período inflacionário da última década do século XIX abalara a con­
fiança necessária aos investimentos dos capitais privados e internos. A 
única alternativa a ser seguida pelo Brasil era a redução das emissões de 
papel-moeda. 73 Bulhões acreditava firmemente no sucesso do programa 
de Murtinho: 74 

"Se as condições gerais do país são boas, se as circunstâncias econômico­
financeiras são animadoras, a conclusão a tirar é que, apesar da insufi­
ciência dos elementos do balanço, a depreciação do papel-moeda, cuja 
prova e medida estão na taxa cambial, só pode ser atribuída ao excesso 
do meio circulante, que embaraça a importação de capitais estrangeiros 
em maior escala e a fixação da moeda metálica na circulação." 

A sustentação da taxa de câmbio favoreceu o desenvolvimento de um 
setor industrial interno e de um eficiente setor de exportação. A delibe­
rada desvalorização cambial, visando fortalecer o setor de exportação, 
elevou sensivelmente os custos das necessidades de capital do incipiente 
setor industrial. Muitos brasileiros daquele tempo não acreditavam que 
a redistribuição de recursos no setor cafeeiro conduziria ao progresso 
econômico. 

2. Medidas do Ministro Bulhões. O programa econômico de Bulhões 
foi semelhante ao de Murtinho. Em primeiro lugar, manteve-se a taxa 
<lo ouro na esperança de uma estabilização do mercado cambial. Segundo, 
() estoque de moeda foi estabilizado. Terceiro, negociou-se uma série de 
empréstimos no exterior para dar continuidade ao progresso que o país 
atingira graças ao clima de segurança decorrente da estabilização. O sonho 

"'la BULHÕES. op. cito p. 37·8. A biografia dêue ministro se encontra em BULHÕES Augusto de. 
Leopoldo de Bulhões. Rio, Ed. Financeiras, o.d . 

..,. Ibid. p. 59. 
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de Rodrigues Alves era consolidar a administração de Campos Salles e 
promover um nôvo surto de progresso. 75 Em terceiro lugar, aboliu-se o 
Banco da República e estabeleceu-se um nôvo Banco do Brasil. O gráfico 5 
e a tabela 4 indicam que as políticas atingiram suas metas: a estabilização 
do estoque monetário, valorização do câmbio, diminuição dos deficits orça­
mentários e redução da rentabilidade do cultivo do café, com vistas a 
eliminar os maus produtores dessa atividade. 

TABELA 4 

Brasil, receitas das exportações de café, saldo comercial e saldo orçamentário, 
1889-1906 

(em mil contos e milhões de libras esterlinas) 

Receita das Receita das Saldo Saldo 
Ano exportações de café exportações de café comercial orçamentário 

(milhões de libras) (mil contos) (mil contos) (mil contos) 

1889 18,9 172,3 31,3 25,3 
1890 17,9 189,9 25,1 25,4 

1891 17,6 284,2 25,4 8,4 
1892 22,0 441,4 91,2 ,')1,7 
1893 21,7 452,3 120,7 40,8 
1894 20,9 499,6 80,1 - 107,7 
1895 22,4 543,3 81,9 37,0 

1896 19,7 524,3 12,1 - 22,7 
1897 16,.') 525,7 92,1 - 75,9 
1898 13,B 465,7 49,9 - 344,1 
1899 14,,') 470,9 97,1 25,5 
1900 18,9 484,3 301,4 - 125,6 

1901 23,9 509,6 412,5 30,0 
1902 20,:3 409,8 264,8 46,1 
1903 19,1 384,3 256,1 52,2 
1904 19,9 391,6 263,8 20,7 
1905 21,4 324,7 230,5 26,2 

1906 27,6 418,4 300,4 8,3 

Fonte: apêndice estatlstico. DO fim do artigo. 

22.4.4 A iniciativa de intervenção no Mercado 

A tabela 4 e o gráfico 6 descrevem as condições do mercado que provo­
caram a intervenção de 1906. Na década de 1890,. registrou-se uma baixa 

'RI BULHÕES. op. cito p. 54; VIANA. op. cito p. 706. 765. 
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nos preços do café que não foi sentida no Brasil devido à desvalorização 
cambial e às políticas inflacionárias do princípio da República. A queda 
dos preços externos foi compensada pela elevação dos preços internos até 
1894. A manutenção da rentabilidade interna do cultivo do café durante 
o período do encilhamento teve o efeito retardado de aumentar a produção 
brasileira nos anos posteriores. Porém, o mecanismo de proteção do setor 
cafeeiro através da desvalorização cambial tinha parado de funcionar. De­
pois de 1896, as reservas mundiais de café, medidas aproximadamente, pela 
"oferta visível", aumentaram sensivelmente. E, finalmente, a floração do 
café em 1906, o primeiro indício do rendimento de uma safra, fêz prever 
abundante colheita para aquêle ano. Eventualmente, os resultados ultra­
passaram de muito as expectativas. A cultura do café se viu ameaçada de 
colapso total. A partir da segunda metade da década de 1890, começou-se 
a discutir no Brasil as vantagens de uma intervenção no mercado do 
café. Os argumentos mais generalizados eram os seguintes: 

1. A precária situação financeira do setor cafeeiro e, conseqüente­
mente, do Brasil. fosse argumento assumia diversas formas. Primeiro, parte 
da explicação dos deficits da balança comercial no fim do século fôra a 
queda dos preços do café. Se se conseguisse sustentar um preço mínimo, 
êsse problema seria atenuado. 76 Outro aspecto do argumento afirmava que 
a desvalorização cambial fôra provocada pelo declínio dos preços do café 
no exterior. Segundo, a queda dos preços do café tivera sensíveis repercus­
sões no interior, principalmente depois de 1895. 77 Terceiro, a alta do 
câmbio diminuíra os lucros da cultura do café, mas a inflação elevara ex­
cessivamente os salários. A rentabilidade da cultura do café atingira níveis 
tão baixos que poderia assumir proporções de crise irreparável. Quarto, as 
condições financeiras dos estados produtores de café eram críticas. 78 Quin­
to, no princípio do século XIX, os preços internacionais caíram aos 
reduzidos níveis da depressão de 1882-1885. 79 Sexto, o café tornara-se tão 
importante à agricultura do Brasil, base de sua economia, que um colapso 
da indústria cafeeira traria conseqüências desastrosas à nação: 80 

'" LACEJUlA, Joaquim Franco de. O preço do café. Documentos parlamentares, política econ"mica: 
'INIloTi%lJ{lÍo do café. Rio de Janeiro, Jornal do Commercio, 1915. v. 1. p. 34·5 sessão de 14 de 
junho de 1899; e os dados acêrca do intercâmbio comercial, fornecidos por Lacerda. 

.. LINS, Alcides. AA oriiens do Convenio de Taubaté. Revista do Departamento Nacion4l do Café, 
out. 1934. 

'" Mensagem presidencial apresentada ao Congresso Legislativo pelo Presidente do estado de São 
Paulo, Sr. Bernardino Campos (1905). In: DEPARTAMENTO NACIONAL DO CAFÉ. Defesa do café no 
Brasil: coletllnea de documentos oficiais. v. 2. p. 32; e LAC1!IlDA, Joaquim Franco de. Finanças do 
Brasil. op. cito p. 17. 

,. DELFIM NETro. op. cito p. 49. 

ao LACEJUlA. op. cito p. 17. 
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"Lembremos ainda que a alta do câmbio, sem a valorização dos preçm 
do café nos mercados consumidores, viria trazer maiores dificuldades am, : 
estados cafeeiros, pois que a baixa dos preços pagos em nossa moeda com· 
pletaria a ruína financeira dos estados, dos agricultores e de tôdas as 
outras classes, que têm seus interêsses ligados à lavoura, que é a base da 
riqueza pública." 

2. A acumulação de estoques ameaça o café brasileiro de colapso 
definitivo. A partir de 1896, a produção aumentou mais ràpidamente que 
o consumo e acumularam-se volumosos estoques. 81 0 pronunciado aumento 
dêsses estoques constituía ameaça para a cultura do café no Brasil. Além 
do mais, os brasileiros se ressentiam da especulação no mercado a têrmo: 82 

"Os especuladores costumam agir, segundo as circunstâncias de mo­
mento ou de um futuro próximo, tirando vantagens das altas e baixas 
que provocam. Quando as safras são grandes, fazem pressão para a baixa, 
abandonando os estoques disponíveis e vendendo a descoberto, a prazo, 
para entregas futuras, causando, assim, prejuízos aos produtores na redução 
do valor de seus produtos, além de um limite razoável. 

Se a safra é pequena, êles compram todos os estoques disponíveis e 
manipulam os mercados com as compras a prazo, que são liquidadas por 
diferenças. Neste caso, são os consumidores que pagam caro, tornando 
assim difícil a marcha regular do consumo e dando lugar a falsificações 
com as misturas de sucedâneos diversos. De onde concluímos que os 
especuladores são sempre prejudiciais." 

3. Rigidez dos preços varejistas. O gráfico 6 mostra que os preços 
a varejo permaneceram estáveis apesar da substancial baixa dos preços de 
importação. Os brasileiros tinham esperanças de recuperar parte dos 
lucros dos comerciantes a varejo através de uma intervenção no mercado. 83 

4. Os brasileiros daquele tempo estavam cientes de que o país tinha 
o monopólio da produção de café. No comêço do século XX, aproxima­
damente 75% da produção mundial concentravam-se no Brasil. 84 

«1 LINS. op. cito p. 524, 534; LACl!RDA. o preço ... p. 26. 

a LACElUlA. ibid. p. 29. 

• Ver uma elucidativa discussão dêste problema em DELFIM NETTO. op. cito p. 52-4. Ver 
informaçOes SÔbre ° comércio varejista de café em WILLIAMSON, W. F. Th. r.tail m/JTket for 
coff ••• New Yort, Associated Coffee Industries of America, 1932. 

.. LACERDA. O preço... p. 36; SICILIANO, A. A posição universal do café. Revista do nep/JTta­
mento Nacional do Café, dez. 1934; transcrito da fonte original SICILIASO, A. Valorização do café. 
São Paulo, 1903. 
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GRAFICO 6 

Fato,es no mercado de café do Brasil - 189<1-1907 
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5. O argumento decisivo para a valorização ongmou-se nas planta­
ções de café: a floração da safra de 1906/07. Em São Paulo, o pé de café 
floresce em setembr%utubro fornecendo os primeiros indícios do rendi­
mento da safra. 85 A floração de 1906/07 prometia uma das safras mais 
abundantes da história do país. A ameaça ao comércio cafeeiro tornou-se 
aguda em decorrência dos estoques acumulados de café. 86 

6. O esquema de valorização de Siciliano. Em seu estimulante tra­
balho sôbre a economia normativa brasileira, o Professor Mario Henrique 
Simonsen afirma: " ... parecemos contaminados por aquela mentalidade 
mercantilista que procura maximizar os lucros pela criação artificial do 
produto, e não pelo aproveitamento das vantagens de produção em larga 
escala. (O dicionário Webster's define valorization como palavra de origem 
brasileira, destinada a descrever a alta artificial de preços do café" ... ) . 87 

Esta contribuição do Brasil à língua inglêsa originou-se na intervenção 
de 1906. 88 Eventualmente, o esquema de valorização preferido foi o do 
Conde Siciliano. 

A proposta se resume no seguinte: 89 

"Tendo sido demonstrado: 

a) que o Brasil produz no mínimo 75% do café consumido no 
mundo e possui o natural monopólio da produção, isto é, que é exclusi-

.. 'VICKIZER. op. cito p. 139, nota 6. 

.. SIMOSSEN. op. cito p. 33; WICKIZER. op. cito p. 139; TIIE CIlASE NATIO"AL BANK. General 
survey of the coffee situation. 1947, p. 160 mimeogr.; DELFIM NETTO. op. cito p. 58·9. 

87 SIMO"SEN, M. H. Brasil 2001. p. 157. 

... WICKIZER (op. cito p. 136) escreve: "O têrmo valorização foi introduzido nos países de Jingua 
inglêsa por volta de 1906, tendo sido originado no Brasil, onde fôra aplicado a medidas visando 
a regularização do mercado cafeeiro. O seu significado' original representava o ato ou processo 
de elevar o preço de um produlO, através da interferência do govêrno, até atingir um nlvel 
considerado anti·econômicaruente baixo mas não superior ao preço que, a longo prazo, seria esta­
belecido pelo sistema de livre concorrência. A valorização é temporária por natureza, e fato 
significativo ocorreu quando, ao inaugurar um plano permanente visando o contrôle do café em 
1922, o Brasil se referiu a êle como sendo de 'defesa' do café, e não de ·valorização'. O 
presidente do Departamento Nacional do Café do Brasil, Jayme Fernandes Guedes, afirma: '0 siso 
tema de valorização artificial foi sempre o que dominou a poJitica adotada para o café e isso é 
tão conhecido que até o lVebster's Collegiate Dictionary, de 1933, assim define o vocábulo 
·valorization': '0 ato ou processo de tentar fixar um valor ou preço arbitrário de mercado 
de um dado produto através da intervenção do govêrno, seja mantendo·se um fundo de aquisição, 
concedendo empréstimos aos produtores que lhes permitam custear seu. produtos ... ' empregado 
principalmente para descrever êsse pro ... "esso no Brasil." A POLÍTICA do café e suas novas diretrizes. 
Revista do Departamento Nacional do Café, abro 1939. O têrmo parece ter sido empregado pela 
primeira vez por SICILIANO, A. Valorização do café. São Paulo, 1903. Ou, pelo menos, tornou·se 
conhecido depois da proposta de Siciliano. 

lO SICILIANO. art. cito Rev. do DNC, p. 895. 
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vamente de sua lavoura que depende o excesso ou deficiência do café nos 
mercados e, conseqüentemente, a baixa ou alta das cotações; 

b) que tendo sido adotadas no Brasil medidas radicais, que não 
sOmente impedem por muitos anos qualquer aumento na produção, como 
terão ainda o efeito de determinar a sua diminuição; 

c) que o consumo no mundo tem aumentado e continuará sempre 
a aumentar de ano para ano; 

d) que, portanto, dentro de um certo período de tempo limitado 
(3 a 6 anos) será estabelecido o equilíbrio nos mercados, entre as quan­
tidades oferecidas e o consumo, ocasionando com absoluta certeza a alta 
natural das cotações; 

e) que o café assim retirado do mercado pode ser vendido com lucro 
dentro de muito pouco tempo, oferecendo, dêsse modo, seguro e proveitoso 
emprêgo de capital aplicado nessa transação; 

f) que, se uma suficiente quantidade de café fôr imediatamente 
retirada dos mercados, a alta de preços se dará ao mesmo tempo; 

g) que os preços de 75 e 80 francos não afetam de modo algum, 
em grau apreciável, as condições do consumo do café e são mais baixos 
que os preços médios que prevaleceram nos mercados por longos períodos; 

Conclui-se: 

a) que, com um capital disponível, relativamente não consideráveI~ 
pode-se efetuar de uma vez e por muitos anos, uma alta razoável nas 
cotações do café, de modo a oferecer aos produtores brasileiros um preço 
remunerador para as suas futuras colheitas, em benefício geral de todo 
o país; 

b) que o país está habilitado a oferecer aos capitalistas, que suprirem 
os fundos para o objetivo em vista, perfeita segurança para o seu dinheiro 
e um bom lucro em troca dos grandes benefícios que êle assegurará pela 
positiva elevação do valor do seu principal artigo de exportação." 

A política de Murtinho encontrara séria oposição no Brasil,90 e a 
grande maioria do público, principalmente as autoridades dos estados 
produtores de café, estava convencida dos benefícios a serem obtidos com 
a proposta de Siciliano. Esta marcou o fim do mercado livre do café. As 
condições de mercado livre que prevaleceram no século XIX nunca mais 
se repetiram no Brasil. 

lO PAllECDl da Comissão de Finanças, 31 dez. 1903. In: Documentos par14mentares . .. , v. I, p. 135. 
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2.3 Taubaté e a intervenção do Estado, 1906-1917 

2.3.1 O acôrdo de Taubaté 

N o início dêste século, a produção cafeeira do Brasil se concentrava nos 
estados de São Paulo e Minas Gerais, e os estados de Espírito Santo e 
Rio de Janeiro eram produtores marginais. Além disso, a organização 
agrícola de São Paulo diferia sensivelmente do resto do país. Os proprie­
tários de terra paulistas eram atingidos pela baixa no preço do café mais 
diretamente do que os de outros estados. 91 Logo, o movimento a favor 
da intervenção no mercado surgiu com mais fôrça em São Paulo, estado 
que naquela época ocupava posição de relêvo no quadro político do Brasil. 
A proposta do Conde Siciliano, redigida numa prosa convincente, con­
quistou ampla aceitação. 92 A primeira iniciativa de implantação do esque­
ma de Siciliano foi a legislação de dezembro de 1905, autorizando o Go­
vêrno federal a "regular" o mercado cafeeiro, tomar as medidas cabíveis 
para "valorizar" o produto e promovê-lo no exterior. 93 Os estados garan­
tmam as necessidades cambiais contraindo créditos com institmçoes 
estrangeiras de crédito. Essa legislação preparou o caminho para o Acôrdo 
de Taubaté. 

Em 26 de fevereiro de 1906, os presidentes dos estados de São Paulo, 
Minas Gerais e Rio de Janeiro 94 reuniram-se na cidade de Taubaté, em 
São Paulo, a fim de encontrar solução para a falência iminente de grande 
parte do setor cafeeiro do Brasil. Os pontos mais importantes do acôrdo 
foram os seguintes: \'5 

a) Manutenção do preço do café entre 55 e 65 francos a saca; 

b) redução das exportações de tipos inferiores de café; 

c) organização de uma campanha de publicidade no exterior visando 
elevar o consumo de café; 

Dl DELFIM NETTO. op. cito p. 43-50. 

.. LIm. op_ cit. p. 525. 

Q3 Ibid. p. 525-6; TAUNAY, Affonso de E. História do café no Brasil. v. 11, p. 51; e ver 
propostas anteriores no Parecer da Comissão de Finanças, p. 134. 

.. Francisco Antônio Sales, Nilo Peçanha e Jorge Tibiriçá. 

.. CoNVtNIO cafeeiro realizado na cidade de Taubaté, São Paulo, em fevereiro de 1906. In: 
DEPARTAMENTO NACIONAL DO CAFÉ. Defesa do café no Brasil: coletânea de documentos oficiais. 
V. I, p. 205 e subseqüent<s; CoNvtNIO entre os estados do Rio de Janeiro, São Paulo e Minas 
Gerais para o fim de valorizar o café. regular o seu comércio, promover o aumento do seu 
consumo e a criação da Caixa de Conversão, fixando o valor da moeda. In: DEPARTAMENTO 

NACIOSAL DO CAFÉ. Convênios dos estados cafeeiros 1906-19J9. DNC, Rio, 1939. p. 13 e a seguir; 
LINS, op. cito p. 526; LAVAQt:ERY, Paul. A poHtica de valorização dum produto agrícola: o café. 
Revista do Departamento Nacional do Café, jul. 1933. p. 23. 
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d) imposição de uma taxa proibitiva nas novas plantações de café; 

e) negociação de um empréstimo de [ 15 milhões para custear a 
administração do acôrdo; 

f) estabelecimento de um fundo (Caixa de Conversão) para esta­
bilizar o câmbio. 

o estado de São Paulo aprovou o acôrdo em 4 de junho de 1906. 96 

Em 4 de julho, introduziram·se duas pequenas modificações no contrato. 
Primeiro, o preço do café seria fixado em moeda nacional, entre 32 e 
36 mil-réis, com a possibilidade de ser aumentado para 40 mil-réis, se as 
condições do mercado assim o exigissem. Segundo, no caso de a União 
não apoiar o acôrdo, os governos dos estados arrecadariam o impôsto de 
exportação necessário à administração da valorização. 91 Finalmente, a 
União aprovou o convênio em 6 de agôsto de 1906. 98 O impôsto de expor­
tação foi regulamentado por São Paulo em setembro. 99 O dispositivo 
legal para a intervenção no mercado estava pronto. Entretanto, o presi­
dente do Brasil discordava da intervenção, temendo que viesse a estabelecer 
conflitos com as políticas monetárias e cambiais introduzidas por Murtinho 
e mantidas por Bulhões. 100 

2.3.2 Primeiros recolhimentos visando a valorização 

O estado de São Paulo enviou um representante à Europa com a incum­
bência de contrair empréstimos para o financiamento da valorização do 
café. Durante o período final do século XIX, os Rotschilds tinham sido 
os mais importantes banqueiros do Brasil. Mas o empréstimo foi inicial­
mente recusado pelos Rothschilds e, posteriormente, por todos os grandes 
bancos da Europa. O motivo da recusa era a perspectiva de maiores safras 

.. LEI n.O 990 de 4 de junho de 1906. In: DEPARTAMESTO !\'ACIO:'-'L DO CAFÉ. Coleção geral da 
legislação cafeeira do Brasil. v. 2, p. 995; TA"".~Y. op. cito v. 11, p. 51. 

97 LI:'Io;s. op. cito p. 531; ~IODIFICAçõLS e aditamento ao Convênio de Taubaté. In: DEPARTAMENTO 

XACIO:\"AL DO c..o\FÉ. Convênios ... p. 17; DEPARTA:\(ESTO ~ACIO:\"AL DO CAFÉ. Defesa ... v. I, p. 208. 

.. DECRETO n.O 1.489, de 6 de agôsto de 1906. In: DEPARTAME"TO :-;ACIO".\L DO CAFÉ. Convênios ... 
p. 19. Posteriormente, os estados de ~Iinas e Rio apro,'aram o 3côrdo. 

00 DECRETO n.O 1.404, de 26 de setembro de 1906. DEPARTAME"TO NACIO"AL DO CAFÉ. Coleção 
geral. .. v. 2. p. 996. 

100 O PROGRAMA - vista geral da administração do Presidente da República Francisco de Paula 
Rodrigues Alves. :Mensagens presidenciais. Documentos parlamentares} transcrito em DEPARTAMENTO 

KACIO"AL DO CAFÉ. Defesa... v. 1. Parece, no entanto, que Rodrigues Alves não se opunha 
substancialmente à valorização, como um incentivo à agricultura brasileira. Ver :\IENSAGEM presi. 
dencial apresentada ao Congresso Nacional pelo Presidente da República Francisco de Paula Ro­
drigues Alves. In: DEPARTAMESTO NACIO"AL DO CAFÉ. Defesa ... v. 1, p. 15. 
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futuras no Brasil, que dificultariam o serviço e pagamento dos empréstimos. 
Prevalecia um pessimismo generalizado acêrca do futuro da cultura do 
café no Brasil. O representante paulista voltou-se, então, para os comer­
ciantes de café a fim de obter financiamento. Uma série dêstes comerciantes 
tinha feito, em repetidas oportunidades, tentativas de conquistar uma 
"ponta" do mercado, tais como a compra de todos os estoques para depois 
vendê-los com lucro; e a valorização era considerada por muitos como 
uma de tais oportunidades. O mais importante dêsses comerciantes foi 
Hermann Siekken, que concordou em adiantar 80% dos fundos necessários 
à compra de dois milhões de sacas, pelo preço de sete centavos/libra-pê­

so .101 :tsse acôrdo foi negociado com Sielcken em condições desespera­
doras, pois o govêrno de São Paulo concordara em comprar café dos pro­

dutores ao preço de um Gentavo por libra acima da cotação do mercado 

que, no momento, era de 8 centavos a libra. Sielcken imediatamente con­

tratou outros comerciantes de café a fim de contribuírem para a compra 

antes de realizar a transação. As operações começaram em agôsto de 1906 
e, no fim do ano, tinham sido retiradas 2.596.566 sacas. 102 Mas isso não 

era suficiente. O Brasil estava no meio da colheita de uma safra-recorde e 
as primeiras compras para a valorização do café não conseguiram melhorar 

os preços. 

As novas medidas adotadas pelo estado de São Paulo incluíam em­

préstimos contraídos com o Brazilianische Bank fur Deutschland, J. Henry 

Schroeder of London, o First National City Bank of New York, o Govêrno 

federal do Brasil e os Rothschilds. O empréstimo alemão foi garantido 

por debêntures do Govêrno federal, num montante aproximado de I mi­

lhão de libras esterlinas. 103 J. Henry Schroeder concedeu um empréstimo 

de 2 milhões e o City Bank, de I milhão. 104 Parte dêsse empréstimo 

destinou-se ao pagamento das debêntures federais do empréstimo alemão. 

O Govêrno federal foi autorizado a emprestar até um limite máximo 

101 Uma biografia muito original sôbre êsse comerciante encontra-se em UKERS, W. H. Ali about 
coffu, New York, The Tea and Coffee Trade Journal, 1934. p. 448·51. O acôrdo está descrito 
nas páginas 459·60. Ver também WALLACE, Benjamin Bruce &: EDMINSTER, Lynn Ramsey. In/erna­
tiol/al control of raUl materiais. 'Washington D.C., The Brookings Institution, 1930. p. 141-3. 

lO! MENSAGEM presidencial apresentada ao Congresso Legislativo pelo Presidente do estado de 
São Paulo, Sr. Jorge Tibiri~á (I 907). In: DEPARTAMENTO NACIONAL DO CAFÉ. Defesa do Café no 
Brasil: Coletânea de Docu,""ntos Oficiais. v. 2, p. 37; TAUNAY. op. cito v. lI, p. 55. 

101 Tibiriçá e Taunay apre.entam dados ligeiramente diferentes. Taunay (op. cito V. Il, p. 53) 
dá 919 mil libras, enquanto Tibiriçá (op. cito p. 37) situa o total em I milhão de libras. Ver 
também CALÓGERAS. op. cito p. 425·6. 

1D' CALÓGEIlAS. op. dt., p. 425-6. 
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de 3 milhões de libras esterlinas, ou o equivalente em moeda nacional, 
ao estado de São Paulo, para o financiamento da valorização. 105 E N. M. 
Rothschild & Sons concederam a São Paulo um empréstimo de 3 milhões 
de libras em 3 de outubro de 1907, pagável em 15 anos. 106 Porém, os 
banqueiros europeus exigiam que fôssem estabelecidas mais restrições ao 
plantio do café para garantir o pagamento dos empréstimos. Em conse­
qüência, o impôsto sôbre as plantações novas de café foi renovado em 
novembro de 1907. 107 Em dezembro do mesmo ano, o total recolhido 
elevava-se a 8.146.123 sacas, que foram armazenadas nas principais cidades 
da Europa e dos Estados Unidos. 108 Nesta altura, o estado de São Paulo 

resolveu que não eram necessárias mais compras. 

A valorização foi financiada parcialmente por debêntures do estado 
de São Paulo. 109 O grosso do financiamento, porém, provinha do plano 

de Sielcken de 80% de adiantamentos. No início de 1908, o estado de 
São Paulo considerou que a valorização fôra atingida e que não era mais 
necessária a intervenção. 110 Essa opinião era confirmada pelo fato de 
algumas vendas dos estoques de café, num total de 305.160 sacas, já terem 
sido realizadas. 111 Mas a opinião não estava totalmente certa. Diversas 

medidas importantes foram tomadas em 1908 para evitar a iminente crise 
de valorização. Em 25 de agôsto de 1908, o estado de São Paulo adotou 
três significativas medidas novas. 

,(li DECRETO n. O 1.684, de 12 de agôsto de 1907. In: DEPARTA~IENTO NACIONAL DO CAFt. Defesa ... 
v. I, art. I, p. 149. 

'00 TAV"AY. op. cito V. 11, p. 53; CAL6cERAS. op. cito p. 428·9. 

'07 LEI n. O 1.099, de 6 de novembro de 1907. In: DEPARTAME"TO NACIONAL DO CAFt. Coleção geral. .• 
V. 2, p. 1000; A"'DRADE, Theophilo de. Novos cafezais. Revista do Departamento Nacional do Café, 
jul. 1944, p. 7. 

108 Ver dados e cidades em TAUNAY. op. cito V. 11, p. 54, 57; e TIBIRIÇÁ. op. cito p. 38. 

109 As 8.146.123 sacas compradas no inicio de 1908 foram financiadas da seguinte forma: 

Especificação 

Adiantamentos contra a venda do café 

Empréstimo de Schroeder·City Bank de 1906 

Empréstimo de três milhões de libras do Govêrno federal, 1907 

Debêntures do Tesouro do estado de São Paulo 

Cr$ 

184.045.271 

46.449.000 

48.000.000 

16.060.422 

Ver Mensagem presidencial apresentada ao Congresso Legislativo pelo Presidente do estado de 
São Paulo, Sr. M. J. Albuquerque Lins (1908). In: DEPARTAMENTO NACIONAL DO CAFt. Defesa ... 
V. 2, p. 40. A importância do financiamento pelos comerciantes de café associados a Sielcken é 
óbvia. A relevância dêste último tem sido subestimada por Delfim l\'etto (op. cito p. 66, 71, 87). 

110 ~IE!'\SAGEM presidencial ... 1908, p. 41. 

lU Ibid. p. 40. 
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Primeiro, decretou-se um impôsto, em espécie, sôbre o café exportado, 

incidindo sôbre as exportações acima de 9,5 milhões de sacas anuais, a 

partir de I de julho de 1909, e sôbre as exportações acima de dez milhões 

de sacas, nos anos seguintes. 112 Segundo, o impôsto de exportação foi 

aumentado de três para cinco francos. Terceiro, o estado de São Paulo 

foi autorizado a contrair um empréstimo de 15 milhões de libras esterlinas 

para a consolidação da dívida da valorização, empréstimo êsse que se 

destinaria à solução final do problema cafeeiro. Essas medidas foram regu­

lamentadas quase imediatamente. 113 O objetivo do empréstimo era ganhar 

tempo para esperar uma alta nos preços que permitisse a venda, com lucros, 

dos estoques de café. 114 As autoridades, porém, estavam cientes de que 

o verdadeiro problema econômico era a recuperação do mercado, que se 

tornaria possível através do impôsto em espécie e as restrições impostas 

ao plantio. Essa última condição foi imposta pelos banqueiros estrangeiros. 

A questão aqui, do ponto de vista econômico, era a estabilização de ciclos 

cobweb no mercado do café. Porém, a manutenção de um preço mínimo 

dificultava essa estabilização. É duvidoso que o Brasil, por si só, tivesse 

conseguido implantar um programa de estabilização do café. Na realidade, 

a meta dos administradores estatais não era a estabilização, mas sim a 

sustentação da riqueza dos produtores de café. 

Com vistas ao cumprimento da legislação, o estado de São Paulo 

contraiu um empréstimo de 15 milhões de libras esterlinas com J. Henry 

Schroeder & Comp., o Banque de Paris et Pays-Bas e a Société Générale 

de Paris. 115 Porém, êsse empréstimo representou a perda, pelo estado de 

São Paulo, do contrôle do programa de valorização. :f'.sse contrôle foi, 

então, assumido por um comitê, embora São Paulo se reservasse o direito ._. 
112 LEI n.O 1.127. de 25 de agôsto de 1908. Estabelece medidas concernentes à solução definitiva 
da valorização do café. In: DEPARTAMDiTO NACIO"AL DO CAFt. Coleção geral... v. 2. p. 1005. 
A introdução dessa lei demonstra amplamente a urgência da situação e a decisão de resolver 
definitivamente o excesso de produção no mercado cafeeiro. Ver também TAUNAY. op. cito v. 11, 
p. 106; RETROSPECTO do Jornal do Commercio 1908. p. 11; PARECER da Comissão de Finanças. 
p. 3. 

113 DECRETO n.O 1.661, de 12 de setembro de 1908. Regulamentação da Lei n.O 1.127. de 25 de 
agôsto de 1908. In: DEPART.\MENTO NAClO"AL DO CAFt. Coleção geral... v. 2. p. 1006. 

li PARECER .... (1908). Documentos parlamentares. v. 2. p. 3·4. 

= MENSAGEM presidencial apresentada ao CongTesso Legislati\'O pelo Presidente do estado de 
São Paulo, Sr. M. J. Albuquerque Lins (1909) .. In: DEPARTAME"TO NACION.\L DO CAFt. Defesa ... 
v. 2. p. 44. 
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de veto. 116 Os estoques no exterior foram submetidos ao comitê, que tinha 
o direito de programar as vendas do café acumulado. 117 O estado de São 
Paulo, porém, reteve os estoques do Brasil adquiridos com os empréstimos 
para a valorização. Fêz-se entrega ao comitê de 6.842.374 sacas, e o restante, 
que não chegava a um milhão de sacas, foi retido pelo estado. 118 O comitê 
de banqueiros regulamentou detalhadamente a administração do programa 
de valorização. Em 1909, efetuaram-se vendas preliminares dentro do 
acôrdo de dezembro de 1908, num total de 735.939 sacas, o que reduziu 
o estoque para 6.816.711 sacas. 119 As limitações da exportação entraram 
em vigor durante a safra de 1909/10. O ano cafeeiro começa em 1.0 de 
julho e acaba em 30 de junho. As exportações de 1909 atingiram 16,9 mi­
lhões de sacas, e 9,7 milhões em 1910. Desta forma, o Brasil preencheu a 

li. "Nos têrmos do contrato, o comitê se compõe de sete membros: quatro nomeados pelos Srs. J. 
Henry Schroeder & Comp. of London; dois designados pela Société Générale de Paris; e um, pelo 
Govêrno dêste estado, êste último com direito a veto, com efeito de suspensão, até a deliberação 
final, que, nesse caso, caberá ao presidente do Banco da Inglaterra". Ibid. p. 44. Desta forma, 
São Paulo tinha direito à arbitragem pelo Banco da Inglaterra, mas o seu contrôle sôbre as 
valorizações ficava sensivelmente reduzido. Ver CAL6GERAS. op. dt. p. 430. Ver os nOmes dos 
membros do comitê em UKERS. op. cit. p. 461. 

U1 O contrato estabelecia o seguinte programa de vendas: 

Ano de comercialização 

1909·10 

1910·11 

1911·12 

Sacas (mil) 

500 

600 

700. 

;\05 anos seguintes, \'ender-se-ia uma quantidade anual fixa de 700 mil sacas. Uma possível 
explicação para êsse programa foi a deterioração dos estoques de café, que constituíam a garantia 
dos empréstimos externos. Ver ~fD;SAGEM... (1909). p. 44. 

116 Ibid. p. 43 calcula os estoques totais em 7.531.955 sacas e, na p. 45, os estoques no 
exterior em 6.842.374 sacas. São Paulo foi obrigado a construir depósitos para armazenar o 
excesso. LEI n.O 1.017, de 19 de outubro de 1906 c LEI federal n.O 1.102, de 21 de novembro de 
1903. Ibid. p. 45. Ver críticas contemporâneas a essas medidas em Retrospecto do Jornal do 
Commercio 1909. p. 11. 

U. ME"sAGEM presidencial apresentada ao Congresso Legislativo pelo Sr. Fernando Prestes (1910). 
In: DEPARTAMDlTo NACIO"AL DO CAFi. Defesa ... v. 2, p. 48. 

A distribuição do estoque no exterior era a seguinte: 

Pôrlo 

Le Ha\Te 
Nova Iorque 
Hambuzgo 

Antuérpia 

Londres 

Roterdam 

Trieste 

Marselha 

Bremen 

Gênova 
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Milhões de sacas 

1,8 

1,7 
1,4 
1,1 

0,3 

0,2 

0,1 

0,1 

0,1 

0,004. 
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condição de manter um significativo contrôle das exportações. 120 A arre­

cadação do impôsto de exportação com vistas ao pagamento dos emprés­

timos se processou normalmente, assim como o serviço e pagamento dos 

empréstimos. 

A situação, porém, mudou sensivelmente no fim de 1910 e em 1911. 

O comitê vendeu 1,2 milhão de sacas, reduzindo o estoque para 5.105.133 

sacas. 121 As condições do mercado aconselhavam essas vendas. O acréscimo 

de 600 mil sacas não teve repercussão nos preços. Possivelmente, como 

conseqüência da implantação gradativa do programa pelo comitê, que 
representava diversos interêsses, assim como da restrição às exportações 

estipulada pelo acôrdo de dezembro de 1908, o programa de valorização 
apresentou seus primeiros resultados importantes em 1909. Entre 1906 

e 1908, o preço do café permaneceu estável entre 7,6 centavos por libra 

e 7,9 centavos. Porém, em 1909, o preço subiu para 10,3 e, em 1910, 

para 13,3, atingindo uma alta de 13,8 em 1911. Muitos escritores atribuem 
êsse aumento extraordinário aos esforços de valorização. 122 Pelo menos no 

mercado de Nova Iorque essa é uma assertiva justa, pois o comitê não 

permitiu que ali se vendesse o café da valorização, insistindo na intro­

dução de uma cláusula, a êsse respeito, em todos os contratos. O agente 
do Brasil nesse mercado, Hermann Sielcken, adotou a mesma política. 

Desta forma, a Bôlsa de Café de Nova Iorque ficou sem estoques de 

café, o que deve ter determinado o aumento dos preços nos Estados Unidos. 
No entanto, a análise integral do programa de valorização, do ponto de 

vista realmente econômico, é bem mais complexa, já que é impossível 

determinar-se quais as condições de mercado que teriam prevalecido se 

120 Houve um surto nas exportações durante a segunda metade de 1909 em decorrência da 
expectativa de uma safra ahundante em 1909-10, e a cota de exportações foi ràpidamente preenchida. 

121 MENSAGEM presidencial apresentada ao Congresso Legislativo pelo Presidente do estado de 

São Paulo, Sr. M. J. Albuquerque Lins (1911). In: DEPARTAMENTO NACIO:<AL 00 CAFÉ. Defesa_ .• 

v. 2, p. 53. Ver também TAUNAY. v. li, p. 300. 

]%;1 "No fim de 1911, o preço no mercado do café situava-se bem acima dos treze centavos. Foi 
êsse um aumento de mais de cem por cento em dois anos, mais de sessenta por cento em seis 
meses. Evidentemente, o café da valorização nas mãos do comitê de banqueiros tornara-se um 
produto de ouro. Mas como se dera isso? No decorrer dos cinco anos cafeeiros ap6s o lança­
mento do 'plano' .,. quase 90 milhões de sacas tinham sido levantadas no mundo. O comitê 

ainda retinha 5.108.000 sacas. No máximo, a produção excedera o consumo por tão-sOmente 4 

milhões de sacas. Houvera, portanto, um deficit na oferta, em relação à demanda, de pouco 

mais de dez por cento. Entretanto, registrara-se um aumento de mais de cem por cento, em dois 
anos, no preço do café na BÔlsa de Nova Iorque __ . O preço do café no mundo depende da 

habilidade do comerciante em entregar o produto na BÔlsa de Café de Nova Iorque ..... 

SI.OSS, Hermann. World's work. Citado por UURS. op. cito p. 460. 
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não tivesse havido intervenção. 123 Entretanto, do ponto de vista da teoria 
dos preços, é possível afirmar, indiscutivelmente, que a intervenção com 
vistas a manter um preço mínimo para o café redundou na má distribuição 
de recursos na economia do Brasil. 124 O que se precisava era de um 
esquema de estabilização dos ciclos cobweb do mercado cafeeiro. Porém, 
evidentemente, tal não era a intenção do programa de valorização. 

2.3.3 O fundo de estabilização cambial 

Uma das cláusulas do Convênio de Taubaté era a criação de um fundo 
de estabilização cambial (Caixa de Conversão). tsse fundo emitiria notas 
conversíveis em ouro a serem obtidas dos empréstimos para a valorização. 
Como as notas seriam conversíveis a uma taxa fixa, a intenção era manter 
a taxa do mercado compatível com a taxa de estabilização. Em todo mo­
mento, o fundo tentaria impedir a alta do câmbio. 125 Os cafeicultores 
temiam que os aumentos dos preços internacionais, ocasionados pelo re­
colhimento de café do mercado, fôssem anulados, em moeda nacional, 
pela valorização cambial provocada pelos empréstimos externos e os pre­
vistos aumentos do preço do café. Uma segunda razão importante era o 
prestígio nacional atribuído ao programa de valorização através da in­
clusão de uma política de geral aceitação no país: a estabilização cambial. 126 

Do ponto de vista do sucesso das metas da valorização, o fundo de esta­
bilização não era indispensável. E, do ponto de vista ainda mais importante 
da eficiência e distribuição de rendas na economia e sociedade brasileiras, 
o fundo de estabilização poderia causar mais distorções na distribuição de 
recursos, e uma redistribuição de rendas não equitativa em favor do setor 
cafeeiro. 

Apesar de tudo, o fundo foi estabelecido por uma lei da União, pro­
mulgada em 6 de dezembro de 1906. 127 Essa legislação estabelecia um 

,.. Wickizer (op. cito p. 141) escreve: ..... pois não há elementos para julgar o que teria 
acontecido se não tivesse havido intervenção." Na mesma página. afirma: "A violência do aumento 
porém, deveu-se, sem dúvida, às medidas de contrôle adotadas." Isto é contraditório. Na página 140. 
'Vickizer diz que. se th'cssem prevalecido as condições de mercado li\Tc. •.... era só uma questão 
de tempo até a oferta e demanda estabelecerem um equilibrio." Aparentemente Wickizer é vítima da 
mesma confusão acêrca dos modelos de mercado, que aflige aos planejadores da valorização. Delfim 
Netto (op. cil. p. 74-5) expõe uma análise lúcida, concluindo que se teria chegado a uma solução para 
o mercado, sem a intervenção, depois de a abundante safra de 1906/07 ter sido absorvida pelo mercado. 

... Há um importante argumento de condições de intercâmbio implicado nos impostos de expor­
tação do café, discutido separadamente no item 5, a seguir. 

,.. VIANA. op. cito p_ 767-77; CALÓGERAS. op. cito p. 432 e 489; DELFIM NETTO. op. cito p. 62-4. 
Ver outras referências ao Convênio de Taubaté no item 2.S. 

:ta8 DELFIM NETTO. op. cito p. 62-4. 

127 VIANA. op. cito p. 767; CALÓGERAS. op. cito p. 460·1. 
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fundo semelhante ao previsto no Convênio de Taubaté. Entre 1906 e 1910, 

o câmbio foi realmente "estabilizado", isto é, a taxa do mercado perma­

neceu pràticamente fixa. 128 A operação do fundo nada tinha a ver com a 

desvalorização cambial, mas sim com a possibilidade de valorização. O 

preço do ouro em libras esterlinas era inferior ao preço de conversão do 

ouro do fundo de estabilização. Alguns autores já afirmaram que a esta· 

bilização se beneficiou do influxo de capitais especulativos no Brasil, 
visando lucrar com essa diferença de preços. 129 O único interêsse do fundo 

de estabilização, para a análise do programa de sustentação do café, é o 

simples fato de ter sido sugerido em Taubaté. Durante a guerra, a re­
dução dos fluxos de capital para o Brasil, as emissões do Tesouro para o 

financiamento dos deficits orçamentários e outros fenômenos da guerra 
obrigaram o Govêrno a desistir do fundo, que foi abolido em 1919. 130 

2.3.4 A valorização durante a guerra 

Alguma reação a um programa de estabilização é de se esperar dos con­

sumidores. Os países que tinham colônias produtoras de café, como a 

França, tinham condições de corrigir a situação instituindo tarifas discri­
minatórias. Nos Estados Unidos, o assunto da valorização tornou-se objeto 

de debates no Congresso. No princípio de 19I1, o Congresso obrigou o 
procurador-geral dos Estados Unidos a empreender uma investigação acêrca 

da provável existência de um consórcio no mercado cafeeiro. Em conse­

qüência dêsse inquérito, o Tribunal Distrital Federal de Nova Iorque ini· 
ciou um processo, em 18 de maio de 1912, contra Hermann SieIcken e 

outros membros do programa de valorização, por "conspiração para res­
tringir o comércio." 131 Entretanto, foi denegado o pedido de injunction. 

Ao mesmo tempo, o Senador l\'"orris, de Nebraska, introduziu um projeto 
de lei no Congresso dos Estados Unidos que permitiria ao govêrno confiscar 

as importações de café no caso de ficar comprovada uma conspiração para 

prejudicar o comércio. O projeto tornou-se lei em fevereiro de 1913, 
estabelecendo um mecanismo legal contra as transações de valorização nos 

Estados Unidos. 

128 CAMPISTA, Da,·id. Introdução do Relatório do Ministério da Fazenda em 1908. Rio de Janeiro, 
Imprensa lI:acional, 1908. p. 14, uma visão contemporânea do sucesso do fundo de estabilização. 

1!l8 CALÓGERAS. op. cit. p. 478·82. 

130 VIANA. op. cito p. 774·5. 

"" UKERS. op. cit. p. 4t'O. 
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o processo contra a valorização foi resolvido fora do tribunal. Outros 
procuradores-gerais garantiram ao Govêrno brasileiro e aos advogados de 
Sielcken que a ação seria suspensa se o comitê vendesse os estoques de 
café nos Estados Unidos a 80 comerciantes diferentes em 33 cidades ame­
ricanas. Sem dúvida, os delicados aspectos diplomáticos de uma ação envol­
vendo o Govêrno do Brasil muito influenciaram a favor de uma solução 
pacífica do problema. Porém, as operações de valorização nos Estados 
Unidos tornaram-se pràticamente impossíveis. 

As vendas programadas de 723.565 sacas para 1912 reduziram o es­
toque de valorização para 4.377.903 sacas. 132 Em fevereiro de 1913, VI­

sando encerrar o programa de valorização, foram vendidas 1.232.483 sacas, 
reduzindo o estoque para 3.145.420. Em junho daquele ano, o empréstimo 
de 15 milhões de libras esterlinas foi finalmente pago. 133 Conseqüente­
mente, dissolveu-se o comitê, já que seu interêsse primordial na valori­
zação tinha sido o pagamento do empréstimo externo. Substituiu-o um 
Conselho Consultivo incumbido de orientar o Brasil na distribuição do 
resto do estoque. 134 A única dívida ativa da valorização era o saldo do 
empréstimo de 3 milhões de libras esterlinas, contraído com o Govêrno 
federal. Não se registraram mais vendas em 1913. 135 Alguns autores afir­
mam que, em conseqüência da deterioração dos preços naquele ano, São 
Paulo negociou mais um empréstimo destinado a sustentar o café. 136 Mas 
tal não foi o caso. Em 8 de abril de 1913, o estado de São Paulo contraiu 
um empréstimo de 7,5 milhões de libras esterlinas com J. Hemy Schroeder 
& Co., Banque de Paris et des Pays Bas e a Société Générale. 137 Os recursos 
do empréstimo não se aplicaram na sustentação do café, mas na conso-

lJl2 lIIESSAGEM presidencial apresentada ao Congresso Legislativo, pelo Presidente do estado de 
São Paulo, Sr. Francisco de Paula Rodrigues Alves (1913). In: DEPARTA"E'<TO ~ACIO'<AL DO CAFÉ. 

Defesa. .. v. 2, p. 61. 

J.13 lIIESSAGEM presidencial apresentada ao Congresso Legislativo, pelo Vice· Presidente do estado 
de São Paulo, Sr. Carlos Augusto Pereira Guimarães (1914). Ibid. p. 65. 

1M O. membros do Conselho eram ]. H. Schroeder & Co., Grossman & Sie\cken, Theodor Wille 
& Co., e um representante do estado de São Paulo. Ibid. p. 66. 

"'" TAUNAY. v. li, p. 368. 

,.. A"DRADE, Theophilo de. O que foi o Ciclo do Café. Observador Econdmico e Financeiro, 
maio 1944, p. 134; e, com maior ênfase, UKERS. op. ci!. p. 462: "A situação cafeeira tornou·se 
tão crítica em 1913, que São Paulo entrou novamente no mercado financeiro para negociar mais 
um empréstimo de $ 37.500.000 através dos bons oficios do Govêrno federal do Brasil, e ainda 
outro, dois anos mais tarde, de $ 21 milhões." 

1M A DEFESA do café. Revista do Instituto de Café de São Paulo, fev. 1935, p. 380, uma exce· 
lente fonte de informações acêrca do programa de sustentacão do café, de 1906 a 1930. Ver, 
também, CosTA Pnu:s, Francisco da. O café e a divida externa do Brasil. Rroista do Instituto 
de Café de São Paulo, mar. 1935. Ambos os estudos contêm tôdas as informações financeira. 
disponí veis. 
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GRÁFICO 7 
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li dação da dívida externa do Brasil e no pagamento de dívida interna. A 
garantia do empréstimo era o estoque de café e o impôsto de expor­
tação. De forma semelhante, em 27 de janeiro de 1914 o estado de São 
Paulo negociou um empréstimo de 4,2 milhões de libras esterlinas 
com os mesmos banqueiros. Parte da sobretaxa de 5 francos da exporta­
ção de café foi empregada como garantia, conjuntamente com o estoque de 
café. 138 Mas os fundos foram empregados no pagamento da dívida fe­
deral geral e da dívida decorrente de obras públicas, despesas de imi­
gração etc. Os empréstimos foram pagos com as vendas dos estoques de 
café e a arrecadação do impôsto de exportação. Mas não se investiu re­
curso algum na valorização. 

O programa estava, realmente, encerrado e só restava distribuir os 
estoques. U9 Assim, foram vendidas 1,2 milhão de sacas em Hamburgo, 
Trieste e Bremen. As autoridades alemãs exigiram que o Brasil deposi­
tasse o produto das vendas dos estoques da Alemanha num banco de 
Berlim: o Bleischroeder. A solicitação, feita pelo Govêrno brasileiro, de 
transferir êsses fundos para Londres com vistas ao pagamento dos em­
préstimos foi recusada. Criou-se uma situação difícil com a Alemanha a 
respeito dos estoques de café. Os estoques da Antuérpia foram, igualmente. 
vendidos. Só os da França, totalizando 1,3 milhão de sacas, foram retidos. 140 

Os depósitos no Banco Bleischroeder tornaram-se objeto de intensas ne­

gociações. O Brasil sugeriu que fôssem transferidos para um banco de 

um país neutro, comprometendo-se a pagar o empréstimo só após con­

cluída a guerra. Mas a Alemanha não aceitou a proposta. 141 O Brasil 

então exigiu que o Govêrno alemão assumisse a responsabilidade do de­

pósito do pagamento dos juros de 5%, devidos aos banqueiros londrinos, e 

de uma taxa cambial fixa para a posterior transferência do depósito. A 
Alemanha concordou com êsse esquema. Mas a solução definitiva de tal 

dificuldade só foi encontrada na conferência de paz de Paris. No fim de 

1916, só havia 1.274.236 sacas armazenadas na França. 142 O estado de 

... A DEFESA do café. Rev. do 1CSP, p. 381. 

... São as palavras do presidente do estado de São Paulo: MENSAGEM presidencial apresentada 
ao Congresso Legislativo, pelo presidente do estado de São Paulo, Sr. Francisco de Paula Rodrigues 

Alves (1915). lbid. v. 2, p. 67. 

1<0 TAUNAY. op. cito v. ll, p. 435. Ver também Retrospecto do Jornal do Commercio 1915. 
p. 247. 

W. MENSAGEM presidencial apresentada ao Congresso Legislativo pelo presidente do estado de São 
Paulo, Sr. Altino Arantes (1916). lbid. ". 2, p. 79·80. 

W TAUNAY. op. cito ". ll, p. 434. Ver também Retrospecto do Jornal do Commercio 1916. 
p. 240. 
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São Paulo estava aguardando o fim da guerra para colocar o resto dos esto­
ques. 143 O programa de valorização deixou um lucro contábil para o estado 
de São Paulo e um lucro ainda maior se não se incluem os empréstimos de 
1913 e 1914. Também enriqueceu uma série de comerciantes e banqueiros 
ligados ao programa. A existência dêsses lucros foi depois usada como ar­
gumento a favor dos programas de valorização. Mas isto, naturalmente, 
significaria empregar um sistema de contabilidade desprovido de qualquer 
significação econômica. 

2.3.5 Resumo da valorização 

O gráfico 7 e a tabela 5 contêm os dados disponíveis para a avaliação do 
programa de valorização. Existem dois argumentos nessa avaliação. Pri­
meiro, a identificação das metas a serem atingidas pelos instrumentos po­
líticos. Segundo, a análise da conveniência dessas metas. O teste ideal da 
valorização seria a montagem de um modêlo empírico de um mercado ca­
feeiro em condições de não-intervenção e, em seguida, em condições de 
intervenção. Comparar-se-iam, então, os dois estados, chegando-se a con­
clusões fundamentadas. Mas isto é pràticamente impossível devido aos mé­
todos atuais e às escassas informaões disponíveis. No melhor dos casos, tudo 
o que é possível fazer são conjecturas baseadas num modêlo de mercado 
livre, e tão-só de natureza qualitativa. Mas essas suposições, embora im­
precisas do ponto de vista quantitativo, não carecem totalmente de signi­
ficação. Primeiro, depreende-se claramente do gráfico 7 que não havia ne­
cessidade alguma de valorização, observação que já tem sido feita. 144 

O teste de uma tal suposição são os dados da produção e exportações bra­
sileiras de 1906 a 1912, relacionados no gráfico 7. As análises posteriores a 
êsse ano são inválidas, pois a valorização já entrara na sua fase final e o 
impacto da guerra é excessivamente irregular para ser analisado. Uma im­
portante limitação dêsses dados é o fato de diferirem dos obtidos em con­
dições de um mercado livre, e o alcance dessa diferença é desconhecido. 
Entretanto, é óbvio que um aumento das exportações teria, provàvelmente, 
resolvido o problema causado pela abundância da safra de 1906/07, prin­
cipa>mente porque o resto do mundo manteve uma produção estável. 
Logo, a intervenção realmente complicou as coisas, provocando um aumen­
to rápido dos preços. 

H3 "~ão é necessário repetir aqui a promessa já feita por êste Govêrno de eliminar definitiva­
mente a operação logo que o fim da guerra na Europa o permitir'·. ~fENSACEM presidencial 
apresentada ao Congresso Legislativo pelo presidente do estado de São Paulo, Sr. Altino Arantes 
(1917). Ibid. v. 2, p. 84. 

1« DELFIM ;o.;ETIO. op. cito p. 75. 
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TABELA 5 

Brasil, saldo comercial e saldo orçamentário federal, 1906-1930 

(em mil contos de réis) 

Ano Saldo comercial Saldo orçamentário federal 

1906 
1907 
1908 
1909 
1910 

1911 
1912 
1913 
1914 
1915 

1916 
1917 
1918 
1919 
1920 

1921 
1922 
1923 
1924 
1925 

1926 
1927 
1928 
1929 
1930 

Fonte: apêndice estatistico, no fim do artigo. 

300,4 
21.5,9 
131',5 
423,7 
225,6 

210,2 
168,4 
25,7 

193,9 
459,3 

326,1 
354,4 
147,7 
844,5 
332,2 

19,9 
679,4 

1,029,9 
1,073,9 

645,1 

485,0 
370,9 
275,3 
332,7 
5G3,6 

8,3 
13,8 
69,8 
68,4 
98,7 

118,4 
173,9 
108,6 
343,4 
284,2 

208,7 
264,0 
248,3 
305,9 
304,5 

29R,3 
456,0 
311,0 
41,4 
18,4 

219,9 
13,5 

133,6 
221,1 
832,6 

Segundo, o fundo de estabilização atingiu seu objetivo de fixar a 
taxa cambial. É, entretanto, possível que esta tenha sido supervalorizada, se 
tomarmos a oferta monetária e as relações de troca como indicadores do 
nível dos preços. Uma taxa cambial supervalorizada pode ter incentivado a 
indústria nacional, porém em bases não verdadeiramente eficientes. N a­
quela época, a melhor solução para o Brasil e uma série de outros países 

de produção primária, em circunstâncias semelhantes, teria sido a insti­

tuição de uma taxa cambial flexível. Isto não quer dizer que uma tal po­
lítica seja conveniente para o Brasil de hoje, quando a economia difere 

tão dràsticamente da situação no princípio do século. Terceiro, a polí-
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tica conseguiu eleur os preços internacionais e melhorar as relações 

de troca do Brasil. O preço indicado no gráfico 7 corresponde ao valor 

das importações dos Estados Unidos. A pressão altista foi sentida com mais 

fôrça nos mercados americanos do que em qualquer outro lugar. E pelo 

menos parte do aumento dos preços pode ter sido provocada pelo reco­
lhimento de café do mercado. Porém, em têrmos do bem-estar da socie­

dade brasileira, o objetivo da política é duvidoso. Seu efeito foi sustentar 

a riqueza e rentabilidade de um setor da sociedade, em detrimento de 

outras oportunidades de crescimento mais duradouras e da diversificação 

das atividades econômicas. Comprometeu-se o Brasil a prestar um apoio 

constante à cultura cafeeira, que representava para o país uma vantagem 
relativa, mas não um monopólio irredutível, como os acontecimentos pos­

teriores vieram provar. A meta dos planejadores da valorização estabe­

lecia um sério conflito com a alocação de recursos, a curto e longo prazo, 
e a distribuição de rendas ideal no Brasil. 

2.4 A segunda intervenção, 1917-1920 

Em dezembro de 1917, a maior parte dos estoques da França tinha sido 

vendida. Grande parte dos empréstimos contraídos em 1913/14 tinha sido 

paga, e é importante lembrar que êsses empréstimos não foram empregados 

no programa de valorização. O estado de São Paulo anunciou sua inten­

ção de abolir o impôsto de exportação do café. 145 Foi então que se re­

petiu um velho acontecimento. A floração do café pressagiou uma imensa 

safra para 1917 flS. Tendo em vista que a guerra européia restringira o 

consumo mundial, estimou-se que a produção superaria as exportações em 

quatro milhões de sacas, situação muito semelhante à que provocara a 

intervenção de Taubaté. 146 Diante das perspectivas de uma safra abun­

dante, os preços começaram a cair violentamente. Desencadeou-se aguda 

crise no setor cafeeiro e as pressões exercidas pelos interêsses do café obri­

garam o Govêrno a empreender outra intervenção. O Congresso Nacional 

aprovara uma emissão de moeda e São Paulo pediu que parte dela fôsse 

destinada à compra de estoques de café, tendo em vista as dificuldades de 

se obterem empréstimos, em conseqüência da guerra. 

,''' MENSAGEM presidencial apresentada aO Congresso Legislativo pelo presidente do estado de 
São Paulo, Sr. Altino Arantes (1918). Defesa ..• v. 2, p. 90. 

... Ibid. p. 93; SIMONSEN. op. cito p. 34-5; WICKIZER. op. cito p. 142-3. 
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Assim, em 16 de agôsto de 1917, foi sancionada uma lei concedendo 
ao estado de São Paulo um crédito de até 150 mil contos. 147 O crédito 
foi aberto por um contrato de 28 de agôsto de 1917. 148 Inicialmente, o es­
tado de São Paulo só sacou 100 mil contos do crédito aberto no Banco do 
Brasil. Mas, eventualmente, investiu-se um total de 110 mil contos no nôvo 
programa de sustentação. 149 Nesse período, o depósito no banco alemão 
Bleischroeder continuava sendo a fonte de sérios problemas para as auto­
ridades monetárias. Mas nada se podia resolver antes do fim da guerra. 150 

O objetivo dos créditos do Govêrno federal era, evidentemente, o reco­
lhimento de café do mercado. 151 Foram adquiridas 3.073.585 sacas em 
Santos e Rio, embora o total adquirido no Rio tenha sido menor. 152 

Fortes geadas tinham assolado o estado de São Paulo em junho de 
1870, maio de 1886 e agôsto de 1902. Mas as geadas de 24, 25 e 27 de 
junho de 1918 foram completamente desastrosas. De 800 milhões de ca­
feeiros, 300 milhões foram seriamente danificados. Uma série de outras 
importantes culturas paulistas, como a cana-de-açúcar, foram também atin­
gidas. Os efeitos de uma geada dessas proporções prejudicam os rendi­
mentos de muitos anos. Mas essa geada salvou a segunda intervenção no 
mercado. Os preços reagiram ràpidamente em função da queda de pro­
dução e, igualmente, da abertura de mercados europeus. Os lucros obtidos 
por essa intervenção foram, provàvelmente, os mais elevados da história, 153 

pois o Govêrno estadual aproveitou a oportunidade para revender o es­
toque a preços altamente compensadores. 

O gráfico 7 mostra o sensível declínico da produção e exportação cau­
sado pela geada de 1918 e a rápida recuperação que se seguiu. Os preços 
internacionais do café e o preço de exportação do Brasil subiram repen­
tinamente após a geada, e as relações de troca melhoraram depois de um 

147 Lei n.O 3.316, ver RELATÓRIO apresentado ao Presidente da República Epitácio da Silva 
Pessoa, pelo Ministro do Estado dos Negócios da Fazenda, Homero Batista (1920). In: Defesa ... 
v. I, p. 150. 

"8 ~[ENSAGEM presidencial apresentada ao Congresso Nacional pelo Presidente da República Epi­
tácio da Silva Pessoa (1920). In: Defesa ... v. I, p. 24. 

1'9 ~fESSAG.EM presidencial apresentada ao Congresso Legislativo pelo presidente do estado de 
São Paulo, Sr. Altino Arantes (1919) In: Defesa ... v. 2, p. 101. Ainda sôbre essas emissões 
de moeda, ver: THE CRASE NATIO"AL BA"K. op. cito p. 160; Retrospecto do Jornal do Commercio 
1919. p. 192; FRANCO, Crepory. A política econômica do café e a quota do equilí/n-io. Rio, 
Coelho Branco, 1944. p. 5. 

150 MENSAGEM presidencial... (1919). Defesa ... v. 2 e ver acontecimentos anteriores no Retros­
pecto do Jornal do Commercio 1916. p. 240·1. 

161 MENSAGEM presidencial apresentada ao Congresso Legislativo pelo presidente do estado de 
São Paulo, Sr. AItino Arantes (1920). In: Defesa... v. 2, p. 106. 

..... TAUNAY. op. cito v. li, p. 489, 490 e 501. 

1M Ver ANDRADE, Theophilo de. O que foi ... p. 134; Id. A evolução de uma política abando­
nada. Revista do Departamento Nacional do Café, novo 1937, p. 1096; LINS op. cito p. 523. 
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período de substancial deterioração. A oferta monetária cresceu sensivel­
mente em decorrência das novas emissões e das políticas monetárias liberais 
adotadas pelas administrações no período da guerra. Porém, a taxa cam­
bial subiu graças a duas medidas do Govêrno. Primeiro, restringiu-se a 
exportação de ouro e contraiu-se o monopólio das compras de exploração 
interna. Segundo, foram suspensos os pagamentos cambiais. 154 Os preços 
devem ter subido muito durante os anos da guerra em decorrência da li­
beralidade do orçamento e políticas monetárias. Mas a taxa cambial se 
valorizou. Uma provável explicação para essa política era simplesmente a 
popularidade dos governos que controlavam a desvalorização cambial. 
Pouco pode ser dito, do ponto de vista econômico, acêrca dessa segunda 
intervenção. Historicamente, teve uma importância significativa: efetuar-se­
iam emissões de moeda do Govêrno federal visando proteger os interêsses 
cafeeiros. A situação do setor cio café seria defendida a qualquer custo. 
Novas intervenções seriam previsíveis tôda vez que uma safra abundante 
viesse ameaçar a rentabilidade da cultura do café. A valorização começara 
a tornar-se uma instituição. 

2.5 A terceira intervenção, 1921-1924 

A floração da safra de 1920/21 fazia prever um velho fenômeno: uma co­
lheita excepcionalmente farta no estado de São Paulo. Essa perspectiva re­
duziu os preços de Nova Iorque de 23,5 centavos por libra, em junho de 
1920, para 9,5 centavos no princípio de 1921. 155 Porém, o recesso comercial 
dos Estados Unidos foi parcialmente responsável por essa queda. 156 O 

,'" VIANA. op. cito p. 78i ·9. 

,55 SIMO"S[". op. cito p. :\5; WICI<IZER (op. cito p. 142) diz: "Contràriamente às duas primeiras 
valorizações, a terceira decorreu da depressão e deflação dos preços no período de pÓs·guerra, 
e não das dificuldades causadas por safras abundantes ou excessiva capacidade de produção ..... 
A tabela M e o quadro 7 mostram que a safra de 1920/21 rendeu 16,9 milhões de sacas, tendo 
sido a maior desde 190617 até 1927/28. A produção mundial também foi a mais elevada 
desde 1906/07. Tanto a fartura da safra quanto a contração externa aceleraram a ,'alorização. 

,.. "A partir de aproximadamente o meio do ano (1920), a contração (de 1920/21) mudou de 
intensidade. De um ligeiro declínio, degenerou em uma das mais rápidas retrações da história. 
Do ponto máximo em maio, os preços atacadistas baixaram moderadamente durante uns dois 
meses e, em seguida, afundaram... Em junho de 1921, seu nh'el sÍlua.-a·se 56% abaixo do 
de maio de 1920. Mais de três quartos da queda aconteceram nos seis meses decorridos entre 
agôsto de 1920 e fevereiro de 1921. t êste, sem dúvida, um dos declínios de preços mais 
acentuados do período compreendido na nossa série monetária, tanto antes quanto depois daquela 
data e, talvez, de tôda a história dos Estados Unidos. Os únicos 'concorrentes' possíveis são as 
depressões de preços que se seguiram à Guerra de 1812 e à Guerra Civil". FRIEDMAS, Milton. 
&: SCHWARTZ, Anna jacobson. op. cil. p. 231·2. Incontesthelmente, Wickizer tem razão em 
salientar a importância da queda dos preços nos Estados Unidos, principalmente tendo em vista 
a interdependência dos Estados Unidos e do Brasil naquela época. Depois da I Guerra Mundial, 
os Estados Unidos tornaram·se os principais compradores de café do mundo. Mas é igualmente 
certo que a safra de 1920,'21 foi singular, tanto em relação às anteriores, quanto às posteriores 
da década de 1920. 

68 R.B.E. 4/71 



Banco do Comércio e Indústria de São Paulo partICIpara na valorização 
de 1917/20 como agente do estado de São Paulo. 157 O estado empregara 
parte dos lucros da valorização anterior na compra, através do Banco, de 
uma parte dos estoques armazenados em Santos. O total das compras efe· 
tuadas na segunda metade de 1920 atingiu 300 mil sacas. Estas pertenciam 
ao Govêrno federal, pois a valorização fôra efetuada com em préstimos 
federais. Uma segunda medida adotada por São Paulo foi a contratação de 
um empréstimo em libras esterlinas, dólares e florins. 158 O objetivo dêsse 
empréstimo menor era sustentar as instituições de crédito do estado de 
São Paulo, das quais o setor cafeeiro dependia para a continuação de suas 
operações. As coisas se complicaram com o encerramento do caso do 
Bleischroeder. Os depósitos, à taxa cambial da data de depósito, impor­
tavam em 6 milhões de libras esterlinas mas, quando a Conferência de Paz 
obrigou a Alemanha a transferi-los, a taxa cambial alemã se desvalorizara 
a tal ponto que o Brasil só recebeu 600 mil libras esterlinas. Em março 
de 1921, o Govêrno federal implantou a terceira valorização. 

A intervenção inicial pelo Govêrno federal foi financiada com o 
crédito concedido pela Carteira de Descontos do Banco do Brasil. 159 Em 
1921, os estoques mundiais chegavam a 4.455 mil sacas, mais os do Brasil, 
que representavam 4.640 mil sacas. 160 As perspectivas para o setor cafeeiro 
do Brasil eram novamente explosivas. No fim de 1921, o Govêrno federal 
já tinha adquirido 1.500 mil sacas. Com vistas à consolidação de pequenos 
empréstimos, em maio de 1922 o Govêrno federal contraiu o Empréstimo­
de Garantia ao Café com as casas de N. M. Rothschild & Sons, Baring 

Brothers & Co. Ltd., e J. Henry Schroeder & Co. Ltd:, num montante de 

161 l:m contrato fóra assinado em dezembro de 1919. Ver ME"SAGEM presidencial apresentada ao 
Congresso Legislathoo pelo presidente do estado de São Paulo, Sr. Washington Luís Pereira de 
Souza (1921). Defesa ..• v. 2, p. 119. 

,.. Dois milhões de libras esterlinas, dez milhões de dólares, e dezoito milhões de florins, p!lra um 
total de 135,7 mil contos. ~IE"SAGEM ... (1921), p. 113 A operação foi aprovada pelo Decreto 
no 30318, de 26 de Inereiro de 1921. In: Coleção Geral.. o, v. 11, p. 1109. Ver também Andrade, 
O que foi ... , p. 134. 

,.. SIMO"SEN. op. cito p. 36. 

1eo A distribuição, em milhões de sacas, era a seguinte: 

Mercados europeus 
Mercados dos Estados Unidos 
Em trânsito para a Europa 
Em trânsito para os Estados Unidos 

1922 1921 
2,3 
1,0 
0,6 
0,4 

4,3 

1,7 
1,7 
0,7 
0,4 

4,5 

Cumpre ressaltar que, para efeitos de cálculo, arredondaram-se os números. E que, no Brasil, 
havia 4,6 milhões de sacas em 1921 e 3,8 milhões em 1922. Ver TAUNAY. op. cito v. 12, p. 126-7. 
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9 milhões de libras esterlinas. 161 tsse empréstimo não só consolidou a dí­
vida externa do café mas também o financiamento interno. O Banco do 
Brasil assumiu papel importante no financiamento de tal valorização. 
Esta continuou até fevereiro de 1924, quando foram vendidos os últimos 
estoques. O recolhimento totalizara pouco mais de 4.500 mil sacas, ligei­
ramente menos de um têrço da safra de 1920/21. 162 O contrato com os ban­
queiros estipulara uma venda anual de 435 mil sacas. Mas, no fim do 
período da valorização, o Brasil solicitou e obteve a venda dos estoques 
restantes. 163 

A institucionalização do programa de valorização obteve importante 
estímulo durante a terceira valorização. Aliás, o têrmo mudou de "valo­
rização" para "defesa permanente". O documento-chave dêsse período foi 
a mensagem dirigida ao Congresso pelo Presidente Epitácio Pessoa em 
17 de outubro de 1921. 164 Nela, o Presidente do Brasil atribuiu as crises 
cafeeiras a dois fatôres que poderiam ser solucionados. Primeiro, a irre­
gularidade dos rendimentos das safras exigira a intervenção do Estado. 
Segundo, a escassez de crédito para o armazenamento do produto, com 
vistas à sua venda posterior a preços mais elevados, demandava um fundo 
de crédito. De acôrdo com o Presidente, a única solução duradoura para 
o problema do café seria uma instituição permanente. O fundo a ser 
.estabelecido contaria com um capital total de 300 mil contos, com o qual: 

a) concederia empréstimos às partes interessadas que ofereceriam o 
café como garantia; 

b) adquirir-se-ia café para regularizar a oferta; 
c) empreender-se-ia uma campanha de publicidade no exterior. 

A fonte do capital dêssa fundo seria: 

a) os lucros auferidos pelo programa de valorização; 
b) os lucros obtidos através do tratado comercial brasileiro-italiano; 
c) os lucros derivados das transações do fundo; 
d) se necessário, emissões de moeda do Govêrno federal. 

161 A DEFESA do café. ReVI$/a do ICSP, p. 381; TAUNAY, op. cito v. 12, p. 84, 126·8; LAvAQUE1lY. 
op. cito p. 24. 

162 MENSAGEM presidencial apresentada ao Congresso Nacional pelo Presidente da República Epi. 
tácio da Silva Pessoa (19221. Defesa ... v. I, p. 54; THE CHASE NATIONAL BANK. op. cito p. 150; 
FRANCO. op. cito p. 6; L"·AQUERY. op. cito p. 23; TAUNAY. op. cito v. 12, p. 117. Houve 
acusações de operações desonestas que foram aparentemente refutadas. TAUNAY. op. dt. v. 12, 
1'. 155; MENSAGEM ..• (1922,1. lbid. p. 62 . 

... MENSAGEM ," pelo Prtsidente da República Anhur da Siha Bernardes (1924). Defesa .•. v. I, 
p. 79. Em 1924, o empréstimo já fôra pràticamente pago. 

,.< ME"SAGEM enviada à Câmara dos Deputados, pelo Presidente da República Epitácio da Silva 
Pessoa, em 17-10·1921. Defe,a ..• v. 1. 
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o fato de até o Presidente do Brasil acreditar num esquema visando 
a sustentação do café baseado em emissões internas de moeda constitui 
expressiva evidência da convicção generalizada no Brasil de que os pro­
gramas de valorização eram, de fato, bem sucedidos. Naturalmente, a 
história mostrou a outra face da moeda. O programa de defesa permanente 
foi objeto de debates no Congresso e numerosas figuras importantes soli­
citaram um elevado financiamento. 165 Um volumoso programa de defesa 
permanente foi oficializado em junho de 1922. 166 Essa legislação previa 
o aumento e defesa das indústrias nacionais agrícolas, pecuárias e afins 
através do estabelecimento de institutos de defesa permanente. Também 
criava o Instituto de Defesa Permanente do Café. 167 Como é comum no 
Brasil, o projeto era divorciado da realidade a tal ponto que jamais foi 
implantado. Mas a idéia posteriormente interessou ao estado de São Paulo, 
que iniciou o programa de defesa permanente com seus próprios recursos. 
A manutenção esporádica de um preço mínimo - valorização - foi substi­
tuída por um conceito nôvo (defesa permanente) visando preservar, defi­
nitivamente, os interêsses dos plantadores de café. 

O gráfico 7 e a tabela 5 mostram os acontecimentos que causaram a 
terceira valorização. Um pronunciado aumento de produção, em 1920/21, 
foi acompanhado por um declínio ainda mais sensível dos preços inter­
nacionais, parcialmente compensado por substancial desvalorização do 
câmbio. No princípio da valorização, a oferta monetária cresceu bastante, 
em decorrência da liberalidade das políticas fiscal e monetária adotadas 
pelo Presidente Epitácio Pessoa. Mas estas foram seguidas, depois de 1923, 
pelo extremado conservadorismo do Presidente Bernardes, 168 cujo govêrno 
reduziu dràsticamente os deficits oficiais, levando o país ao equilíbrio 
orçamentário. Do mesmo modo, estabilizou a oferta monetária e o câmbio. 
Um período de extraordinária expansão das despesas e emissões de moeda 
foi, mais uma vez, seguido por outro de contração drástica. Essa tem sido 
uma das características da história econômica do Brasil. Os brasileiros 
mais "ilustres" daquela época recomendaram as seguintes medidas para 
a economia brasileira: 

,. PARECER do Deputado Sampaio Vidal sôbre a mensagem enviada à Câmara dos Deputados pelo 
Presidente da República Epitácio da Silva Pessoa, em 17·10·1921. In: Defeja... p. 112 em diante. 
Na página 41, Vidal escreve: UA defesa permanente do café... deve contar com um elevado 
capital próprio." Ver também RETROSPECTO do Jornal do Commercio 1921, p. 210·1, e TAUNAY. 
v. lI, p. 92·3. 

'" DEC1lETO N.· 4.548 de 19 de junho de 1922. In: Coleção geral. .. v. I, p. 77 em diante . 

• '" DEPARTAMENTO NACIONAL DO CAFf. Legislação federal cafeeira 1922·1940. Rio, D:'\C, 1940. 
art. 6, p. I. 

168 VIANA. op. cito p. 978·9. 
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Primeiro, manter um equilíbrio rigoroso entre as despesas e receitas 
governamen tais; 

segundo, manter a estabilização cambial; 

terceiro, manter a estabilização da oferta monetária. 169 

Naquele tempo não existiam diretrizes para uma política fiscal, mo­
netária e cambial. É bem possível que um crescimento econômico estável 
da economia brasileira antes do atual período de pós--guerra tivesse sido 
mais bem promovido por um sistema de regras monetárias e fiscais. Ex­
pansões arbitrárias, seguidas de contrações, não poderiam ter dado ensejo 
a êsse crescimento econômico estável. 

2.6 O Instituto Paulista de Defesa Permanente do Café, 1924-1929 

2.6.1 O período de ação limitada, 1924-27 

a) O plano de defesa permanente. A legislação de 1922 que criara o 
Conselho da Defesa e Contrôle do Café preparou o caminho para a insti­
tucionalização da sustentação do café. As tentativas de defesa permanente 
empreendidas pelo Govêrno federal foram limitadas por uma mudança 
de administração. O Presidente Bernardes opôs-se às propostas. Conse­
qüentemente, a defesa permanente foi transferida para o estado de São 
Paulo. No fim de 1924, a legislação criou o Instituto Paulista de Defesa 
Permanente do Café, que logo depois passou a se denominar Instituto 
de Café de São Paulo. 170 A organização administrativa do Instituto ficou 
sob o contrôle do Govêrno do estado de São Paulo. O secretário da Fa­
zenda paulista tornou-se também presidente do Instituto e o secretário 
da Agricultura, o vice-presidente. Os três membros restantes foram sele­
cionados entre a classe dos cafeicultores e a dos comerciantes de Santos. 

Os recursos financeiros do Instituto compreendiam um impôs to de 
transporte de um mil-réis "ouro" sôbre o café transportado através do 
estado de São Paulo, e empréstimos externos garantidos por êsse impôsto. 

1" VIANA. op. cito p. 986·7. 

1'" LEt n.O 2.004, de 19 de dezembro de 1924, "Criou o Instituto Paulista de Defesa Permanente do 
Café". Coleção geral ... v. 2, p. 1.126 em diante; DECRETO n.O 3.802 de 14 de fevereiro de 
1925, "Dá Regulamento ao Instituto Paulista de Defesa Permanente do Café". Ibid. V. 2. p. 1.133 
em diante; DECRETO n.O 4.301 de 22 de março de 1926. "Dá Nôvo Regulamento ao Instituto de 
Café do Estado de São Paulo". Ibid. V. 2. p. 1.154 em diante; LEI n.O 2.144 de 26 de outubro 
de 1926, "Remodela o Instituto de Café do Estado de São Paulo". Ibid. p. 1.174 em diante. 
O teor do primeiro decreto foi mantido na legislação posterior. Outra lei é mencionada mais 
adiante na seção correspondente a 1927·29. FRANCO. op. cito In: Retrospecto do Jornal do Com­
mercio 1924. p. 222-3; RETltOSPEcro do Jornal do Commercio 1924. p. 222-3; Id. 1926. p. 297; 
TAUNAY. op. cito v. 12. p. 203; DELFIM NETro. op. cito p. 117-36; WICKIZER. op. cito p. 143-7. 
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o programa do Instituto visava cinco objetivos. Primeiro, regular a en­
trada de café em Santos. Um motivo de preocupação para os políticos 
daquela época era o influxo maciço de café em determinados períodos 
do ano. Nessas oportunidades, os preços do café caíam e o câmbio subia. 
Nos períodos restantes, entrava relativamente pouco café em Santos; os 
preços aumentavam e o câmbio se desvalorizava devido ao menor influxo 
cambial. Argumentava-se que essa situação beneficiava os especuladores. 
Segundo, promover acôrdos com outros estados produtores de café e, prin­
cipalmente, ampliar o impôsto de transporte até abranger o resto do país. 
Terceiro, conceder empréstimos aos produtores e comerciantes, garantidos 
pelo café armazenado nos depósitos reguladores. Quarto, adquirir café em 
Santo~ ou outro lugar do Brasil, sempre que o exigissem as condições do 
mercado. Quinto, melhorar as informações, estatísticas e publicidade do 
café. Outro objetivo, abandonado mais adiante, era o estabelecimento 
de um banco paulista de crédito rural. 

Eram várias as razões pelas quais o café era armazenado no Brasil, 
ao im,és de nos países onde seria consumido. Primeiro, ninguém se esque· 
cera do caso do depósito no Bleischroeder. Segundo, a crescente oposição 
à valorização dos Estados Unidos 17l ç na Europa exigia muito tato na 
escolha da localização dos depósitos. Terceiro, a disponibilidade de estoques 
nos mercados consumidores constituía ameaça iminente aos preços do café. 
Era mais fácil ocultar os eventuais excessos de produção cafeeira no interior 
do Brasil. 

b) Implantação do plano. No princípio do esquema, São Paulo tinha 
estoques de aproximadamente 4.952 mil sacas. 172 A reserva ficou redu­
zida a 1.786 mil sacas em meados de 1925, mas atingiu um total de 3.312 
mil sacas em 1927. Essa foi uma das razões pelas quais São Paulo foi 
escolhido para administrar a defesa permanente. Outros estados, no en­
tanto, criaram também seus próprios institutos do café. Durante a primeira 
fase da defesa permanente, era pequena a quantidade de café armazenada 
nos depósitos reguladores, pois a produção era fàcilmente exportada no 
ano seguinte. 173 Pouca atenção se prestava à regulação. 

As atividades financeiras do Instituto foram mais importantes no 
período de implantação do plano. O Instituto iniciou os empréstimos 

171 Herbert Hoover e o Presidente Coolidge também fizeram criticas. Ver RETRoSPEcrO.,. 1925. 
p. 31. 

172 REGttAY, Leon. A defesa do café durante os 10 últimos anos. Revista do Instituto do Café de 
São Paulo, fev. 1933, p. 114. 

m lbid. p. 115. 
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aos cafeicultores, contraindo um empréstimo de 10 milhões de libras ester­
linas com a Lazard Brothers, de Londres, a juros de 7 1/2 por cento ao 
ano, 174 para a formação do fundo. O empréstimo foi aplicado no esta­
belecimento do Banco do Estado de São Paulo, em 4 de novembro de 
1926. 175 O Banco Hipotecário e Agrícola de São Paulo foi a instituição 
que deu origem ao banco estatal. As hipotecas foram totalmente excluídas 
de sua carteira, passando a dedicar-se, exclusivamente, aos empréstimos 
aos agricultores. Durante êsse período, o Instituto teve prejuízo em ope­
rações efetuadas no mercado a têrmo de café. A intervenção depôs os 
diretores do Instituto. 

2.62 A intervenção de 1927-29 e suas conseqüências 

2.62.1 A safra de 1927-28 e mudanças no Instituto 

1. Floração da safra de 1927/28. Sob muitos aspectos, as mudanças no 
Instituto de Café de São Paulo, em 1927/28, foram as medidas mais im­
portantes da história cafeeira do Brasil. A floração da safra de 1927/28 
pressagiava um velho problema: mais um ano de produção excepcional­
mente abundante. Um técnico cafeeiro, de fama mundial, visitou o Brasil 
em outubro de 1927 e previu que o rendimento da safra atingiria os 
25,6 milhões de sacas. Poucos acreditaram em suas palavras. 176 A maioria 
dos brasileiros subestimava essa safra, embora admitindo a ameaça de 
farta produção. As verdadeiras dimensões da safra só se tornaram conhe· 
cidas em 1928. No período de 1927/28, o Brasil produziu um total de 
27,7 milhões de sacas de café, superando as safras anteriores mais abun­
dantes em quase 10 milhões de sacas. 

2. Programa do Instituto. O Instituto Paulista se concentrou em 
três metas: limitação, publicidade e financiamento. 177 Com relação à pri­
meira, realizou-se um acôrdo com os estados de Minas Gerais, Rio de J a­
neiro. Espírito Santo, Paraná, Bahia e Pernambuco, visando regular as 
entradas nesses portos. No tocante à segunda. instituiu-se um impôsto 
de 2 mil-réis para a criação de um fundo de publicidade. E com referência 

17< A DEFESA do café. Revista do /CSP, p. 385; SIMONSEN. op. cito p. 36; REGRAY. art. dt. 
p. 115. 

175 REGRAY. ar!. cito p. 116. 

". Ver uma descrição da .isita pelo próprio técnico: Ibid. p. 119. Ver também TAUNAY. op. cito 
V. 14, p. 138. A. autoridades brasileiras da década de 1930 concordaram com Regray. 

177 ME"SAGEM presidencial apresentada ao Congresso Legislativo pelo Presidente do estado de São 
Paulo, Sr. Júlio Prestes de Albuquerque (1928). op. cito V. 2, p. 145. Ver, também, TELES, Mário 
Rolim. A defesa do caté 1927·29. São Paulo, 1940, uma narração feita pelo presidente do Instituto. 
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à terceira, a principal medida adotada foi o adiantamento, pelo Banco 
do Estado de São Paulo, de 60 mil-réis por saca aos cafeicultores. 

3. Política de preços. ~sse adiantamento de 60 mil-réis foi, sem dú' 
vida, a medida mais significativa. O critério para determinar-se o mon· 
tante do adiantamento era o preço do café armazenado, e não o custo de 
produção. Outro importante fator ignorado pelo Instituto era o fato de 
os custos do café diminuírem sensivelmente durante as safras excepcional. 
mente fartas. Já foi afirmado que a futura redução do preço que decorreria 
da acumulação de estoques foi ignorada pelos cafeicultores paulistas 
devido à abundância de dinheiro resultante da política de preços. Os 
adiantamentos eram vistos como indicação do preço a ser percebido no 
futuro. E os fundos eram aplicados no preparo de novas terras e em novas 
plantações. A situação dos banqueiros paulistas, fornecedores dêsses adian· 
tamentos, viu-se seriamente ameaçada pelas possibilidades de falência do 
setor cafeeiro. 178 Mas êste foi só um dos aspectos da política de preços. 

Quase tão significativa quanto a distorção dos preços futuros, pro· 
vocada por elevados adiantamentos concedidos em safras excepcionais, era 
a proteção de produtores incompetentes no estado de São Paulo. É con­
veniente dividir as plantações paulistas em zonas, de acôrdo com a idade 
dos cafeeiros. As estimativas do custo de produção em 1928 são relacio· 

TABELA 6 

São Paulo, custos de produção e número de cafeeiros por zonas em 1928 

(Mil-réis e milhões de pés) 

Zon!l8 

Yelha 
Média 
Nova 

Custos de produção 1928 

Mil-réis por arroba 

42,8 
35,8 
32,7 

Mil-réis por saca 

171,2 
143,2 
131,8 

N.O de cafeeiros 
(milhões) 

600 
300 
100 

Nota: Os custos de produção incluem mão-de-obra, equipamento, transporte, despesas de COmer­
cialização, administração, juros e depreciação. 

Fonte: MUNIZ, João Carlos. O custo de produção do café em São Paulo. Retrospecto comercial do 
Jornal do Commercio 1928. p. 316-322. 

1'/8 WICKlZER. op. cito p. 146; THE CRASE NATIONAL BANK. op. cito p. 160; ROWE, J. W. F. 
Studies in lhe ar/i/ical con/rol o/ raw materiais: n. J Brazilian coftu. The Executive Committee 
of London 8< Cambridge Economic Service, London, 1932. p. 12. 
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nadas na tabela 6. A idade dos pés de café na zona velha era mais de 
35 anos; a da zona média era de 20 a 35 anos; e a da zona mais nova 
era inferior a 20 anos. A política de preços adotada pelo Instituto con­
cordava com essa divisão em zonas. Segundo o presidente do Instituto: 179 

" ... dos 10 milhões de sacas exportados pelo pôrto de Santos anual­
mente, 6 milhões eram produzidos pelas chamadas 'zonas velhas' e o 
restante, pelas mais novas. Logo, era óbvio que o preço a ser defendido 
seria o correspondente ao custo de produção na zona velha. Se o preço 
de venda fôsse inferior ao custo nessa zona, teria que ser corrigido ime­
diatamente ... " 

Os adiantamentos montavam a quase a metade do custo de produção 
na zona nova e a mais de um têrço do da zona velha, situação que nunca 
acontecera antes em São Paulo. Os observadores contemporâneos indicam 
a presença de substancial inflação nos municípios cafeeiros e ativas 
especulações na compra e venda das terras. 180 Devido aos primitivos mé­
todos de produção, a zona velha era seriamente improdutiva: o uso de 
fertilizantes era mínimo, 181 a mão-de-obra cara e as pestes abundantes .182 

A proteção dêsses produtores incompetentes, prolongando-se por mais de 
duas décadas, deteriorou sensivelmente a vantagem comparativa que o Brasil 
detinha na produção de café. Nesse período, muitos começaram a duvidar 
da predestinação do Brasil na cultura do café: 183 

"O cultivo do café em São Paulo, com 600 milhões de pés em evidente 
declínio, já ultrapassou a fase da exploração intensiva. O exemplo de 
outros países mostra o caminho a seguir: ou intensificamos o plantio na 
base de métodos pr;iticos e científicos, ou presenciaremos a deterioração, 
até o desaparecimento total, da riqueza que tem sido um monopólio do 
Brasil." 

Era essa uma realidade difícil, mas muito premente. Em decorrência 
da fartura de dinheiro provocada pela política de preços, o Brasil expor­
tou 8 milhões de toneladas de café de qualidade bem inferior no decorrer 

178 TELES op. cito p. 79. 

180 MUNIZ, João Carlos. O custo de produção do café em São Paulo. Retrospecto do Jornal do 
Commercio 1928. p. 321-2. 

181 Ibid. p. 321. 

182 RFTROSPECfO do Jornal do Commercio 1928. p. 280-91. 

,.. MUNIZ. op. cito p. 316-22. 
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do ano de 1927/28. As autoridades sanitárias dos Estados Unidos deram 
ordem de despejar no mar parte das importações de café brasileiro que 
entraram em Nova Iorque. 184 O café brasileiro passou a ser considerado 
de qualidade inferior ao da Colômbia e de outros países produtores. 

Essas políticas de preços foram a causa da crise cafeeira que sobreveio 
depois de 1929. Os esforços anteriores, visando a valorização, tinham 
obtido sucesso porque uma safra abundante fôra seguida de outras menores 
devido à capacidade de produção dos cafeeiros ter sido esgotada pela 
colheita mais farta. Os pés de café demoram algum tempo para se recupe­
rarem de uma grande produção. A valorização de 1906, por exemplo, não 
teria obtido os resultados previstos se a safra de 1906/07 se houvesse 
repetido dois ou três anos mais tarde. Mas a confiança numa ilimitada 
produção cafeeira inspirada pela defesa permanente constituiu fenômeno 
inteiramente diverso. 185 Estimulou os cafeicultores a incrementarem 
substancialmente a capacidade produtiva, já que o estado resolveria qual­
quer situação. A safra de 1929/30 atingiu os 28,9 milhões de sacas e, du­
rante tôda a década de 1930, o Brasil produziu uma média anual superior 
a 20 milhões de sacas. :tsse aumento de produção durante a Grande De­
pressão foi o resultado do plantio intensivo no fim da década de 1920, 
promovido pelo Instituto Paulista sob condições artificiais de mercado. 
A defesa permanente causou a crise contínua do setor cafeeiro. Não foi 
o fracasso de uma economia de mercado, como afirma Celso Furtado, 186 

mas a distorção do mercado livre, visando proteger os interêsses de uma 
classe da sociedade, em detrimento do progresso das classes restantes. A 
conseqüência econômica da chamada valorização de Rolim Teles foi a 
crise permanente da produção cafeeira. 

4. Outras medidas. O resto do plano do Instituto foi cuidadosamente 
executado. Em 20 de maio de 1927, o Instituto sofreu importantes modi­
ficações. Entre as novas medidas, incluíam-se a construção de depósitos, 
a subdivisão da safra em quotas mensais, a regulamentação do impôsto 
de transporte, o melhoramento da previsão das safras etc. 187 Além do 
mais, o acôrdo com os outros estados produtores assegurava a regulamen­
tação das entradas nos portos, um dos mais importantes problemas, na 

,.. CAMARGO, Rogério de. Problemas agronômicos do café. Revista do Departamento Nacional do 
café, jul. 1933, p. 6. Todos êsses pontos são tratados mais detalhadamente no item seguinte. 

185 Ver ariumentos semelhantes em DELFIM NETTO. p. 110-2. 

186 Fl:RTADO. The economic ... p. 207. Ver também o meu artigo: A balança comercial, a Grande 
Depressão e a industrialização brasileira. Revista Brasileira de Economia, mar. 1968, p. 23, nota 27. 

181 REGRAY. A defesa .... p. 116. 
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opmlao dos planejadores contemporâneos. O Instituto foi altamente elo­
giado pelo sucesso obtido com essas outras medidas. 188 

Não se contraíram mais empréstimos externos, mas o Instituto obteve 
uma linha de crédito com a Lazard Brothers, de Londres. O banqueiro 
londrino abriria um crédito de 5 milhões de libras esterlinas anualmente 
no Banco do Estado de São Paulo. Por sua vez, o crédito seria depositado 
nos bancos que e~tivessem fornecendo adiantamentos aos cafeicultores. 
Parte dos recursos para êsses depósitos também provinha do empréstimo 
de 10 milhões de libras esterlinas. 189 

2.62.2 O setor cafeeiro em 1928 

Neste período, havia substancial interêsse, mesmo ao nível presidencial, 
acêrca da natureza e contrôle da especulação. No entender do Presidente 
do Brasil, 190 uma das razões para a regulamentação era a redução dos 
estoques geralmente mantidos pelos especuladores de países estrangeiros. 
Segundo o Presidente, os especuladores adquiriam o café a preços mais 
baixos durante as safras abundantes. tsses estoques eram posteriormente 
vendidos durante as safras menores, forçando o declínio dos preços a 
níveis inferiores aos que teriam prevalecido, se os estoques não houvessem 
sido comercializados. O resultado disto era um preço eternamente "baixo" 
para o café do Brasil. A regulamentação resolveria o problema ao provi­
denciar o armazenamento de estoques no interior do Brasil e a sua entrada 
"normal" no mercado. O critério de "normalidade" era um fluxo mensal 
relativamente estável. Se a especulação realmente correspondeu à descrição 
do Presidente, o que é difícil de verificar, os especuladores ajudaram a 
estabilizar o mercado e reduzir os impactos cíclicos dos tardios ajusta­
mentos aos preços e safras excepcionais. Os especuladores aumentavam 
os estoques durante essas safras, aliviando a queda dos preços do café. 

Na alta os estoques seriam vendidos, reduzindo a elevação dos preços. 

Presumindo-se o axioma da maximização de lucros, êsse comportamento 
dos especuladores era perfeitamente previsível. Na realidade, êsse é o 

comportamento dos detentores de estoques, exceto em condições de crise 

aguda. Portanto, a análise do Presidente do Brasil sôbre a especulação era 
falsa em têrmos de sua conveniência para o país. Havia, porém, outro 

188 Id. Ibid. p. 118. 

180 REGRAY. A defesa... p. 119-20; TELES. op. cito p. 6. 

100 MENSAGEM presidencial apresentada ao Congresso N acionaI pelo Presidente da República 
Washington I.uÍs Pereira de Souza (1929). In: Defesa ..• V. 1, p. 90-1. 
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aspecto no argumento do Presidente Washington Luís Pereira de Souza. 
O embarque de café do interior para Santos ocorria em períodos de 
"volumosas" e "pequenas" entregas. Durante o período de grande influxo, 
as receitas cambiais aumentavam e a taxa cambial se valorizava, enquanto 
o preço em mil-réis do café declinava. Nos períodos de moderado influxo, 
as receitas cambiais decaíam abruptamente e a taxa cambial baixava, 
com o conseqüente aumento do preço do café em mil-réis. A regulação 
visava estabilizar a taxa cambial e impedir os lucros desmedidos dos 
especuladores de Santos. Ainda neste caso, pode-se considerar que a 
especulação exercia efeito estabilizador. Entretanto, êste argumento era 
em grande parte político. A política econômica mais importante do Co­
vêrno federal foi a rigorosa estabilização cambial, em relação à qual as 
políticas cafeeiras passaram a ocupar posição secundária. 

Em 1928, introduziram-se importantes modificações no Instituto. 
Naquele tempo, o estado de São Paulo e o Instituto de Café detinham 
223 mil ações das 250 mil exigíveis do Banco do Estado de São Paulo. 
f.ste se tornara uma espécie de banco central para os problemas cafeeiros 
dentro do estado. Devido a antigos fracassos, a Divisão de Finanças do 
Instituto foi abolida e tôdas as transações financeiras transferidas ao 
Banco. 191 Desta forma, sua importância aumentou sensivelmente. Talvez 
tenha sido uma decisão acertada, do ponto de vista dos planejadores, 
separar os assuntos financeiros do Instituto, concentrando-os numa insti­
tuição de crédito. O crédito de 5 milhões de libras esterlinas foi renovado 
pela Lazard Brothers, de Londres, e o Instituto foi autorizado a emitir 
letras de câmbio contra êsse crédito. Um nôvo acôrdo dos estados cafeeiros 
regulamentou os embarques para o pôrto. A atmosfera no Brasil era 
de otimismo. Em 1928 os preços subiram, tanto as cotações à vista quanto 
as a têrmo. O problema do café fôra finalmente resolvido. O Instituto 
conseguira elevar os preqos do café sem contrair empréstimos adicionais. 
f.sse otimismo não chegou a durar um ano. 

2.62.3 Colapso do Instituto 

Os estoques detidos pelo estado de São Paulo montavam a 20 milhões 
de sacas em 1929, nível acima de uma safra normal e quase tão elevado 

191 DECRETO n.O 4.379 de 23 de fevereiro de 1928, "Dá NÔvo Regulamento ao Instituto de Café 
do Estado de São Paulo". Coleção geral ... v. 2, p. 1.187 em diante; LEI n.O 2.279 de 4 de 
setembro de 1928, "Autoriza o Presidente do Instituto de Café do Estado de São Paulo a Avaliar 
Saques e Promissórias Referentes ao Crédito de Cinco Milhões de Libras Esterlinas, Aberto ao 
Banco do Estado de São Paulo". Coleção geral... v. 2, p. 1.197 em diante; TELES. op. cito p. 7; 
TAtJNAY. v. 13, p. 124, 227. 
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quanto o de uma grande safra. 192 Como já mencionamos anteriormente, 
os esquemas de valorização tinham funcionado porque a safra abundante 
fôra seguida de diversas safras normais ou menores. A floração da safra 
de 1929/30 fazia prever uma colheita recorde para o Brasil, talvez maior 
que a de 1927/28. 193 A produção cafeeira no ano de 1929/30 atingiu os 
28,9 milhões de sacas, sendo a mais elevada da história do país. O Instituto 
se baseara na experiência anterior: uma grande safra seguida de outras 
menores. 194 Mas a safra de 1927/28 de 27,6 milhões de sacas foi imedia­
tamente seguida pela safra excepcional de 1928/29. Em vista dessa situação, 
o Instituto mantinha a esperança de ser salvo por um fenômeno meteoro­
lógico, tal como uma geada, que destruísse a produção. 195 Isto mostra 
até que ponto as valorizações prévias tinham distorcido o senso de mercado 
dos cafeicultores, planejadores e banqueiros brasileiros. A intervenção do 
Govêrno tinha atrofiado a capacidade do país de avaliar corretamente as 
diversas alternativas de investimento. É preciso compreender que a crise 
do café precedeu a depressão de Wall Street, de outubro, por uns poucos 
meses. Mesmo se não tivesse havido uma depressão nos países industria­
lizados, o Brasil ter-se-ia defrontado com uma crise insolúvel no setor 
cafeeiro. 

Algumas medidas sem maior significação foram tomadas pelo Instituto 

na presença da crise. O contrôle da entrada do café nos portos continuou. 

A linha de crédito com a Lazard foi renovada. Mas o prestígio nacional 

do Instituto fôra abalado. O Banco do Brasil adotou uma política defla­

cionária no fim da década de 1920. O principal objetivo do Presidente 

'Washington Luís era controlar a desvalorização do câmbio. Assim, o Banco 

do Brasil se recusou a manter seu apoio ao Instituto paulista. O Presidente 

do Instituto fêz reclamações amargas sôbre essa situação. 196 E, em outubro 

de 1929, o mercado de capitais de Nova Iorque sofreu a pior debacle de 

sua história. Os preços internacionais do café acompanharam o violento 

declínio dos preços do mundo inteiro. Até em outubro, os preços do café 

no interior do Brasil caíram de 35 mil-réis por dez quilos para 10 mil-

192 l\IE"SAGEM presidencial apresentada ao Congresso Nacional pelo Presidente da República Wash­
ington Luís Pereira de Souza (1930). Defesa ... v. I, p. 97. 

193 REGRAv. A defesa ... p. 120·1; TAUNAY. v. 14, p. 141. 

1" REGRAV, Leon. A defesa do café durante os lO últimos anos. Revista do Instituto de Café do 
Estado de São Paulo, maio 1933, p. 357. tsse estudo foi uma continuação do trabalho de fevereiro, 
apresentado pelo mesmo jornal. 

195 Id. ibid. p. 357. 

196 TELLES. A defesa do café e a crise econômica de 1929. São Paulo, 1931. p. 26, 36. 

80 R.B.E. 4/71 



réis. 197 No fim de 1929, o Govêrno federal abandonou completamente 
o Instituto. Seu presidente renunciou. 198 O pequeno empréstimo de 2 mi­
lhões de libras esterlinas contraído em novembro de 1929 não melhorou 
a situação. O Brasil desistiu da intervenção, e os preços caíram aos níveis 
do mercado. A valorização fracassara. 

2.62.4 Resumo 

O gráfico 7 mostra o violento declínio dos preços do café em 1929/30, 
declínio êsse que já começara em 1928. Tanto o estoque monetário, quanto 
a taxa cambial se estabilizaram devido às políticas monetárias conserva­
doras adotadas pelo Presidente Washington Luís. Mas, em 1930, a oferta 
monetária declinou e não foi mais possível fixar a taxa cambial. Um 
importante fator da crise cafeeira é salientado na série da produção cafeeira 
do Brasil. A produção aumentou sensIvelmente em 1927/28 e, novamente, 
em 1928/29. Mesmo se não tivesse havido uma Grande Depressão, a 
crise cafeeira ter-se-ia desencadeado. O declínio dos preços internacionais 

do café redundou numa elevação limitada das exportações mas, de ma­

neira alguma, num aumento proporcional ao declínio dos preços. Os pla­

nejadores brasileiros não compreenderam a natureza da crise. As quedas 

de preços não foram suficientes para compensar a substancial redução 
dos níveis de renda, o que provocou o aparecimento de novas funções 

na demanda de café, e menores quantidades exigidas para todos os preços. 

Naquele momento, uma nova valorização não teria funcionado, mesmo 

se os recursos necessários tivessem sido levantados. Mas o abandono da 

sustentação do café era um convite à revolta armada. O Brasil esgotara 

tôdas as alternativas tradicionais. 

3. Politicas cafeeiras do Brasil durante a grande Depressão 

3.1 Movimento de produção e preços 

A Depressão do período 1929-1933 afetou o mundo inteiro, mas, provà­
velmente, seu impacto mais violento foi nos Estados Unidos: 199 

"" RETROSPECTO do Jornal do Commercio 1929. 

1118 A DEFESA do café. Revista do Instituto de Café de São Paulo, fev. 1935, p. 385-86; OLIVEIRA, 
Numa de. A situação atual do mercado de café no Brasil. Revista do Instituto de Café de São 
Paulo, abro 1932. p. 37; DELFIM NETTO. op. cito p. 130 em diante. 

110 FRIEDMAN, Milton &: SCHWARTZ, Anna Jacobson. A monetary history of the United States 
1867-1960. Princelon University Press, 1963. p. 301. 
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· .. "A renda monetária caiu 15% de 1929 a 1930, 20% no ano 
seguinte, 27% no seguinte e ainda 5% de 1932 a 1933, embora o ponto 
mínimo do ciclo se situe em março de 1933. O rápido declínio dos preços 
reduziu substancialmente a queda da renda monetária, porém, mesmo 
assim, esta baixou 11 %' 9%, 18% e 3%, nos quatro anos sucessivos. :estes 
declínios são excepcionais para anos isolados, mais ainda em se tratando 
de anos sucessivos. No total, a renda monetária caiu 53% e a renda real 
36%, ou seja, a uma taxa anual contínua de 19 e 11 %' respectivamente, 
ao longo do quadriênio. 

Já em 1931, a renda monetária era inferior a qualquer outra desde 
1917 e, em 1933, a renda real situava-se ligeiramente abaixo do nível 
de 1916, apesar de a população, no ínterim, ter crescido 23%. Em 1933, 
a renda real per capita era pràticamente ~dêntica à do ano da depressão 
de 1908, um quarto de século atrás. Quatro anos de contração anularam 
temporàriamente os avanços de duas décadas, não invalidando natural­
mente os adiantamentos tecnológicos, mas deixando de utilizar homens 
e máquinas. Na fase mais aguda da depressão, o desemprêgo atingia uma 
em cada três pessoas." 

A contração das atividades econômicas foi acompanhada de pânicos 
bancários, falhas na administração monetária, queda violenta das cotações 
da Bôlsa de Valôres, redução do comércio internacional através das me­
didas adotadas para restringi-lo, colapso do padrão ouro e aflição e frus­
tação generalizadas decorrentes do desemprêgo. 200 É provável que um ní­
vel de desemprêgo daquelas proporções causasse hoje uma revolução ra­

dical, mesmo nos países industrializados de maior estabilidade política. 

Naquele tempo, a economia do Brasil era essencialmente de expor­
tação. Essa conjuntura institucional pressagiava que o ciclo se propagaria 
rápida e violentamente dos países industrializados para o Brasil. O grá­
fico 8 mostra os dados disponíveis para a análise do impacto da Grande 
Depressão sôbre o setor cafeeiro, do ângulo dos períodos de crise e inter­
venção estatal. Entre 1928 e 1940, as relações de troca do Brasil decaíram 
65%, e os preços internacionais do café, 66%. Nos últimos três anos da 
década, porém, os preços e as relações de troca foram afetadas pela difi­
culdade de exportar para a Europa. Mas os preços continuaram caindo 

... Ver uma excelente descri~ dos aspectos econômicos da depressão e novas interpretações em 
Friedman & Schwartz. The great contraction. op. cito capo 7. p. 299-407. Ver também as criticas 
de WICKER, Elmus R. Federal reserve monetary policy. 1922-33: A reinterpretation. ]ournal of 
Political Economy. aug. 1965. 
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GRAFICO 8 

Fatôres no mercado brasileiro de café do Brasil-1906-1940 
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na década de 1930, mesmo depois da recuperação dos níveis de renda nos 
Estados Unidos, a partir de 1933. As cotações mundiais do café eram in­
feriores às que tinham prevalecido no primeiro período de crise de 1908. 
É óbvio que o comportamento dos preços do café não pode ser atribuído 
exclusivamente às repercussões internacionais da depressão. 

As políticas cafeeiras também ajudam a explicar o colapso dos preços. 
Considerando-se que um pé de café demora oito anos até atingir sua 
produção plena, o aumento constante da produção, depois de 1925, decor­
reu do plantio efetuado no surto de 1917/18 para substituir, em parte, 
os cafeeiros danificados pela geada. A safra de 1926/27 foi o primeiro 
indício de que a capacidade superaria amplamente as possíveis exportações. 
Entretanto, o indício foi distorcido pela abundância de recursos do Insti­
tuto Paulista de Café e a convicção de que o plano permanente de defesa 
garantiria a colocação de qualquer volume produzido no Brasil a um 
preço "justo". Os estoques mundiais totais, que são extremamente difíceis 
de calcular, aumentaram bastante e superaram o ponto máximo das maio­
res safras. Rendimentos sem precedentes vieram agravar a situação. Uma 
safra excepcional foi seguida de outras também de proporções extraordi­
nárias, num total de quatro safras enormes, quase consecutivas. Tal foi 
o resultado da institucionalização da sustentação do café. A produção 
não conseguiu se ajustar até por volta de 1936/37. 

Os dados indicam que a crise cafeeira teria exercido um impacto 

menor se o Instituto Paulista de Café não tivesse implantado a valorização. 

O plantio e especulação de terras de 1926/27 atingiram seu auge nos 

primeiros anos da Grande Depressão. Para a apreciação dos dados mone­

tários, o gráfico 9 mostra que a taxa cambial, na década de 1930, foi 

mantida estável por um programa de contrôle cambial. 201 De uma pers· 

pectiva de 35 anos, a taxa cambial apresenta igual comportamento ao 

da oferta monetária: uma reta seguida de violentos aumentos, correspon­

dentes aos fracassos dos programas de estabilização cambial e monetária. 

A política econômica dêsses periodos difíceis não teve maior expressão. 
Os interêsses de classe determinavam as medidas políticas no Brasil. É 

inteiramente absurdo montar-se um modêlo histórico ideal de crescimento 

econômico baseado nas confusas diretrizes dos governos daquela época. 

E é mais perigoso ainda pretender que essas políticas desesperadas sejam 

aplicadas nas circunstâncias atuais do Brasil ou de qualquer outro país. 

JI01 Ver meu artigo: A BALANÇA comercial, a Grande Depressão e a industrialização brasileira. 
Revista Brasileira de Economia, mar. 1968. 
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GRAFICO 9 

Brasil, oferta monetária, relações de troca e taxa cambial - 1906-1940 
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3.2 O empréstimo para a comercialização do café, 1930 

Logo depois de a sustentação oficial do setor cafeeiro ter sido suspensa 
tanto pela administração federal quanto pelo estado de São Paulo, em 
fins de 1929, surgiram quatro problemas no setor, principalmente em 
São Paulo. Primeiro, a situação financeira dos bancos paulistas era crítica. 
fIes adiantavam fundos aos cafeicultores, de modo que um pânico ban­
cário teria paralisado a exportação de café, principal atividade econômica 

de São Paulo e do Brasil. O Banco do Estado de São Paulo concedera 

volumosos empréstimos aos fazendeiros, e seus recursos estavam esgotados. 

Lançara mão, também, de dois empréstimos menores a curto prazo: os 

5 milhões anuais de libras esterlinas da Lazard Bros. e um empréstimo 
de 2 milhões de libras esterlinas de Schroeder. 202 Segundo, as condições 

financeiras dos fazendeiros eram tão críticas que o café não podia ser 

transportado até o pôrto, devido à falta de recursos para pagar o transporte 

ferroviário. 203 Terceiro, para preservar a agricultura do estado, era preciso 

fazer adiantamentos aos cafeicultores. 204 Quarto, o país se encontrava em 

séria situação cambial. Depois da crise de outubro de 1929, uma corrente 

de dinheiro esvaziou as reservas cambiais do Brasil. 205 Além do mais, os 

conhecimentos de arga do Banco do Estado de São Paulo precisavam 

ser pagos regularmente. Inúmeros brasileiros sugeriam que tais problemas 

fôssem solucionados através da emissão de moeda para a compra dos 

estoques cafeeiros. Porém, o Presidente do Brasil recusou-se firmemente 

a emitir dinheiro para sustentar os preços do café. O programa de susten­

tação do café foi abandonado e a principal preocupação do Govêrno 
passou a ser a estabilização monetária e cambial. 206 

O estado de São Paulo encomendou a Schroeder & Co. a elaboração 

de um plano para solucionar os quatro problemas. O plano Schroeder 

consistiu no Empréstimo para a Conversão do Café, pelo qual o estado 

~, A DEFESA do café. Rer.·jsta do Instituto de Café de São Paulo, fev. 1935, p. 385·6; CoSTA PIRES, 
Francisco da. O café e a dívida externa do Brasil. Revista do Instituto de Café de São Paulo, 
mar. 1935, p. 672. 

o'.... LWAQUERY, Paul. A p'llítica de valorização dum produto agrícola: o café. Revista do Departa­
mento Nacional do Café, jul. 1933, p. 25. 

"" A DEFESA do café. p. 386. Muito embora a política oficial de sustentação do café tivesse 
sido abandonada, os administradores públicos ainda acredita\'am que era necessária alguma inter~ 

venção para manter-se a ordem nos neg6cios do setor cafeeiro. 

206 SIMOSSEN, Roberto C. Aspectos da história econômica do café. Revista do Instituto de Café 
de São Paulo, jan. 1940, p. 36. 

:06 COSTA PIR.ES. op. dt. p. 672. 
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de São Paulo contraiu uma dívida de 20 milhões de libras esterlinas com 

a Schroeder & Co., Baring Bros., Rothschild & Sons e Speyer & Co., em 

30 de abril de 1930. O empréstimo forneceria 720 mil contos, em moeda 

nacional, ao Banco do Estado de São Paulo. Os banqueiros solicitaram 

que São Paulo se abstivesse de realizar outra intervenção no mercado. 

O plano previa a aplicação de 180 mil contos na compra de 3 milhões 

de sacas de café a 60 mil-réis a saca; êsse café constituiria a reserva do 

estado. Os restantes 540 mil contos seriam adiantados, a 40 mil-réis por 
saca, aos cafeicultores paulistas. O café objeto dos adiantamento atingiria 

os 13,5 milhões de sacas e seria a reserva dos cafeicultores; a soma dos es­
toques dos fazendeiros e do estado - 16,5 milhões de sacas - seria a garan­
tia da dívida. 207 O contrato também previa a venda mensal de 137,5 mil 

sacas, das quais 112,5 mil seriam dos estoques dos agricultores e as restantes 

25 mil, do estoque do estado. Fixou-se um im pôs to de 3 xelins - poste­

riormente elevado a 5 - por saca exportada, com vistas ao estabelecimento 

de um fundo para as despesas de serviço e pagamento do empréstimo. 

Naquele tempo, ainda se cobravam em São Paulo o impôsto de 5 francos 

por saca, instituído no Convênio de Taubaté, e a taxa de I mil-réis por 

saca do Instituto do Café. 

Se o empréstimo tivesse sido administrado de acôrdo com o plano 

do contrato, São Paulo teria conseguido liquidar a dívida em dez anos, 

juntamente com os juros de 7% ao ano. Mas o resultado foi outro. O 
empréstimo foi pessimamente administrado. Os 3 milhões de sacas foram 

adquiridos a 100 mil-réis a saca, ao invés dos estipulados 60 mil-réis. 

Conseqüentemente, só sobraram 420 mil contos para os adiantamentos 

aos agricultores. Além do mais, o próprio empréstimo foi utilizado em 

despesas de serviço e, até, pagamento do principal. 208 A opinião gene­

ralizada no Brasil era de que o serviço do empréstimo onerava excessi­

vamente a situação econômica do país naquele momento. Em agôsto de 
1930, uma lei tentou melhorar a situação cafeeira proibindo a venda e 

exportação de café brasileiro inferior ao tipo 8. 209 Foram essas as últimas 
medidas do Govêrno constitucional. 

:m REGRAY, Leon. o café do Brasil em 1914. Di'lC, Rio, 1935. p. 19-20; SIMOSSEN, Roberto C. 
op. cit. p. 37; A DEFESA do café. p. lI85 em diante. 

"'" REGRAY. O café ... p. 20. 

,.,. DECRETO n.' 19.318, de 27 de agôsto de 1930. In: DEPARTAMESTO ~ACIO"AL DO CAFÉ. Legisla· 
ção federal cafeeira 1922-1940. DNC, Rio, 1940. p. 8-9. 
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33 O Conselho Nacional do Café 

3.3.1 Primeiras políticas do Govêrno Provisório 

Em outubro de 1930, um movimento revolucionário substituiu o Govêr­

no constitucional estabelecido pelo que veio a ser conhecido como o 

Govêrno Provisório. Getúlio Vargas assumiu a chefia da nação, governan­

do até 1945. Os membros do nôvo Govêrno se reuniram em 29 de dezem­

bro de 1930 com o fim de estudar propostas para a solução da crise cafeei­

ra. 210 Os participantes dessa reunião aprovaram uma proposta para a 

compra de estoques de café no Brasil. No mês de janeiro, a proposta foi 

aperfeiçoada. 211 

Em 11 de fevereiro de 1931, o nôvo regime legislou as políticas 
cafeeiras aprovadas na reunião de dezembro. Por essa legislação, o Govêrno 
federal se comprometeu a adquirir, através do Ministério da Fazenda, 

todos os estoques de café existentes no Brasil em 30 de junho, com exceção 
dos relativos ao Empréstimo para a Conversão do Café, de propriedade 
de São Paulo. ~sse café seria temporàriamente retirado do mercado. Esta­

beleceu-se um impôs to em espécie de 20% para todo o café exportado do 
Brasil. O preço máximo de compra do Govêrno federal foi fixado em 
60 mil-réis, dos quais 20 mil-réis seriam fornecidos pelo estado de São 
Paulo. 212 Instituiu-se uma taxa proibitiva de I mil-réis por nôvo cafeeiro 

plantado, visando reduzir a futura produção brasileira aos níveis do con­
sumo mundial. Em março, o estado de São Paulo abriu um crédito com 
o Tesouro do Estado no montante de 350 mil contos para financiar a sua 
participação no recolhimento dos estoques. 213 A fonte dos recursos foi 
uma emissão de obrigações do Estado, com juros de 6% e vencimento 
em 30 anos. Em conseqüência dessas medidas, os cafés de qualidade inferior 
seriam destruídos ou entregues como parte do impõsto em espécie. 

210 Ver meu artigo: A BALANÇA ..• op. cito p. 21·2. 

lI11 Ao mesmo tempo, a estrutura administrativa do Instituto Paulista de Café foi reorganizada. 
DECRETO n.· 4.815, de 6 de janeiro de 1931, "Reorganiza o Instituto de Café do Estado de São 
Paulo". In: DEPARTAMENTO NACIONAL no CAFÉ. Coleção geral da legislação cafeeira do Brasil. DNC, 
Rio, 1934·35. v. 2, p. 1.213. 

212 DECRETO n.· 19.688, de II de fevereiro de 1931. In: DEPARTAMENTO NACIONAL no CAFÉ. 
Legislação ... 1922-1940. p. 24; CoLEÇÃO gera\. .. v. I, p. 143; REGRAY, Leon, A defesa do café 
durante os 10 últimos an05. Revista do Instituto de Café de São Paulo, maio, 1933, p. 359-60; 
RETROSPECTO comercial do Jornal do Commercio 1931. p. 26. 

= DECRETO n.O 4.936, de 18 de março de 1931. Coleção geral ... v. 2, p. 1.217. 
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Em abril de 1931, o setor cafeeiro do Brasil enfrentou sua CrIse mah 
séria. Os depósitos reguladores de São Paulo continham aproximada­

mente 18 milhões de sacas de café. A safra de 1931/32 foi estimada em 
17,5 milhões de sacas. Logo, o café disponível no Brasil atingia 35,5 mi­
lhões de sacas. Assim, o excesso de produção totalizava 26 milhões de 
sacas. E essa estimativa não incluía os estoques dos outros estados produ­
tores do Brasil. 214 Além do mais, o impôsto em espécie, legislado em 
fevereiro, não entrara em vigor devido a dificuldades técnicas insuperá­
veis. 215 O estado de São Paulo declarou uma situação de emergência e 
propôs nôvo acôrdo com os estados produtores de café. tsse importante 
convênio foi assinado em 24 de abril de 1931. Sua cláusula principal foi 
o estabelecimento de um impôsto de lO xelins, pago em moeda estran­
geira, incidente sôbre cada saca de café exportada do Brasil. O impôsto 
só seria arrecadado durante quatro anos e não se empregaria para os fins 
fiscais usuais dos governos de estado. Os fundos se destinariam à compra, 
para eventual destruição, de estoques cafeeiros, com vistas a "igualar a 
demanda à oferta" do mercado do café. 216 A publicidade ficaria inteira­
mente a cargo do Instituto Paulista de Café. Porém, talvez o mais im­
portante aspecto dêsse acôrdo tenha sido o estabelecimento, por um 
período de quatro anos, de um Conselho dos Estados Cafeeiros, encarre­
gado de administrar o convênio, arrecadar os impostos e providenciar a 
destruição do café. Poucos dias mais tarde, São Paulo elevou o convênio 
à categoria de lei estadual. 217 Tinha sido iniciado o maior programa de 
sustentação do café na história brasileira. 

3.3.2 Subsídio federal ao café, 1931-1933 

Foram três as medidas advogadas intensamente no Brasil para a solução 
da crise cafeeira: a eliminação definitiva da produção de café inferior no 

"'-' CoNSELHO NACIONAL 00 CAFÉ. Relatório. Rio, 1932. p. 5 . 

.,. OLIVEIRA, Numa de. A situação atual do mercado de café no Brasil. Boletim do Instituto de 
Café de São Paulo, abro 1932, p. 37. 

218 ACÔIlDO firmado pelos representantes de São Paulo, Minas Gerais, Rio de Janeiro, Espírito 
Santo e Paraná, para criação de uma taxa especial de exportação, de meia libra esterlina por 
saca de sessenta quilos. DEPAltTAMENTO NACIONAL 00 CAFÉ. Convênios dos estados cafeeiros 1906·1939. 

DNC, Rio, 1939. p. 72. Ver, também, CoLEÇÃO geraI. .. v. 2, p. 1.221; LAVAQUERY. op. cito p. 25. 
O recolhimento do café, naturalmente, agiu no sentido de impedir a realização da meta do 
Govêrno: equilíbrio de mercado, junto com as implicações de bem-estar. 

"'7 DECRETO n .• 4.986, de 27 de abril de 1931. Coleção geral ... v. 2, p. 1.224. 
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Brasil, o aprimoramento da qualidade através da adoção de novos métodos 

de classificação e a redução dos estoques através de sua destruição física.218 

A implantação dessas políticas e a proposta dos estados produtores de café 
exigiam uma poderosa instituição federal. O problema do excesso de pro· 
dução era um fator chave nas atividades econômicas do Brasil e a trans­
ferência de sua responsabilidade para o Govêrno federal era desejável 
para a implantação das políticas cafeeiras. Assim, em 16 de maio de 1931, 
o Govêrno federal criou o Conselho Nacional do Café (CNC).219 Nêle 
se concentraram importantes podêres. Em primeiro lugar, administraria 

as vendas do café dos estoques do Empréstimo para a Conversão do Café. 

Em segundo lugar, o Conselho dirigiria o programa federal de sustentação, 

providenciando a compra e destruição do café do plano de fevereiro. Em 

terceiro lugar, administraria a taxa de dez xelins por saca, proposta pelo 

convênio dos estados cafeeiros. A taxa permanente era, na realidade, um 

impôs to em espécie, mas determinou-se que seria arrecadada em moeda 

estrangeira nos primeiros quatro anos. Em quarto lugar, o CNC assumiria 

o contrôle dos regulamentos de transporte. 220 

Em julho, o Instituto Paulista do Café foi destituído formalmente 

de seus podêres. 1\a realidade, as atividades do Instituto não sofreram 

alteração, mas o contrôle das diretrizes foi transferido ao CNC. Só ficaram 

com o Instituto funções secundárias, tais como a organização de coope­

rativas, assistência técnica aos agricultores, a negociação de acôrdos com 

o Govêrno federal, outros estados e países estrangeiros, os trabalhos de 

pesquisa e desenvolvimento do café e a promoção do crédito agrícola. 221 

Porém, o Instituto manteve a taxa ferroviária de 1 mil-réis por saca 

transportada dentro de São Paulo, paga em moeda estrangeira. Devido 

aos fracassos do Instituto e à opinião geral de que o excesso de produção 

fôra causado pelo plano de 1927/28 por êle elaborado, os administradores 
entenderam que a~ políticas cafeeiras deviam ser formuladas por uma 

instituição que gozasse do prestígio do Govêrno federal, como era o caso 
do CNC. 

218 REGRA Y. A defesa... p. 363. 

21JI REGRAY. O café ... p. 5·6; DECRETO n.O 20.002. de 16 de maio de 1931. Legislação ..• 1922-
1940. 

220 Ver também REGt:LAMESTO do Conselho Nacional do Café. op. cito p. 69 em diante; CoLEÇÃO 

geral. .. v. 1. p. 228·9. 

221 DECRETO n.o 5.137. de 24 de julho de 1931. Coleção Geral... v. 2. p. 1.251 em diante; 
REGRAY. A defesa ... p. 361. 
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As medidas tomadas pelo primeiro Ministro da Fazenda do Govêrno 

Provisório, J. M. Whitaker, foram cautelosas. Consistiram, primordial­

mente, em um acôrdo com o comerciante de café Hard, Rand & Co., e 

num intercâmbio de trigo por café negociado com a Grain Stabilization 

Corporation, de Chicago, e a Bush Terminal Company, de Nova Iorque. 

A primeira medida foi conseqüência das vendas mensais do estoque do 

Empréstimo para a Conversão do Café. O Ministro da Fazenda concedeu 
o monopólio dessas vendas a Hard, Rand & Co., em troca de adianta­

mentos sôbre o café a ser vendido. 222 A segunda medida foi a permuta de 

1.275.000 sacas de café por 25 milhões de bushels de trigo. A venda do 

trigo no Brasil proporcionaria ao govêrno federal uma receita de 189 mil 
contos, que seriam empregados na compra de estoques de café. 223 O 

contrato de intercâmbio estipulava a venda gradativa do café permutado 

nos Estados Unidos, com o fim de evitar maior deterioração dos preços 
do café. 

Quando a Inglaterra aboliu o padrão ouro, o Brasil modificou a 

arrecadação da taxa de 10 xelins. A partir de setembro de 1931, a taxa 

passaria a ser cobrada em dólares ao preço fixo, da libra esterlina, de 

US$ 4,86. 224 O descontentamento surgido nos níveis estatal e federal com 

as cautelosas medidas do Ministro Whitaker determinou o seu afastamento 

e substituição por Oswaldo Aranha, em 16 de novembro de 1931. 225 

Ao mesmo tempo, propôs-se a incineração de 18 milhões de sacas de café. 

Foi convocada uma reunião dos estados produtores de café no fim daquele 

mês para discutir a reforma do programa de sustentação. A agenda incluía: 

a atribuição de ampla autonomia ao CNC, porém sujeita à inspeção do 

Govêrno federal; o poder de veto do Govêrno federal sôbre as decisões 

do Conselho, e a concentração do programa de sustentação no CNC.226 

.,. DECRETO n.' 20.324, de 26 de agôsto de 1931. Legislação ... 1922·40. p. 50; A BALANÇA ... 
p. 21. 

= DECRETO n.' 20.325, de 26 de agôsto de 1931. Coleção geral. .. , v .. 1, p. 166; LEGtSUçÃO ..• 
1922·40. p. 51. 

... REGRAY. A defesa ... p. 362; na ocasião, a taxa era de US$ 2,4332818. Ver CoSSELHO NACIONAL 
DO CAFÉ. Circular n.' 4. In: Coleção geral... v. I, p. 385. Posteriormente. São Paulo incluiu a 
mesma legislação para a taxa de três xelins. DECRETO n.' 5.208, de 25 de setembro de 1931: 
Coleção geral... v. 2, p. 1.278. 

... TAUNAY, Affonso de E. História do café no Brasil. D:-IC, Rio, 1939·43. v. 13, p. 526. 

220 CoNSELHO NACIONAL DO CAFÉ. Comunicado n.' 30. Coleção geral... v. I, descreve a agenda; 
REGRAY ... defesa ..• p. 362. 
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o convênio definitivo dos estados produtores, assinado em 5 de de­

zembro, mudou radicalmente o programa de sustentação. Primeiro, a taxa 

de exportação foi aumentada para 15 xelins por saca exportada. Cinco 

xelins destinar-se-iam ao serviço e pagamento do Empréstimo para a 

Conversão do Café, e os restantes 10 xelins continuariam sendo adjudi­

cados ao CNC para o financiamento do programa de sustentação. 227 

Segundo, o CNC comprometer-se-ia a efetuar o pagamento final dos esto­

ques adquiridos para o Govêrno federal, como parte do plano de fevereiro. 

Terceiro, dar-se-ia início, imediatamente, à queima de um milhão de sacas 

por mês pelo CNC. Quarto, o CNC compraria todo o excesso da produção 

cafeeira do Brasil. 228 O Govêrno federal submeteu a proposta à consi­

deração de um comitê de banqueiros do Rio, o qual emitiu opinião 

favorável. 229 Em 7 de dezembro, o estado de São Paulo legislou o projeto, 

que se converteu, também, em lei federal. 230 Imediatamente, o CNC pro­

videnciou a regulamentação da nova taxa do impôsto. 231 

Uma onda de críticas contra o CNC levantou-se no Brasil depois 

do acôrdo de dezembro. Os exportadores de café temiam que o CNC 

vendesse o café no exterior, eliminando as firmas exportadoras. O Con­

selho fêz, na ocasião, uma interpretação do convênio de dezembro e limitou 

sua política a três linhas de atuação. Primeiro, executaria os acôrdos de 

permuta de trigo por café e o negociado com Hard, Rand & Co. Segundo, 

selecionaria o estoque a ser adquirido com vistas a assegurar-se de que 

só entrariam no mercado cafés de qualidade superior. Terceiro, moderaria 

os ciclos dos preços do café. 232 Além do mais, o CNC tomou a firme decisão 

de não vender café no exterior. 

Paralelamente a essas medidas, a contribuição paulista às compras 
de café para o Govêrno federal sofreu importante modificação. A emissão 

de obrigações de São Paulo foi reduzida de 350 mil contos para 161.417. 

Quanto ao resto dos 17,5 milhões de sacas a serem compradas pelo CNC, 

= CONVtNIO dos estados cafeeiros (iniciado em 30 de novembro e terminado em 5 de dc ... mbro 
de 1931). Cont·ênios ... 1906-1939. p. 81. 

:t:8 OLIVEIRA. op. cito p. 37. 

... Idem. ibidem. p. 38. 

230 DECRETO n.O 5.278, de 7 de dezembro de 1931. Coleção gera/. .. v. 2, p. 1.279 em diante; 
DECRETO n.O 20.760, de 7 de dezembro de 1931. Legisla(ão ... 192:/-1940. p. 57. 

1131 CONSELHO NACIONAL DO CAFÉ. Comunicado n.· 36. Coleção gera/... V. I, p. 394 . 

... CONSELHO NACIONAL DO CAFÉ. Comunicado n.· 46. Coleção gera/. .. v. I, p_ 396. 
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a contribuição paulista ficaria limitada a 10 mil-réis por saca, pagável 

em notas promissórias com vencimento em quatro anos, emitidas pelo 
estado de São Paulo. 233 

Do ponto de vista prático, o Brasil tinha três alternativas. Primeiro, 

não colhêr a safra seguinte. Tal política poderia redundar na perda de 

inúmeros cafeeiros, o desemprêgo e o caos. Segundo, adotar uma política 

de dumPing internacional. Isto seria muito difícil devido à qualidade 

inferior do café brasileiro em confronto, por exemplo, com o colombiano, 

além dos duvidosos benefícios a serem ganhos com uma tentativa dessa 

ordem. Terceiro, destruir os estoques de café. Dois fatôres vieram redu­

zir a conveniência dessa política. A capacidade de produção não seria 

atingida e uma concorrência mais acentuada decorreria da estabilidade 

dos preços. Quarto, retirar o café do mercado com vistas a seu armazena­

mento. O volume e aumento anual do estoque tornaram inviável e onerosa 

essa alternativa. É bem possível que o único caminho que o Brasil tinha 

a seguir fôsse a destruição dos estoques, já que qualquer outra solução 

teria consumido muito mais tempo. 234 

Em abril de 1932, a taxa de 15 xelins foi substituída por outra de 

55 mil·réis por saca exportada, porém ainda associada à taxa cambial. 235 

No decorrer do ano, o CNC tentou estabelecer diferenças nos preços dos 

diversos tipos de café, visando impedir a entrada no mercado de quali­

dades inferiores. 236 Com o tempo, aumentou sensivelmente a importância 

do Conselho na orientação política. No princípio, fôra simplesmente um 

instrumento dos estados cafeeiros. Numa segunda fase, a principal função 

do CNC foi manter um vínculo constante entre o estado e o Govêrno 

federal na formulação das políticas cafeeiras. No fim de 1932, o Conselho 

já estava sugerindo diretrizes ao Govêrno federal. 237 A importância rela­

tiva de São Paulo começou a diminuir. Em 30 de dezembro de 1932, o 

"'" DECRETO n.O 5.323, de 31 de dezembro de 1931, "Emissão das obrigações de auxilio à lavoura". 

Coleção gera/... v. 2, p. 1.288 em diante. 

... t também a opinião do Professor Delfim Netto. (O PROBLEMA do café no Brasil. Faculdade 

de Ciências EconÔmicas e Administrativas, Universidade de São Paulo, 1959. p. 141.) 

... DECRETO n.O 21.340, de 30 de abril de 1932; CoNSELHO NACIOSAL DO CAFÉ. Comunicado n.O 141. 

Coleção geral ... v. I, p. 423 • 

... CoNSELHO NAClOSAL DO CAFÉ. Comunicado n.O 131. Coleção geral. .. v. I, p. 420. 

237 CoNSELHO NACIONAL DO CAFÉ. Comunicado n.O 200, de 16 de novembro de 1932. Coleção 

gera/. .. v. I. p. 432. No total, 12 pollticas diferentes foram propostas ao Ministro da Fazenda. 
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estado aboliu tôdas as taxas de exportação do café. Somente uma taxa 

geral de 5 mil·réis por saca foi, posteriormente, estabelecida em São 
Paulo. 238 

A crise cafeeira da Grande Depressão decorreu, só em parte, de uma 

série de safras abundantes, porém não excepcionais. Se o rendimento 
obtido em 1907/08 tivesse incidido sôbre 1,3 bilhão de cafeeiros existentes 
no princípio da década de 1930, as safras teriam sido consideràvelmente 
mais fartas. 239 O problema era mais complexo do que um elevado rendi­

mento. A valorização do Instituto Paulista de 1927/28 provocara a criação 

de uma capacidade excessiva permanente. A política do CNC visava res­
tringir o plantio durante um período suficientemente prolongado para 
permitir que a capacidade eventualmente decaísse aos níveis do consumo 
mundial. A primeira medida nesse sentido foi adotada em 30 de abril 

de 1932. Fixou-se uma taxa proibitiva de um mil-réis por cafeeiro plan­
tado. 240 Uma legislação ainda mais severa foi decretada em 22 de no­

vembro. 241 O plantio de cafeeiros foi proibido em todo o território na­
cional e o CNC ficou incumbido de fazer cumprir a lei. A única exceção 
era o estado do Paraná e as outras unidades que tivessem menos de 50 mi­
lhões de pés plantados. Estas poderiam plantar até atingir êsse limite. 242 

Coube ao CNC a decisão final sôbre a produção brasileira anual e sua 

distribuição entre os estados. 243 

Desde o princípio, a sustentação federal do café durante a presidência 
de Vargas estêve estreitamente vinculada ao Banco do Brasil. Aliás, dois 

ministros da Fazenda do govêrno de Vargas, J. M. Whitaker e Artur 

de Souza Costa, tinham sido presidentes do Banco. No fim de 1931, o 
CNC sofreu severa escassez de recursos para a implantação de suas políticas. 
O Conselho carecia de aproximadamente 700 mil contos. 244 Em 21 de 
dezembro, o Govêrno federal autorizou a Carteira de Emissão e Redes-

... DECllTO n.o 5.786, de 50 de dezembro de 1932. Coleção geral. .. v. 2, p. 1.290. 

... REGIlAY, Leon. A situação do café. Boletim do lnstituto de Café de São Paulo, jan. 1952. 
p. 24·5. 

... ANDRADE, Theophilo de. O convênio de 1941. Revista do Departamento Nacional do Café, 
abro 1941, p. 276; DECRETO n.O 21.339, de 30 de abril de 1932. Coleção geral. .. v. I, p. 219. 

ou DECRETO n.o 22.121, de 22 de novembro de 1952. Coleção geral. .. v. I, p. 239. 

... DECRETO n.o 22.326, de 19 de dezembro de 1932, op. cito p. 242. 

... REGIlAY, Leon. O café brasileiro em 1934. Revista do Departamento Nacional do Café, out. 
1934, p. 580. 

... RETROSPECTO comercial do Jornal do Commercio 1931. p. 27. 
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conto do Banco do Brasil a elevar seu fundo de operações a 400 mil contos. 
Os títulos do CNC seriam aceito,s para desconto nesse fundo, com base 

na garantia do impôs to de 10 xelins. 245 A seguir, o CNC começou a 
depositar a arrecadação da taxa de exportação nas agências do Banco 
do Brasil. 246 Em 31 de dezembro de 1932, o empréstimo total do Banco 

do Brasil se situava em 258,6 mil contos. 247 tsse empréstimo fôra nego­
ciado por um contrato de dezembro de 1931, pagável com o produto 
das taxas de exportação. O Tesouro federal também concedera 250 mil 

contos ao Conselho. 248 

No princípio, a disposição de destruir 1 milhão de sacas por mês 
foi muito difícil de cumprir. O problema era o trabalho físico de eliminar 
40 mil sacas por dia. Diversos métodos foram experimentados. Chegou-se 
a despejar café no mar, utilizá-lo como combustível de locomotivas e 

até como adubo. No fim optou-se pela incineração, embora também apre­
sentasse algumas desvantagens. Antes de atingir o ponto de combustão 
total, o café queimava lentamente durante muito tempo. Às vêzes a queima 

de 15 mil sacas demorava até três semanas. Existia, também, o problema 
de manter um estoque e controlá-lo. 249 Eventualmente, porém, as dificul­

dades foram superadas e o Brasil conseguiu desfazer-se, ràpidamente, de 
seus estoques pela incineração. 

3.33 Resumo 

Para efeitos do presente item, o problema principal de verificação his­

tórica foi a fonte de recursos para a sustentação do café. O crescimento 

das despesas, financiado por impostos novos, não corresponde à política 

fiscal keynesiana. As tabelas 7 e 8 resumem a estrutura financeira do CNC. 

A compra e destruição dos estoques foram financiadas, principalmente, 

pelos novos impostos de exportação. Os créditos do Banco do Brasil e 

do Tesouro não podem ser considerados, estritamente falando, uma gera-

... DECIlETO n." 20.828, de 21 de dezembro de 1931. Legislação ... 1922-1940. p. 59; TAUNAY. 

op. cito V. 13, p. 527; RETl!.OSPECTO comercial... 1931. 

... CoNSELHO NACIONAL 00 CAFÉ. Circular n." 68. Colt,ão geral. ... v. I, p. 401. 

117 BANCO 00 BRASIL. Relatório 1932. p. 21. 

... RECkAY. O café •.• p. 24. 

... Regray. op. cito p. 32-3; CoNSELHO NACIONAL 00 CAFÉ. Comunicado n." 119. Cole,ão geral .•• 

v. I, p. 415. 
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ção de moeda, pois foram pagos com as receitas mensais provenientes das 
exportações. O Banco do Brasil era um grande banco comercial que 
negociava com o Govêrno. Os créditos são, essencialmente, uma transação 
comercial. Entretanto, é possível admitir-se, dentro de hipóteses estrita­
mente keynesianas, que os créditos tenham facilitado a recuperação, em­
bora seja difícil verificar a magnitude do impacto. Mas é óbvio que a 
recuperação não pode ser explicada por meio de um simples modêlo 
keynesiano de sustentação do setor cafeeiro. Logo, a Tese Furtado é invá­
lida para o princípio da década de 1930. Entretanto, ela se poderia aplicar 
ao fim da década, no período em que, supostamente, a indústria mais 
se beneficiou. Na realidade, porém, como indicamos abaixo, a Tese Furtado 
é ainda menos apropriada para os últimos anos da década de 1930. 

TABELA 7 

Brasil, receitas e despesas do Conselho Nacional do Café 

Maio de 1931 a abril de 1932 

(mil contos) 

A) RECEITAS B) DESPESAS 

1. Taxas de exportação' 447,8 1. 
2. Outrasb 2,0 2. 
3. Yendas de café 0,01 3. 

4. Crédito do Rlnco do 
Brasil" 292,8 4. 

5. Vendas de sacas 1,5 5. 

6. 

TOTAL 744,lI e 

• Pagamento líquido do Empréstimo para a Conversão do Café 

b Juros dos depósitos bancários, descontos e multas 

e Pagamento líquido 

d Compras. destruição etc. 

Sustentação do caféd 

Administração 
Compras de estoques 
para o Govêrno federal 

Despesas do crédito do 
Banco do Br8.tiil 
Adiantamento para o 
serviçu du Emprésti-
mó para a Conversão 
do Café 
Su\)';ídios aos cafeicul-
tores 

TOTAL 

474,1 
3,0 

221,1 

4,5 

39,4 

0,2 

742,3" 

e Embora os números t('oham sido arredondados, a discrepância entre as receitas e as despesas 

já existia nos dados originais. 

Fonte: CONSELHO NACIO"AL DO CAFÉ. Relatário. Rio, 1932. p. 10-1. 
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TABELA 8 

Brasil, receitas e despesas do Conselho Nacional do Café 

Maio de 1931 a 16 de fevereiro de 1933 

(milhões de mil-réis) 

DESPESAS RECEITAS 

A) Conta dos cinco xelins A) Conta dos cinco xelins 
L Seguro e armazena- I. Arrecadação da taxa 

mento 10 de 5 xelins 212 
2. Pagamento do emprés- 2. Venda do café do es-

timo de 1930 230 tado de S. Paulo 39 
3. Pagamentos atrasados 3. Outros créditos aos 

do empréstimo de 1930 75 agricultores 27 
4. Outras despesas 47 

Snbtotal 362 Subtotal 278 

B) Conta dos dez xelins B) Conta dos dez xelins 
L Compras de café 963 L Arrecadação das taxas 
2. Armazenamento e des- de 3 e 10 xelins 762 

truição de café 28 ----
3. Frete 63 Subtotal 762 
4. Publicidade e despesas 

gerais 24 C) Total de A e B 10.40 
5. Juros e comissões ban- D) Crédito do Banco do Brasil 250 

cárias 75 E) CrPdito do Tesouro Na-
6. Outras 28 cional 2.')0 

Subtotal 1.181 Subtotal 500 
Total das despesas 1.543* Total das receitas 1 540* 

• A diferença entre as receitas e as despesas deve-se ao arredondamento dos números. 

Fonte: Dados do balancete oficial do CNC: CONSELHO "ACIONA L DO CAFt. Balanços. Agência Rio, 
Instituto Brasileiro do Café; RURAY, Leon. O café do Brasil em 1934. Departamento Nacional do 
Café, Rio de Janeiro, 1935. p. 24. 

3.4 O Departamento Nacional do Café 

3.4.1 Crescente importância da política federal 

Em 10 de fevereiro de 1933, o CNC foi extinto e substituído pelo Depar­
tamento Nacional do Café (DNC). 250 :este absorveu a maior parte das 
responsabilidades do CNC durante um período de aguda crise para o 
setor cafeeiro. A safra de 1933/34 ameaçava atingir os 30 milhões de 
sacas. Foi êsse, em parte, o motivo da substituição do CNC pelo DNC. 
Tornaram-se prementes soluções novas e mais radicais para lidar com o 
problema do café . 

... DECRETO n.O 22.452, de 10 de fevereiro de 1933. op. cil. p. 244; LEGISLAÇÃO_ .. 1922-1940. 
p. 85; CoLEÇÃO geraL •• v. 1, p. 246; REGRAY. O café. p. 8. 
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Houve uma sensível diferença entre o CNC e o DNC. O primeiro 
começou como um órgão dos estados cafeeiros, Conselho dos Estados 
Cafeeiros. Posteriormente, transformou-se no Conselho Nacional do Café, 
para ser condizente com a maior influência do Govêrno federal. Porém, 
a instituição era controlada por delegados regionais, responsáveis, perante 
seus respectivos governos estaduais, pela formulação das políticas. O DNC 
representou um afastamento radical dês se esquema. Os estados perderam 
o contrôle das políticas cafeeiras. 251 O departamento traçaria suas dire­
trizes de acôrdo com um único critério: o interêsse nacional. Foi essa uma 
importante realização do Govêrno Provisório. A federalização das políticas 
cafeeiras veio afastar a solução da crise cafeeira dos interêsses de classes. 
De fato, atribuiu-se ao DNC autonomia maior do que haviam tido as 
instituições estaduais, seus três diretores, um dos quais agia como presi­
dente, eram escolhidos pelo Ministro da Fazenda. O Instituto Paulista 
do Café foi novamente reformado, embora as suas funções não sofressem 
qualquer modificação importante. 252 O destino da cultura do café no 

Brasil passou às mãos do DNC. 

3.4.2 O impôsto em espécie 

No início do século, durante a valorização de Taubaté, fôra instituído 

um impôsto em espécie de 20% sôbre o café exportado. Essa fôra uma 
das condições impostas ao Brasil pelo Comitê de banqueiros e comer­

ciantes da valorização. Baseado nesse exemplo, o Govêrno Vargas partiu 

gradativamente para um impôs to em espécie que, eventualmente, se trans­

formou na principal fonte de recursos do auxílio ao setor cafeeiro. É 

importante considerar-se atentamente êsse impôsto: embora seu impacto 

sôbre a distribuição de recursos e relações de troca seja semelhante 
ao exercido por um impôs to monetário, suas implicações monetárias, 

principalmente com respeito à recuperação e transferência de fundos 

iíquidos, são bem diversas. Quando a sustentação do café se baseia prin­

cipalmente num impôsto em espécie, nenhuma corrente monetária direta 

flui do setor não-cafeeiro para o cafeeiro. Mas, na proporção em que os 

preços do café aumentam, ou se mantêm acima dos que seriam obtidos 

numa conjuntura de livre mercado, verifica-se uma redistribuição de 

ll61 VWAL, Armando. Revista do Departamento Nacional do Café, jan. 1935, p. 65. Vidal foi 
presidente do DNC durante vários anos; THE CRASE NATIONAL BANK. A general survey of the 
coft •• situation. 1947. p. 161, mimeogr • 

... DECRETO n.· 5.841, de 20 de fevereiro de 1933. Coleção geral. .. v. 2, p. 1.295 em diante. 
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rendas dentro da economia, em favor do setor cafeeiro. Entretanto, êste 
é um mecanismo inteiramente diverso do sugerido por Furtado, que nem 
menciona nem analisa êste instrumento político de maior importância. 

N a ocasião em que a floração de 1933/34 fêz prever uma safra recorde 
de 30 milhões de sacas, 253 os recursos financeiros do Govêrno federal 
estavam pràticamente esgotados pelos recolhimentos de café. O pânico 
que se desencadeou no setor cafeeiro foi indescritível. Parecia que a agri­
cultura de São Paulo estava prestes a ser inundada pelo café. Em novem­
bro de 1932, o CNC fôra autorizado a estipular - juntamente com as 
restrições ao plantio - o volume da produção e sua distribuição entre 
os estados. Com base nessa legislação, em 26 de maio de 1933, o DNC 
dividiu a safra de 1933/34 em três "quotas", Quarenta por cento seriam 
compulsoriamente vendidos ao DNC e consistiriam em cafés de tipo infe­
rior ao 8. Trinta por cento poderiam prosseguir livremente para seu 
PÔrto de embarque. E os restantes 30% seriam armazenados nos depósitos 
do DNC, aguardando embarque final. 254 O café adquirido pelo DNC seria 
destruído, de acôrdo com planos previamente elaborados. Em junho, o 
DNC determinou que o preço do café por êle adquirido pelo sistema de 
quotas seria de 30 mil-réis a saca. 255 O cafeicultor pagaria a saca e os 
impostos estatais, e o DNC custearia o transporte ferroviário até 
os depósitos. 

Essas medidas desencadearam severa crise em São Paulo. O preço da 
quota do DNC era bastante inferior ao custo mas, além disso, os impostos 

estatais elevavam-se a 13,8 mil-réis por saca. Conseqüentemente, depois 

de pagar os impostos do estado, só restavam ao agricultor 16,2 mil-réis 
por saca. 256 A situação era crítica, pois já se iniciara em São Paulo uma 

contra-revolução armada em 1932, conhecida como o Movimento Consti­
tucionalista. Assim, em julho, o Govêrno do estado aboliu a taxa de 

5 mil-réis por saca exportada de São Paulo, mas somente para o café 

= TAt:NAY. op. cito V. 14, p. 237. 

'"" DEPARTAMENTO NACIONAL DO CuÉ. Resolução n.· 39, de 26 de maio de 1933. Coleção geral. .. 
V. I, p. 465; Id. Resolução n.· 40, de 26 de maio de 1933. L~gislação ... 1922·1940. p. 366; Id. 
Coleção geral. .. V. I, p. 467-9. 

Z;S DEPARTAMENTO NACtONAL DO CUÉ. Resolução n.· 53. Revista do Departamento Nacional do 
Café, agô. 1933, p. 193. As resoluções, comunicações e circulare. do DNC encontram-se, também, 
em forma datilografada, na biblioteca do Instituto Brasileiro do Café, Rio. Ver também COLEÇÃO 
geral. .. v. I, p. 475. 

P A ADMINISTRAÇÃO do General Valdomiro Castilho de Lima no Govêrno de São Paulo, como 
interventor federal no estado (1933). In: DEPARTAMENTO NACIONAL DO CAFÉ. Defela do café no 
Brasil: coletdnea de documentol oficiais. Rio, 1935. V. 2, p. 166 em diante; TAUNAY. op. cito 
V. 14, p. 60. 
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adquirido como parte da quota do DNC.257 Logo depois a taxa de trans­
porte ferroviário do café foi, também, revogada. 258 Como a saca de café 
custava 1,5 mil-réis, o agricultor detinha 28,5 mil-réis por saca do preço 
pago pela quota do DNC. Os custos de produção variavam sensivelmente 
de acôrdo com as safras e as regiões, mas eram bem mais altos do que 
100 mil-réis por saca. Logo, a quota do DNC equivalia, de certa forma, 
a um impôs to em espécie. E foi êsse o único ano em que se pagou um 
preço tão elevado pela quota do DNC. Nas quotas posteriores, o preço 
chegou de 5 a 2 mil·réis, mal cobrindo o custo de uma saca de juta para 
café. Em 1933/34, mais de 10 milhões de sacas foram entregues pelos ca­
feicultores como parte da quota do DNC. 259 Esta se transformou na fonte 
do café para queima. 

A safra do ano de 1934/35 foi dividida em duas partes pelo DNC. 
A quota retida ficaria nos depósitos do DNC até que as condições do 
mercado permitissem sua exportação. A medida correspondia simples­

mente à regulamentação das safras iniciada pelo Instituto de São Paulo. 

A quota direta seguiria imediatamente para o pôr to de embarque. No 

princípio, a primeira quota foi de 70%, e a direta de 30%.260 O DNC tam­

bém deu preferência aos cafés de qualidade superior na quota direta. 261 A 

essa altura, a quota do DNC era conhecida como a "cota de sacrifício", de­

vido ao pêso financeiro que o impôsto em espécie impunha ao agricultor. 

Em decorrência do menor volume da safra e das condições do mercado 

em 1934/35, generalizou-se a atitude otimista de que a crise tinha sido 

contornada, e o DNC informou que não exigiria a quota de sacrifício. 262 

No fim de 1934, o DNC anunciou aumento das quotas diretas de certos 

estados. 263 Essa foi a primeira de diversas medidas que reduziram a quota 

257 DECRETO n.O 5.967·A, de 3 de julho de 1933. Coleção geral. .. v. 2, p. 1.321. 

"'" DECRETO n.o 6.ll2, de 7 de outubro de 1933. Coleção geral .. v. 2, p. 1.324. 

:;0:,9 VIDAL, Armando. A situação do café brasileiro. Revista do Departamento .. Vacional do Café, 
jul. 1934, p. 10; REVISTA do Departamento Nacional do Café; maio, 1934, p. 758; PENTEADO, Eurico. 
O café paulista no último triênio. Revista do Departamento Nacional do Café, jul. 1934, p. 31; 
CoLEÇÃO geraI. .. v. I, p. 581; REVISTA do Departamento ... , jan. 1935, p. 67; COMUNICADO n.O 138. 
Coleção geral... v. I, p. 541; MENDOZA, Salvador. O Brasil e sua grande experiência cafeeira. 
Revista do Departamento lo.'acional do Café, abro 1934, p. 385. 

".., DEPARTAMENTO NACIONAL DO CAFt. Resolução n.O 162. Coleção geral. .. v. I, p. 557, decretada 
em 26 de maio de 1934; ver também RESOLUÇÃO n.O 165. Ibid., p. 562; LEGISUC-i:o ... 1922·1940. 
p. 383 . 

..", DEPARTAMENTO NACIONAL DO CAFf. Resolução n.O 164. Coleção geral. .. V. I, p. 561, decretada 
em 28 de maio de 1934. 

2€2 DEPARTAMENTO NACIONAL DO CAFÉ. Comunicado 0.0 174. Coleção geral... v. 1, p. 570. 

lI63 DEPARTAMENTO NACIONAL DO CAFf. Resolução n.O 184. Coleção geral... v. I, p. 576. 
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retida durante o ano de 1934/35. 264 Igualmente, não houve quota do 
DNC para a safra de 1935/36. Mas, em 18 de julho de 1935, o convênio 
dos estados cafeeiros aprovou a aquisição, pelo DNC, de 4 milhões de sacas 
de café. 265 Nesse ano, a safra só foi dividida em quotas diretas e retidas. 266 

O impôs to em espécie foi formalmente anunciado para a safra de 
1936/37. A quota do DNC corresponderia a 30% e seria destinada à 
destruição de café pelo departamento. A quota retida foi estabelecida em 
30%, e a direta em 40%.267 A medida importante foi o preço da quota 
do DNC, que foi estipulada em 5 mil-réis por saca. Naturalmente, êsse 
preço só reembolsava, ao agricultor, o custo da saca de juta. A medida 
foi extremamente severa, pois o agricultor tinha que colhêr enormes 
quantidades de café, sem remuneração, para poder exportar umas poucas 
sacas, e isso em data desconhecida. Essas disposições dificilmente terão 
mantido a renda monetária do setor cafeeiro em níveis "elevados". A 
safra de 1937/38 foi dividida, pelo DNC, em duas partes. A quota de 
equilíbrio correspondeu a 70% da produção e foi imediata~ente trans­
portada para os depósitos do DNC. A quota livre, equivalente a 30%, 
foi embarcada para o pôrto. Da quota de equilíbrio, 30% foram decla­
rados a quota do DNC e pagos a 5 mil-réis. Os restantes 40% foram 
chamados de série R, correspondente à antiga quota retida, e pagos a 
65 mil-réis por saca. 268 

3.4.3 O programa de sustentação do café do Govêrno Provisório e a emissão 
de moeda 

A taxa unitária sôbre as exportações foi o mais importante recurso finan­
ceiro do DNC. Foi instituída em maio de 1931, em 10 xelins por saca, 

"" DEPARTAME"TO ~ACIO"AL DO CAFÉ. Resolução n.O 186, de 13 de julho de 1934. Coleçiio gera/. .. 
v. I, p. 577; Id. Resolução n.O 206. ibid. p. 592; Id. Resolução n.O 215. ibid. p. 601; Id. Reso. 
lução n.O 224. ibid. p. 610; Id. Resolução n.O 287. Legislação ... 1922·1940. p. 386. (reduziu a 
quota retida para 50 por cento). 

26õ FRANCO, Crepory. A política econômica do café e a quota de equilíbrio. Rio, A. Coelho Branco 
F.O Editor, 1944. p. 18·9. Todos os aspectos legais do impôsto em espécie são abordados por 
Franco • 

... DEPARTAMENTO NACIO"AL DO c.uÉ. Resolução n.O 277. Legislação ... 1922·1940. p. 384. 

261 DEPARTAME>.-TO NACIONAL DO CAFÉ. Resolução n.O 6.337. Legislação. 1922·1940. p. 394 em 
diante; TAUNAY. op. cito V. 14, p. 411; REVISTA do Departamento Nacional do Café, jul. 1936, 
p. 155 em diante. Outras complicações surgiram tais como cafés preferenciais, cafés concorrendo 
aos prêmios do D~C etc. Mas estas não interessam ao presente estudo. 

- DEPARTAMENTO NACIONAL DO CAFÉ. Resolução n.O 371. Legislação ... 1922·1940. p. 400 em 
diante; REVISTA do Departamento Nacional do Café, jul. 19~7, p. 618 em diante; CosTA, Fernando. 
Uma poIltica do café. Retrospp.cto Comercial do Jornal do Commercio 1936. (As páginas não são 
numeradas). Costa foi, também, presidente do DNC. 
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com um acréscimo de 3 xelins, posteriormente aumentado para 5 xelins 
para o pagamento do Empréstimo para a Conversão do Café. Em abril 
de 1932, a taxa unitária foi modificada para 55 mil-réis, e mais adiante 
no mesmo ano foi associada ao dólar. 269 Em 24 de novembro de 1933, 
a taxa unitária foi estabelecida em 45 mil-réis por saca. 270 Três dias de­
pois, aboliu-se o sistema dos pagamentos em "ouro", passando-se a usar 
exclusivamente papel-moeda nas transações. ~71 Paralelamente a essas 
mudanças, São Paulo fixou uma taxa de 3,5 mil-réis em substituição da 
taxa de 1 mil-réis em ouro, do Instituto Paulista; a taxa de 3 xelins foi 
elevada a uma taxa fixa de 9 mil-réis. 272 Outras modificações foram 
introduzidas em 1935. A taxa federal unitária foi estabelecida em 45 mil­
réis. Um têrço dela destinar-se-ia ao pagamento do Empréstimo para a 
Conversão do Café, outro ficaria reservado para o pagamento de dívidas 
contraídas com o Banco do Brasil e o têrço restante seria aplicado nas 
despesas correntes do DNC. 273 

As perspectivas de safra recorde em 1933/34 levaram o DNC à adoção 
de medidas mais radicais para solucionar o problema do café. A imposição 
da "quota de sacrifício" facilitou sensivelmente o recolhimento de café 
do mercado. Já no fim de 1933, o Brasil estava otimista em relação ao 
desfecho da situação cafeeira. Em 15 de novembro, o Govêrno recolhera 
37,5 milhões de sacas, pagando 2,3 milhões de contos. Dêsse total, foram 
queimados 23,6 milhões. 274 Em 1934, predominava a certeza no Brasil 
de que a crise cafeeira tinha sido finalmente contornada. Numerosos 
observadores contemporâneos acreditavam que o café retornara às "boas 

... REGRAY. o café ... p. 44; DECRETO n.· 22.238, de 19 de dezembro de 1932. Legislação 1922· 
1940. p. 82; DEPAIlTAMENTO NACIONAL 00 CAFÉ. Circular n.· 43 da Contadoria Geral. Coleção 
geral. .. v. I, p. 472. 

"'" DECRETO n.· 23.498, de 24 de novembro de 1933. Legislação ... 1922-1940. p. 118; Coleção 
geral. " v. I, p. 283. 

= DECRETO n.· 23.501, de 27 de novembro de 1933. Legislação ... 1922-1940. p. 122; CoLEÇÃO 
geral. .. v. I, p. 285; REVISTA do Departamento Nacional do Café, dez. 1933, p. 798·9. 

"'" DECRETO n.· 6.257, de 30 de dezembro de 1933. Coleção geral. .. v. 2, p. 1.326; DECRETO 
n.· 6.256, de 30 de dezembro de 1933. Ibid.; DECRETO n.· 7.006, de 12 de março de 1935. ibid. 
v. 3, p. 11. 

.,. Sm;ZA CoSTA, Artur de Discurso no Senado Federal. Revista do D.VC, jun. 1936. p. 8~3-4. 

Souza Costa era Ministro da Fazenda, e no comêço do govêrno do Presidente Vargas havia sido 
presidente do Banco do Brasil. 

..,.. MENSAGEM do Chefe do Govêmo Provis6rio, Dr. Getúlio Vargas, lida perante a Assembléia 
Nacional Constituinte, no ato da sua instalação, em 16 de novembro de 1933. In: DEPARTAMFNTO 
NACIO'iAL 00 CAFÉ. Defesa do café no Brasil: coletdnea de documentos oficiais. Rio, 1935. v. 1, 
p. 99-100; PENTEAOO, Eurico. Esfôrço gigantesco. Revista do Departamento Nacional do Café, set. 
1933. p. 209·10; DEPARTAMENTO NACIONAL 00 CAFÉ. Comunicado n.· 114. A situação do café no 
Brasil. Coleção geral. .. v. I, p. 518·20; VIDAL, Armando. DNC. Revista do Departamento Nacional 
do Café, jul. 1933, p. 3. 
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épocas" do passado. 275 O argumento de recuperação apresentado por 
Furtado de que as emissões de moeda foram a principal fonte de recursos 
para a sustentação do café durante a Grande Depressão, e de que êsse 
apoio representou um vasto programa keynesiano de finanças compen­
satórias, pode ser analisado à luz da experiência brasileira de 1930-34, 
por meio dos pronunciamentos de proeminentes políticos e observadores 
contemporâneos - Armando Vidal (presidente do DNC), Affonso Taunay 
(historiador do café nomeado pelo DNC), Oswaldo Aranha (Ministro da 
Fazenda) e o Presidente Getúlio Vargas - juntamente com os registros 
financeiros do DNC.276 

Para os efeitos do relatório a ser apresentado pelo Ministro da Fa­
zenda, o presidente do DNC resumiu as operações de sustentação do café 
efetuadas durante o Govêrno Provisório até junho de 1934. 277 A soma 
do café recolhido no período fôra de 48,5 milhões de sacas, e as despesas 
totais, 2,7 milhões de contos. Haviam-se contraído empréstimos de apro­
ximadamente 600 mil contos com o Banco do Brasil e de 330 mil contos 
com o Tesouro Nacional, para um crédito total de 990 mil contos. Até 
1.0 de julho de 1934, a arrecadação da taxa unitária sôbre as exportações 
montara a 1,7 milhão de contos. O grosso do programa de sustentação 
do café fôra financiado pelos novos impostos. Não é esta uma política 
fiscal compensatória. A renda gerada pelas novas despesas do café foi 
parcialmente anulada pelos impostos. Com respeito aos créditos do Te­

souro e do Banco, os primeiros podem ser considerados formalmente como 

criação de moeria, já que não existia a pressão para o repagamento. Mas o 
Banco do Brasil, embora fôsse o banqueiro oficial, não era autoridade 

monetária. O crédito concedido ao DNC correspondia a créditos recusados 
a outros clientes do Banco. Não obstante, poder-se-ia afirmar que houve 

uma política fiscal compensatória devido ao crédito do Banco. Não foi, 

entretanto, a injeção de moeda sugerida por Keynes e alegada por Furtado. 

O Banco cobrava 8% de juros nos empréstimos ao DNC. Mas êstes não 

.". REGRAY. o café ..• p. 3. 

.... Os balanços do DNC de 1933 a 1945 semestralmente podem ser obtidos na Agência Rio, 
antigo depósito do DNC, agora da propriedade do IRC. Os pronunciamentos dos I'olí,jcos con­
firmam êsses relatórios, que foram examinados por uma firma de contabilidade. Para os efeitos 
do presente estudo, o relatório semestral Demonstr",ão parcial da conta .. Resultado ~m ... ", ope­
r",/Se. de conta própria (Ciclo da taxa de 10/-) ~ decisivo. Através dêsses dados, é possivel 
acompanhar a evolução do financiamento do DNC. Sinto· me muito grato à biblioteca .~ IRC 
pelos pacientes esforços dedicados à localização dêsses documentos no decorrer de um período de 

três anos. 

m VWAL, Armando. Discursos no DNC 1933-1935. p. 79·92; ver também TAUNAY. op. cito v. 14, 
p. 191, 222, 227, 234·5; Id. A situação do café brasileiro. Rev. do DNC, ju\. 1934. p. 6, 18, 34. 
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eram pagos imediatamente e, assim, as compras de café financiadas com 
tais empréstimos, segundo suposições estritamente keynesianas, poderiam 
ter exercido efeito multiplicador na renda nacional. 

O Ministro da Fazenda fêz uma exposição semelhante à do Presidente 
do DNC. No período de 1930·34, de acôrdo com o Ministro, os estoques 
de café teriam somado 54,5 milhões de sacas se o Govêrno Provisório 
não tivesse empreendido recolhimentos maciços. O Govêrno conseguira 
realizar isso "sem empréstimos externos ou emissões prejudiciais de moeda. 
É verdade que foi criada uma taxa de exportação. .. destinada totalmente 
à compra e distribuição do excesso de produção, e aos outros serviços do 
CNC e DNC. Não foi desviado um só xelim para um objetivo que não fôsse 
a sustentação do café ... " 278 

A política adotada pelo Ministro consistiu em evitar a emissão de 
moeda para sustentar o café. A primordial preocupação de sua adminis­
tração foi o pagamento da dívida externa e a recomposição do crédito 
brasileiro no exterior. Os banqueiros estrangeiros insistiam em que o Brasil 
precisava estabelecer o equilíbrio orçamentário e contração monetária 
para poder atingir êsses objetivos. O Ministro seguiu essas sugestões. A 
perspectiva de uma safra mais reduzida em 1934/35 e o sucesso obtido 
pelo Govêrno Provisório no recolhimento de café do mercado induziram 
os observadores contemporâneos a pensar que a crise cafeeira tinha ter­
minado. 279 

A emissão de moeda para sustentar o café foi também rejeitada pelo 
homem a quem se atribuem essas políticas: o Presidente Getúlio Vargas. 
Num discurso em fins de 1934, o Presidente Vargas anunciou o fim da 
crise cafeeira e nôvo futuro para o café do Brasil. 280 Nas palavras do 
Presidente, o estoque de café em 31 de dezembro de 1930, acrescentado 

à produção das safras de 1931 a 1934, somava 113,6 milhões de sacas. 

As exportações de 1931 a 1934 totalizaram 59,4 milhões de sacas. Conse­

qüentemente, o estoque previsível, na ausência de intervenção, teria sido 

de 54,2 milhões de sacas. Poderia ter ocasionado a permanente destruição 

de importante parte do setor cafeeiro do Brasil e criado sérias dificuldades 

r.s ARANHA, Oswaldo. A situação do café brasileiro e a ação do Govêrno Provisório. Revista do 
Departamento Nacional do Café, set. 1934, p. 364; TAUNAY op. cito v. 14, p. 223. 

m PENTEADO. art. cito Revista do Departamento Nacional do Café, ju!. 1934, p. 32; TAUNAY. op. 
cito V. 14, p. 241. 

280 Discurso proferido no Rio Grande do Sul pelo Sr. Presidente Getúlio Vargas, em novembro 
de 1934. Defesa ... v. 1. p. 103; TAUNAY. op. cito V. 14, p. 220; VAIlGAS, Getúlio. O. benefícios 
da Revolução na economia geral do pais. Revista do Departamento Nacional do Café, dez. 1934, 
p. 881. 
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internacionais. O Govêrno Provisório recolhera 50,1 milhões de sacas, 
deixando um resíduo de 3,4 milhões de sacas. A destruição total de café 
representara 34,1 milhões de sacas. 281 É impossível afirmar-se qual teria 
sido o resultado se não tivesse havido intervenção. Entretanto, a conclusão 
de que grande parte do setor cafeeiro teria sido danificada pela falta de 
intervenção é incontestável. O Presidente ainda afirmou que o Brasil se 
recuperara da Depressão e que suas condições econômicas em 1934 eram 
excelentes. 282 Não obstante, a tese de Furtado de que essa recuperação 
foi propiciada pela injeção de recursos para a sustentação do café baseia-se 
numa importante distorção dos fatos históricos, alterando sensivelmente 
as conclusões de um simples modêlo keynesiano. 

3.4.4 O Banco do Brasil e o DNC 

A associação do DNC com o Banco do Brasil continuou sendo muito 
estreita durante o Govêrno Provisório. A tabela 9 mostra a dívida do 
DNC com o Banco do Brasil. Esta sofreu aumento acentuado em 1933/34, 
princi palmente em decorrência da grande produção cafeeira de 1933/34 
e do elevado preço da quota de sacrifício estabelecida pelo DNC. O Go­
vêrno Provisório criara um "fundo especial" no Banco do Brasil para o 
pagamento da dívida externa. Em 1933, o crédito do Tesouro Nacional 
era só de 180 mil contos. Porém, o Ministro da Fazenda requereu que 
o Banco concedesse mais 70 mil contos ao DNC, das reservas do fundo 

TABELA 9 

Dívida do Departamento Nacional do Café com o Banco do Brasil 

Em 31 de dezembro de 1933-1936 

Ano 
(31 de dezembro) 

1933 
19::\4 
193.') 
1936 

(Mil contos) 

Fonte: BANCO DO BRASIL. Relatórios, 1933 a 1936 . 

Dívida 
(mil contos) 

5.'>1,8 
737,3 
599,8 
634,7 

.." Mensagem presidencial apresentada ao Congresso Nacional pelo Sr. Presidente da República 
Getúlio Vargas (1935). Defesa .•• v. I, p. 104-10; TAUNAY. op. cito V. 14, p. 231, 258, 292. 

... VARGAS. o. beneficios ... Rev. do DNC, p. 882. 
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especial. 283 :este depositou notas promissórias no Tesouro, que seriam 
devolvidas contra o pagamento no Banco. De forma semelhante, a permuta 
de trigo por café foi financiada com crédito do Banco, liquidado pron­
tamente. 284 

o contrato de 17 de março de 1933 foi mais importante. Abriu-se um 
crédito "rotativo" de 600 mil contos no Banco a favor do DNC, corres­
pondente, mais ou menos, a uma linha de crédito. O Departamento teria 
pronto acesso aos fundos do Banco, e os empréstimos seriam pagos com o 
produto das taxas de exportação. 285 Em 1934, o DNC ultrapassou o cré­
dito rotativo em 10,9 mil contos, e o Ministro da Fazenda autorizou um 
crédito especial de 20 mil contos, que foi ràpidamente liquidado. Por 
contrato de 12 de julho de 1934, o Banco concedeu ao DNC um crédito 
de 105,2 mil contos, pagável em 10 meses. 

Em dezembro de 1935, o redesconto dos títulos do DNC foi reduzido 
ao máximo de 300 mil contos. 286 A medida relacionava-se com a convicção 
de que a crise cafeeira fôra superada e de que outros programas de 
estabilização interna não deveriam ser prejudicados por vultosas operações 
financeiras de apoio aos cafeicultores_ Voltou-se, na ocasião, ao contrato 
de março de 1933, que estipulava um crédito máximo de 600 mil contos 
para o DNC, negociável com o Banco do Brasil. Os maiores créditos de 
1933/34 foram concedidos tendo em vista a safra excepcional daquele 
ano, mas se tornaram desnecessários no futuro. Uma razão importante 
da redução da dívida assumida pelo DNC com o Banco foi a reserva da 
metade da arrecadação da taxa de 10 xelins do DNC para o pagamento 
da dívida com o Banco. 281 Não obstante, a compra, pelo DNC, de 4 mi­

lhões de sacas de café em 1935 foi parcialmente financiada com um crédito 
de 200 mil contos concedidos pelo Banco através de um acôrdo de paga­
mentos mensais. 288 O crédito fôra parcialmente liquidado, quando o 
Banco o aumentou novamente para 220 mil contos. 

Em janeiro de 1936, o Banco e o DNC negociaram novamente o 
pagamento parcelado da dívida através da reserva de metade do produto 
da taxa de exportação. 289 Os estados cafeeiros estavam interessados na 

... BANCO DO BRASIL. Relatório 1933. p. 23·4. 

!.'Si Id. ibid. p. 24. 

... VIDAL. Annando. A situação ... p. 12; BANOO DO BRASIL. Relatório 1931. p. 21. 

... BASCO DO BRASIL. Relatório 19)5. p. 24. 

"'" 1 bid. p. 39. 

3J8 Id. Relatório 1936. p. 37. 

... Id. Relatório 1935. p. 40. 
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liquidação da dívida, em face das elevadas despesas decorrentes dos juros 
de 8%. Tendo em vista as relações financeiras existentes entre o Banco 
e o DNC, cabe, mais uma vez, salientar que os créditos do Banco do 
Brasil não são inteiramente iguais aos concedidos por uma. autoridade 
monetária central. O crédito rotativo do DNC com o Banco constituía 
mais uma transação comercial que permitia operações normais, porém era 
constantemente pago pelo depósito das receitas do impôsto de exportação. 
Tal pagamento não foi suficientemente normal durante os primeiros anos 
da Depressão, para justificar a alegação de que parte dêsse crédito poderia 
ser considerada uma política fiscal keynesiana. Mas mesmo essa limitada 
interpretação é um afastamento radical da Tese Furtado. 

Um aspecto importante da crise cafeeira do Brasil foi a qualidade 
inferior do café. A produção dos tipos de terreiro era muito reduzida, e 
quase não existiam tipos "suaves". 290 Dêstes, o Brasil produzia 50 mil 
sacas anuais, e os países restantes aproximadamente 9 milhões, quase 90% 
de sua produção total. O principal motivo dessa produção de suaves foi 
a estagnação técnica do Brasil durante os programas de sustentação. 291 

O Brasil fêz pouco ou nenhum esfôrço para manter sua capacidade de 
concorrência nos mercados mundiais. O café brasileiro rendia um número 
inferior de xícaras, por quilo, relativamente ao importado de outros 
países. As impurezas e má classificação do café brasileiro contribuíram 
para sua rejeição por comerciantes e consumidores. 292 Um estudioso do 
assunto escreveu no princípio de 1940 que "a preferência gradativa pelos 
tipos suaves aos cafés brasileiros constitui uma das tendências mais mar­
cantes do consumo mundial de café nas décadas recentes." 293 Sem dúvida, 
parte dessa alteração foi causada pelas mudanças de gôsto dos consumi­
dores. É, possivelmente, verdade que os cafés suaves fôssem mais procura­
dos nos Estados Unidos do que em outros mercados, e êsse país teve 
importância preponderante no presente século. A Colômbia, por exemplo, 
vendia a maior parte de suas exportações aos Estados Unidos. Porém, 
essa variação de preferência é também atribuível à intervenção no mercado. 

... CAMARGO, Rogério de. Cafés milds e de terreiro. Ret'ista do Departamento Nacional do Café, 
agô. 1933, p. 97; FARIA, Gastão de. Querer é poder. Revista do Departamento... set. 1933, 
p. 237·38. 

201 CAMARGO, Rogério de. Problemas agronômicos do café. Revista do Departamento Nacional do 
Café, jul. 1933, p. 6·7. 

... CosTA FERREIRA, Ruy da. O café brasileiro e a sua classificação. Revista do Depln"tamento 
Nadon4l do Café, set. 1933, p. 245; FONSECA, Carlos Pinbeiro da. Fatos e coisas do café: tipos 
e qualidades. Revista do Dl\'C, jan./fev. 1934. 

- WICKIZER, V. D. The world cott .. <conomy with special referenu to control schemes. Stanford, 
Stanford Food Research Institute, 1943. p. 13. 
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As condições do setor cafeeiro do Brasil na década dos 30 foram o triste 
resultado do afastamento da concorrência dos mercados mundiais, decor­
rente dos programas de subsídio que, a longo prazo, enfraqueceram a 
vantagem comparativa do Brasil. Sob a defesa permanente, a eficiência não 
foi mais levada em conta, já que o café seria comprado pelo Estado a 
preço compensador, independentemente de sua qualidade. 

3.5 A nova política cafeeira 

3.5.1 O enfraquecimento da vantagem comparativa do Brasil e suas causas 

o gráfico 10 mostra a crescente importância da concorrência no mercado 

mundial do café durante o período de intervenção. O fator mais marcante 

é a rápida expansão das exportações africanas. A taxa de crescimento 

dessas exportações supera amplamente a de qualquer outro grupo de 

nações, assim como a baixa taxa de crescimento do consumo. Enquanto 

as exportações asiáticas e brasileiras permaneceram relativamente estáveis, 

o resto da América Latina intensificou suas exportações. A predestinação 

do Brasil na produção de café não se estava concretizando. 

Talvez o fator mais significativo dessa concorrência fôsse o incentivo 

dos custos mínimos de produção em países de mão-de-obra barata, que 

produziam café de boa qualidade em pequenas lavouras. 294 Os casos mais 

importantes da América Latina foram a Venezuela, alguns países centro­

americanos e, principalmente, a Colômbia. Como vemos no gráfico 10, 

a produção nas colônias africanas, onde a mão-de-obra era extremamente 

barata, representava ameaça ainda mais perigosa às condições de concor­

rência do Brasil, pois essas colônias se beneficiavam de tratamento tari­

fário preferencial nas nações-mães de consumo. O incentivo ao plantio 

decorrente dos programas brasileiros de sustentação de preços foi, deci­
didamente vital. 295 

Os elevados preços de 1925-1929, decorrentes do Programa de Defesa 

Permanente, provocaram acentuada intensificação do plantio mundial. 

De 3,2 bilhões de cafeeiros em 1926, o plantio foi expandido para 5 bilhões 

... CIRCULAR Nortz de 9 de fevereiro de 1938. Revista do Instituto de Café de São Paulo, lev. 
1938. 

"'" WICKIZER. op. cito p. 7·8; GUEDES, Jayme Fernandes. Nove anos de serviços ao café. Revista 
do Departamento Naciona! do Café, dez. 1944. p. 1.038; SILVA, Benedicto. O café brasileiro e a 
ameaça crescente da concorrência. Revista do Departamento Nacional do Café, jan. 1936. p. 23; 
Id. A ofensiva dos nossos concorrentes. Revista do DNC, fev. 1936, p. 193·6. 
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de pés, correspondendo a um impressionante aumento de I bilhão de 
cafeeiros. A segunda expansão verificou-se na Colômbia, com aumento 
de 223 milhões de pés. 296 

3.52 Mudanças na estrutura agrícola. 

Um aspecto importante do enfraquecimento da vantagem comparativa do 
Brasil na produção de café foi, como mencionamos acima, o aumento da 
produção de países de mão-de-obra barata, que cultivavam o café em 
sítios. O caso da Colômbia, o mais sério concorrente do Brasil, foi bastante 
expressivo. O cultivo em grande escala em fazendas altamente capitalizadas 
pertencia ao passado, já que a fazenda ideal para a produção de café 
sofrera sensível redução em suas dimensões. As vantagens relativas mudam 
consideràvelmente com o tempo. É êsse um fato, mesmo com relação a 
regiões do mesmo país. A própria história do café apresenta essas oscilações 
temporais dos custos relativos. A supremacia da produção variou, através 
da história, de um país para outro. O desafio da Colômbia e outros países 
ao monopólio brasileiro foi lançado por fazendas menores, que produziam 
café de alta qualidade. 

O Brasil ajustou-se ràpidamente à mudança de dimensões dos cafezais. 
Os técnicos cafeeiros de São Paulo observaram êsse fato. As grandes 
plantações eram incapazes de resolver os problemas técnicos da produção 
de cafés de melhor qualidade. 297 Um grande número delas foi fragmen­
tado em propriedades menores ou simplesmente desapareceram. 298 Os 
dados agrícolas de São Paulo também confirmam essa mudança. No de­
correr de década dos 30, o número de plantações de café aumentou. 

Grande parte dêsse aumento correspondeu a culturas de menos de 10 mil 

cafeeiros. Comparativamente, houve sensível declínio no número de gran­

des fazendas. 299 Evidentemente, êsse ajuste teria ocorrido antes, se o esque­

ma de sustentação de preços, distorcendo as rentabilidades relativas, não 

tivesse sido implantado. É verdade que a sustentação de preços foi mantida 
no setor cafeeiro do Brasil durante a década de 1930. Mas o elevado 

... REGRAY, Leon. Bilan de protection agricole, café, cujos dados estão reproduzidos em DANTAS, 

Garibaldi. Os concorrentes do café brasileiro. Revista do Instituto de Café de São Paulo, fev. 
1935, p. 265 . 

.. 7 C.'MAl!.GO. art. cito Rev. do DNC, p. 97; RE\'lSTA do Instituto de Café de São Paulo, novo 
1937, p. 2.039. 

... DA"TAS, Garibaldi. Novos aspectos da economia cafeeira de São Paulo. Revista do Instituto 
de Café de São Paulo, abro 1938, p. 430. 

... Ver dados em ido ibid. p. 431. 
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GRAFICO 10 

Coosumo aparente mundial de café e exportações de café do Brasil, do resto da 
Amértca latina, Africa e Asia - 1906-1940 
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impôsto em espécie, a realidade da falência, o agravamento da crise mun­
dial e o constante declínio dos preços representaram um incentivo ao 
aprimoramento dos métodos de produção. As condições que prevaleceram 
duraste o programa de sustentação da Depressão diferiram das existentes 
durante as valorizações e a Defesa Permanente, pois o cafeicultor passara 
a depender bem mais, para sua sobrevivência, da eficiência de sua operação 
individual. 

3.53 A política de concorrência 

Em 1937, surgiram sete problemas sérios no setor cafeeiro do Brasil. Pri­
meiro, os delegados brasileiros de duas conferências internacionais de café, 
as de 1931 e 1937 (Havana), solicitaram a cooperação de outros produtores 
no sentido de manter os preços do café e solucionar o problema da super­
produção. Os outros produtores do mundo recusaram-se a participar do 
programa brasileiro de sustentação, alegando que o excesso de produção 
era um problema exclusivamente brasileiro, que não os afetava. 30o Se­
gundo, as exportações brasileiras do primeiro semestre de 1937 recuaram 
para um dos níveis mais baixos do século. A participação do Brasil nas 
exportações mundiais, naquele ano, foi de aproximadamente 48%, consi­
deràvelmente abaixo dos 70% atingidos em alguns anos. Foi essa a menor 
participação do Brasil antes da década de 1940. Como os preços se encon­
travam sensivelmente deprimidos, o baixo nível das exportações físicas 
também representou níveis ínfimos do valor das exportações em moeda 
nacional e estrangeira. 301 Prevalecia, no Brasil, uma convicção generalizada 
de que a causa dos baixos níveis de exportação era o programa de susten­
tação implantado somente pelo Brasil. Terceiro, o programa de sustentação 
do café, no entender dos planejadores, era excessivamente oneroso em 
têrmos monetários internos. Só a safra de 1937/38 exigira 650 mil contos 
de financiamento. Apesar de a quota de sacrifício ter sido paga a 5 mil-réis, 
a quota retida o fôra a um preço relativamente elevado. 302 

300 DA"TAS, Garibaldi. A contra·ofensiva dos concorrentes do café brasileiro. Revista do Instituto 
de Café de São Paulo, jan. 1938, p. 9; SoUZA CoSTA, Artur de. O titular da Fazenda esclarece 
a nova politica cafeeira. Revista do Departamento Nacional do Café, novo 1937, p. 1.093·94. 

lI01 GUEDES, Jayme Fernandes. A politica do café e suas novas diretrizes. Revista do Departamento 
Nacional do Café, abro 1939, p. 407; ANDRADE, Theophilo de. Ofensiva de exportação. Revista do 
DXC, abro 1938, p. 341; ANDRADE. A evolução de uma politica abandonada. Revista do DSC, 
novo 1937, p. 1.097; THE CRASE NATIONAL BANK. op. cito p. 161; TAUNAY. op. cito V. 15, p. 65. 

102 GUEDES, Jayme Fernandes. Nove anos ... Rev. do DNC, p. 1.039; SoVZA CoSTA. O titular ..• 
Rev. do DNC, p. 1.094. Foram êles, respectivamente, o presidente do D:-IC e o Ministro da 
Fazenda. 
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Um quarto fator foi a severa crise que ameaçou paralisar o setor 
cafeeiro. No interior, as máquinas de beneficiamento do café permaneciam 
paradas. Os banqueiros geralmente recusavam mais crédito aos cafeiculto­
res depois que êstes liquidavam as suas dívidas. Até os especuladores, pela 
primeira vez, afastaram-se do comércio do café. 303 O quinto motivo de 
preocupação foi a perda de mercados para os países coloniais que gozavam 
de tratamento tarifário preferencial, principalmente entre os europeus. 
Nessas colônias, o café era produzido por mão-de-obra barata, podendo 
transformar-se em futura ameaça ao que restava da participação brasileira 
do mercado. A manutenção de preços internacionais pelo Brasil não era, 
provàvelmente, a melhor política para reconquistar êsses mercados. 304 

Sexto, numerosos países produtores de café tinham interrompido o paga­
mento de sua dívida externa, gozando de melhores condições do que o 
Brasil para auxiliar seus produtores de café. 30;; A sétima dificuldade era 
interna. Muitos brasileiros eram partidários de mudanças radicais no pro­
grama de sustentação do café. Uma das propostas mais generalizadas era 
a substituição da "política de incineração" por uma "política de expor­
tação". 306 Essa logo passou a ser conhecida pelo nome de "política de 
concorrência" . 

Ao mesmo tempo, foram tomadas importantes medidas para modificar 
o programa de sustentação do café. O convênio dos estados cafeeiros 

estudou a crise do café durante as duas primeiras semanas de maio de 

1937. Um dos principais temas dos debates foi o elevado custo dos finan­

ciamentos da quota retida durante a safra de 1937/38. Os estados cafeeiros 

concordaram em que a quota seria paga a 65 mil-réis por saca. 307 Estipu­

lou-se nova modalidade de financiamento para a safra seguinte. O DNC 

emitiria obrigações a juros de 6% e vencimento em 15 anos. Ao mesmo 

tempo, o Govêrno federal emitiria 500 mil contos para serem emprestados 

ao DNC. :tste pagaria a dívida assim contraída com a venda dos títulos. 308 

A proposta foi convertida em lei federal em 30 de agôsto. 309 

303 REVISTA do Instituto d,o Café de São Paulo, novo 1937, p. 2.038. 

304. REVISTA do Departamento Nacional do Café, dez. 1937, p. 1.181. 

306 Ibid . 

... ANDRADE, Theophilo de. Superprodução e exportação. Revista do Departamento Nacional do 
Café, jun. 1936, p. 879·80. 

3l1/ CONvtNIO dos estados cafeeiros (Iniciado em 30 de abril e terminado em 14 de maio de 
1937). Convênios ..• p. 103. 

808 Ibid. p. 104. 

... LEI n.' 493, de 30 de agôsto de 1937. Legislação ... 1922·19/0. p. 219. 
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Em 13 de novembro de 1937, o Govêrno brasileiro empreendeu a 

mudança mais drástica do programa de sustentação do café desde o Con­

vênio de Taubaté. Um crítico declarado do programa, Jayme Fernandes 

Guedes, foi nomeado presidente do DNC e incumbido da implantação 

de "nova política cafeeira". O Brasil tentaria reduzir os preços interna­

cionais permitindo a entrada de sua produção no mercado, livre de im­

postos e outras medidas anteriores. Desenvolver-se-iam esforços no sentido 

de obrigar os demais países produtores de café a negociarem um acôrdo 

internacional. 310 No futuro, o Brasil venderia seu café ao "preço justo 

determinado pela lei de demanda e oferta". 311 

Tomou-se uma série de medidas visando a implantação dessas dire­

trizes e a gradativa abolição do programa de sustentação. Em primeiro 

lugar, só seriam recolhidos e destruídos por meio da quota de sacrifício 

os cafés de segunda qualidade, para os quais não havia mercado. O resto 

da produção seria exportado livremente. Em segundo lugar, uma das mais 

sérias distorções do mercado, o impôsto sôbre cada unidade exportada, 

foi sensivelmente reduzido de 45 para 12 mil-réis por saca. Uma "conta 

especial" de 300 mil contos seria aberta no fundo de redescontos do Banco 

do Brasil, a favor do DNC. O saldo das dívidas do DNC seria creditado 

nessa conta, e o restante utilizado pelo DNC nas suas operações. Da taxa 

de 12 mil-réis, separar-se-iam 4 para o pagamento do crédito nessa conta 

especial. Uma vez liquidada a dívida, a taxa seria reduzida para 8 mil-réis. 

Estipulou-se, também, que o crédito de 300 mil contos seria reduzido 

semestralmente em 25 mil contos, até a extinção total. 312 Em terceiro 

lugar, como o DNC carecia das receitas fiscais para custear as despesas 

e pagamento do crédito rotativo do Banco do Brasil, o Tesouro Nacional 

810 SoI:ZA COSTA. o titular... Rev. do DSC, p. 1.093. 

311 GUEDES, Jayme Fernandes. A política ... Revista do DSC, abr. 1939, p. 414. 

312 Ver esta e outras medidas no DECRETO-LEI n.o 2.131, de 13 de novembro de 193;. Rel";sta 
do Instituto de Café de São Paulo, out. 1937, p. 1.840 em diante; REVISTA DO DEPARTAMD'TO 
;o.;acional do Café, novo 1937, p. 1.091-2; LEGISLAÇÃO... 1922·1940. p. 222; TAU"AY. op. cito 
v. 15, p. 17-8; OBSERVADOR econômico e financeiro. jul. 19B, p. 120; OBSERVADOR ... (29~:92 

1939; OBSERVADOR ... (21):127, 1937; A"DRADE. A evolução ... Rev. do DSC, p. 1.097-98; TAUNAY. 
op. cito v. 14, p. 499, 510; BouÇAs, Valentim. A influência do café na riqueza nacional. Revista do 
Departamento Nacional do Café, jun. 1910, p. 767; RETROSPECTO comercial do Jornal do Commercio 
1937. p. 432; GUEDES, Jayme Fernandes. Nove anos ... Rev. do Dl\'C, p. 1.039; DANO", Joseph &: 
Co. 1907-1937: ou 30 anos de economia dirigida. Revista do Instituto de Café de São Paulo, 
dez. 1937, p. 2.185-86; MERGULHÃO, Benedicto. O general café na Revolução Branca de 37. Rio, 
Pongetti, 1945. p. 42-3; GUEDES. A atividade do Departamento Nacional do Café. Rev. do DNC, 
maio 1941, p. 430; Id. A política ... Rev. do DXC, abro 1939, p. 411; RETROSPECTO comercial do 
Jornal do Commercio 1938. p. 449. 
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contraiu um empréstimo de 500 mil contos com o fundo de redescontos 
do Banco do Brasil. ~sse empréstimo libera o Banco da obrigação de 
pagar 500 mil contos ao fundo, quantia que seria creditada na dívida 
do DNC com o Banco. Aproximadamente, 39 mil contos da dívida do 
DNC não foram cobertos por essa operação, e creditados na conta especial 
do fundo de redesconto. 313 

A quarta medida consistiu em isentar o DNC do pagamento do 
crédito de 300 mil contos do Tesouro Nacional. Quinto, dos 8 mil-réis 
restantes após o pagamento ao Banco do Brasil, 6 destinar-se-iam ao paga­
mento das despesas do Empréstimo para a Conversão do Café, de acôrdo 
com nôvo convênio a ser negociado. Sexto, o confisco do câmbio percebido 

nas exportações de café seria imediatamente revogado. Os produtores rece­

beriam novamente o produto de suas vendas em moeda estrangeira. ~sse 

confisco do câmbio ocasionara sérias dificuldades ao setor cafeeiro. A séti­

ma medida foi o cancelamento dos pagamentos da dívida externa. Sim ul­

tâneamente a essas políticas federais, o estado de São Paulo reduziu a 
taxa de 3,5 mil-réis a saca para 2 mil-réis. 314 

Essas diretrizes vieram limitar sensivelmente os recursos financeiros 

do DNC. Em dezembro de 1937, o total do crédito no Banco do Brasil 

era de 576 mil contos, mas foi reduzido a 235 mil contos em 1938, e a 

198,2 mil contos em dezembro de 1939. 315 A única intervenção no mercado 
se processava, agora, através do impôsto em espécie. Mas êste incidia sôbre 

um excesso não comercializável. É verdade que as medidas de 1937 repre­

sentaram uma criação de moeda, no sentido propriamente keynesiano. 

Mas visavam acabar com a sustentação do café. Conseqüentemente, não 

houve emissão de moeda contínua, em grande escala, decorrente das polí­

ticas cafeeiras, na economia brasileira, durante a fase de recuperação da 
Depressão. Não se registraram deficits orçamentários na implantação das 
políticas cafeeiras. E. depois de 1939, o impacto da guerra tornou-se mais 
importante do que as políticas cafeeiras, principalmente porque o Brasil 

começou a preparar-se militarmente nos três últimos anos da década da 
Depressão. A alegação de que o programa de sustentação de café foi 
financiado pela criação de moeda não se confirma pelos registros históricos 

e financeiros do Brasil. 

313 BANCO DO BRASIL. Rela/ório 1938. p. 10 . 

• ,. REDUÇÃO da taxa de 3S500. Revista do Instituto de Café de São Paulo, no\". 1937. 

315 BA"CO 00 B"'''IL. Relatório 1938. p. 10, 26; RELATÓRIO 1939, p. 25. 
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3.5.4 Evolução do impôsto em espécie 

o DNC só previa resultados a longo prazo da nova política cafeeira. Era 
preciso que os preços caíssem substancíalmente durante longo período 
para que o Brasil conseguisse atingir suas metas. Em conseqüência, o 
impôsto em espécie precisava ser ajustado às novas diretrizes. O objetivo 
da manutenção da quota de sacrifício era o recolhimento do mercado e 
queima de cafés de qualidade inferior. Não havendo mercado para êsses 
tipos de café, os comerciantes ficaram garantidos de que o único café 
brasileiro vendido no exterior seria de boa qualidade, reabilitando, assim, 
a posição do Brasil nos mercados estrangeiros. O impôs to em espécie 
precisava, igualmente, ser ajustado no país a fim de incentivar os cafei­
cultores a aprimorarem a qualidade de sua produção. Uma medida possível 
era a redução do impôsto em espécie incidente sôbre os cafés de melhor 
qualidade. 316 

O impôsto em espeCle de 1938/39 foi adaptado às novas políticas 
brasileiras. Sua principal característica consistiu na divisão da safra em 
cafés comuns e preferenciais. Foram estabelecidas três quotas para os cafés 
comuns. A quota de equilíbrio (ou quota de 1938/39 do DNC) corres­
pondia à de sacrifício usual, equivalente a 30% do café comum exportado. 
Era paga a 2 mil-réis por saca, o que mal reembolsava o agricultor pelo 
preço da saca de juta. A quota retirada, para os cafés comuns, foi fixada 
em 30% e armazenada para seu embarque gradativo. A quota direta po­

deria ser imediatamente transportada ao pôrto e representava 40% dos 
cafés comuns. 317 Os cafés preferenciais eram divididos em duas quotas: 

a de sacrifício correspondia a 15% e a retida a 85%. O objetivo das quotas 
retidas era evitar o congestionamento nos depósitos portuários. Transfor­
mara-se numa medida comercial, visando permitir o escoamento normal 

do café. 

O convênio dos estados cafeeiros regulamentou o impôsto em espécie 
para 1939/40. 318 Especificou-se uma quota geral de equilíbrio, dividida 

318 ANDIlADE, Theophilo de. Ofensiva ..• Rev. do DSC, p. 342. 

:n7 DEPARTAMENTO NACIONAL DO C.uf. Regulamento de embarques para a safra 1938·39, Resolução 
n.O 387. Revista do Departamento Nacional do Café. (data da resolução: 19 de maio de 1938). 
Para maiores detalhes, ver também A.'l/DRADE, Theophilo de. A futura safra. Revista do Departa­
mento Nacional do Café, mar. 1938, p. 222; REVISTA do D~C, abro 1938, p. 362; LEGISLAÇÃO ..• 
1922·1940. p. 433 em diante; RESOLUçÃO n.O 402. Legislação ... 1922·1940. p. 484; RESOLUçÃO 
n.O 418. Legislação... 1922·1940. p. 556 em diante; GUEDES, Jayme Fernandes. A poHtica ..• 
Revista do DNC p. 415; FRANCO. op. cito p. 35·37, 60. 

"'" CoNVtNIO dos estados cafeeiros (Iniciado em 16 e terminado em 28 de fneTciro de 1939). 
Convênios . .. , p. 124·125. 
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em duas partes: 30~~ dos cafés comuns e 15% dos preferenciais senam 
vendidos ao DNC pelo preço de 2 mil-réis a saca. Outras cláusulas de 
menor importância foram estabel.ecidas. 319 Os cafés da quota de sacrifício 
eram anualmente isentos dos impostos do estado de São Paulo, e tomou-se 
a medida de tornar definitiva essa isenção. 320 No fim da década, o im­
põsto em espécie transformara-se na única medida de sustentação do setor 
cafeeiro, com menor importância e objetivos diferentes. 

3.5.5 Resultados das novas políticas 

Um dos propósitos da nova política cafeeira era elevar as exportações 
físicas do Brasil. Infelizmente, 1938 foi o único ano dessa política em 
que as condições do mercado não haviam sido ainda afetadas pela crise que 
fechou os mercados europeus ao Brasil durante quase seis anos (1939/ 
1945). As exportações de 1938 atingiram 17,2 milhões de sacas - as mais 
elevadas da década, com exceção de 1931, quando se alcançaram 17,9 mi­
lhões. Mas 1931 foi um ano excepcional. O aumento das exportações cor­
respondeu simplesmente ao desejo de fugir à já anunciada taxa unitária. 
As exportações de 1938 superaram as do ano anterior em mais de 5 milhões 
de sacas. Mesmo no início da crise européia, em 1939, as exportações 
superaram todos os outros anos, com exceção de 1937 e 1938, pois alcan­
çaram 16,5 milhões de sacas. 321 Assim, a nova política cafeeira conseguiu 
elevar o nível das exportações brasileiras. 

O segundo objetivo da política era aumentar a participação do Brasil 

nos mercados mundiais, que decaíra a 48%, em 1937. Em 1938 subiu para 

57,2% e, em 1939, para 57,4%, mas voltou a declinar durante a crise 

européia, para 53,67«:, em 1940. 322 Vê-se, assim, que o café brasileiro real­
mente chegou a competir nos mercados mundiais, e o desempenho foi 

31' DEPARTAME"TO ~ACIO"AI DO CAFÉ. Regulamento de embarques para a safra 1939·40, Resolu· 
ção n.· 412. Revista do Departamento Nacional do Café, anunciada em 20 de maio de 1939; 
LEGISLAÇÃO ... 1922-1940. p. 497 em diante; OBSERVADOR Econômico e Financeiro, ju!. 1939, p. 112; 
FRANCO. op. cito capo 10, multas estabelecidas para o impôsto em espécie; RETROSPECTO Comercial 
do Jornal do Commercio 1939. p. 470 . 

.,., DECRETO-LEI n.· 489, de 10-6-1938. In: Gt:EDES, Jayme Fernandes. A política... Rel'ÍSta do 
DNC, abro 1939, p. 415. 

= Ibid. p. 409; SoUZA CosrA, Artur de. A política econômico-financeira do Brasil. Revista do 
Departamento Nacional do Café, out. 1941, p. 473; GUEDES, Jayme Fernandes. O café brasileiro 
em 1942. Revista do Departamento Nacional do Café, maio 1943, p. 732 em diante; MERGULHÃO, 
op. cito p. 57; ASDRADE. Ofensiva ... Rev. do DNC, p. 342; TAUSAY. op. cito V. 14, p. 496; 
TAt:NAY. op. cito V. 15, p. 23; RETROSPECTO Comercial do Jornal do Commercio. p. 475, 478. 

322 SECRETARIA D.~ FAZENDA DO EsTADO DE SÃo PAULO. Superintendência dos Serviços do Café. 
Anuário Estatístico 1946. p. 133. 1': esta uma fonte excelente de estatí"icas cafeeiras. 
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satisfatório. O terceiro objetivo era forçar o declínio internacional dos 
preços do café para afastar outros produtores do mercado. Também êste 
foi cumprido. Porém, teve efeito inesperado na receita das exportações 
de café. O valor das exportações do Brasil, em libras esterlinas, declinou 
de 17,9 milhões, em 1937, para 16,2 milhões, em 1938, e para 14,9 milhões, 
em 1939. Essa queda foi parcialmente compensada por um aumento na 
taxa cambial, depois da abolição dos contrôles cambiais, em 1937. Os 
brasileiros pretendiam compensar a queda da receita em moeda estran­
geira com o aumento das exportações. 323 No entanto, sendo a demanda 
do café inelástica, o resultado era duvidoso. O declínio dos preços teria 
redundado no declínio do total das receitas. 324 

A nova política cafeeira foi acontecimento singular, que oferece inte­
ressantes perspectivas para análise. O problema constante na história dos 
contrôles cafeeiros é a conjuntura de mercado que prevaleceria na ausência 
da intervenção. Para efeitos comparativos, teria sido desejável um período 
de não-intervenção, seguido de outro de intervenção e concluído por um 
terceiro de não-intervenção. Infelizmente, o período livre só durou dois 
anos. Entretanto, a manutenção das novas políticas teria trazido uma stlrie 
de benefícios. Propiciaria o ajuste necessário do mercado cafeeiro, resta­
belecendo as rentabilidades da economia brasileira e permitindo a utili­
zação ideal dos recursos. Tornaria possível introduzir importantes mu­
danças na qualidade da produção, com a eliminação da qualidade inferior. 
Desta forma, a tendência ao aumento do consumo de cafés mild teria sido 
modificada, pois os comerciantes haveriam substituído uma proporção 
maior das misturas de café pelos cafés brasileiros de menor preço. A diver­
sificação agrícola teria sido promovida em São Paulo, tornando êsse estado 
menos vulnerável aos ciclos comerciais externos. Em última análise, a 
nova política cafeeira foi uma solução semelhante à dos mercados livres 
de café advogada pelo ministro M urtinho no fim do século. A única 
diferença é que, na década dos 30, a solução se tornara mais difícil devido 
aos efeitos acumulados de 30 anos de intervenção. Evidentemente, um 
govêrno ditatorial, como o que sobreveio na década dos 30, teria condições 

3!!3 PE:\'TEADO,. .Eurico. Café, balança comercial e dívidas externas. Revista do Departamento ~Va-

cional do Café, jan. 1938, p. 18. 

... Um fator importantissimo da nova politica cafeeira foi a diferença entre os preços dos tipo, 
mild e os dos cafés brasileiros, que nunca ultrapassara a média de 25'70 antes de 1937. Mas, em 
1938, subiu para 30,2% e, em 1939, para 36,5%. Ver WICKIZER. op. cito p. 167. Uma grande 
diferença entre os milds e os cafés brasileiros teria ocasionado a recomposição das misturas, talvez 
com proporção maior do café brasileiro. Porém a diferença de preços fôra relativamente pequena 
durante longo período, e êsse aumento na proporção de cafés brasileiros não se concretizou; 
WICKIZDt. op. cito p. 172·3. Nesse aspecto, as novas políticas não foram muito bem sucedidas. 
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de implantar tal política com mais facilidade. Não obstante, ela provocou 
menos oposição devido aos sensíveis ajustes que tinham ocorrido após 
sete anos de recuo dos preços. São estas, naturalmente, meras especulações, 
pois as pressões da II Guerra Mundial forçaram o acôrdo internacional 
almejado pelo Brasil - a última meta finalmente atingida por fenômenos 
alheios à política brasileira e ao mercado cafeeiro. 

É êsse o tema do próximo item. 

4. O Acõrdo Interamericano de Café e o café brasileiro durante a 11 Guerra Mundial 

4.1 O impacto da Guerra nos produtores latino-americanos de café 

4.1.1 Conferências pan-americanas de café 

Já se haviam celebrado duas conferências mundiais de café neste século 
- em 1902 e 1931 325 - antes de vários países latino-americanos tentarem 
encontrar uma solução hemisférica para certos problemas cafeeiros. Em 
outubro de 1936, realizou-se a Primeira Conferência Pan-americana de 
Café, em Bogotá. 326 O problema principal que dera origem à sua convo­
cação fôra a opinião de que os preços não tinham acompanhado a recupe­
ração da renda dos Estados Unidos. Além do mais, o Brasil mantinha um 
programa de sustentação de preços e solicitara a participação de outros 
produtores latino-americanos. 327 A agenda da conferência compôs-se de 
dois assuntos principais: quotas de exportação e contrôles de preços. S28 

Entretanto, não se chegou a qualquer acôrdo específico sôbre as 
questões básicas da agenda da Primeira Conferência. O único resultado 
da reunião foi a aceitação de cinco pontos gerais. Primeiro, o Bureau 
Pan-americano do Café seria estabelecido. S29 Segundo, o Bureau e as 
Indústrias Associadas de Café da América organizariam uma campanha 
de promoção do café nos Estados Unidos. Terceiro, os países latino-america­
nos manteriam uma distribuição "leal" de mercados; esta seria formulada 
na base de pesquisas estatísticas elaboradas pelo Bureau Pan-americano 
de Café e deveria ser aprovada na conferência seguinte. Quarto, forma-

"'" WICKIZER, V. D. The world co/f"" economy with special reft!Tence to control schemes. Food 
Research Institute, Stanford University, 1943; ISTEIlNATIONAL coffee congress of 1931. p. 166·67. 

... Países participantes: Brasil, Colômbia, México, Salndor, Venezuela, Guatemala, Costa Rica 
e Nicarágua. 

= IV CoNFEIltNCIA PAN·AMEJlICANA DO CAFÉ. Informes apresentados pelo Bureau Panamericano 
de Café. Cidade do México, setembro de 1945. p. 11, mimeogr.; WICKIZER. op. cito p. 167·70. 

3::8 JUNTA INTERAMERICASA 00 CAFÉ. Relatórios Anuais 1941·42. p. 4. 

3~ \\·ICKIZER. op. cito p. 168. 
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lizou-se o compromisso de prestar-se ajuda material ao Brasil para a 
sustentação dos preços de café. Quinto, emitiu-se um voto de apoio aos 
produtores brasileiros de café. 330 As três funções principais do Bureau 
Pan-americano do Café passaram a ser: a organização da campanha publi­
citária, pesquisas de mercado e compilação de dados estatísticos. 331 

O Bureau convocou a Segunda Conferência Pan-americana do Café, 332 

que se reuniu em Havana, em agôsto de 1937. Não se conseguiu acôrdo 
sôbre os assuntos básicos de quotas de exportação e contrôles de preços,333 
e o Brasil viu-se obrigado a adotar a nova política cafeeira. Três resultados 
importantes decorreram da Segunda Conferência. Primeiro, estabeleceram­

se tipos mínimos de exportação de café. 334 Segundo, intensificou-se a pro­

moção publicitária. Criou-se um impôsto de cinco centavos por saca impor­
tada pelos Estados Unidos para o financiamento da campanha. O produto 
do impôsto custearia a contratação de uma firma publicitária encarregada 

de promover o café no mercado americano, com o propósito específico 
de provar que o consumo de café não era prejudicial ao organismo hu­
mano. Terceiro, o Bureau e as Indústrias Associadas do Café da América 
criaram um comitê incumbido da administração da campanha publici­
tária. 335 

O impacto da guerra européia no mercado mundial do café foi crítico. 
Quando os mercados europeus se fecharam depois de 1939, as exportações 
caíram sensivelmente e os preços atingiram seu nível mais baixo. Só a 
perda de exportações sofrida pelo Brasil foi estimada em mais de sete 
milhões de sacas por ano, enquanto a de outros produtores talvez tenha 
ultrapassado os 10,2 milhões de sacas. 336 Nessa conjuntura de crise, o 

Bureau convocou a Terceira Conferência Pan-americana do Café, em 1940. 

ai VAllGAS, Getúlio. Mensagem presidencial. Revista do Departamento Nacional do Café, maio 
1937, p. 320; Ecos da Conferência Americana do Café em Bogotá. Revista do DNC, dez. 1936. 
O texto da conferência encontra-se em WICKIZER. op. cito p. 169. 

... OFICINA PANAMERICANA DEL c.ut. Informe general que presenta la Oficina dei Café que debe 
reunine en Nueva York el dia lO de junio de 1939. In: TERCEIIlA CoNFWNCIA PANAMEIlICANA DO 
CAFt. Relatórios. New York, junho de 1940, p. I, 2, 6, mimeogr. 

... IV CoNFElltNCIA PAN-AMERICANA DO CAFt. op. cito p. 1. Ver detalhes em WICKIZER. op. cito 
p. 170. 

zoa JUNTA INTERAMEIlICANA DO CAFt. Relatórios Anuais 1941-12. p. 5·6. 

... OFICINA PANAMEIlICANA DEL CAFt. op. cito 

.... GUEDES, Jayme Fernandes. As atividades do Departamento Nacional do Café em 1940. Rn';stlJ 
do Departamento Nacional do Café, maio 1941, p. 440. 

.... GUEDES. Nove ano. de serviço. ao café. RevistlJ do Departamento Nacional do Café, dez. 1944, 
p. 1.040. 
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A Terceira Conferência reuniu-se em Nova Iorque em junho e julho 
de 1940. Desta vez, os Estados Unidos enviaram um observador. O Bureau 
preparara um esquema experimental para as quotas de exportação, que 
mais uma vez não foi aprovado, em face da ameaça de um maior recuo dos 
preços devido às novas safras. Os ministros de Relações Exteriores das 
Américas haviam-se reunido no Panamá em 1939, estabelecendo um ,; 
Comitê Interamericano de Assessoria Econômica e Financeira, dotado de 
grandes podêres para solucionar os problemas econômicos do hemisfério. 
Por sua vez, o Comitê nomeara um subcomitê para a elaboração de um 
plano cafeeiro, que foi formulado entre agôsto e dezembro de 1940. Em 
28 de novembro do mesmo ano, o plano formulado pelo subcomitê foi 
assinado com o nome de Acôrdo Interamericano do Café. tste entrou em 
vigor em 15 de abril de 1941, tendo sido assinado formalmente na União 
Pan-Americana. 337 

4.1.2 O Acôrdo Interamericano do Café, AIC 

4.1.2.1 O acôrdo 

O suposto objetivo do estabelecimento do Acôrdo Interamericano do Café 
foi a "comercialização adequada do café, com vistas a garantir condições 
equitativas tanto aos produtores quanto aos consumidores, ajustando-se 
a oferta à demanda." 338 O propósito real foi outro - elevar as cotações 
internacionais do café. 339 Porém, um aumento acima do preço estipulado 

pelo nível de comercialização exige, precisamente, um excesso de oferta. 

Logo, o Acôrdo Interamericano do Café foi, em certos aspectos, uma 

repetição, no nível hemisférico, da "filosofia" dos esquemas brasileiros de 

contrôle. Um fator diplomático deu ensejo à consolidação do acôrdo hemis­
férico. Os Estados Unidos desejavam impedir o estabelecimento de uma 

aliança entre os paí~es latino-americanos e os podêres do eixo. Sendo o 

café uma importante atividade econômica em vários países latino-ameri­

canos, os consumidores americanos passaram a pagar preços mais elevados 
em troca da aliança estratégica e diplomática da América Latina. 340 

337 ]U"TA I"TERAMERIC-'''A DO CAFÉ, Relatórios anuais 1941-42, p. 6·7; IV CO"FERt"CIA PAN· 
AMERlCA"A DO CAFÉ. op. dI. p. I; A"DRADE, Theophilo de. O convênio de Washington. RevÍ.!ta 
do Departamento Sacional do Café, dez, 1940, p. 932; ,'er providências em WICKIZER. op. cito 

p. 175·6. 

... INTER·AMERlCAN Coffee Agreement. In: WICKIZER. Documentary appendix. op. dt. p. 233. 

""" Ibid" p. 18I. 

"'" 'VICKIZER, \'. D, Coftee, tea and cocoa. Stanford, Stanford Uni,'ersity Press, 1951. p. 93·4. 

120 R.B.E. 4/71 



Os 14 países latino-americanos e os Estados Unidos chegaram, final­
mente, a um acôrdo sôbre a política longamente almejada pelo Brasil -
quotas de exportação. O acôrdo estabeleceu três quotas diferentes. Pri­
meiro, a quota do café exportado para os Estados Unidos pelos países 
signatários foi fixada em 15,5 milhões de sacas. Segundo, as exportações 
para os Estados Unidos por países não-signatários ficaram limitadas a 
355 mil sacas anuais. Terceiro, os produtores latino-americanos exporta­
riam 11,6 milhões de sacas para outros mercados além dos Estados Uni­
dos. 341 Talvez o problema mais importante tenha sido a distribuição das 
exportações para os Estados Unidos entre os países signatários. A distri­
buição real foi um meio-têrmo baseado em negociações. 342 Não prevale­
ceram fórmulas aritméticas na determinação das quotas. O Brasil advogou 
a utilização do nível de exportação de 1938 na determinação das quotas. 343 

Mas a distribuição foi decidida principalmente na base de negociações. 

Criou-se uma Junta Interamericana de Café alC) para a adminis­
tração do acôrdo. Um aspecto importante foi o estabelecimento de comuni­
cações permanentes entre consumidores e produtores das Américas acêrca 
de problemas cafeeiros. Nessa junta, os Estados Unidos detinham 12 votos, 
o Brasil 9, a Colômbia 3 e o resto dos países latino-americanos, I cada um. 
Tinha podêres para aumentar as quotas até o máximo de 5%, a menos 
que prevalecesse uma votação unânime em outro sentido. Os aumentos 
só poderiam ser semestrais. A outra tarefa da junta consistia no estudo 
de soluções para os excedentes de café que se acumularam durante o pe­
ríodo de guerra. 

4.12.2 Administração das quotas 

Embora a junta estivesse limitada a aumentos de 5% nas quotas básicas, 
o AIC previa outros elementos de flexibilidade. No caso de iminente 
escassez nos Estados Unidos, o AIC previa aumentos de emergência. A 
medida fôra apoiada pelos Estados Unidos a fim de proteger seus consu­
midores contra eventual escassez. 344 Tal flexibilidade deu ensejo a uma 
melhor administração do acôrdo pela JIC. Esta operaria conjuntamente 

141 Id. ibid. p. 93; Id. The u,'OTld... p. 177. 

3C! Id. Coffee ... p. 95; Id. The world ... p. 179. 

Ma ASDRADE, Theophilo de. O que foi o ciclo do café. Observador Econômico e Financeiro, maio, 
1944, p. 136; GUEDU, Jayme Fernandes. O café brasileiro em 1942. Revista do Departamento 
Nacional do Café, maio, 1943, p. 734. 

M< Na realidade, era êste um do. principais interêsses dos Estados Unidos. Ver JeNTA I"TERAME-
11ICANA DO CAFÉ. Relatórios anuais, 1941-42. p. 16. 
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com o programa de estabilização dos Estados Unidos por meio da venda 
organizada do café nos mercados americanos. Sem essa flexibilidade, o 

acôrdo dificilmente teria sobrevivido à Segunda Guerra Mundial. A ta­
bela 10 mostra os aumentos que se tornaram necessários nas quotas básicas 

no decorrer da guerra. 

TABELA 10 

Variações percentuais das quotas básicas estabelecidas 

no Acôrdo Interamericano do Café 

Data de aprovação 

2 de agôsto de 1941 
23 de outubro de 1941 
25 de fevereiro de 1942 
15 de julho de 1942 

1 de outubro de 1942 
5 de março de 1943 

21 de abril de 1944 
1 de outubro de 1944 

28 de dezembro de 1944 
3 de janeiro de 1945 

29 de maio de 1945 

Percentagem da quota bá~ica 

125 
110 
115 
277 
110 
110 
159 
115 
200 
149 
300 

Fonte: JUNTA INTERAMElUCANA DO C.'FÉ. Relatórios, 1941/42 a 1944/45. 

De acôrdo com o AIC, era possível um país individual, ou até um 
grupo de países, exportar tôda a sua quota nos primeiros meses do pe­

ríodo. Tais países não poderiam mais exportar café para os Estados Unidos 

até o período seguinte. A junta entendeu que essa situação contrariava 
a disposição do acôrdo no sentido de a comercialização se processar de 
maneira organizada. Conseqüentemente, adotou a política de impedir o 

declínio das exportações para os Estados Unidos no fim do período das 
quotas. Em 28 de maio de 1941, uma resolução da JIC autorizou expor­
tações extraordinárias de café num limite de 15% acima da quota básica, 
depois desta ter sido preenchida. As exportações extraordinárias seriam 
descontadas da quota estabelecida para o período seguinte. Em 23 de ou­
tubro, a resolução foi ratificada pela JIC. E em 5 de março de 1942 uma 
proposta a ela submetida previu a eliminação dêsse limite. Os seus dele­
gados concordaram em que, devido aos obstáculos impostos pela guerra, 
era preciso aproveitar tôdas as oportunidades de embarque. Em 29 de 
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abril eliminou-se definitivamente a barreira, permitindo-se que os países 
continuassem exportando ilimitadamente, sendo os excessos descontados 
das quotas subseqüentes. 345 

De acôrdo com outro convênio além do AIC, o Brasil exportou café 
para as tropas americanas em 1943. 346 Essas exportações brasileiras subs­
tituíram uma proposta elevação da quota pela JIC. E em 1.0 de outubro 
de 1945 as quotas foram totalmente abolidas. 347 

Os Estados Unidos entraram na guerra depois do ataque a Pearl 
Harbor, em 7 de dezembro de 1941. Em 22 de agôsto de 1942, o Brasil de­
clarou guerra ao eixo. Em decorrência dêsses atos, aumentaram as dificul­
dades de transporte do café, segundo estipulado ao AIC. A guerra submari­
na prejudicava sensivelmente tôdas as tentativas. No Brasil, por exemplo, 
as exportações recuaram para 7,3 milhões de sacas em 1942, o mais baixo 
nível do século, com exceção dos 7,4 milhões de 1918, igualmente no 
decorrer da guerra. 348 O Brasil era o país mais prejudicado, devido à 
grande distância que o separava dos Estados Unidos. Desencadeou-se aqui 
uma severa crise nacional depois do declínio das exportações de café. 349 

O AIC também se deparou com sérias dificuldades, pois o Brasil, o maior 
produtor mundial, não tinha condições de preencher sua participação na 
quota. 

Os Estados Unidos solucionaram parcialmente o impasse através do 
que veio a ser conhecido como o Acôrdo de Outubro. O Brasil e êsse 
país assinaram um convênio em 3 de outubro de 1942, cujos pontos prin­
cipais foram os seguintes: primeiro, os dois governos realizariam todos os 
esforços possíveis para facilitar a exportação para os Estados Unidos das 
quotas estabelecidas no AIC. Segundo, com referência à quota de 1941/42, 
a Commodity Credit Corporation (CCC) dos Estados Unidos concordou 
em adquirir a parte do Brasil que não havia sido exportada. Terceiro, 
uma vez encerrado o ano da quota de 1941/42 em 30 de setembro de 
1942, o café adquirido pela CCC poderia ser exportado para os Estados 
Unidos dentro do ano-quota 1942/43. O café exportado pela CCC seria 

3&5 Id. ibid. p. 19·20 . 

... JUNTA I"'TERAMERIC.~"'.~ DO CAFÉ. Relatórios anuais 1943·44. p. 10. 

3<7 Id. Relatórios anuais 1941·42. p. 37, 42, outros aspectos da administração da quota; WICKlZER. 
Colfee ... p. 100; ANDRADE, Theophilo de. As quotas para o segundo ano do Convênio de 
Washington. Revista do Departamento Nacional do Café, out. 1941, p. 449·50. 

"'" GUEDES, Jayme Fernandes. Nove ... Rev. do DNC, p. 1.041; GUEDES. O café brasileiro em 
1942. Rev. do DNC. p. 736; GUEDES. O café brasileiro em 1943. Revista do Departamento Nacional 
do Café, maio 1944; p. 778; WICKlZER. Colfee ... p. 108·9. 

... OBSERVADOR Econômico e Financeiro, ser. 1942, p. 68, e out. de 1942, p. 119·20. 

SUSTENTAÇÃO DO CAFÉ 1906-1945 123 



substituído no Brasil por compras adicionais da CCC no valor exportado. f 

Quarto, para o ano-quota 1942/43, a CCC compraria todo o café corres· ! 
pondente à parcela brasileira da quota que ainda não houvesse sido! 
exportado. 350 

As compras da CCC foram diminuindo à proporção que melhoravam' 
as condições de transporte. Mas o Acôrdo de Outubro continuou em vigor 
até o fim da guerra. A CCC foi substituída pela United States Commercial 
Companye a nova agência manteve as compras das quotas não exportada!. , 
de café. O Acôrdo de Outubro foi, talvez, tão importante para oBra·· 
sil quanto o Ale. Sem as compras americanas do café não exportado, o· 
Brasil não teria tido condições de sustentar o seu setor cafeeiro durante a 
guerra. O café atravessara prolongado período de crise; primeiro, a De· 
pressão, seguida da suspensão dos subsídios durante o período da nova 
política cafeeira, e. subseqüentemente, o declínio das exportações decoro 
rente da redução do comércio marítimo. É verdade que houve algumas 
majorações no preço do café depois do AIC, mas essas vantagens foram 
contrabalançadas, nos primeiros meses da guerra, pelos ínfimos níveis de 
exportação e, também, em têrmos reais, pela inflação da guerra. A garantia 
oferecida à quota brasileira pelos Estados Unidos provàvelmente impediu 
o colapso de sensível parcela do setor brasileiro de café. 

4.1.3 Políticas americanas de preços 

Em 1940, o preço americano de importação de café situava-se em 6,2 cen· 
tavos por libra, o mais baixo do período compreendido nas estatísticas 
de preços. O principal fator determinante dessa depressão dos preços do 
café em 1940 foi a ameaça de que os produtores poderiam exportar para 

os Estados Unidos - o último mercado restante - o café que não pudesse 
ser vendido na Europa. 351 Entretanto, os preços subiram sensivelmente 

em 1941. O gráfico 11 mostra o pronunciado aumento de 1941, embora 
se torne evidente que os níveis de 1928 não seriam mais atingidos durante 

a Grande Depressão e a Segunda Guerra Mundial. Os políticos brasileiros 
atribuíram a elevação dos preços ao AIC. 352 Porém, êste não previra 

3:0 o texto do Acôrdo ele Outubro foi transcrito no Observador Econômico e Financeiro, maio 
1943, p. 108-9. Ver também GUEDES. O café brasileiro em 1942. Rev. do DNC. p. 736·8; 
OBSERVADOR Econômico e financeiro, nOl·. 1942, p. 81; GUEDES. O café brasileiro em 1943. Rev. 
do DNC, p. 7i8-80. 

351 WICKlZER. The world ... p. 8·10. 

35. ANDRADE, Theophilo de. O relatório do presidente do n;o.;c. Revista do Departamento Xacional 
do Café, maio 1943, p. 68'1; GUEDES. O café brasileiro em 1943, Rev. do DNC, p. 174 • 
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GRÁFICO 11 

Produção e exportações brasileiras de café e preço americano de importação de 
café - 1928-1944 
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qualquer política de preços. O mecanismo de uma majoração de preços, 
exclusivamente decorrente do AlC é confuso. A divisão do mercado em! 
parcelas poderia manter o preço corrente ou ocasionar aumentos grada.' 
tivos no caso de serem previstos períodos de escassez. 

Na realidade, os aumentos dos preços decorreram, principalmente.: 
das políticas latino-americanas. O nível mínimo situou-se em agôsto-setem .• 
bro de 1940. Depois da assinatura do AlC, os preços melhoraram de: 
forma gradativa, especialmente em novembro. Nesse mês, a Colômbia: 
estabeleceu "preços mínimos de exportação". tstes sofreram 12 aumentO!i 
no primeiro trimestre de 1941, na expectativa de que os Estados Unidos 
ratificassem o AlC. Em junho de 1941, o Brasil também fixou preçO!i 
mínimos de exportação, que foram majorados em julho. Os especuladores 
ràpidamente adquiriram as quotas do AlC, muito antes de expirar co 
período <:Ia quota. Os preços do tipo Santos 4 no mercado à vista de Nova. 
Iorque subiram 6,8 centavos/libra em agôsto de 1940 para 13,4 centavos! : 
libra em agôsto de 1941, em decorrência da grande procura. Nessa con·· f 

juntura de especulação, o fator mais importante foi a antecipação de 
futuros aumentos dos preços mínimos de exportação. 

No princípio, a posição oficial dos Estados Unidos em relação aos i 

aumentos fôra favorável aos produtores latino-americanos. Porém, em 
inícios de 1941, já prevalecia a política americana de congelamento de 
preços, como parte de um programa geral de contrôle inflacionário. Entre· 
tanto, acreditava-se que o consumidor americano não se ressentiria do 
aumento de uns poucos centavos no preço do café, aumento êsse que 
exerceria impacto decisivo na economia dos países latino-americanos, 
aliados potenciais na eventualidade de estourar uma guerra. 353 Contudo, 
mais adiante, em 1941, surgiram queixas de organizações privadas e mem· 
bros do Congresso. A Secretaria de Administração de Preços recebeu nume· 
rosas solicitações no sentido de se estabelecerem contrôles para os preços 
do café. 

De acôrdo com o AI C, era possível autorizar-se um aumento ilimitado 
das quotas de exportação, no caso de escassez iminente nos Estados Uni­
dos. A medida exigirá tão-só um têrço dos votos. Como os Estados Unidos 
controlavam 12 dos 36 votos da JlC, tinham o poder de ditar êsse acrés­
cimo em qualquer momento. A cláusula visava proteger o consumidor 
americano. No caso de transações especulativas aumentarem os preços 
demasiadamente, os Estados Unidos, por intermédio de seus votos na 

353 WICK!llR.. The world... p. 182-3. Foi esta a declaração de uma publicação oficial do Mi­
nistério da Agricultura dos Estados Unidos. 
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JIC, poderiam ordenar a elevação das quotas. O aumento das exportações 
impediria a subida excessiva dos preços. 354 No entanto, a intenção do 
AIC era majorar os preços do café até que se tornassem, novamente, com­
pensadores. A entrada dos Estados Unidos na guerra, em 7 de dezembro 
de 1941, alterou fundamentalmente a política de preços. As dificuldades 
de transporte poderiam provocar a especulação no mercado e violentas 
altas dos preços. Em II de dezembro, a Secretaria de Administração dos 
Preços congelou os preços do café na cotação prevalecente em Nova Iorque 
em 8 de dezembro. 355 Em 29 de dezembro, fixou-se em 15 7/8 centavos/ 
libra o preço máximo para o tipo manizales e em 13 3/8 centavos/libra 
o do tipo Santos 4. A diferença de 2 1/2 centavos/libra entre os dois tipos 
de café era semelhante à que prevalecia antes da data do congelamento. 

Como já o indicamos, o Brasil e os outros produtores latino-americanos 

haviam estabelecido preços mínimos de exportação. Num dos aumentos 

dêsses preços mínimos de exportação, em julho de 1941, por exemplo, o 
Brasil majorou seu preço em 36 cruzeiros por saca. 356 A taxa cambial 

corrente, o aumento representou aproximadamente US$ 2,20 por saca. 

A cotação média do tipo Santos 4 foi de US$ 14,95 a saca, durante 1941. 

Logo, o aumento foi superior a 10%. O Brasil e os outros produtores 
latino-americanos fixaram seus preços mínimos de exportação quase à 

altura do limite estabelecido pela Secretaria de Administração dos Preços 
(OPA). 357 Isto estava dentro da orientação da JIC, que afirmava que os 

aumentos de preço deviam beneficiar os produtores latino-americanos de 

café. A margem de lucro dos exportadores e comerciantes varejistas e ata­

cadistas dos Estados Unidos foi dràsticamente reduzida por essas políticas 

de preços. Na realidade, elas poderiam até ter quebrado alguns setores do 
comércio geral do café. O Brasil e a Colômbia desenvolveram persistentes 

esforços para manter uma pequena diferença nos preços de seus diferentes 

tipos de café. 

A manutenção dos limites estabelecidos pela OPA ocasionou diversas 
outras distorções no mercado. Talvez a mais importante decorreu do 

rápido aumento dos custos de produção durante o período inflacionário 

3M WICKIZER. Coffee ... p. 96-7. 

31'05 GUEDES. o café brasileiro em 1942. Rev. do DNC, p. 748; JUSTA I"TERAMERICANA DO CAFi. 
Relatórios anuais 1941·42. p. 29, 30. 

356 GUEDES. :\ove ... Rev. do DNC, p. 1.041. 

..., GUEDES. O café brasileiro em 1941. Rnista do Departamento Nacional do Café, maio 1942, 
p. 484; WICKIZER. Coffee... p. 106. 
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da guerra, enquanto o preço do café permanecia fixo. Como era de prever, 

<>s custos e seguro marítimos aumentaram sensivelmente durante a 

guerra. 358 Porém, chegou-se a um acôrdo com a OPA visando solucionar 

êsse problema: os preços do café acompanhariam a elevação dos custos. 359 

Em 1944, os produtores latino-americanos defrontavam-se com severa crise 

em decorrência dos aumentos dos custos de maquinaria, transporte da 

fazenda à costa, e salários. 360 Entre 1941 e 1944, os principais componentes 

da produção cafeeira latino-americana aumentaram, em média, da seguinte 
forma: 361 

Item 

Salários 

Maquinaria, instrumentos, ferramentas 

Transporte e embalagem 

Veículos 

Aumento percentual 

75 
80 

90 
100 

O congelamento dos preços do café impediu aumentos dos salários 
agrícolas, ocasionando uma série de conflitos sociais nos países produ­
tores. 362 Sem dúvida, os preços do café aumentaram pronunciadamente 
em 1941. Todavia, mesmo o preço-limite de 1941 era inferior em 5% às 
{:otações médias do período de 1913 a 1942. 363 Em decorrência dessa 
situação, em 1945 os produtores latino-americanos já estavam sofrendo 
sérios prejuízos. Todo o comércio cafeeiro via-se ameaçado de colapso. 364 

A seriedade da crise veio complicar ainda mais a recuperação do setor 
·cafeeiro no período de pós-guerra. 365 Evidentemente, as políticas de preços 

3M ANDRADE. o relatório do presidente do DNC. Rev. do DXC, p. 689. 

359 OI... Combinou-se, também, que a Commodity Credit Corporation arcaria com os custos adio 
cionais dos torradores de café referentes a riscos da guerra e seguro marítimo desde 7 de dezembro, 
assim como os custos do frete oceânico decorrentes de desvios nas rotas do sul. O administrador 

.de preços Henderson declarou que essa ação evitara sérios prejuízos à indústria cafeeira." Ver 
WICKIZER. Coftee ... p. 107. O aCÔrdo foi realizado em agÔSto de 1942. Ao mesmo tempo, a 
Secretaria de Administração dos Preços mudou seus antigos cronogramas de preços e fixou as 
cotações máximas de aproximadamente 200 \'ariedades de café. 

300 JUNTA INTERAMERlCANA DO CAFt. Relatórios anuais 1943-44. p. 15. 

361 Memorando enviado à OPA pelo Comitê de Preços apoiando o pedido para o aumento dos 
preços-teto. 3 de Novembro de 1944. In: JV~TA ISTER.\:\t:ERICAXA DO C.\FÉ. Relatórios anuais 
1944·45. p. 53. 

362 Ibid. p. 47. 

... IV Co"FERtNCIA PA,,·AMERlCASA DO CAFt. op. dI. p. 14-31. 

... MEMORANDO enviado ... p. 51·2 . 

. 366 WICKIZER. Coffee... p. 10-11. 
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da OPA foram inadequadas e, se as condições prevalecentes durante a 
guerra se tivessem prolongado sem majoração dos preços, a produção de 
café teria sido afetada dràsticamente. 

Em outubro de 1943, a Venezuela levantou o assunto dos preços na 
jIC. Subseqüentemente, a junta manteve discussões intensivas acêrca da 
possibilidade de elevar os tetos do café. 366 No Brasil, as exportações se 
retraíram na expectativa de elevação dos preços máximos. As discussões 
se prolongaram em 1944. Organizou-se um Comitê de Preços, que foi 
incumbido da elaboração de um estudo. Entretanto, só se conseguiu uma 
ação construtiva em Ii de outubro, quando o Comitê de Preços se reuniu 
com a OPA para discutir o assunto. Em 3 de novembro, o comitê submeteu 
um estudo à OPA mostrando os aumentos dos custos durante o período 
da guerra e solicitando negociações com vistas a elevar os preços. 361 Em 
15 de novembro de 1944, o Administrador de Preços Chester Bowles inde­

feriu o aumento. No seu entender, o proposto aumento estabelecia um 
conflito com o programa de estabilização dos Estados Unidos. 368 A junta 
aceitou sua decisão em 16 de novembro. Em dezembro, os delegados latino­
americanos levantaram novamente o assunto solicitando subsídios à OPA. 
Bowles opôs-se novamente, alegando que os Estados Unidos careciam de 
recursos para tal fim. 369 Naquele mês, os delegados reclamaram perante 

a junta de Estabilização Econômica dos Estados Unidos que o assunto 

dos preços era internacional e não poderia ser decidido exclusivamente na 

base do interêsse e estabilização econômica dos Estados Unidos. Um pedido 

mais enérgico foi apresentado por 14 ministros de Relações Exteriores 

da América Latina numa reunião convocada no México em 22 de março 

de 1945 para discutir problemas de paz e guerra. Os ministros dirigiram 

um pedido de elevação dos preços-teto ao Secretário de Estado dos Estados 

Unidos. 310 Foi então que o Bureau Pan-Americano do Café convocou a 

Quarta Conferência Pan-Americana do Café para reunir-se em setembro 

de 1945. O problema mais importante a ser discutido era o aumento dos 

preços-teto de café dos Estados Unidos. Em 26 de setembro, o Bureau 
solicitou da jIC a eliminação dos tetos e todos os outros contrôles do 

tempo da guerra. Fôra esta a resolução decisiva da conferência. A essa 

3<G JUSTA ISTERAMERIC.<SA DO CAFÉ. Relatórios anuais 1943-44_ p. 14_ 

361 RELATÓRIOS anuais 1944-45, p. 10-1. 

... CARTA.de Bowles a Gales em ibid. p. 55. 

- Ibid_ p. 11. 

370 IV CoSFERtxCI.\ PAs-AMERIC.<SA DO CAFÉ. op. cito p. 12-3. 
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altura, os Estados Unidos pediram que a JIC entrasse em entendimentos 
com as agências americanas por intermédio do Departamento de Estado. 
O Departamento foi avisado do pedido em 29 de setembro de 1945. 371 

A JIC não conseguiu obter a elevação dos preços·teto, principalmente 
porque tal aumento era incompatível com o programa de estabilização 
dos Estados Unidos. Porém, êste país concedeu aos produtores um sub­
sídio de três centavos por libra para o café comprado por êle depois de 
15 de novembro de 1~45. ~sse café seria exportado para os Estados Unidos 
antes de 31 de março de 1946. O subsídio beneficiaria um volume máximo 
de 6 milhões de sacas. 372 No entanto, iniciaram-se negociações para resolver 
o impasse dos preços depois de 31 de março de 1946, tendo em vista a 
limitada quantia e o curto período do subsídio. A JIC continuou suas 
reuniões com a OPA e a Estabilização Econômica. O subsídio foi pror­
rogado para 30 de junho, mas outras prorrogações só poderiam ser feitas 
mediante ação legislativa. 373 A essa altura, a Colômbia e a Guatemala 
introduziram uma proposta de subsídio na JIC, prevendo uma ajuda de 
30% dos preços-teto. 374 

As autoridades americanas temiam que as importações do tipo mild 
não fôssem suficientes para impedir aumentos dos preços depois da elimi­
nação dos contrôles. Logo, os preços-teto não podiam ser revogados. O 
Brasil e os Estados Unidos assinaram um Memorando de Acôrdo, no qual 
o Brasil se comprometia a manter o suprimento de café ao mercado ame­
ricano. Não elevaria seus preços mínimos de exportação ou o impôsto de 
exportação enquanto existissem contrôles nos Estados Unidos. Em nenhu­
ma hipótese seriam aumentados preços ou impostos antes de 31 de março 

de 1947. Os Estados Unidos elevaram os preços-teto em 2,075 centavos por 
libra e se prontificaram a prorrogar indefinid~e~te o subsídio de 3 cen­
tavos. Desta forma, os preços-teto dos produtores foram melhorados em 
5,075 centavos em relação ao teto de 1941. 376 No caso de os subsídios 
serem suspensos, o acôrdo previa elevação com pensativa dos preços. Du­
rante a maior parte de julho de 1946, expirou temporàriamente a auto­
ridade reguladora da OPA. Os preços máximos foram aumentados provi­
soriamente para compensar a suspensão do subsídio. Em agôsto, os preços 

m RELU6RIOS anuais 1944-45. p. 12-3. 

= RELATÓRIOS anuais 1945·46. p. 11. 

373 Ibid. p. 12. 

37& Ibid. Anexo 5. 

375 Ibid. p. 5, 14. 
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aumentaram em 8,32 centavos por libra em comparação com o teto de 
1941. Não cabe aqui aprofundar outros aspectos dos ajustes e políticas 
de pós-guerra, pois não contêm interêsse algum para o assunto da presente 
monografia. 

42 Contrôles do café no Brasil na época da guerra 

42.1 O impôsto em espécie 

o impacto da guerra no setor brasileiro de café foi profundo. A safra 
de 1940-41 foi estimada em 20,9 milhões de sacas. Já no início, havia 
um acúmulo de 6 milhões das safras anteriores. O total da disponibilidade 
exportável se situava, portanto, em 26,9 milhões de sacas. Uma estimativa 
otimista previa exportações de apenas 13 milhões de sacas. O excesso de 
produção se elevava, conseqüentemente, a 15,9 niilhões de sacas. Entrou-se, 
novamente, em crise: o Brasil estava produzindo muito mais do que ven­
deria no exterior. 376 Cafeicultores e comerciantes começaram a fazer 
pressão para que se implantasse um nôvo esquema de valorização, prin­
cipalmente por volta de meados de 1940. A nova política cafeeira do DNC 
foi objeto de violentas críticas devido à sua incompatibilidade com o nôvo 
elemento que surgira no mercado: a perda do mercado europeu. O con­
gresso dos estados produtores de café foi convocado para 19 de setembro 
e o principal assunto da pauta seria um nôvo plano de valorização. Na 
realidade o DNC conseguiu controlar os delegados do congresso e a prin­
cipal resolução foi o recolhimento de 10,9 milhões de sacas. m 

O plano do DNC previa três medidas. Primeiro, um impôsto em 
espécie de 25%, que seria pago a 2 mil-réis por saca. Segundo, uma quota 
suplementar para o café produzido em São Paulo, de 30%, que o DNC 
compraria a 65 mil-réis por saca. Terceiro, o DNC compraria 1,5 milhão 
de sacas da safra de 1939/40 a 70 mil-réis por saca. O total dos recolhi­
mentos seria o sugerido pelo congresso, e as despesas previstas montavam 
a 443,2 mil contos. 378 Subseqüentemente, foram introduzidas ligeiras 
modificações no plano. O DNC e o Govêrno federal acharam, no prin­
cípio, que as despesas eram excessivamente altas, tendo em vista a quali­
dade inferior do café a ser comprado. Foi estabelecida uma quota de 

"'o GUEDES. As atividades do Departamento Nacional do Café em 1940 Rev. do DNC, p. 428. 

:m ANDRADE. Theophilo de. O romênio. Revista do Departamento Xacional do Café, set. 1940, 
p. 359. 

r.s GUEDES, Jayme Fernandes. Relatório apresentado pelo presidente J. F. Guedes ao Conselho 
Consultivo. Retrospecto Comercial do Jornal do Commercio 1940. p. 468·9. 
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40 mil-réis por saca na compra do café das quotas diretas e recolhidas 
de 1939/40, que não tivessem sido exportadas. Permitiu-se que os cafeicul­
tores incluíssem na quota suplementar o café não vendido das safras de 
1938/39 e 1939/40, correspondente às quotas diretas e retidas, que seria 
pago a 65 mil-réis por saca. 3 ;9 O preço da quota suplementar de São 
Paulo foi, depois, aumentado para 70 mil-réis por saca, e o da quota 
suplementar de 1939/40, para 75 mil-réis por saca. O tipo mínimo acei­
tável foi reduzido ao 7. 380 

Em 1941, a produção estimada para a safra de 1941/42 era de 12,7 mi­
lhões de sacas. O resto da safra de 1940/41 montava a 7,5 milhões de 
sacas. A disponibilidade total de café no Brasil era, portanto, de 20,2 mi­
lhões de sacas. As exportações previstas não deveriam exceder os 11 milhões 
de sacas, dos quais 9,3 milhões seriam exportados de acôrdo com o AIC. 
O excesso de produção elevar-se-ia a 9,2 milhões de sacas. 381 O congresso 
dos estados produtores não estipulou uma "quota de sacrifício" específica 
para a produção de 1941/42, mas determinou que a quota do DNC não 
ultrapassaria os 25%. Isto é, fixou-se, primeiramente, um teto para o Ím-

.. 9 o impôsto em espécie original de 1940·41 diferia só ligeiramente de algumas dessas medidas. 

Era dividido da seguinte forma: 

Quotas (percentuais) 

Cafés paulistas D:\"C Suplementar 

Comum 25 30 
Preferencial 25 30 
Despolpado prderencial 25 30 

Outros estados 

Comum 25 30 
Preferencial 25 
Despolpado preferencial 25 

Os preços do café suplementar \'aria\'am de acôrdo com o tipo: 

Tipo 6 ou melhor 
Tipo 6/7 
Tipo 7 
Tipo 8 

65 mil réis por saca 
62,5 
60 
50. 

Direta 

45 
45 
45 

45 
75 
75 

Ver DEPARTAME"TO ~ACIO"\L DO CAFÉ. Regulamento de embarques para a safra 1940·41, Reso· 
lutão 432. Revista do Departamento Nacional do Café, ju!. 1940, p. 54, 56, 58; DEPARTAMENTO 
Jl."ACIONAL DO CAFÉ. Legislação federal cafeeira 1922·1940. DNC, Rio. p. 597, 598, 659, art. 62; 
OBSERVADOR Econômico e Financeiro, agô. 1940, p. 143·4; FRASCO, Crepory. A política econ6mica 
do café e a quota de equilíbTio. A. Coelho Branco F.o Editor, Rio, 1944. p. 72 . 

..., GUEDES, Jayme Fernandes. As ath'idades do Departamento Nacional do Café em 1940. Rev. 
do DNC, p. 432. 

881. GUEDES. O café brasileiro em 1941. Rev. do DJ.VC. p. 4i6. 
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pôsto em espeCle, dentro do qual o DNC teria que efetuar seu recolhi­
mento. 382 O DNC reclamou que 25% seriam insuficientes. Em têrmos 
absolutos, o teto representaria tão· só 4,4 milhões de sacas. Com excesso 
de produção estimado em 9,2 milhões, um resíduo de 4,8 milhões de sacas 
seria transportado para o ano seguinte. 383 O Govêrno federal elevou a 
quota do DNC para 35% em 1.0 de julho de 1941, indicando claramente 
que a última palavra com respeito às políticas cafeeiras ficava com o 
DNC.384 

No início da Depressão, muitos brasileiros alimentavam a esperança 

de que sobreviesse uma geada como a de 1918 para eliminar o excesso 

de produção e restabelecer a normalidade do setor cafeeiro. Houve, final­

mente, uma geada em 1942, e seus prolongados efeitos restabeleceram o 

equilíbrio das vendas brasileiras no exterior e da produção interna. Três 

geadas consecutivas em meados de 1942 (19-20 de junho, 5-6 de julho 

e 11-12 de julho) afetaram sensivelmente as plantações paulistas, do Paraná 

e certas áreas do sul de Minas Gerais. 385 Algumas fazendas foram intei­

ramente destruídas. Nas áreas onde os danos foram mais severos, a geada 

afetou a safra daquele ano - os grãos de café nos cafeeiros ficaram prêtos 

- e as colheitas futuras, reduzindo substancialmente os rendimentos. Na 

região de Sorocabana, em São Paulo, sob iniciativa do DNC, os cafeicul-

... A"DRADE, Theophilo de. O convênio de 1941. Revista do Departamento Sacional do Café, abro 
1941, p. 273; GUEDES, Jayme Fernandes. Relatório apresentado ao Conselho Consultivo pelo presi­
dente J. F. Guedes em 30 de abril de 1942. Retrospecto comercial do Jornal do Commercio 1941. 
p. 569 em diante. 

383 Ibid. p. 561; A~DRADE. O con"ênio de 1941. p. 2i4. 

as< DECRETO-UI n.O 3 380 de 1.0 de julbo de 194!. In: GUEDES. O café brasileiro em 1941, Rev. 
do DNC, p. 478; RETROSPECTO Comercial do Jornal do Commercio 1941. p. 562. A especificação 
do impôsto em espécie constituiu J. decisão essencial na elaboração da política a ser seguida, como 
vemos abaixo: 

Comum 

Preferencial 
Despolpado preferencial 

D:\C 

35 

35 

35 

Quotas ('7c) 1941·42 

Retida 

35 

Direta 

30 

65 

65. 

Todo O café preferencial era vendido compulsõriamente ao DNC. O preço pago por êste, Oil a 
"quota de sacrifício", era de 2 mil-:réis. Essa quota representava, efeth·amente. um impôsto em 
espécie. DEPARTAME"TO NACIONAL DO CAFÉ. Regulamento de embarques para a safra 1941·42. Re­
vista do Departamento Nacional do Café, juI. 1941, p. 44, 46, 60, 102. 

- José Estevam Teixeira Mendes (A geada. Boletim da Superintendência dos Sen'iços do Café, 
antiga Revista do Instituto de Café de São Paulo, novo 1942) apresenta uma excelente exposição. 
Outras referências se encontram em SoBRINHO, ~IE:"ol'EZES A. As geadas e a bvoura (afeeira. Boletim 
da SufJerintendência dos Serviços do Café, jun. 1942; GUDES. O café brasileiro em 1912. Rev. 
do DNC, p. 738·40. 
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tores haviam começado a melhorar a qualidade do café. A geada veio 
impedir melhoramentos durante longo tempo. Outro importante fator 
foi o aparecimento de nova tendência à interplantação de culturas. Já 
ficou provado que o rendimento do cafeeiro é sensivelmente diminuído 
pelos problemas climáticos. 386 Em 1940, uma sêca prejudicara a produti­
vidade de São Paulo. A geada de 1942, somada à recente sêca, reduziu 
ainda mais a capacidade produtiva do estado. 38i Trinta e um por cento 
da produção, ou 4,7 milhões de sacas, foram danificadas pela geada. A 
produtividade média caiu de 48 arrôbas por mil cafeeiros para 33 arrôbas. 
A qualidade do produto foi consideràvelmente afetada. 388 

O DNC tinha planejado uma quota de sacrifício de 35% para a safra 
1942/43, mas o esquema teve que ser abandonado em face do impacto 
da geada. Em 23 de outubro de 1942, o Govêrno federal diminuiu a 
quota do DNC do Paraná e São Paulo para 10%.389 Em 21 de novembro, 
outra lei reduziu a quota do DNC para 10% para os cafés de Paraná 
e São Paulo, assim como os preferenciais de Minas Gerais. :tsses 10% 
seriam pagos a 2 mil-réis por saca. Sôbre os tipos comuns de Minas, Rio 
e Espírito Santo, incidiria uma "quota de equilíbrio" de 35%. Dêstes, 
25% seriam pagos a 2 mil-réis a saca, e os restantes 10%, a 60 mil-réis 
a saca. 390 Além do mais, o DNC venderia 415 mil sacas de seu estoque, 

... Ver item 6, e minha trse de Ph.D. l'h~ Stat~, the Great Depression and t"~ industrialization 
of Brazil. Columbia UnivenitY, 1968. capo 3. 

381 Foram os seguintes os principais efeitos da sêca e geadas: "I. A geada de 1942 foi severa; 2. 
afetou as área. mais produtius de São Paulo; 3. as geadas de anos anteriores e a dêste ano 
(1942) vieram agravar a situação; 4. Os cafeicultores vão recorrer ao ioterplantio a fim de reduzir 
os prejuízo. decorrentes da geada, e mesmo conseguir manter seus cafezais; 5. A redução da 
capacidade produtiva do Estado já é evidente nas safras recentes; 6. A geada vai reduzir o. rendi­
mento. das futuras safras". TElxEl1lA MENDES. op. cito p. 1.454. 

... TESTA, J. o. fenômenos meteorológico. de 1942 em São Paulo e sua repercussão sôbre o café. 
Bol~tim da Superint~ndência dos Seroiços do Café, novo 1942, p. 1.450 em diante; CosTA PEItEIR.\. 
Ruy da. O café brasileiro e a sua classificação. Revista do Departamento Nacional do Café, set. 
1933, p. 814 . 

.... Decreto-lei n.O 4.873, de 23 de outubro de 1942. In: FUS.'SDES GI!EDES. O café brasileiro em 
19~2. p. 742. 

... GUEDES, O café ... p. 742; DEPAI-TAMENTO NACIONAL DO CAFÉ. Comunicado 0.° 42/126. Revista 
do DNC, novo 1942, p. 765; ANDR.\DE, Theophilo de. O oôvo regulamento de embarque •. Revista do 
D~partamento ... , jan. 194~, p. 7; ANDR.\DE. O escoamento da safra. Revista do Departamento ... 
novo 1942, p. 615-6. Era a seguinte a estrutura do impô.to em e.pécie em 1942-3: 

Quotas (percentagem) 

D:-.1C Retida Direta Preferencial Suplementar 

1. Café de São Paulo/Paraná 10 40 50 

lI. Cafés comuns do Rio, Minas 
e Espirito Santo 9-

-~ 35 30 10 

IH. Preferenciais de Minas 10 90 
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utilizando o produto para adquirir as 420 mil sacas de cafés suplementares 
de Minas Gerais. 391 De acôrdo com êste nôvo plano, o "resíduo" esti­
mado, ou café não vendido, da safra 1942/43 representava pouco mais 
de 4 milhões de sacas. 392 

O congresso dos estados cafeeiros reuniu-se de 20 a 31 de maio de 
1943, para fornecer ao DNC as diretrizes necessárias para O' programa 
de sustentação do café. Os delegados votaram pela continuação do "equi­

líbrio estatístico entre produção e consumo". Estabeleceu-se uma quota 

de sacrifício de 15% para a safra 1943/44, pagável a 2 cruzeiros por saca. 

Os fundos do DNC para o pagamento da quota de sacrifício proviriam, 

em parte, de uma taxa unitária de 6 cruzeiros - para um total de 7,8 mi­

lhões de cruzeiros - e o restante, do estado de São Paulo, que contribuiria 

com um total de 9,7 milhões de cruzeiros. 393 Em 1943 houve mais uma 

sêca, seguida de uma geada em São Paulo e Paraná. O impacto acumulado 

dos fenômenos meteorológicos sôbre a produção cafeeira desde a primeira 

sêca de 1940 foi extremamente severo. O Brasil encaminhava-se para a 

subprodução. 

A quota do DNC foi paga a 2 cruzeiros a saca (tendo o mil-réis sido substituido pelo cruzeiro 
"m novembro de 1942), e a suplementar a 60 cruzeiros a saca. Ver OBSD.VADOIl Econômico e Fi­
nanceiro, jan. 1943, p. 61; DEPAIlTAME)'iTO NACIONAL DO CAFt. Regulamento de embarqurs para a 
safra 1942-43, Resolução n.O 479. Revista do Departamento Nacional do Café, dez. 1942, p. 852, 
878, 924; ANDRADE. O nôvo regu1amrnto de embarques. p. 8. 

,... OBSERVADOR EconÔmico e Financeiro, dez. 1942, p. 85; ANDRADE, Theophilo de. As novas dire· 
trizes para a safra de 1942-43. Revista do Departamento Nacional do Café, dez. 1942, p. 787 . 

.332 A estimativa foi a seguinte: 

A) Fluxos potenciais do mercado 

1. Resto da safra 1941-42 em srtembro, 1942 

2. Previsão da safra 1942·43 

3. Outros 

Total 

B) Recolhimentos e exportações 

1 _ Quota de 35 por-cento 

2. Exportações 

Total 

Resto em 30 de srtembro de 1943 

(total de A menos total de B) 

~(i1hões de sacas 

5,3 

13,9 

2,5 

21.7 

4,7 

12.8 

17,5 

4.2 

Ver ANDRADE. As novas ... Rev. do DNC. p. 788-9; OBSERVADOR Econômico r Financeiro, novo 
1942, p. 81·2; ANDRADE. O escoamento da safra. Rev. do Departamento. _. p. 616-7. 

393 CosvtNIO dos Estados Cafeeiros realizado de 20 a 31 de maio de 1943. Revista do Departa· 
mento Nacional do Café, jun. 1943, p. 520. 
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A situação tornou-se tão crítica que o Govêrno federal, contrariando 
a decisão do congresso dos estados cafeeiros, aboliu o impôsto em espécie 
em outubro. 394 Os agricultores apoiaram com entusiasmo a nova medida, 

que teve efeito retroativo a fim de compensar os cafeicultores pelos 15% 
que já haviam sido arrecadados. Os regulamentos de transporte para 
a safra 1943/44, além do mais, foram bastante simplificados. Metade da 
produção seria transportada diretamente ao pôr to para ser imediatamente 

exportada. A outra metade entregue aos depósitos do DNC para ser grada­
tivamente enviada aos portos. 39Õ Como o DNC pagava cêrca de dois cru­
zeiros por saca aos agricultores pela quota de sacrifício e gastava mais 
oito em transporte, queima e classificação, a abolição da quota veio aliviar 
consideràvelmente a sua situação financeira. 

A história do impôsto em espécie durante a Depressão e a Segunda 
Guerra Mundial ilustra a situação do setor cafeeiro do Brasil. Apesar 

de ter sido legislado em 1932, o impôs to em espécie só entrou em vigor 
na safra de 1933/34. O DNC comprou 40% da produção pelo preço de 
30 mil-réis a saca. Na safra de 1934/35, o DNC não estipulou um impôsto. 
Na de 1935/36, o congresso dos estados cafeeiros aprovou a compra de 
4 milhões de sacas, o que tornou o impôsto em espécie desnecessário. O 
preço de compra nessas operações era tão ínfimo quando comparado ao 
do mercado que poderia afirmar-se que correspondia a um impôsto em 
espécie. O impôs to foi institucionalizado a partir de 1936/37. Naquele 
ano fiscal, o DNC pagou o café do impôsto a um preço nominal de 
5 mil-réis a saca, e estabeleceu-se o preço de 2 mil-réis para os anos 
seguintes. Isto mal compensava os cafeicultores pelo custo da saca de juta. 
As quotas variavam de acôrdo com as condições do mercado, assim como 
com a qualidade do café. Os problemas meteorológicos de 1940/43 afetaram 
a tal ponto a produção cafeeira que foi preciso abolir o impôsto. Mesmo 
com as limitadas exportações do tempo da guerra, o Brasil conseguiu 
vender a maior parte da safra. Em retrospectiva, portanto, o impôs to em 
espécie converteu-se, aos poucos, no mais importante instrumento de con-

... DECRETO-LEI n.' 5.874, de 2 de outubro de 1943. Revista do Departamento ... out. 1943, p. 576; 
GUEDES. O café brasileiro <m 1943. p. 745; REVISTA do Departamento... out. 1943, p. 575; AN­
DRADE, Theophilo de. O regulamento de embarques. Revista do Departamento.. out. 1943, p. 547; 
FERNANDES GUEDES. A política do café. In: MERGULHÃO. op_ cito p. iv; OBSERVADOR Econômico e 
Financeiro, fev. 1944, p. 103 • 

... DEPARTAMENTO NACIO,",AL DO C.uf. Regulamento de embarques para a safra 1943-44. Revista 
do Departamento Nacional do Café, art. I, p. 594; ANDRADE. O regulamento de embarques. p. 547-9; 
OBSERVADOR Econômico e Financeiro, nOVo 1943, p. 104. 
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trôle do setor cafeeiro. A taxa unitária foi principalmente importante 
durante o primeiro ciclo, de 1929 a 1932. Nos anos seguintes, o café 

de qualidade inferior passou a ser simplesmente confiscado e retirado do 
mercado. A taxa por unidade foi mantida para fornecer recursos destina­
dos aos pagamentos nominais do impôsto em espécie. Em nenhum mo­
mento funcionou um programa de finanças compensatórias em grande 
escala, ou "pump-priming" keynesiano, no programa brasileiro de susten­

tação do café. As autoridades monetárias e fiscais do govêrno de Vargas, 
de 1930 a 1945, foram tão ortodoxas quanto seus assessôres favoritos, o 
Banco da Inglaterra e outros banqueiros europeus. Durante a Depressão, 
o Brasil adotou uma orientação fundamentalmente contrária aos critérios 

de ]ohn Maynard Keynes. 

422 Restrições ao plantio e destruição de café 

Em 3 de abril de 1941, o congresso dos estados cafeeiros resolveu proibir 
o plantio de café no Brasil até 30 de junho de 1943. Os proprietários 
de cafeeiros novos pagariam uma multa de 5 mil-réis por pé. E as novas 
árvores seriam confiscadas. Entretanto, fizeram-se duas concessões. Primeiro, 
o replantio foi permitido, em alguns casos. Segundo, o DNC poderia 
autorizar novas culturas de café de alta qualidade. 396 Em congressos ante­

riores, os delegados do Paraná haviam solicitado isenção das restrições 
devido à existência de excelentes terras no vale do Paranapanema. 397 

Porém, o congresso de 1941 constatou que o Paraná já se expandira para 
61 milhões de cafeeiros, muito acima do limite de 50 milhões que fôra 

estabelecido. Logo, decidiu-se que a restrição também incluiria êsse estado. 
Cabe salientar as condições daquele ano, quando já se iniciara o fecha­
mento do mercado europeu por tempo imprevisível. O congresso estava 
prevendo substancial excesso de produção para os anos seguintes. 398 

Como já mencionamos, os fenômenos meteorológicos intensos e con­
tínuos afetaram sensivelmente a capacidade produtiva do setor brasileiro 
de café. O congresso dos estados cafeeiros de 1943 emitiu um voto para 

... CosvblIo dos Estados Cafeeiros iniciado em 22 de março e terminado em 3 de abril de 
1941. Revista do Departamento Nacional do Café, abro 1941, Cláusula décima quinta, p. 290; 
ANDRADE. O Convênio de 1941. p. 275. 

107 O CoNvhlO de 1941. p. 275. 

... ANDRADE, Theophilo de. O nôvo convênio cafeeiro. Revista do Departamento Nacional de Café, 
jun. 1944; OBSEIlVADOII. Econômico e Financeiro, iul. 1943. 
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que se abolissem as restrições ao plantio. A partir de 1.0 de julho, o plantio 

de café no Brasil passou a ser novamente livre de contrôles. O cafeicultor 

ficava simplesmente obrigado a informar ao DNC para fins estatísticos. 399 

Em 1943, a preocupação geral era a recuperação gradativa da capacidade 

de produção danificada pelas geadas e sêcas. Os cafeicultores reagiram 

vigorosamente à eliminação dos contrôles. Em poucos meses, as estatísticas 

do DNC mostraram um aumento de 10 milhões de cafeeiros. 400 Prevalecia 

o otimismo de que a recuperação seria rápida. 401 Durante a Depressão e 

a Guerra, haviam sido sugeridas muitas outras formas de contrôle. Talvez 

a mais importante fôra a destruição de cafeeiros, proposta essa rejeitada. 

Sem dúvida, teria exercido um impacto imediato na produção e restabele­

cido o equilíbrio de produção e vendas. Mas teria sido excessivamente 

onerosa para os agricultores e, a longo prazo, seus efeitos e repercussões 

na vantagem comparativa do Brasil, negativos. Uma apreciação retros­

pectiva mostra claramente que a solução adotada foi a mais lógica, tendo 

em vista os inevitáveis fenômenos meteorológicos, que são uma das causas 

mais importantes das flutuações de produção. Estas são mais freqüentes 

e violentas em São Paulo do que no resto do Brasil ou do mundo, e decor­

rem, principalmente, de fatôres exógenos tais como sêcas, geadas e outros 

fenômenos naturais. 

A destruição do café foi, talvez, a forma de contrôle mais dramática 

no Brasil. Os observadores contemporâneos ficaram fascinados com a quan­

tidade de café que foi destruída em poucos anos. 402 Para se ter uma idéia, 

mesmo se tôda a produção houvesse sido suspensa durante uma safra 

inteira, o Brasil teria continuado a fornecer café, normalmente, durante 

quatro safras e meia, só utilizando os estoques destruídos. O Brasil, por 

tradição, é um país relativamente pobre em têrmos de renda per capita. 
Sua estrutura industrial no período de 1930 a 1945 era extremamente 

- OBSEltVADOIl Econômico ~ Financeiro, ju!. 1943; CoNvtNIO dos Estados Cafeeiros. p. 119·20. 

400 DEPARTAMENTO NACIONAL DO CAFi. Comunicado n.' 44/56 de 30 de junho de 1944. In: ANDRADE. 
Rev. do DNC ... JUD. 1944, p. 7. 

.... ANDRADE. Rev. do DNC... p. 8. 

.... "Foram queimadas 77 .803 mil sacas, ou aproximadamente 4,7 bilhões de quilo., equivalente • 

.. três safras recordes de São Paulo. Para se ter uma idéia de quantidade basta dizer que, empi­

lhando-se todo êsse café em filas de 16 sacas, atingiria uma altura de 1.458 quilômetros. Essa 

altura é superior a qualquer outra no mundo, inclusive os Himalaias, cuja altitude é de 8.840 

melrOS .•. Essa montanha de café ... seria 3.600 vêzes mais alta do que o nosso Pão de Açúcar, 

.que tem 400 metros." As palavras slIo de CosTA FEItREIRA, Ruy da. Da superproduçlio à .ubpro­

dução. Boletim da SuperintmMncia dos Serviços do Café, out. 1943, p. 813. 
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limitada; os recursos, também exíguos. 403 Logo, a queima do produto 

de quatro anos de sua principal atividade econômica foi, incontestàvel­

mente, uma medida extrema. 

A situação durante a Depressão e a guerra era extremamente crítica. 
A tabela 11 mostra as quantidades de café destruído durante as administra­
ções do CNC e do DNC. O total destruido entre 1931 e 15 de abril de 1944 
atingiu 78.139.198 sacas. Tanto os observadores contemporâneos assim 
como outros mais recentes têm manifestado dúvidas sôbre o acêrto do 
programa de destruição. Foram sugeridas diversas alternativas. A principal 
consistia na destruição de cafeeiros. Entretanto, já demonstramos que essa 
proposta carecia de méritos. O fato é que o Brasil, provàvelmente, não 
teve outra alternativa, como confirma o Professor Delfim Netto: 404 

"A operação de queima foi muito criticada, mas é preciso considerar-se 
que até hoje não se conseguiu imaginar uma política que a substituísse 
com probabilidades de bom êxito. De fato, a queima do café significava, 
em parte, a forma pela qual o desperdício generalizado de fatôres, pro­
duzido pela crise mundial em todos os países, se apresentava no Brasil. 
A alternativa mais imediata para a queima do produto era o desemprêgo 
e a desorganização social." 

É êste um argumento diferente (e válido) do apresentado por Celso 
Furtado. A continuação das operações do setor cafeeiro poderia não ter 
exercido efeitos multiplicadores para manter certos níveis de emprêgo. 
Apesar de as despesas adicionais decorrentes da queima do café serem 
financiadas com novos impostos, poderia ainda haver efeito de impacto. 

Ao abandonar-se o modêlo keynesiano, é ainda possível argumentar, como 

() faz o Professor Delfim Netto, que o programa de sustentação manteve 

.certo nível de emprêgo do setor cafeeiro. Isto é diferente da manutenção 

de alto nível de renda, já que a fonte primária da destruição foi o impõsto 

em espécie, ou seja, a confiscação de parte da produção para ser destruída. 
Porém, o cafeicultor precisava colhêr tôda a sua safra para poder vender 

qualquer parte. As abundantes safras da década dos 30 provam que as 
.cOlheitas continuaram e, conseqüentemente, o emprêgo. Entretanto, vemos 

a seguir que o setor cafeeiro estava pràticamente falido e sem condições de 

.se transformar numa fonte de finanças industriais . 

• oa Evidentemente, o país possui imensas riquezas naturais. Entretanto, não podem ser tOdas 
-consideradas recursos, já que não estão imediatamente disponh'eis para a produção. 

"" DELFIM NETTO, AntÔnio. O problema do café no Brasil. p. 141. 
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TABELA 11 

Brasil, café destruído pelo Govêrno federal de 1931 a 1944 (sacas de 60 quilos) 

Ano 

1931 
1932 
1933 
1934 
1935 
193ti 
1937 
1938 
1939 
1940 
1941 
1942 
1943 
1944 

Total 

N. o de sacas destn.ídas 

2 825 784 
9 329 633 

13 687 012 
8 265 791 
1 693 112 
3 731 154 

17 196 428 
8 004 000 
3 519 874 
2816 063 
3 422 835 
2 312 805 
1 274 318 

135 444 

78 214 253 

Fonte: SUPERINTENotNCIA DOS SERVIçoS DO CAFÉ. Secretaria da Fazenda do Estado de São Paulo. 

Anuário estatístico 1946. São Paulo, p. 55. 

4.2.3 Financiamento do Programa de Sustentação ao Café durante a Guerra 

No início da guerra, havia alguns estoques de café tipo Santos que 

só poderiam ser vendidos em mercados europeus. Com o intuito de superar 

essa situação, o DNC adquiriu 400 mil sacas de café Santos pelo preço 

de 84 mil-réis a saca. As despesas totais corresponderam a 35 mil contos. 405 

Foi essa a primeira medida que se afastou da política de subsídio limitado, 

adotada em 1937 com o nome de nova política cafeeira. Os instrumentos 

de crédito para essa operação haviam sido fornecidos no princípio do mês. 
Em 1.0 de julho de 1940, uma lei federal autorizou o Tesouro nacional 

a garantir o crédito do DNC no Banco do Brasil. O crédito foi utilizado 

no financiamento do programa de sustentação da safra 1940/41 e seu 
limite máximo fixado em 450 mil contos. 406 No fim de 1940, a dívida do 

DNC com o Banco do Brasil havia aumentado 25% em relação à posição 

de 1939, para 247,5 mil contos. Contudo, permanecia ainda inferior ao 

o.. DEPARTAMENTO :-;ACIONAL DO CAFÉ. Resolução n.O 436. Legislação Federal Cafeeira 1922-1940. 

p. 678; RETROSPECTO Comercial do Jornal do Comércio 1940 . 

... DECRETO-LEI D.O 2.358, de 1.0 de julho de 1940. Revista do Departamento lI"acional do Café, set. 
1940, p. 456; LEGISLAÇ.'O ... 1922·1940. p. 312. 
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nôvo limite de 45%.407 O aumento mais pronunciado dos empréstimos 
verificou-se em 1941. No fim dêsse ano, a dívida do DNC com o Banco 
do Brasil situava-se em 428 mil contos, ou 73% acima do nível de 1940. 408 

Tendo pràticamente atingido o limite, a dívida estabilizou-se em 1942, 
em 433,5 mil contos. 409 Não houve alterações em 1943, com exceção de 
um pequeno aumento, elevando o total da dívida para 442,5 mil contos. 410 

É preciso, ainda, diferenciar a assistência fornecida ao setor cafeeiro 
através de créditos do Banco do Brasil ao DNC, e a ajuda mais direta 
prestada pelo Banco aos agricultores. A geada de 1942 arrasou as finanças 
do setor cafeeiro. Em 1941, a Carteira de Crédito Agrícola e Industrial 
(CeAI) do Banco do Brasil iniciara um programa de empréstimos ao setor 

agrícola, incluindo o cafeeiro. r.sse programa se prolongou até depois da 
guerra. 411 

Por ocasião dos primeiros impactos da guerra nos mercados de café, 
surgiu poderoso movimento no Brasil em favor da organização de mais 
um programa de valorização. Todavia, tal programa dificilmente teria 
obtido sucesso durante a guerra. As condições eram muito diferentes das 
que haviam prevalecido nas valorizações de 1906 e 1918. Só existia um 
mercado, os Estados Unidos, e os comerciantes americanos acompanhavam 
atentamente a crise brasileira. Não podíamos esperar qualquer ajuda, 
como a de Hermann Sielcken em 1906, enquanto perdurasse a guerra. 
Diversas Conferências Pan-Americanas do Café haviam provado que os 
produtores latino-americanos eram incapazes de chegar a um acôrdo. E o 
sucesso do programa de valorização exigia um bloco compacto de todos 
os produtores, já que a produção se disseminara por vários países latino­
americanos (em parte, como resultado das valorizações anteriores). 412 

O Convênio Interamericano do Café (ICA) foi, portanto, uma solução 
extraordinária para o Brasil e outros produtores. É difícil estimar os 
benefícios potenciais do ICA. É possível, por exemplo, calcular o valor 
da produção aos preços de 1940, que ainda refletiam a perda dos mercados 
europeus. A êsses preços, a receita total dos anos 1941 a 1943 teria sido 

"" BANCO DO BRASIL. Relatório 1940. p. 57·8. 

... BANCO DO BRASIL. Relatório 1941. p. 82. 

... BANCO DO BRASIL. Relatório 1942. p. 103. 

<10 BANCO DO BRASIL. Relatório 1943. p. 76. 

m GUEDES, Jayme Fernandes. O café brlllileiro em 19/3. p. 774·6. O fundo está incluído na 
estimativa da renda cafeeira, no capítulo 4 a seguir . 

• 12 GUEDES. As atividades do Departamento Nacional do Café em 1940. p. 432·H; RETROSPECTO 

Comercial do Jornal do Comnlercio. p. 471. 
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de 3,8 bilhões de cruzeiros. Graças ao lCA, a receita real atingiu os 6,8 bi~ 
lhões de cruzeiros. Logo, os benefícios corres ponderam a 3 bilhões de 
cruzeiros. 413 À taxa cambial subvalorizada da época, os lucros estimados 
montaram a 150 milhões de dólares. Na realidade, porém, a situação é 
bem mais complexa. A inflação durante todos aquêles anos deve ter sido 
violenta, e não existem dados para deflacionar os lucros adequada­
mente, os quais, portanto, se apresentam com distorção altista. No entanto, 
a distorção baixista das estimativas é, talvez, maior. Sem dúvida, o preço 
estipulado no ICA foi bem mais elevado que o que se teria obtido numa 
conjuntura de mercado livre. O preço de 1940 empregado na estimativa é, 
provàvelmente, inferior ao do mercado. Porém, a cotação que teria preva­
lecido num mercado livre seria ainda mais baixa. Logo, é possível afir­

mar que os lucros foram substanciais, embora difíceis de estimar com 

precisão. 

Outra fonte de recursos durante os anos da guerra foi a taxa por 

unidade. Esta fôra reduzida sensivelmente em 1937. Porém, continuara 

fornecendo parte dos fundos necessários à aquisição e destruição da quota 
de sacrifício. Os 6 cruzeiros por saca que não se destinassem ao pagamento 

do crédito do Banco do Brasil eram empregados no financiamento de 

outras transações do DNC. Com a eliminação do impôsto em espécie 

depois de 1943, desapareceu o principal foco de pressões financeiras, redu­

zindo novamente a importância da taxa por unidade e do crédito do 
Banco do Brasil. 414 

Ao deteriorar-se a situação com os fenômenos meteorológicos de 

1940/43, os cafeicultores propuseram que o DNC financiasse a safra ao 
custo da produção. O DNC opôs-se violentamente, alegando que o esquema 

só redundaria em acúmulo de estoques e mais uma crise. 415 Entre 16 e 
19 de junho de 1944, o Congresso dos estados cafeeiros reuniu-se para 
considerar as propostas apresentadas para a solução da nova crise. Ao 
invés do velho problema da superprodução, o Brasil agora enfrentava uma 
crise de subprodução. Temia-se que a quota do ICA não pudesse ser 

preenchida. O congresso concedeu aos cafeicultores um pagamento de 10%. 
Logo, o impôsto em espécie foi substituído por um subsídio em espécie. 

41' GUEDES. o café brasileiro em 1943. p. 754. 

". Ver OBSERVADOR Econômico e Financeiro, jul. 1943, p. 121·2, uma relação das despesas do 
DNC. t preciso salientar que a distribuição das despesas se deu de modo diferente, pois o 
impôsto em espécie foi abolido na safra de 1943·44. 

'15 GUEDES. O café brasileiro em 1943. p. 744. 
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Além do mais, o DNC foi autorizado a vender os estoques. 416 O objetivo 
do subsídio era fo~talecer a precária situação financeira dos agricultores, 
decorrente dos problemas climáticos e do aumento dos custos durante o 
período da guerra, tendo em vista que as cotações permaneceram fixas nos 
preços-teto estabelecidos pelos Estados Unidos. 417 Entretanto, a nova 
ajuda não conseguiu elevar os embarques. O DNC começou a vender seus 
estoques a fim de preencher a quota do lCA. O congresso dos estados 
cafeeiros recusou-se a autorizar qualquer aumento nas verbas destinadas 
à sustentação do café. 418 

A situação agravou-se sensivelmente na safra de 1945/46. Os preços­
telo dos Estados Unidos e os fenômenos meteorológicos ameaçavam exter­
minar o comércio brasileiro do café. O congresso dos estados cafeeiros 
reuniu-se durante 30 dias em fevereiro e março de 1945 para examinar 
a nova crise e as soluções sugeridas. Desta vez, as medidas foram mais 
enérgicas. O preço do café no interior de São Paulo, em 1938/39, fôra, 
em média, de Cr$ 73 a saca. Depois do ICA, o preço subiu 201%, para 
220 cruzeiros a saca. 419 Evidentemente, a inflação da guerra reduzira tôda 
margem de lucros para os cafeicultores. O congresso de 1945 concedeu um 
subsídio em dinheiro por zonas cafeeiras. Os agricultores paulistas rece­
beram 65 cruzeiros por saca, o que equivalia a quase tanto quanto haviam 
recebido em 1938/39, e 25% mais do que o preço corrente do lCA.420 
As zonas restantes também foram beneficiadas. O congresso concedeu um 
subsídio de 60 cruzeiros por cafeeiro aos agricultores enquadrados no plano 
de assistência. 421 O resto do setor, firmas de exportação em cidades por­
tuárias, foi igualmente protegido contra a falência por meio de prêmios 
em dinheiro pelas exportações. 422 O total dos fluxos monetários para o 
setor cafeeiro por intermédio dêsses subsídios foi substancial para a época. 
Uma estimativa situa as despesas do DNC em 1,3 bilhão de cruzeiros, 
mais de um quarto do total das exportações de 1945. Os fundos dêsse 

ue CoNvtNJO dos Estados Cafeeiros realizado de 16 a lO de junho de 1944, In: ANDIlADE, Revista 
do Departamento ... , jun. 1944, p. 930·2. 

m ASDIlADE. O plano "otado peio Convênio Cafeeiro. Revista do Departamento Nacional do Café, 
mar. 1945 • 

.,. ANDRADE. Revista ... , jun. 1944; OBSERVADOR EconÔmico e Financeiro, abro 1944, p. 127. 

m GUEDES. O café brasileiro em 1943. p. 756. 

... CosvtNIO dos Estados Cafeeiros, realizado de 15 de fevereiro a 15 de março de 1945. Re,'ista 
do Departamento Nacional do Café, mar. 1945, p. 306, 310, 312; ASDR.'DE, Theophilo de. O 
Plano mtado pelo 'Convênio Cafeeiro. Revista do Departamento Sacional do Café, mar. 1945, 
p. 302. 

'21 ASDIlADE} T. de. O Plano ... Rev. D .. '~CJ p. 303. 

'22 ASDRADE, T. de. O Plano ... Rev. DNC, p. 302. 
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programa provieram da venda dos estoques de café acumulados do im­
pôs to em espécie, e também da venda dos estoques do Empréstimo para 
a Consolidação do Café. Em 30 de outubro de 1945, um golpe militar pôs 
fim à primeira presidência de Vargas. As políticas cafeeiras do Brasil 
entraram em nôvo período. 

5. Rendas do café, relações de troca, políticas do comércio internacional 
e o argumento da recuperação 

Os três primeiros capítulos da presente monografia mostram as distorções 
dos fatos em que se baseia a tese Furtado. Primeiro, o programa de sus­
tentação do café não foi financiado por emissões de moeda, e sim por 
novos impostos. O impôsto por unidade custeou a compra e destruição 
do café durante o período de depressão do ciclo. O impôsto em espécie 
constituiu a principal fonte do café para queima no período da recupera­
ção. Segundo, a crise do café na década de 1930 não decorreu de nenhuma 
fraqueza inerente à economia de mercado. Foi precisamente uma distorção 
desta - o impacto acumulado das valorizações e os contínuos programas 
de defesa - o que ocasionou a superprodução de café nesse período. O 
café é um produto perene que demora quatro anos para dar frutos pela 
primeira vez. As safras excessivamente abundantes do princípio da década 
dos 30 foram o resultado dos plantios do fim da década de 1920, causados 
por preços artificialmente elevados e incentivos em dinheiro. Terceiro, é 
verdade que as autoridades concederam créditos ao programa de susten­
tação do café, mas êsse crédito foi só uma pequena parcela do financia­
mento do programa. Só êsses fatos são suficientes para rejeitar o argumento 
da recuperação. Sendo o argumento da transferência baseado nas premissas 
da recuperação, afasta-se, também, dos fatos históricos comprovados. Entre­
tanto, as fraquezas da tese Furtado aparecem claramente em medições 
precisas. O objetivo dês te e dos seguintes capítulos é efetuar êsses testes 
mais rigorosos e apresentar explicações alternativas para o comportamento 
da economia brasileira e do setor cafeeiro durante a Grande Depressão. 

5.1 Rendas do café 

É a seguinte a parte mais importante do argumento da recuperação de 
Furtado: 423 

"O declínio da renda monetária no Brasil entre 1929 e o momento 
mais agudo da depressão chegou a 25-30 por cento, taxa relativamente 

.23 Ft:RTADO, Celso. The Economic gTOU'th of BTazil. p. 211-2. 
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modesta se comparada com a de outros países. Nos Estados Unidos, por 
exemplo, a queda foi superior a 50 por cento, apesar dos índices de preços 
por atacado daquele país terem recuado consideràvelmente menos do que 
os dos preços do café no comércio internacional. A diferença reside no 
fato de que, nos Estados Unidos, as reduções de preços implicaram num 
elevado índice de desemprêgo, enquanto no Brasil os níveis de emprêgo 
se mantiveram firmes, apesar das inevitáveis queimas de café ... O Brasil 
estava, de fato, construindo as famosas pirâmides que Keynes viria a 
visualizar alguns anos mais tarde. .. Logo, a política de proteção ao setor 
cafeeiro nos anos da Grande Depressão foi, na realidade, um autêntico 
programa de fortalecimento da renda nacional. O Brasil adotou uma po­
lítica anticíclica, cujo alcance foi muito mais amplo do que as adotadas 
em qualquer um dos países industrializados ... Isso explica por que a 
renda nacional do Brasil começou novamente a aumentar em 1933, en­
quanto os primeiros indícios de recuperação nos Estados Unidos só apa­
receram em 1934 ... " 

A medida verdadeiramente significativa para esta hipótese é a renda 
monetária do setor cafeeiro. Os recursos reais aplicados na produção de 
café não são fàcilmente transferíveis para a indústria de importação con­
corrente, e tanto o argumento da recuperação quanto o da transferência 
dão ênfase a elevados níveis de "capital líquido" disponíveis para aplicação 
na indústria interna. 42! 

A tabela 12 mostra as receitas do setor brasileiro de café. A conta A 
refere-se à receita proveniente da venda de exportações. A conta B con· 
siste em uma estimativa da receita proveniente da venda interna de café. 
A conta C é uma estimativa do aumento do fluxo de fundos líquidos para 

o setor cafeeiro, provocado pelo programa de Reajustamento Econômico 

dos Agricultores. 425 A conta D mostra a expansão dos fundos líquidos 

do setor agrícola, decorrente do crédito rural do Banco do Brasil. É bem 

possível que o setor cafeeiro tenha absorvido a maior parte dês se crédito. 

A conta E relaciona o aumento dos fundos líquidos decorrente do programa 

federal de sustentação do café. Essas cinco contas permitem estimar a 

receita bruta do setor cafeeiro, V C • Uma medida mais significativa é a 
• g 

renda disponível do setor cafeeiro, VC • que é obtida deduzindo os imo 
• ri 

postos federais e estatais das contas F e G. 

421 BAER, "·~erner. IndustTÍalization and Economic Del'elopment in Brazil. p. 22·3. 

... Ver minha tese de PhD. The Slale, lhe Creal Depression and lhe lnduslrialhation 01 Bra:il. 
Columbia, Univ. 1968. capo 3. 
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Ano 

1928 
1929 
1930 

]931 
1932 
1933 
1934 
1935 

1936 
1937 
1938 
1939 

TABELA 12 

Brasil, contas referentes à renda do setor cafeeiro, 1928-1939 

(milhões de cruzeiros correntes) 

X 
Conta A 
Expor­
taçiies 

2.840,4 
2.740,1 
1.827,6 

2.347,1 
1.824,0 
2.052,9 
2.114,5 
2.156,6 

2.231,5 
2.159,4 
2.296,1 
2.234,3 

S 
Conta B 
Vendas 
internas 
de café 

793,8 
741,6 
426,6 

381,9 
389,6 
321,8 
507,0 
393,5 

474,2 
416,5 
425,2 
433,8 

R C D 
Conta C Conta D Conta E 
Aumento Créditos Programa 
de fundos do Banco de susten-
liquidos do Brasil tação 

decorrente CCAI do café 
do reajus-
tamento 

181,5 
181,5 

181,5 
147,0 
147,0 
147,0 

98,0 
295,0 

720,0 

372,0 
372,0 
582,0 
311,0 
286,0 

145,0 
478,0 
196,0 

8,0 

Ycg 
Renda 
bruta 

do café 

3.626,0 
3.475,9 
2.971,2 

3.097,4 
2.581,9 
2.594,7 
3.110,0 
3.014,9 

3.028,1 
3.195,9 
3.159,7 
3.116,0 

Tf 
Conta F 
Impostos 
federais 

704,0 
712,4 
636,3 
689,7 

639,8 
464,8 
205,3 
200,7 

T 
Conta G 
Impostos 
estaduais 

134,0 
135,1 
120,3 

307,0 
205,1 
183,5 
153,9 
162,0 

131,3 
130,8 
132,0 
128,5 

Ycd 
Renda 

disponível 
do café 

3.492,0 
3.340,8 
2.580,9 

2.790,4 
1.672,8 
2.058,8 
2.319,8 
2.163,2 

2.257,0 
2.600,3 
2.822,4 
2.786,7 

Notas: Y: = x + S + R + C + D 

Y~ = YCc - Tf - T 

Fontes: Exportações: tabela M, apêndice. 

Venda interna de café: Amostragem de 71.733 consumidores em 17 cidades brasileiras, publicada 
em INVESTIGAÇÃO entre consumidores. Revista do D~partamento Nacional do Café, maio 1934, p. 568; 
R: Dados básicos em PELÁl:Z. The State, the Great DePr~ssion and the Industrialization 01 Brazil. 
capo 3, retificado para a proporção de café em REAJUSTAMENTO econômico. Revista Brasileira de 
Economia, jul.jset. 1969; C: MELLO, AntÔnio Luiz de Souza. O crédito agrícola e industrial nO 
Brasil. Banco do Brasil, Rio, 1940. p. 30·1; D: CoNSELHO NACIO"AL DO CAFÉ. DNC. Balanço geral. 
Diversos anos, Agência Rio, Instituto Brasileiro do Café; Tt: Ibid. T: estimado a partir das laxas 
fiscais publicadas em DEPARTAMENTO !\1ACIONAL DO CAFÉ. A nuário Estatístico do Caf', di,·crsos 
números. 

o gráfico 12 mostra a renda bruta e a disponível do setor cafeeiro. 
É evidente que a renda monetária permaneceu estagrIada durante a Grande 
Depressão. A renda disponível foi mais afetada do que a bruta devido 
ao aumento dos impostos decorrente das novas taxas unitárias federais 
incidentes sôbre o café. O único fato que concordaria com a tese Furtado 
seria alegar que as rendas do café foram mantidas em níveis "mais altos" 
dos que teriam alcançado na ausência de um programa de sustentação 
do setor. Primeiro, se êsses níveis "mais altos" foram, realmente, alcan-
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çados, não o foi devido ao "pump-priming" keynesiano, que não ocorreu 
na economia brasileira, e sim a outros fatôres desconhecidos. Segundo, 
é possível concluir que se não tivesse havido uma taxa por unidade e 
um impôsto em espécie, os custos de produção do café teriam sido mais 
reduzidos ou, pelo menos, a renda proveniente da venda externa do café 
teria sido mais substancial do que numa conjuntura de intervenção. Na 
ausência de taxas unitárias e impôsto em espécie, somente parte da safra 
teria sido colhida e é difícil afirmar se a renda teria, ou não, sido mais 
alta. Terceiro, a renda disponível inclui fretes ferroviários, custos dos 
fatôres de produção, lucros dos intermediários, seguro e outros custos. 
O certo, portanto, seria deduzir essas despesas da renda disponível para 
calcular a disponibilidade real de fundos líquidos - a renda dos cafei­
cultores disponível para sua transferência líquida para o setor de expor­
tação de algodão. É possível estimar-se essas rendas em anos determinados; 
porém, êsses resultados aparecem no capítulo seguinte, já que interessam 
mais ao argumento de transferência. O que se depreende dos resultados 
do gráfico 12 é que a renda monetária do setor cafeeiro retraiu-se mais 
violentamente do que a renda bruta brasileira e a renda bruta per capita. 
A renda monetária do setor brasileiro de café permaneceu estagnada du­
rante a Grande Depressão. 

52 Recuperação e formação de capital 

A tese Furtado baseia-se na afirmativa de que o Brasil obteve a recuperação 
total de seu nível de emprêgo ràpidamente e que a renda melhorou sensi­
velmente na década de 1930. Os novos dados apresentados pelo Dr. Suzigan 
sôbre a Renda Interna Bruta do Brasil aos preços de 1939, e sôbre a RIB 

per caPita aparecem no gráfico 12, junto com o produto nacional líquido 
dos Estados Unidos, aos preços de 1929. A RIB do Brasil foi interpolada 

por meio de índices de produção física e a estimativa do PIB de 1939, 
fazendo-se as correções correspondentes às variações das relações de 
troca. Os dados referentes ao período anterior a 1939 no Brasil são 
muito escassos e as estimativas do gráfico 12 são, provàvelmente, as me­

lhores disponíveis. Não existem dados precisos referentes aos preços antes 
de 1939. É verdade que o Brasil recuperou-se da Depressão antes que os 
Estados Unidos, mas o Bureau Nacional de Pesquisas Econômicas afirma 

que a recuperação deu-se em março de 1933, não em 1934, como alega 
Furtado, e as estimativas de Suzigan situam os primeiros indícios desta, 
no Brasil, em 1931, e não em 1933. O indicador unidimensional do cresci-
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GRAFICO 12 

Re"da:; do setor cafeeiro do Brasil, rendas internas brutas e renda interna bruta 

per caprta, e Produto Nacional liquido Real dos Estados Unidos 

,,------------- ------_. 

rroduto :'\acional Liquido dos Estados tinidos (preços de 1929) .... 
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mento econômico é a renda per capita. A RIB per capita do gráfico 12 
reflete a severa estagnação econômica do país nos anos de 1930. Não 
houve uma recuperação total dos efeitos da Grande Depressão. 

Na década de 1930, grande parte dos investimentos no Brasil consistia 
no consumo de cimento e aço e importações de outros bens de capital. 426 

Segundo Celso Furtado: 427 

"Em 1932, o ano mais crítico para a produção brasileira (de aço e 
cimento), a Depressão se intensificara em 60 por cento em relação a 1929, 
e as importações de bens de capital recuaram para pouco mais do que um 
quinto do que haviam sido anteriormente. É altamente significativo o 
fato de que os investimentos líquidos em 1935 (a preços constantes) 
ultrapassaram os níveis de 1929, enquanto que as importações de bens 
de capital representaram tão-somente 50 por cento do total do ano anterior. 
O nível da renda global fôra restabelecido, apesar da queda de 50 por cento 
das importações de bens de capital. Logo, é evidente que a economia não 
só criou incentivos internamente com vistas a anular os efeitos externos 
e manter o crescimento, como também conseguiu produzir uma parte dos 
bens necessários à conservação e expansão de sua capacidade produtiva." 

Essa análise depende da inclusão do café destruído nos investimentos 
líquidos, como se êsses estoques houvessem sido um real acréscimo dos 
bens existentes. Mesmo os estoques acumulados, ao invés dos destruídos, 
deveriam, provàvelmente, ser considerados bens adicionais, já que qual­
quer redução dêles teria sido considerada prejudicial para a renda bra­
sileira. 

Um procedimento melhor seria medir a formação de capital na dé­
cada de 1930 pelo consumo de aço e cimento (indicadores razoáveis da 
construção urbana e industrial) e pelas importações de maquinaria (as 
quais constituíram a única fonte de equipamento industria1 até o início 
da produção interna, depois da Segunda Guerra Mundial). O gráfico 13 
contém êsses dados. O impacto exercido pela Depressão e a Guerra foi 
extremamente severo tanto no consumo de aço como no de cimento, mas 
o seu efeito sôbre as importações de maquinaria foi desastroso. Os con­
trôles adotados pelos países industriais durante o período de guerra de 
1940 a 1945 reduziram sensivelmente a absorção brasileira de bens de 
capital. Considerando-se o fato de que pràticamente não existia um setor 

- Ver CoMISSÃO ECOSÔMlCA PARA A AMÍRlCA lATINA. Economic survey of Latin America 1949. 
The Economic development of Brazil. capo 7. 

"" FURTADO, Celso. The Economic ..• p. 219. 
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GRAFICO 13 

Brasil, COl'lsumo aparente de cimento e laminados de aço e importações de bens de 
capital - 1923-1945 
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industrial interno de produção de bens de capital, é inevitável concluir 
que a formação de capital no Brasil permaneceu estagnada no período 
de 1929 a 1945. 

5.3 Política fiscal 

As tabelas 13 e 14 relacionam os elementos mais significativos das finan­
ças governamentais durante a Grande Depressão. As despesas do Govêr­
no federal permaneceram relativamente estáveis de 1929 a 1930, mas de­
clinaram em 463 milhões de mil-réis em 1931, elevando-se pronunciada­
mente em 1932. A renda, o principal fator do deficit federal de 1930 caiu 
substancialmente dos níveis de 1929 e permaneceu estável, em níveis 
exíguos, até 1933. A tabela 13 prova que a causa principal dessa queda 
foi a redução das receitas alfandegárias depois de 1929. Houve um re­
pentino declínio do deficit federal em 1931, e o mesmo se deu com o 
deficit global do Govêrno. 

A) 

Ano 

1929 
1930 
1931 
1932 
1933 
1934 

B) 

Ano 

1929 
1930 
1931 
1932 
1933 
1934 

TABELA 13 

Brasil, receitas e despesas governamentais, 1929-1934 

(em milhões de mil-réis) 

Receita 

Federal Outras" 

2.201 1.865 
1.678 1.598 
1.753 1.750 
1.751 1. 721 
2.078 1. 761 
2.519 1.935 

Saldob 

Federal Outrcs' 

221 380 
832 535 
294 363 

1.108 263 
314 156 
531 323 

Total 

4.067 
3.276 
3.503 
3.472 
3.839 
4.455 

Total 

601 
1.367 

657 
1.372 

469 
853 

Federal 

2.422 
2.510 
2.047 
2.859 
2.392 
3.050 

Despesas 

Outras" 

2.245 
2.133 
2.113 
1.984 
1.917 
2.2liS 

• Estados, município. e o Di.trito Federal. b Receita menos despesas. 

Total 

4.668 
4.643 
U60 
4.844 
4.308 
1i.3OS 

Fontes: BAEIt, Werner. Indwtria/i%4tion and economic development in Brazil. Homewood, lU. R. D. 
Irwin, 1965. p. 288·9; ISSTtTUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFl.~ E ESTATfSTlCA. Anuário Estatístico do 
Brasil 19J9/40. p. 1.409. 
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Ano 

1929 
1930 
1931 
1932 
1933 
1934 

Ano 

1929 
1930 
1931 
1932 
1933 
1934 

TABELA 14 

A) Brasil, receitas governamentais por fontes selecionadas 

(em milhões de mil-réis e percentagens) 

Receitas alfandegárias Impôsto de consumo Outras" Emprêsas do govêrn() 

% % % % 

928 42 427 19 259 11 294 13 
626 37 352 21 205 12 258 15 
605 34 378 21 238 13 236 13 
527 30 389 22 226 13 225 13 
757 36 445 21 252 12 227 11 
837 33 512 20 299 12 295 12 

B) Despesas governamentais do Brasil por ministérios se lecionados 

(em milhões e percentagens) 

Ministério da Transportes e Miuistério da Ministério da 
Fazenda Obras Públicas Guerra Marinha 

% % % % 

941 30 530 22 274 11 171 7 
890 35 576 23 303 12 181 7 
893 43 396 19 275 13 121 6 

1.075 38 596 21 714 25 182 6 
963 40 538 23 423 18 185 8 

1.224 40 625 20 576 19 218 7 

• Impostos de documentos legais, etc. 

Fonte: II<sTITUTO BRASILEIRO DE GEOCIlAFIA E ESTATÍSTICA. Anuário Estatístico áo Brasil 1939/10. 

p. 1.411·8. 

Em 1931, o Govêrno federal convidou um alto funcionário do Banco 

da Inglaterra 428 para visitar o Brasil e fazer sugestões acêrca de uma 

indispensável reforma monetária. No relatório, êle concluiu que, na­

quele momento, a recuperação financeira do Brasil dependia do equi­

líbrio orçamentário e da estabilização cambial. Isto concordava com 

as diretrizes adotadas no princípio da administração de Vargas, quando 

a frase "equilíbrio orçamentário" constituíra o lema do govêrno e a 50-

<.. NIEMEYER, Sir OllO. ReorganiztJ{ão das finanças brasileiras. Rio de Janeiro, Imprensa Nacional, 

1931. p. 9. 
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lução para todos os males. 429 Todo o Brasil acreditava firmemente que 
era imprescindível atingir êsse equilíbrio, sem o qual o País não conse­
guiria controlar a inflação e crises conseqüentes. 430 

O orçamento de 1931 previa uma sensível redução das despesas do 
Govêrno, a fim de implantar a política de equilíbrio orçamentário e 
evitar a repetição do substancial deficit de 1930. Entretanto, a contra­
ção das despesas tornou-se insuficiente em meados do ano, pois as recei­
tas alfandegárias ficaram muito aquém das expectativas. Em vista disso, 
o Govêrno reduziu ainda mais suas despesas, tendo a contração total com 
referência aos níveis de 1930 atingido 463 milhões de mil-réis. Reagindo 
à ameaça de um deficit em grande escala, o Govêrno federal também 
. " "aumentou os impostos ... em um total de 300 milhõess de mil-réis 
no ano inteiro (1931) ... " 431 Esta política melhorou ligeiramente a ar-

... SoUZA REIS, F. T. de. A Depressão Comercial e o Funding Loan de 1931. Rio de Janeiro, Tip. 
do Jornal do Commercio, 1934. p. 43. 

<30 NIEMEYER. op. cito p. 6. Eis a declaração do Presidente do Banco do Brasil (o maior banco 
do País na época) em abril de 1931: "Não há necessidade de maiores explicações para demonstrar 
que a moeda em circulação, embora reduzida ~Ia eliminação das Notas de Estabilização, não se 
contraiu na proporção do declínio dos preços de nossos produtos. Estamos, por conseguinte, em 
estado de inflação... o govêrno provisório... tem resistido às pressões inflacionárias, optando 
pela restrição de despesas e o aumento dos impostos. A primeira e mais importante medida 
adotada pelos revolucionários russos para tornar a Rússia bolchevista foi sabotar o dinheiro através 
da emissão de moeda." (BANCO DO BItASIL. Relatório 1933. p. 26). Uma discussão pormenorizada 
da política de equilíbrio orçamentário tornaria o presente capítulo desnecessàriamentc longo. 
A resistência do Govêrno à idéia de incorrer num deficit para proteger os interêsses cafeeiros, a 
redução real das despesas e os aumentos do impôsto de consumo e outros (apresentando, também, 
comentários sôbre os balanços federais), e os redobrados esforços para reduzir os deficits estatais 
por meio de governadores impostos pelo Govêrno federal encontram·se expostos no estudo do 
Ministério da Fazenda (J. M. Whitaker), A administração financeira do Govêmo provisório de 4 
de novembro de 1930 a 16 de novembro de 1931. (Revista dos Tribunais, São Paulo, 1933, p. 21), 
que constitui a melhor referência documentada sôbre a formação e implantação inicial dessas 
políticas. Outra exposição ampla encontra-se no relatório do Ministério da Fazenda ao Presidente 
do Brasil: MINISTÉRIO DA FAZENDA (Oswaldo Aranha). Exposição relativa ao período de 3 de 
novembro de 1930 a 15 de novembro de 1933. Rio de Janeiro, Tip. do Jornal do Comércio, 1933 . 

.:" NIEMEYER. op. cito p. 7; SoUZA REIS. op. cito p. 23; na realidade, o aumento dos impostos 
foi superior ao calculado por ~iemeyer e Souza Reis, distribuído da seguinte forma: 

Impôsto de Consumo 
Impôsto de Sêlo 
Impôsto de Circulação de Mercadorias 
Impôsto de Renda 
Impôsto sôbre Seguros 
Outros impostos 
Impôsto de Fósforos 

~fil-réis 

163.320.000 
25.250.000 
30.100.000 
68.000.000 
7.200.000 
2.700.000 

80.000.000 

376.579.000. 

A redução de despesas prevista era de 432.114.989 mil·réis. A contração programada mais o 
aumento dos impostos alingia 799,7 milhões de mil-réis, mais do que suficiente para eliminar o 
deficit de 1930. Ver MINIsrl.RIO DA FAZENDA (J. M. Whitaker). op. cito p. 48-50. 
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recadação dos impostos administrativos e de consumo. A tabela 14 B 
mostra que o substancial aumento das despesas governamentais em 1932 
deveu-se, principalmente, à elevação das despesas do Ministério da Guer­
ra, que dobrou sua participação nas despesas globais do Govêrno. Foi 
êsse o principal fator na composição do deficit de 1932 e deveu-se, exclu­
sivamente, ao levantamento do estado de São Paulo, que durou três 
meses. 432 

Uma das causas primordiais do agravamento da Depressão no Bra­
sil, em 1931, foi o desacêrto das políticas fiscais adotadas pelo Govêrno. 
As políticas do Govêrno federal - isto é, o aumento dos impostos e a 
redução das despesas - intensificaram a Depressão no Brasil, contraindo 
também o deficit orçamentário provocado pelo declínio do comércio ex­
terno. A elevação das despesas em 1932, como resultado da Revolução 
Paulista, teve um efeito estimulante nas atividades econômicas e impe­
diu a implantação da política de equilíbrio orçamentário. Porém, o de­
ficit federal foi novamente reduzido em 1933. A política de equilíbrio 

... o auditor do Brasil declarou que ..... o movimento de revolta (levantamento de 1932) que 
perturbou tão profundamente a continuidade do melhoramento da administração do país. ocasionou 
uma redutão das receitas provocando um deficit de 1,018 milhões de mil-réis ... •• Ver MISISTÉRIO 
DA FAZENDA. Contas do eXN"cício financeiro de 1932 e relatório da Contadoria Central da República. 
Rio de Janeiro, Imprensa Nacional, 1933. p. 5. A mesma publicação de 1929-1933 relaciona o. 
balanços do Govêrno federal e apresenta uma distribuição valiosa de despesas e receitas. De acôrdo 
com o Ministro da Fazenda, o Govêrno federal gastou 451,9 milhões de mil-réis durante a Guerra 
Civil de 1932. Um outro fator das finanças federais em 1932 foi a severa sêca que assolou o 
Nordeste. O Govêrno despendeu 138,6 milhões de mil·réis na área atingida pela sêca. Essa despesa 
é discutida por ARANHA, Owaldo. op. cito Ministério da Fazenda, p. 17. O deficit de 1932 foi 
financiado da seguinte forma (MINISTÉRIO DA FAZENDA. Contas ... p. 15): 

Emissões de tltulos 
Emissões de moeda 
Emissões de lelras 
Cunhagem 
Crédito (Banco do Brasil) 

Milhões de 
mil·réis 

88 
400 

5 
2 

600 

1.095. 

A política de equilíbrio orçamentário encontra-se exemplificada parcialmente nas relações entre 
o Banco do Brasil e o Govêrno federal. A legislação de 1932 estabeleceu o tom exato dessas 
relações. (Decreto n.. 21.621, de 14 de junho de 1932). Duas· importantes cláusulas foram' a 
fixação de um teto para os empréstimos do Banco ao Govêrno federal e as condições de pagamento 
da dívida. Pela primeira, os empréstico. foram limitados a um quano das rendas governamentais 
do ano. Além do mais, o Banco ficaria isento da obrigação de emprestar dinheiro ao Govêrno 
duranle um ano, até os saldos devedores serem totalmente pagos. (BANCO DO BRASIL. Relatório 
1932. p. 14). Porém, em 1932, as despesas do Govêrno ultrapassaram as receitas por uma margem 
relativamente elevada, devido às despesas decorrentes do levantamento de São Paulo. Com vistas 
a corrigir essa situação, o Govêrno federal emitiu obrigações num montante de 600 milhões de 
mil-réis pagáveis ao Banco do Brasil. (Decreto n.· 22.623, de 28 de dezembro de 1932). Se a 
Revolução de 1932 não tivesse acontecido, o deficit teria sido reduzido ainda mais. 
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orçamentário foi estritamente imposta entre 1934 e 1936. A tabela 15 

contém os dados mais importantes das finanças governamentais durante 

a segunda metade da década de 1930. Em 1936, o Govêrno quase con­
seguira estabilizar o orçamento. A redução do deficit entre 1932 e 1936 

representou um bilhão de mil-réis, quantia extraordinária para a época. 
Contudo, independentemente dos esforços deliberados para equilibrar o 

orçamento nos anos de 1930, a própria recuperação das atividades eco­
nômicas pode ter induzido uma grande parte da redução do deficit. Como 

uma elevada proporção da renda governamental provinha das importa­
ções, e estas provàvelmente melhoraram em virtude da recuperação dos 

níveis da renda (e a abolição parcial dos contrôles cambiais), uma sig­
nificativa proporção da redução do deficit federal decorreu da recupe­

ração. Entretanto, parte da contração do deficit decorreu da política 
do Govêrno - por meio da liberação dos contrôles cambiais e dire­
tamente, do processo deliberado de estabelecimento do equilíbrio orça­

mentário. 

Ano 

1934 

1935 

1936 

1937 

1938 

1939 

TABELA 15 

Brasil, receitas e despesas governamentais, 1934-1939 

(em milhões de mil-réis) 

I 
Despesas 

3.050,2 

2.872,0 

3.226,1 

4.144,0 

4.735,4 

4.334,7 

II 
Receitas 

2.519,5 

2.722,7 

3.127,5 

3.462,5 

3.879,8 

3.795,0 

m 
Saldo (lI-I) 

530,7 

149,3 

98,6 

681,5 

855,6 

539,7 

FODte: INSTITUTO BRASILEDO DE GEOGRAFIA E ESTATÍSTICA. Anuário Estatístico do Bra.<il 19J9/1940. 
p. 1.410. 

o terceiro Ministro da Fazenda do Presidente Vargas, Artur de Sou­
za Costa, foi um ardente defensor do equilíbrio orçamentário. O Brasil 
estava convencido de que, no passado, os empréstimos externos haviam 
sido contraídos para financiar os deficits orçamentários. A nova política 
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de Souza Costa - Vargas visava evitar os deficits. 433 Souza Costa foi presi. 
dente do Banco do Brasil durante a primeira metade da década e Minis· 
tro da Fazenda até o fim da Presidência de Vargas. Logo, a sua in.: 
fluência na política governamental da década dos 30 foi apreciável. A 
política econômica adotada pela sua administração resume-se no seguinte 

conceito: 434 

"A regra do equilíbrio (orçamentário) constitui um princípio in·· 
discutível de sabedoria financeira e tem sido a meta do Govêrno .. . 
reduzir o deficit tanto quanto o permitem as atuais circunstâncias ... " 

Como o declínio do comércio externo privara o Brasil da fonte 
principal da renda governamental - impostos de importação Souza 
Costa elevou sensivelmente os impostos de consumo e renda. 

A tabela 16 mostra o acentuado aumento do impôsto de consumo 
nos anos de 1930. O Ministro também tomou numerosas medidas para 
impedir a expansão do estoque de moeda. 435 Os interventores federais 
nos estados tentaram harmonizar as finanças estaduais e federais com vistas 
a estabelecer o equilíbrio orçamentário. 436 Em 1932, o deficit de São 
Paulo elevava-se a 280,3 milhões de mil-réis, mas foi reduzido para 43,9 
milhões em 1936. 

'33 A:-';DRADE, Theophilo de. Dez anos de economia e finanças. Revista do Departamento J\,Tacional 
do Café, novo 1940. Um outro importante assessor sôbre assuntos de equilibrio orçamentário no 
Brasil foi Leon Regray (O PROBLEMA do câmbio no Brasil. Revista do Departamento Nacional do 
Café, mar. 1935, p. 455-7). Argumentou êle: ,.... t evidente que um orçamento equilibrado, 
que não requer emissões para custear as despesas correntes, inspira uma confiança interna na 
moeda. A estabilidade de preços e moeda, e a regularidade do pagamento da divida interna 
vão incentivar tanto os brasileiros quanto os estrangeiros a investirem o capital que planejaram 
exportar, tendo em vista as dúvidas suscitadas pelo mil-réis. Finalmente, um OT-(amen.to s.uperavi­
tária permite a compra de mercadorias e sua exportação. Isso representa um acréscimo do saldo 
comercial correspondente ao superavit orçamentário e~ por conseguinte~ o pagamento da dívida 
externa já vencida. Quando isto fôr atingido, o Govêrno brasileiro terá estabilizado sua moeda, 
restabelecido a confiança e poderá renovar os créditos externos. Novamente entrarão capitais a 
êste país tão rico em promessas e realidade, ao invés de deixá-lo, como ainda acontece!' Ver 
Ibid. p. 456. Eram êstes. mais ou menos, os argumentos que haviam sido empregados por Sir 
Ouo Niemeyer no principio da década. Aliás, Niemeyer e Keynes chegaram a se conhecer. 
Ver HARROD, Ror. The life 0/ John Maynard Keynes. London, MacMillan, 1952. p. 202, 359. 

... SoUZA COSTA, Artur de. Panorama econômico e financeiro da República. Revista do Depar. 
tamento Nacional do Café, dez. 1940. Disse também: "Desde o principio, a administração de 
Getúlio Vargas adotou uma politica de honestidade orçamentária, tudo fazendo para reduzir os 
deficits ... " SoUZA CosrA, Artur de. A política econômico-financeira do Brasil. Revista do Depar­
tamento Nacional do Café, out. 1941, p. 468. O Presidente Vargas era também adepto dessa 
politica: VARGAS, Getúlio. Os beneficios da Revolução na economia geral do Pais. Revista do 
Departamento. .. dez. 1934, p. 883. 

'-115 SoUZA CoSTA. A política econômicO-!indnu;"a do Brasil. 

4..18 Souz." CoSTA. Panorama ... 
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TABELA 16 

Brasil, arrecadações do Impôsto Federal de Consumo, 1931-1939 

(em mil contos correntes) 

Ano 

1931 
1931 
]933 
1934 
1935 

1936 
1937 
1938 
1939 

Arrecadação 

25,4 
36,3 
93,1 

160,0 
206,0 

253,8 
314,8 
501,4 
677,5 

Fonte: SoUZA CosTA, Arthur de. Revista do Departamento Nacional do Café, dez. 1940, p. 994. 

Depois de 1937, as despesas incorridas no estabelecimento da Mari­
nha e Exército brasileiros, além de outros dispêndios em ensino e pre­
vidência social, impediram o equilíbrio do orçamento. 437 É impossível 
separar-se a redução ou incremento do deficit autônomamente induzido 
pelo Govêrno do ajustamento passivo à depressão e recuperação. É talvez, 
por causa disto que as políticas governamentais são tão decisivas. Ex ante 
é importante determinar-se a redução programada de despesas. A formu­
lação do orçamento constituiu o indicador-chave da influência do Go­
vêrno. Durante tôda a década de 1930, o orçamento brasileiro foi plane­
jado visando seu equilíbrio. 438 Se se empregar um modêlo keynesiano, 
essas restrições orçamentárias assumirão uma considerável importância. 
Celso Furtado alegou que a economia brasileira recuperou-se na década 
de 1930 na base dos deficits substanciais incorridos pelo Govêrno Federal 
do Brasil. 439 A análise de fatos aqui introduzidos prova que essa supo­
sição é falsa. Só houve um deficit, o de 1932, que poderia ser conside· 
rado uma política compensatória keynesiana e que foi ocasionado por um 
acidente histórico - a Revolução Paulista. Em todos os outros anos crí­
ticos da Depressão, o govêrno de Vargas seguiu uma política deliberada 
de equilíbrio orçamentário. Uma tal ortodoxia era perfeitamente previ­
sível tendo em vista o assessor do Brasil - o Banco da Inglaterra, talvez 
a mais ortodoxa autoridade monetária daquela época. O Brasil não esta-

4r. SoUZA CosTA. A política ... p. 464-6. 

~ Ver as comparações de diversas administrações entre os deficits reais e os orçamentos progra­
mados em SoUZA CoSTA. A política ... p_ 465. 

... FURTADO, Celso. The development of Brazil. p. 160-1. 
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va construindo pirâmides keynesianas, mas seguindo políticas inteiramen·· 
te contrárias às propostas por john Maynard Keynes. 

5.4 Comércio e polí ticas de comércio 

Entre 1927 e 1929, o Brasil acumulou 30 milhões de libras esterlinas, 
dos quais 20 milhões foram depositados no Fundo de Estabilização. 44(1 

Depois da retração dos preços do café e do primeiro impacto da Depres· 
são no Brasil um movimento de hot-money esgotou as reservas de divisas. 
Além do mais, os influxos de capital pararam completamente. A dete· 
rioração das relações de troca vieram complicar ainda mais as coisas, pois 
o valor das exportações em moeda estrangeira decaiu repentinamente. 

Como resultado dessa crise cambial, tornou-se impossível o serviço 
da dívida externa do Brasil. Em agôsto de 1931, o Govêrno federal foi 
obrigado a cancelar o pagamento do principal de certos empréstimos 
externos. 441 Naquele ano, estimava-se que o saldo comercial atingiria 20 
milhões de libras, enquanto só o pagamento da dívida externa exigiria 
22,583 milhões de libras. A estimativa oficial da situação para 1932 era 
a seguinte: 442 

I . Saldo comercial 
2. Outras possíveis entradas 
3 . Serviço da dívida externa 
4. Pagamento do crédito a curto 

prazo concedido ao Banco do 
Brasil por bancos estrangei­
ros 

5. Remessa de lucros 
6. Remessas de imigrantes, etc. 

Libras esterlinas 

Necessidades 
cambiais 

22.583.000 

6.550.000 
12.000.000 
6.340.000 

47.472.000 

Receita 
cambial 

18.000.000 
1.000.000 

19.000.000 

.. o os restantes 10 milhões foram depositados no Banco do Brasil. Falta·nos, aqui, espaço para 
descrever o Fundo de Estabilização. Ver CoMISSÃO DE TARIFAS DOS ESTADOS UNIDOS. Economic 
controls and commercial policys in Brazil. Washington, 1945; LEVY, Haroldo R. Prática cambial no 
Brasil. São Paulo, Max Limonad, 1965. p. 33·4; CoMIssÃO MISTA BRASIL· ESTADOS UNIDOS. The 
development of Brazil. Washington D.C., U.S.P.P.O., 1953. p. 51; BANCO DO BRASIL. Relatório 1930. 
p. 16·7 e Relatórios anteriores. 

Ul Sol'ZA REIS. op. dto P 31. 

fel SoUZA REIS. op. dto p. 34. 
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Por conseguinte, as necessidades cambiais ultrapassavam as receitas 
cambiais em aproximadamente 28 milhões de libras. A situação era, evi­
dentemente, crítica. 

Parte da solução encontrada para êsses problemas foi característica 
da década de 1930. 443 Em setembro de 1931, o Govêrno do Brasil deter­
minou que tôdas as transações externas seriam efetuadas pelo Banco do 
Brasil. f.sse monopólio cambial foi detido pelo Banco durante os três 
anos seguintes. As licenças de exportação só eram concedidas depois que 
as divisas decorrentes das vendas no exterior fôssem oficialmente vendidas 
ao Banco que por sua vez distribuía-as de acôrdo com as necessidades da 
economia. Três prioridades foram estabelecidas. Primeiro, o Govêrno 
brasileiro, para o pagamento das compras oficiais e o serviço da dívida 
externa. Segundo, para o pagamento de importações essenciais. Terceiro, 
para outros fins, inclusive o pagamento de juros e lucros a estrangeiros. 
A oferta cambial era insuficiente para pagar as importações essenciais e 
o serviço das obrigações externas. Essas condições redundaram em inten­
sas atividades no mercado ilegal ou negro. 444 

No período de 1931 a 1934, eram três as taxas cambiais de compra. 
A taxa oficial, fixada pelo Banco do Brasil. O câmbio comprado a essa 
taxa era distribuído pelo Banco,' de acôrdo com as necessidades internas. 
A taxa negra e;a detenninada pelas transações clandestinas. Era sensivel­
mente mais elevada do que a oficial. Finalmente, em 1933, a fim de eli­
minar o mercado negro, o Govêrno começou a vender o câmbio à chamada 
taxa cinzenta, um meio-tênno entre a taxa oficial e a negra. 445 

A tabela 71 mostra que, enquanto as exportações caíram violenta­
mente em têrmos de moedas estrangeiras, as importações retraíram-se 
mais ràpidamente ainda, de aproximadamente 86 milhões de libras es­
terlinas a 21 milhões em 1932. Ao mesmo tempo, o valor das exporta­
ções em cruzeiros decaíra menos do que em moeda estrangeira, enquanto 
as importações ficaram reduzidas em mais ou menos a metade. Sem dú­
vida, parte dêsse balanço comercial era simplesmente o ajustamento pas­
sivo à Depressão, já que as importações provàvelmente declinaram com 
a baixa dos níveis de renda. Porém, é razoável supor que uma grande 
parte da variação do saldo comercial em 1931 e 1932 foi exógena, de­
corrente dos estritos contrôles cambiais e da desvalorização cambial. 

... o outro aspecto da solução foi a consolidação da divida externa, mas isso não interessa aos 
assuntos aqui expostos. Ver SoUZA REIS. op. cito 

... CoMISSÃO DE TARIFAS DOS EsTADOS UNIDOS. op. cito p. 17 . 

... COMISSÃO DE TARIFAS DOS EsrADOS UNIDOS. op. cito p. 17; CoMISSÃO Co"JU!'ITA. op. cito p. 296. 
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Por conseguinte, o argumento de recuperação de Furtado não ex­
plica inteiramente a presença da depressão no Brasil, pois o saldo comer­
cial aumentou exogenamente durante os piores anos da Grande Depres­
são. Entretanto, a redução do comércio com vistas à manutenção do 
nível de emprêgo exerce dois efeitos prejudiciais: a redução do número 
e disponibilidade interna de bens e o declínio do emprêgo no exterior. 

De acôrdo com suposições keynesianas consideremos a seguinte nota­
-ção: 446 

TABELA 17 

A) Comércio externo do Brasil em moeda estrangeira e nacional 

Em milhões de mil-réis Em mil libras 
Ano 

Exportações Importações Saldo Exportações Importações Saldo 

1929 3.860 3.528 333 94.831 86.653 8.178 
1930 2.907 2.343 564 65.746 !í3.619 12.127 
1931 3.398 1.881 1.517 49.544 28.756 20.788 
1932 2.537 1.519 1.018 36.330 21. 744 14.586 
1933 2.820 2.165 655 35.790 28.132 7.658 
1934 3.459 2.503 956 35.340 25.467 9.773 

B) Brasil, saldo comercial, saldo orçamentário e produto real 

:\lilhões de mil-réis 
Ano Preço médio da 

Saldo comercial Saldo orçamentário libra em mil-réis 
federal total" 

1929 333 221 601 40.710 
1930 564 832 1.367 43.992 
1931 1.517 294 657 67.421 
1932 1. 01 E. 1.108 1.372 69.474 
1933 655 314 469 77.994 
1934 956 531 8.53 98.206 

• Incluindo estados, municípios e o distrito federal. 

Fonte: INSTITUTO BIlASILIIRO DE GEOGRAFIA E ESTATíSTICA. Brasil em números. p. 85; Anuário 
Estatístico do Brasil 1939/40. p. 1.359 . 

• -46 O modêlo e a notação aqui apresentados constituíram interessantes eXerClClQS do curso do 
Professor Peter B. Kenen na Universidade de Colúmbia. Quaisquer erros de exposição ou inter· 
prelação são exclush'amente meus. 
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a: autônomo 
1,2: países um e dois (o resto do mundo) 

Y: renda 
H: despesas internas 
M: importações 
B: saldo comercial do país I 
h: propensão marginal a gastar 

I-h=s: propensão marginal a poupar 
m: propensão marginal a importar 
d: op_erador de mudanças discr.~tas 

Forma estrutural: 

dYl = dH~ + hl dYl + dM~ + fi2 dYz - dM~ - ml dYl (I) 

dY2 = dH~ + h2 dYz + dM~ + fil dY I - dM~ - fi2 dYz (2) 

dBl = dM~ + fi2 dYz - dM~ - ml dYl (3) 

ou 

[~~ :lfil 

ml 

O] [dYl] [dH~ + dB~l 
O dY2 = dH~ - dB~J (4) 

I dBI dB~ 

Forma reduzida: 

dYl = 1/ IDI [(82 + fiz) dH~ + mz dHg + 82 dBn (5) 

dYz = 1/ IDI [(81 + fil) dH~ + fil dH~ - 81 dBn (6) 

dBI = I/lDI [81 fiz dH~ - fiI 8z dH~ + 8182 dBn (7) 

onde IDI = S1S2 + S1m2 + mls2' a determinante da matriz de coeficientes 
estruturais. 

Análise das políticas brasileiras da Depressão: 

distúrbio: dH~ < 0, declínio de despesas no exterior 

meta: dBl 0, balanço comercial 

instrumento: dB~ > 0, restrições ao comércio. 

Seja dBl O. 

Já que dH'~ 0, 
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dm = -- (m'.!. / 82) dH~ , 

a fim de atingir a meta estabelecida. 
Substituir (9) em (5) para obter: 

dYl = O, i.e., equilíbrio interno 

Substituir (9) em (6) para obter: 

d Y ~ = (1 / 82~ dH~. 

(9) 

( 10) 

(11 ) 

Sendo l/s'.!. o multiplicador no país 2, sem repercussões externas, há, 

conseqüentemente, um impacto negativo multiplicador no exterior, já 
que dRa2 < O. O comércio e equilíbrio interno são atingidos em detri­
mento do emprêgo externo. Apesar de o equilíbrio interno ser atingido, 
os níveis de bem-estar são prejudicados, pois teve lugar um severo de­
clínio no número e disponibilidade de produtos em decorrência das res­
trições ao comércio internacional. O objetivo do presente exercício é 
mostrar que, na hipótese de adotar-se um modêlo keynesiano, a tese 
Furtado não identifica as causas do ajustamento e os efeitos das políticas 
sôbre o bem-estar. As características institucionais do Brasil na década 
dos 30, além do mais, foram radicalmente diferentes das supostas nos 
simples modelos keynesianos. Houve suficiente flexibilidade de salários 

e preços para justificar a tese concorrente de que a recuperação econômica 

e a alocação ideal de recursos teriam sido melhor promovidas por políticas 

visando a flexibilidade de preços. Os contrôles sôbre o comércio exterior do 

Brasil nos ·anos de 1930 não diferiram das soluções nacionalistas geral­

mente adotadas pelos países industrializados naqueles anos. Emprega­

das conjuntamente com o equilíbrio orçamentário e a austeridade mone­

tária, essas soluções nunca poderiam ter conduzido à prosperidade. 

5.5 Microeconomia do subsídio ao café: comércio e bem-estar 

O aspecto econômico realmente significativo da criação de um impôsto 

em espécie sôbre as exportações é seu impacto sôbre as relações de 
troca e, conseqüentemente, sôbre a renda real. Um resultado clássico 

da teoria comercial, o teorema de tarifas ideais de Mill-Bickerdike, pres­

ta-se para ilustrar os aspectos microeconômicos relevantes do programa 

brasileiro de sustentação do café. Uma prolongação dês se teorema é o 

tem-ema de Lema sôbre a simetria dos impostos de Importação e Ex­

portação. O objetivo desta seção é introduzir os resultados de Mill-Bi-
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ckerdike, as extensões de Lemer e alguns dados sôbre as relações de 
troca do Brasil. 

De acôrdo com o teorema de Mill-Bickerdike, um país poderá ele­

var seu padrão de vida impondo uma tarifa ideal, se a demanda externa 

recíproca não fôr perfeitamente elástica. 447 No diagrama 2, caso 1, os 

produtos exportáveis do país A são medidos ao longo do eixo X e os 

exportáveis do país B ao longo do eixo Y. Admitindo-se que uma função 

de bem-estar social seja maximizada, é possível traçar-se curvas comuni­

tárias de indiferença em ambos os países. O quadrante YOX, conseqüente­

mente, contém os mapas de indiferença dos países A e B. Numa conjun­

túra de livre comércio, o ponto de equilíbrio encontra-se em P, na inter­

secção das duas curvas de oferta. O país B poderá melhorar seu bem­

estar deslocando seu equilíbrio para um ponto entre P e Q, para uma 

curva de indiferença mais elevada. A curva de indiferença mais elevada 

atingível por B, I'b' é a curva de indiferença tangente a 0..\. O ponto P' 
poderá ser atingido pelo país B pela imposição de uma tarifa ideal equi-

DIAGRAMA 2 

.. 
1". 

/ 
/ 

x x 

\ _ npon;ift'is 

(~1. nnn ...... I .. ",Inn .. ttnptou li .. " l'("rfr'(:Im("nlt cl.:i~,,< .. 

Ui Durante algum tempo, acreditou·se que o resultado só era válido na ausência de represálias. 
Porém, Harry G. Johnson desmente essa suposição em Optimum tariffs and retaliation, capítulo 2 

de International trade and Economic growth (London, George AlIen &: t:nwin, 1958). A presente 

exposição seiUe os diagramas e provas aprcsent3dos por Johnson. 
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valente à elasticidade de OA. menos um448• A imposição da tarifa des­
locará a curva de oferta de B para O'B' 449 

A posição final depois da tarifa ideal, P', encontra-se numa curva 
de indiferença mais elevada do que a que prevalece numa conjuntura 
de livre comércio, P. Se a curva da oferta de A fôsse perfeitamente elás­
tica, seria uma linha reta coincidindo com as relações de troca, como o 
indica o diagrama 2, caso 2. Nesse caso, B não poderá melhorar o seu 
bem-estar em relação às condições de livre comércio. 

O diagrama 3 mostra o modêlo comercial empregado por Meade, 450 

que pode ser modificado para provar -o teorema de simetria de Lerner. 
Novamente, Y representa os exportáveis do país B e X os exportáveis do 

DI-'GRAMA 3 

". 

... ]ohnsoo deseo\'Oh-e a fórmula da seguinte maneira: Seja ~ a elasticidade da curva de oferta_ 

Logo, e = dY ~. (dY/dx) = coeficiente angular de AP' = P'B/AB. E X/V = OB/P'B. Logo, 
dXY 

e = OB/AB. Seja t uma tarifa ad vaiarem. A razão do preço é p = P'B/AB; e a razão do 
preço internacional é r = P'B/OB. Ora, p = r (1+/). Logo, t = p/r - 1 = OB/AB - 1 = 
e-I. 

... Ver uma discussão sôbre a maneira de obter·se essa no\"a curva de oferta em ]OHNSO". 

op. cito p. 33·4. 

.... f. possível provar·se, formalmente, que esta é uma posição de equilíbrio total. Ver MUDE. 

op. cito p. 45·5. 
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país A. O quadrante YOX' contém o mapa de indiferença social do país 
A. Deslizando-se o bloco de possibilidades de produção tangencialmente 
ao longo de uma dada curva de indiferença, o ponto Q traçará uma 
curva de "indiferença comercial" (que não aparece no diagrama) no 
quadrante YOX. Tirando-se múltiplas relações de preços, tais como u, 
será obtido um loeus de tangências de relações de preços e curvas co­
merciais de indiferença. í.sse loeus é a mesma curva de oferta O A, que 
aparece no diagrama 2. De forma semelhante, obter-se-á uma curva de 
oferta para B, 0B' Logo, o ponto Q será o ponto de equilíbrio interno e 
internacional de produção, consumo e comércio em condições de livre 
comércio. 

Nessa situação de livre comércio, o país A produz DQ de X (A -
exportáveis), consome DG e exporta GQ. Produz ED de Y (B - expor­
táveis), importando DC para o consumo além da produção. O país B 
produz QJ de Y (B - exportáveis), consumindo MJ e exportando QM. 
Produz JK de X, importando HJ. É possível mostrar-se que OE' é a 
renda do país A em têrrpos de exportáveis. Desenhe-se U1 e U2 paralelos 
a u. A renda da produção de X será DQ, que é igual a OD'. ED pode 
ser transformada em exportáveis por meio da relação de preços para 
chegar-se a E'D'. Da mesma forma, OS é a renda do país B em têrmos 
de B - exportáveis. 

O teorema de Lerner afirma que a posição final de equilíbrio de 
um impôs to de importação e de um impôs to de exportação é essencial­
mente a mesma. Em outras palavras, que a posição final de equilíbrio 
é independente de o fato da receita fiscal ser consumida em exportáveis 
nacionais ou estrangeiros. Um aspecto importante do teorema, do ponto 
de vista do presente estudo, é que as condições de comércio melhoram no 
país que impõe a barreira ao comércio exterior, seja ela uma tarifa ou im­
pôsto de exportação. Portanto, é conveniente falar-se de uma restrição ao 
comércio ideal de Bill-Bickerdike. Essa proposição é provada por Meade no 
diagrama 4. Admitamos que um país A imponha uma taxa de impor­
tação ad vaZarem Q"Kj JK. Em têrmos do diagrama, o país B exporta 
O J para A, mas recebe em troca somente JK. A relação de preços em 
B é, portanto, o coeficiente angular de ~. Os consumidores do país A 
pagam, realmente, QaJ pelas exportações do país B, mas o govêrno con­
fisca Q"K. Logo, a relação de preços no país A é o coeficiente angular 
de u. ~Ou representa, geogràficamente, um peneil. Sua largura mede-se 
pela razão da distância vertical ao eixo e a parte que se encontra dentro 
do peneil, isto é, QbCjQbD ou QaKjQaJ. Chega-se à posição de equilí-
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brio girando o peneil até encontrar-se a razão dos exportáveis 13 e A 
para a receita fiscal. Na figura 3, essa razão é KL/QaL. Isto é, o govêrno 
do país A está disposto a gastar a receita fiscal (QaK) consumindo dire­
tamente QaL de A-exportáveis, e importando QbL de B-exportáveis. 450 

As condições brutas de troca são definidas como a quantia de B-exportáveis 
obtidas por unidade de A-exportáveis realmente exportados para B. No 
diagrama 4 as relações brutas de troca são representadas pelo coeficiente 
angular da linha ~. Isto é, evidentemente, um melhoramento das relações 
de troca, em comparação com a que seria obtida numa conjuntura de livre 
comércio. 

y 
J. 

". 
H 

Y' 

o mesmo diagrama pode ser utilizado para representar um impôs to 
de exportação em A. Suponhamos que o impôs to de exportação tenha 
uma taxa ad valorem de QbC/CD. Novamente, a arrecadação será em­
pregada pelo govêrno de A para comprar QbL de Y e QaL de X. As 
relações de troca serão, novamente, coeficiente angular da linha ~. 

O diagrama 5 mostra um dos diagramas empregados por Lerner. 451 

Oferecem-se três soluções alternativas para o uso da arrecadação. C~U2 

"" LEIl"EIl, Abba P. The S) mmetr)" between Import and Export Taxes. Economica, agô. 1936, 
transcrito em Essays in Economic analysis. London, Macllfillan, 1953. p. 129, figura 3. 
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n:presenta o caso em que tôda a receita fiscal é empregada em B-expor­

táveis. ClUl refere-se ao caso em que a arrecadação é inteiramente dis­
pendida em A-exportáveis. Existem numerosos casos intermediários, tais 
como CTU, em que parte da receita (CT) é empregada em B-exportá­
veis e parte (TU) em A-exportáveis. O que interessa é que em todos 
os casos, o país A leva vantagem impondo uma restrição ao comércio 
exterior. Tanto um impôsto de importação quanto de exportação poderão 
ser empregados para melhorar as relações de troca. 452 

y 

o. 

1-_-__ 0. 

DIAGRAMA 5 

Diagrama de Lemer 

x 

O Professor Delfim Netto introduz na análise aCIma uma importante 
alteração: uma distinção entre curto e longo prazo para fins de eficiên-

4U t o seguinte o resultado 5 de Samuelson: "Se lodos os países. com exceção de um. comer­
ciarem livremente. será sempre vantajoso para êsse país agir monoIX>liticamente. impondo tarifas 
ideais de Mill-Bickerdike ou outras restrições para aproveitar a demanda internacional não 
infinitamente elástica." SAMUFI.SON, Paul A. The gains from lnternat;onal Trade onel! oga;n. 
In: STIGLITZ, ]a.eph E. ed. lhe collected scienti/ic papers 01 Paul A. Samuelson. Cambridge. 
The M. I. T. Preso. 1966. v. 2, p. 801. As prons apresentadas por Samuelson baseia:n·sc em 
conceitos mais elegantes que evitam as contradições das curvas comunitárias de indiferença. 

Naturalmente, as conclu5Ões dessa· análise são severamente limitadas pelos conceitos de bem­
",tar empregados. Ibid. p. 799·800. 
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cia econômica dinâmica. 453 A prolongação de uma política protecio­
nista durante várias décadas, como no caso do Brasil, redunda, inevità­
velmente, no desajuste dos recursos internos e a intensificação da con­
corrência externa. A má distribuição de recursos, decorrente dos preços 
mínimos do café, é capaz de impedir o desenvolvimento industrial do 
país e a diversificação das atividades econômicas. A intensificação da 
concorrência externa pode provocar o insucesso da política de preços 
mínimos e, eventualmente, desgastar a vantagem relativa do país na 
produção de café. Logo, é por demais simplista avaliar, como o faz 
Furtado, as dificuldades do .Balanço de Pagamentos do govêrno de Vargas, 
isoladamente dos programas anteriores de sustentação do café. Se o Brasil 
possuía vantagens comparativas potenciais numa série de atividades indus­
triais, os programa de sustentação do café prejudicaram a industrialização. 
A manutenção de uma política de preços mínimos para o produto mais 

importante de um dado país, durante um período prolongado, é seria­
mente desaconselhável do ponto de vista do bem-estar social - uma 
distribuição de renda intolerável - e do aspecto de eficiência dinâmica 

taxas exíguas de crescimento econômico. 

A análise da instituição de um impôsto em espécie prova que o 

teste significativo do sucesso de uma política de recolhimentos monopo­
lísticos de café do mercado é o comportamento das relações de troca. 

A retirada de café do mercado é equivalente a um impôs to em espécie. 

Sob êsse aspecto, os esquemas de valorização não apresentaram diferen­
ças de substância analítica. O gráfico 14 mostra os dados disponíveis 

para testar o sucesso de três programas de valorização: a primeira valo­
rização, de 1906 a 1914, o programa de valorização e defesa permanente 
de 1921 a 1929 e o programa de sustentação do govêrno de Vargas, de 
1930 a 1939. A valorização de 1917 a 1920 decorreu de um acidente 
histórico, a geada de 1918, sendo de pouco interêsse e, provàvelmente, 
não comparável. Admitindo-se que todos os outros fatôres tenham sido 
constantes, a primeira valorização elevou o preço do café e melhorou as 
relações de troca. Porém, depois de um certo ponto, tanto os preços quan­
to as relações de troca decaíram substancialmente. O declínio da primei­
ra valorização decorreu do fechamento dos mercados durante a Primeira 
'Guerra Mundial. As valorizações de 1921 a 1929 exerceram, na sua fase 

... DELJiIM NETTO, Antonio. O Problema do café no Brasil. 1>- 249-57. Sua análise, I)QJ'ém. é algo 
diferente da apresentada aqui. 
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GRAFlCO 14 
Preço americano de importação e relações de troca do Brasil durante as 

valorizações de 1906-1916, 1921-1929, 1930-1939 

Iltlat;6cs de troca. 

19l1C).I93!I 

1lc1aç6es de troca 

1921·1929 

/'----" tIII"'--' , ..... 

Pfe'ÇOI americanos de impo~ 

1950·1939 

Prcc;o am~ricano de importaçlo 

ReI~dclroca 

1906-1916 
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inicial, um sensível impacto sôbre os preços do café e as relações de 
troca. Não houve fase baixista, e sim um período estável, nos últimos 
anos da valorização. Conseqüentemente, a política protecionista adota­
da pelo Brasil obteve algum sucesso. Durante o programa de sustenta­

ção do café do govêrno de Vargas, porém, não melhoraram nem os pre­

-ços do café nem as relações de troca. Pode-se afirmar que o programa de 

sustentação do café da presidência de Vargas foi um total fracasso. No 

máximo, poderia ter impedido uma maior deterioração dos preços que, 

numa conjuntura de livre mercado, teriam sido provàvelmente baixos. 

Para fins da tese Furtado, mesmo êsse argumento precário, que Furtado 

nem menciona, não poderia representar algum confÔrto. Ignorou-se 

completamente a importante análise econômica e, quando essa análise é 

c<;omada aos dados disponíveis, a alegação de que o programa de susten-

tação do café do govêrno de Vargas tenha sido benéfico para o Brasil 

converte-se numa afirmação altamente discutível. 

6. Reajustamento Econ6mico dos agricultores, o crescimento das exportações de 
algodão e o argumento da transferência 

o argumento de transferência da tese Furtado contém subargumentos 

referentes a mercado e capital. A manutenção da renda do setor cafeeiro 

sustentou também, supostamente, o mercado dos manufaturados que con­

corriam com as importações. Os recursos líquidos do programa de sus­

tentação do café e do Reajustamento Econômico dos agricultores foram 

aplicados na indústria nacional. Já provamos antes que a renda monetá­

ria disponível do setor cafeeiro não se manteve em níveis elevados durante 

a Grande Depressão. Não se registraram transferências substanciais de 

recursos líquidos do setor não-cafeeiro ao setor cafeeiro e à indústria na­

cional. Essa primeira premissa do argumento de transferência - a ma­

nutenção da renda do setor cafeeiro - fica desmentida empiricamente. 

Porém, o argumento de transferência poderia ser válido. Os recursos 

líquidos provenientes do Reajustamento Econômico, que representavam 

a política compensatória keynesiana, poderiam ter fornecido recursos aos 

agricultores para serem investidos na indústria. É igualmente possível 

que as poupanças do setor cafeeiro tenham financiado o processo de 

industrialização de São Paulo durante a década de 1930. O objetivo do 

presente item é provar que ainda essa versão razoável da tese Fur­

tado é desmentida por hipóteses e medições contrárias. 
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6.1 Políticas de policultura do estado de São Paulo 

A rentabilidade do plantio do café, em comparação com a de outras 
culturas, foi altamente vantajosa durante longo tempo, impedindo a 
diversificação agrícola do estado de São Paulo. Foi, contudo, mais um 
oneroso resultado das distorções introduzidas na economia do estado pela 
valorização do café. Somente nas épocas de aguda crise cafeeira é que 
as outras culturas prosperavam. Durante a geada de 1918 generalizou­
se a prática do interplantio de outras culturas nas plantações de café. O 
rendimento dos cafezais fôra seriamente· afetado durante muitos anos 
e os cafeicultores viram-se obrigados a recorrer a outras culturas a fim 
de compensá-lo. Porém, assim que êste recuperou sua produtividade nor­
mal, as culturas secundárias foram abandonadas. 

TABELA 18 

São Paulo, valor da produção agrícola e da participação do café no total, 1925-1932 

(milhões de contos e percentagens) 

Ano 

1925 

1926 
1927 
1928 
1929 
1930 

19:31 
1932 

Yalor da 
produção cafeeira 

(milhões de conto~) 

1,9 

1,7 
1,3 
;~,O 

1,1 
') -_,I 

O,S 
1,3 

Yalor de 
outras produções 

aglÍcclas 
(milhões de contos) 

0,7 

0,6 
Oj8 
0,8 
0,9 
0,7 

0,7 
0,9 

Produção 
agrícola total 

(milhões de contos) 

2,6 

2,3 
2,1 
3,8 
2,0 
3,3 

1,;") 
2,2 

Participação 
do café 

(percen tagens) 

75 

i3 
64 
70 
56 
80 

54 
60 

Fonte: DEPARTAMEXTO NACIOSAL DO C.\Ft. R<'l'ista do Departamento Nacional do Café, jul. 
1934, p. 113. 

Os dados originais foram publicados pelo jornal O Estado de São Paulo. 

As primeiras mudanças dessa situação ocorreram nos 12 anos ante­
riores à crise de 1929. A tabela 18 mostra a variabilidade da participa­
ção do café no valor da produção agrícola do estado de São Paulo. Essa 
inconstância reflete a instabilidade da produção cafeeira. Tais dados 
provàvelmente tiveram evolução semelhante durante os anos de 1930. Não 
existe método ou dados válidos para determinar as variações da parti-

SUSTENTAÇÃO DO CAFf: 1906-1945 171 



cipação do café na produção agrícola total nos anos da década de 1930, 
em decorrência dos preços artificiais do café. Em têrmos da utilização 
real dos recursos, é bem provável que, de início, o setor cafeeiro não ' 
tenha desinvestido dràsticamente, já que o cafeicultor era obrigado ~~ l 

manter a sua produção para pagar o impôs to em espécie. Talvez uma. ' 
das culturas mais importantes e que mais ràpidamente se desenvolveu na 
segunda metade da década de 1920 tenha sido a da cana-de·açúcar. A 
tabela 19 mostra o seu extraordinário aumento de produção entre 1925 
e 1930. Todavia, na década seguinte, a produção física expandiu-se sO­

mente em 30%. 

TABELA 19 

São Paulo, produção, importações interestaduais e exportações de açúcar, 1925-1931 

(em mil sacas) 

Ano Produção Importações interestaduais Exportações 

1925 227 2.755 15 

1926 451 2.950 10 
1927 742 2.316 9 
1928 1.034 2.290 23 
1929 1.149 2.801 22 
1930 1.067 2.500 39 

1931 1.531 2.267 11 

Fonte: BÔLSA DE MERCADORIAS DE SÃO PAULO. Relatório 1933. p. 63. 

Depois de 1929, o aumento da rentabilidade de uma sene de pro­
dutos agrícolas veio estimular a expansão da produção. 454 Um impor­
tante fator que contribuiu para a diversificação de culturas nos anos 

de 30 foi a divisão de grandes propriedades em fazendas menores. Estas 
se prestavam mais ao cultivo de outros produtos que ao do café. 455 O 
estado de São Paulo fizera ligeira tentativa de mudar a estrutura agrí­

cola, mas os elevados lucros da cultura do café impediram qualquer me­
lhoria expressiva. O govêrno de Vargas também promovera e apoiara 
a poli cultura como uma das poucas alternativas que o Brasil tinha a 

... BôLSA DE MERCADORIAS DE SÃo PAULO. Relatório 1933. São Paulo. Emprêsa Gráfica da Revista 
dos Tribunais, 1933. p. 6. 

... BÔLSA DE MERCADORIAS DE SÃo PAULO. op. cito p. 7-8_ 
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seguir durante a década de 1930. 456 Entretanto, nunca foi traçado um pla­
no global ao nível federal ou estadual. Muito se falou acêrca da policultu­
ra, mas pouco se fêz para implantá-la. Depois de 1934, houve mudança ra­
dical na estrutura da produção agrícola do estado de São Paulo, quando 
os lucros da produção de algodão para exportação provocaram um dos 
mais estrondosos surtos da história econômica do Brasil. A alta decor­
reu da estreita colaboração entre as instituições oficiais do estado, a 
emprêsa privada e os técnicos agrícolas, que tivera seu início em 1918. 
Depois da geada paulista, representa, provàvelmente, uma das provas 
mais tangíveis jamais registradas do impacto da pesquisa e desenvolvi­
mento sôbre a produção agrícola. Porém, não fêz parte de uma política 
global de policultura. Foi para a produção do algodão que se desvia­
ram os recursos reais do café e o capital nacional durante a segunda 

metade da década de 1930, como veremos adiante. 

62 O surto da exportação algodoeira em São Paulo e o argumento da 
transferência 

62.1 Mudanças institucionais 

Houve mudanças drásticas nas instituições agrícolas, tanto governamen­

tais quanto privadas, ligadas à cotonicultura no estado de São Paulo, 
depois da geada de 1918. Na realidade, o algodão paulista teve ligeiro 
surto entre 1918 e 1925, só igualado, na história dêsse estado, pelo que 
se verificou durante a Guerra Civil dos Estados Unidos. 45; O Presidente 

Epitácio Pessoa da Silva decretara o programa de defesa permanente vi-

... V AllCAS, Getúlio. Os benefícios da Revolução na economia geral do Pais. Revista do Departa· 
mento Nacional do Café, dez. 1934, p. 882; TAUNAY, Affonso de E. História do café no Brasil. 
Departamento Nacional do Café, Rio, 1939-1943. v. 13, p_ 315; DEP.'RTAMESTO NACIOSAL 00 CAFf. 
Revista do Departamento Nacional do Café, ju!. 1934, p. 112-S. 

<1ft SILVElRA NEVES, Oswaldo da. 8< ]UNQUEIRA, Antônio Augusto B. O algodão no Brasil. INSTITUTO 
BRASILEDtO DE POTASSA, ed. Cultura e adubação do algodoeiro. São Paulo, 1965. São os seguintes 
os dados referentes à produção algodoeira durante a Guerra Civil (em mil fardos): 

Estados Unidos Brasil Egito Outros paises 

1860 2.513 100 107 557 
1861 1.760 95 93 947 
1862 62 114 125 938 
1863 108 112 169 694 
1864 156 167 202 1.512 
1865 375 274 269 1.305 
1866 955 335 138 1.653. 

As exportações paulistas de algodão aumentaram de uma tonelada em 1862 para 10 mil em 
1871, mas desapareceram logo em seguida. Ver também Ibid. p. 77, o surto de 1918-1925. 
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sando ao fortalecimento da agricultura em geral. A proteção do govêrno 

estendeu-se não só ao café, mas também a outras culturas. Como o algo­

dão oferecia animadoras perspectivas, o estado de São Paulo criou uma 

seção algodoeira em 1922 no Instituto Agronômico de Campinas, IAC. , 
Essa instituição fôra criada pelo Imperador Dom Pedro II em junho de: 

1887, objetivando o melhoramento da pesquisa científica dos problema:;: 

agrícolas. 458 A legislação de 1923 também estabelecia uma seção de café. 

O IAC foi colocado sob o contrôle da Secretaria da Agricultura do Es· 

tado de São Paulo; suas funções foram redefinidas claramente. O regula·. 

mento dessas funções constituiria um trabalho pioneiro. O IAC estabe·· 

leceria contatos diretos com a emprêsa privada, visando ao desenvolvi· 

mento agrícola do estado. 459 

Posteriormente, no mesmo ano de 1923, o estado de São Paulo abriu 

um crédito na Secretaria da Agricultura, Comércio e Obras Pública~. 

para o pagamento dos trabalhos de pesquisa realizados pelas seções dt: 

algodão e café do IAC. 460 Antes dessa providência, as pesquisas do algo· 

dão em São Paulo eram extremamente precárias. No entender do nôvo 

diretor da seção de algodão do IAC, foram precisamente as técnicas supe· 

radas que impediram o desenvolvimento do plantio do algodão em São 

Paulo. 461 O algodão paulista era de baixo rendimento devido aos mé· 

lodos deficientes de cultivo e à primitiva estrutura comercial. Depois da 

remodelação do IAC, passaram-se a obter fibras de comprimento e quali­

dade aceitáveis. O IAC começou a separar as fibras de melhor quali­

dade e, em 1931, a Secretaria da Agricultura já contava com abundantes 

sementes selecionadas. Estas foram entregues pelo IAC à Divisão de Fis­

calização e Desenvolvimento Agrícola da Secretaria da Agricultura, para 

4:-..'1 I~STITl:TO :\gronômicc. do Estado de São Paulo. Campinas, 1965. mimeogr. "Dá rcgulamento 
à Lei n.O 1.902 de dezembro de 1922, que criou no Instituto Agronômico de Campinas a Seção 
~e Algodão. autorizou a adaptação de outras seções para seu bom funcionamento e dá outras 
providências; e a Lei n ° 1.927, de 8 de outubro de 1923, que criou no mesmo Instituto os 
cargos para a Seção do Café". In: DEPARTAME:-';TO ~.o\CIO~;\L DO CAFÉ. Colt'cão geral da I~gislaçáo 

rafuira do Brasil. \". 2, p. 1.117 . 

.,.,. DEP.'RTAME"TO NACIO"AL DO CAFÉ. Coleção ..• p. 1.117·8. 

~'o Decreto n.O 3.648 de 8 de novembro de 1923. In: DEPARTAME'To :\ACIO"AL DO CAFt. Coleção ... 

"Fica aberto no Tesouro do Estado à Secretaria de Agricultura. Comércio e Obras Públicas, um 

crédito especial de oitocentos contos de réis (800:000$000) para despesas com a remodelação do 

Instituto Agronômico de Campinas; instalações das seções de café e algodão no mesmo, criação de 

estações experimentais dêstes dois produtos e outras providências". p. 1.122. 

~ CRUZ ~fAR.TISS. Rt'/arór;o, .dt. in: BÔLSA DE )h:RC. ... OOR ... 'S DE SÃo P.\l' LO. Rellltór;o 1934. 

p. 176·;. 
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serem distribuídas entre os agricultores. 462 Foi êste um importante as­

pecto do nôvo mecanismo. As instituições estatais finalmente consegui­

ram reunir os técnicos e a emprêsa privada. Essa Divisão de Fiscalização 

teve importante participação no melhoramento da maquinaria utilizada 

no beneficiamento preliminar do algodão e na seleção de sementes. Em 

poucos anos, o IAC expandiu a atuação de seus laboratórios de uma 

seleção média de 1.500 sementes por ano na década de 1920, para 7.000 

em 1934. 463 

É possível que êsse mecamsmo de articulação entre o estado e a 

emprêsa privada não tivesse funcionado sem um elo entre os mercados 

externos e os consumidores nacionais. A Bôlsa de Mercadorias de São 

Paulo desempenhara e~sa função desde 1910. Naquele ano, a Bôlsa fixara 

os tipos mínimos de algodão que poderiam ser transacionados no seu 

recinto. 464 Em 1932, a BMSP estabeleceu um cadastro de marcas e má­

quinas de embalagem com vistas a uma identificação mais fácil do 

algodão defeituoso. O estado deu à Bôlsa o poder de impor multas aos 

comerciantes desonestos. No início do programa de defesa permanente, a 

BMSP contratara técnicos brasileiros e estrangeiros para ocupar cargos 

em sua seção de algodão. Em 1924, a Escola de Classificação Algodoeira 

da. BMSP iniciou suas atividades. A escola passou a enviar seus técnicos a 

todos os pontos do estado para ajudar os agricultores a melhorarem a 

qualidade do algodão. Em 1925, a estação experimental de Piracicaba 

foi criada para a seleção de semen tes de algodão . Técnicos brasileiros 

viajaram para os Estados Unidos a fim de receber treinamento especia­

lizado e dirigir a estação no seu regresso. 46:> A Bôlsa de Mercadorias 

de São Paulo era, reconhecidamente, uma instituição eficiente. A legis­

lação federal chegou a utilizar seu cadastro de prensas de enfardar algo­

dão como base dos contrôles comerciais. 466 De maneira inteligente e or­

ganizada, a Bôlsa estabelecera estreitas relações com mercados estran­

geiros e outros centros comerciais da Europa, já em 1923. O sistema con-

... BôLS.o\ DE ~IERCAOORlAS DE sÃo PAl."LO. R~latório 1934. p. I ii-8. 

... BÔLSA DE ~I ERCADORIAS DE SÃo P.-\ULO. op. cito p. li9. 

... BôLs.< DE ~IERCAOORIAS DE sÃo PALLO. op. dt. p. 136. 

."" RELATÓRIO 1933. p. 81. ... RELUÓRIO 1934. p. lil-2 . 
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sular brasileiro foi encarregado da distribuição de amostras do algodão 
brasileiro. 467 

As funções desempenhadas pela Bôlsa de Mercadorias foram extre­

mamente importantes para o desenvolvimento da produção algodoeira. 

A demanda dos mercados europeus era transmitida- aos produtores brasi­

leiros pela Bôlsa. Novas técnicas foram introduzidas no Brasil por técni­

cos dessa instituição treinados no exterior. Foram estabelecidos contatos 

comerciais visando à venda de algodão em outros mercados. Enquanto o 

IAC desenvolvia novas fibras de algodão, a Bôlsa de Mercadorias prepa­

rou o mercado para o algodão brasileiro. Foi êste um programa de de­

senvolvimento singular na história econômica do Brasil. A maior parte 

dos ingredientes de programas modernos de assistência técnica estava 

nêle incluída: desenvolvimento de centros de pesquisa, transmissão de 

tecnologias, conhecimentos financeiros, especialização no exterior e desen-

-volvimento do mercado. Constituiu, também, uma articulação harmo­

niosa de instituições privadas e estatais. 

Talvez um dos desenvolvimentos institucionais mais interessantes 

de São Paulo tenha sido a Escola de Classificação do Algodão da 

BMSP. A diretoria da Bôlsa votou pela criação da Escola numa reu­

nião realizada em 29 de dezembro de 1922. 468 Em 6 de fevereiro de 1923, 

a escola começou a funcionar com uma reduzida admissão de 15 alu­

nos. 469 A tabela 20 mostra a evolução dos índices de freqüência e for­

matura anteriores ao surto de exportação algodoeira de 1930-40. Como 

parte do treinamento, os alunos eram enviados a fábricas, estações expe­

rimentais e fazendas. Não raro os visitantes contribuíam para a solução 

de numerosos problemas relacionados com a produção e comércio algo­

doeiros. 47o Em 1934, quando se realizou a primeira expansão signific,!­

tiva de produção, 13 turmas consecutivas haviam·se formado na Escola 

de Classificação do Algodão. À medida que progredia o boom algodo~i­

ro, a escola melhorava expressivamente seu conceito nacional e int~r­

nacional. Começaram a vir estudantes de outros países latino-ameri(ia­

nos, como a Colômbia, para freqüentar seus cursos. Em outubro de 

46;" RELATÓRIO 1923. p. lH, 66, 67. 70. 71. 72; RELATÓRIO 1939. p. lli. 

- RELATÓRIO 1923 p. 5. 

... RELATÓRIO 1923. p. 112. 

';0 REl.ATÓ.IO 1933. p. 133·4. 
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1936, matricularam-se 140 estudantes, dos quais 86 formaram-se. 471 Essa 

excelente atuação continuou no decorrer dos anos de 30. 472 Os profissio­
nais formados na escola prestaram relevante contribuição ao desenvolvi­

mento do comércio algodoeiro no Brasil. 

Numerosas outras funções da BMSP contribuíram significativamente 
para o desenvolvimento da produção. Ela determinara que o comprimen­
to da fibra negociada no seu recinto seria de 22 a 34 milímetros, a fim 
de garantir a boa qualidade do algodão a ser vendido no exterior. 473 

Essa medida estimulou os produtores nacionais a melhorarem a quali­
dade do algodão por êles produzido. Além do mais, fiscalizava leilões e 

criara um sistema de cotações. O regulamento da entrega do algodão 
comprado a prazo fôra, também, redigido na fase inicial de suas ativi­
dades. 474 Em reconhecimento de seu excelente trabalho de classificação, 

o estado de São Paulo nomeou a BMSP o classificador oficial de algodão 

TABELA 20 

Bôlsa de Mercadorias de São Paulo, índices de matrícula e formatura da 

Escola de Classificação do Algodão. 1923-1932 

Ano 

1923 
1924 
1925 

1926 

1927 
1928 
1929 

1930 

1931 
1932 

Cursos 

2 
1 
1 

2 
2 

2 

1 

1 

Alunos matriculados 

37 

16 
14 

39 
15 
22 

17 
38 

Fonte: BÔLSA DE MEitCAOORIAS DE SÃO PAULO. Relat6Tio 1933. p. IH-5. 

'" RELUÓRJO 1937. p. 226. 

... RELUORIO 1940. p. 199 . 

• ,. RUATÓRIO 1934. p. 144-45. 

m RElATÓRIO 192~ p. 22 em diante 
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Alunos formados 

22 

11 

7 

33 
14 

19 

11 

28 
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do Estado. 475 A Bôlsa reunia anualmente os novos tipos de algodão pro­

duzidos e distribuía-os no exterior e no País. 476 É importante salientar 

que ela não lucrava diretamente com o fornecimento dêsses serviços. 477 

Os lucros só eram obtidos mais tarde, com a melhoria e o crescimento 

das vantagens comparativas do Brasil na produção algodoeira. ~a se­
gunda metade da década dos 30, a BMSP organizou seu próprio depar­

tamento agrícola, a fim de instruir os agricultores no preparo da terra, 

erosão do solo, prevenção de pragas, etc. 478 Uma importante função do 

nôvo departamento consistiu em estabelecer contatos entre as emprêsas 

privadas e as instituições técnicas oficiais. 479 Com êsse objetivo, publi­

cava regularmente um boletim técnico. 480 A BMSP chegou até a insta­
lar um "museu" ab'Tícola e tecnológico para expor os últimos melhora­

mentos em matéria de produção e comércio algodoeiros. 

62.2 O alcance dos melhoramentos nas técnicas algodoeiras e contrôles 
de qualidade 

O problema principal da produção paulista de algodão de 1918 a 1933 

era o fato de o algodão não poder ser aproveitado na produção interna 

devido ao pequeno comprimento das fibras. A iniciativa mais importante 

das instituições algodoeiras paulistas foi aumentar o comprimento das 

fibras, por meio de técnicas mais modernas. As instituições obtiveram 

grande sucesso. A produção algodoeira de São Paulo, em poucos anos, 

passou por uma das revoluções tecnológicas mais radicais da história da 

agricultura brasileira. A tabela 21 mostra a sensível melhoria do compri­

mento das fibras de algodão entre 1923 e 1939. Em 1923, o grosso da 

produção era constituído de fibras de 22 a 26 milímetros. Depois de 

1933, o comprimento aumentara para 28 milímetros e mais. Não só a 

produção cresceu consideràve1mente depois daquele ano, como veremos 

em seguida, mas também a qualidade melhorou de forma sensível. 

'7. DECRETO n.O 9.121, de 20 de abro 1938. In: Relatório 19.'8. p. 97. 

"6 RELATÓRIO 1939. p. 115. 

'17 RELATÓRIO 1938. p. 92-~. 

<78 RELATÓRIO 1937. p. 4-5. 

<711 RELATÓRIO 1938. p. 33-4. 

.... CoLABoRAÇÃO técnica para o Boletim de Informações. Re14tório 1938. p. 32-3_ 

178 R.B.E. 4/71 



CIl 

~ 
~ 
Z 
;: 
.c) 
:>. 
o 
tl o 
C') 

~ 
'-' 
~ 
~ 
,!... 
co ..... 
'" 

.... 
-t 
c;D 

TABELA 21 

São Paulo, distribuição percentual das safras de algodão pelo 

comprimento das fibras, 1923-1939 

Compti-
mento 1923 1924 1925 1926 1927 1928 1929 1930 1931 1932 1933 1934 1935 

da fibra 

---------------------------

30/35 mim - - - - - - - - - - - 0,09 0,68 

28/30 mIm - - - - - - - 13,00 49,00 35,51 97,94 99,71 99,31 

26/28 mIm - - - - - 42,00 54,00 40,00 35,00 64,49 2,06 0,20 0,01 

24/26 mIm 82,00 11,00 3,00 18,00 55,00 50,00 46,00 47,00 16,00 - - - -

22/24 mfm 18,00 46,00 79,00 81,00 43,00 8,00 - - - - - - -

22 mfm - 43,00 18,00 1,00 2,00 - - - - - - - -

Fonte: BÔLSA DE MERCADORIAS DE SÃo PAULO. Relatório 19)9. quadro 2 . 

1936 1937 1938 1939 

--------

0,34 0,03 0,01 -

98,14 99,97 99,15 99,97 

1,52 - 0,84 0,03 

- - - -

- - - -

- - - -



As instituições algodoeiras foram responsáveis pela melhor quali­
dade. Embora seja difícil reproduzir o grau em que se deu, para tal contri­
buiu uma série de fatôres. Primeiro, a seleção de sementes realizada pelo 
IAC e sua distribuição por agências do Govêrno. 481 Segundo, ao classi­
ficar o algodão, a BMSP exercia pressão sôbre os agricultores para que 
aplicassem contrôles de qualidade mais severos. 482 Terceiro, os relató­
rios contendo métodos agrícolas esclareciam bastante os aspectos mais 
técnicos da produção. 483 Quarto, a introdução de máquinas modernas 
aperfeiçoou o beneficiamento preliminar do algodão e a qualidade do 
produto. 484 Quinto, a BMSP organizou diversas campanhas para apri­
morar a qualidade do algodão. 485 Sexto, o processo de amostragem igual­
mente alertava os produtores para os tipos de algodão que não seriam 
comercialmente lucrativos. 486 Sétimo, a adoção de severa regulamentação 
algodoeira, pela BMSP, eliminava as possibilidades de realizarem-se ven­
das compensadoras de algodão de baixa qualidade. 481 É evidente, como 
'o indicam êsses e muitos outros fatôres, que foram aplicados substan­
-ciais investimentos na pesquisa e desenvolvimento do setor algodoeiro 
de São Paulo, e que êsses investimentos renderam ótimos resultados em 
pouco tempo. 

6.23 Movimento de produção, preços e exportações 

o gráfico 15 fornece os dados mais importantes referentes ao setor algo­
doeiro durante o curto período do surto da década de 1930. Antes de 
1933, o Brasil não exportara grandes quantidades de algodão. A produ­
ção do estado de São Paulo sempre ficara aquém das 10 mil toneladas. 
O ano de 1933 foi decisivo. Tanto a produção quanto a qualidade do 
algodão paulista melhoraram sensIvelmente, em decorrência do compor­
tamento dos preços de exportação relativos do algodão e café do Brasil. 
Êsses preços são mais importantes do que as cotações internacionais, já 
que refletem mais diretamente as rentabilidades relativas internas. Os 
capítulos da história do café contêm um importante elemento, oculto 

.... RELATÓRIO 192!. p. 96; RELATÓRIO 19~!. p. 82; RELATÓRIO 19!4; p. 178; RELATÓRIO 1938. p. 126. 

&ai RELATÓRIO 1938. p. 77. 

... RELATÓRIO 1938. p. 84. 

... RELATÓRIO 1938. p. 129·~O. 

.... CAMPANHA em favor dos tipos finos. Relat6rio 1938. p. !1. 

- RELATÓRIO 1934. p. 121. 

.., REGULAMENTO ofidal do algodão. Relat6rio 1934. p. 94. 
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por êsses dados. Os preços relativos podem constituir sena subestimativa 
das rentabilidades relativas. Os cafeicultores paulistas produziam enor­
mes quantidades de café, pelas quais percebiam tão-só um pagamento 
simbólico representado pelos 2 e 5 mil-réis por saca da quota de sacri­
fício. O caso dos cotonicultores era bem diferente. O surto algodoeiro 
foi mais uma prova do fato de os agricultores paulistas serem decidida­

mente motivados pelos lucros. 488 Durante a década de 1930, o Brasil 

reproduziu, em poucos anos e em menor escala, o que a Colômbia fizera 
no caso do café. Os cotonicultores eram exatamente os mesmos indiví­
duos que se dedicaram à cultura do café. Logo, a alegação de que faltou 
motivação empreendedora é discutível. Tal alegação é uma das bases 
da escola estruturalista. O fato é que um mercado submetido a contrô­

les governamentais durante longos anos só pode produzir elementos hu­
manos letárgicos e ineficientes. Logo, foram os contrôles governamentais, 
e não as deficiências empresariais, a causa da deterioração da vantagem 
comparativa do Brasil em matéria de produção de café. 

Estimou-se que as antigas sementes, utilizadas antes de 1923, teriam 
produzido, em São Paulo, uma safra de 81 mil toneladas de algodão em 

1934. Com as novas sementes selecionadas, distribuídas pela Secretaria da 
Agricultura, São Paulo produziu 90 mil toneladas de algodão, represen­
tando um aumento da receita algodoeira da ordem de 27 mil contos. A 

diferença dos preços percebidos pelo algodão tradicional de 22 milíme­
tros e o nôvo algodão de 28 a 30 milímetros montava a 3 mil-réis por 

15 quilos. Na safra de 1934, estimou-se que o aumento global da receita 

resultante da venda de algodão de melhor qualidade atingiu os 18 mil 
contos, mais 17% que se teria obtido na ausência dos contrôles da qua­
lidade. 489 Foi, também, durante essa primeira safra de algodão de pri­
meira qualidade que os preços do algodão brasileiro em Liverpool igual­
laram os do produto americano. 49o A participação do Brasil na área 
algodoeira mundial cultivada aumentou de 2% em 1929 para 8,7% em 
1940. Entre 1925 e 1929, a participação do café no valor das exporta­
ções brasileiras situou-se em 71,7%, enquanto a do algodão só represen-

.... A motiva~o dos lucros não muda radicalmente com o decorrer do tempo. Ver a excelente 
monografia de P ASTORE, Affonso Celso. A resposta da produção agrícola aos preços no Brasil. 
Faculdade de Ciências EconÔmicas e Administrativas, Universidade de São Paulo, São Paulo, 1968. 
(Boletim 55), que apresenta os resultados para o perlodo de pÓs· guerra. 

... RELATÓRIO 1934. p. 18!. 

m RELATÓRIO 1934. p. 189. 

SUSTENTAÇÃO DO CAF"P. 1906-1945 l/H 



I 

182 

GRAFICO 15 

Produção e exportações btasileiras de algodlo, produção algodoeira de São Paulo e 

preços brasileiros de exportação de algodiÓ e café - 1928-32, 1939 
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tava 2,1%. Entretanto, no período de 1935 a 1939, a participação do 
algodão aumentou para 18,6%, enquanto a do café decaía para 
47,1 %.491 Sem dúvida essa participação teria crescido ainda mais se a 
guerra não houvesse fechado os mercados do algodão brasileiro, localiza­
dos principalmente na Europa. 

É indiscutível que a grande oportunidade de desenvolvimento da 
cotonicultura paulista foi ensejada pelo programa americano de susten­
tação dos preços do algodão. A maior parte da demanda era estrangei­
ra. 492 Porém, a demanda interna, sôbre a qual existem menos dados, 
também constituiu fator de algum relêvo. 493 O algodão paulista contava, 
em escala limitada, com um mercado seguro representado pelas indús­
trias manufatureiras de algodão do estado. A BMSP realizou detalhado 
levantamento dêsses consumidores paulistas no fim da década de 1930. 
Constatou-se que, em 1940, o número de firmas paulistas consumidoras 
de algodão montava a 57 e o número de máquinas fiadoras a 64. Essas 
firmas dividiam-se em três grupos. Primeiro, aquelas que só consumiam 
algodão produzido em São Paulo: eram 34. Segundo, 17 firmas que con­
sumiam algodão paulista, mineiro e nordestino. Terceiro, seis firmas que 
só consumiam algodão de Minas Gerais e do Nordeste. 494 A evolução 
do consumo algodoeiro no estado de São Paulo está representada na 
tabela 22. Naquela época, ainda era exíguo em relação à produção. A 
tabela 23 mostra a distribuição das firmas paulistas, em 1939, em têrmos 
do volume consumido. 

TABELA 22 

São Paulo, consumo de algodão de 1937 a 1939 

(toneladas métricas) 

Ano 

1937 
1938 
1939 

Consumo 

47.269 
47.218 
47.5.57 

Fonte: B6LSA DE MEllCADOlUAS DE SÃo PAULO. Re14t6rio 1940. p. 171-2. 

... Ver o meu estudo A BALANÇA comercial, a Grande Depressão e a industrialização brasileira. 
Revist4 Brasileira de Economia, maio 1968, p. 47. 

... São Paulo e a poHtica algodoeira norte·americana. Relatório 1937. p. 47. 

... RELArouo 1939. p. 7. 

... RELATÓ1l10 1940. p. 170·1. 
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TABELA 23 

Distribuição das firmas consumidoras de algodão, por consumo anual e 

consumo total por classe, em 1939 

Consumo anual Número de firmas Consumo total da classe 
(toneladas métricas) (toneladas métricas) 

42 - 100 3 202 

100 - 200 4 630 

200 - 300 8 2.053 

300 - 400 2 680 

400 - 500 11 4.919 

400 - 600 5 2.771 

600 - 700 4 2.454 

700 - 800 2 1.504 

800 - 900 2 1.759 

900 - 1.000 2 1.886 

1.000 - 2.000 6 7.476 

2.000 - 3.000 4 10.085 

3.000 - e mais 3 11.137 

.')6 

Fonte: BÔLSA DE ~IERCADORIAS DE SÃo PAULO. Rela/ório 1940. p. 173·4. 

A tabela 24 mostra os dados disponíveis mais importantes referen­
tes à indústria têxtil do Brasil, na década de 1930. Entre 1928 e 1933, 
a produção aumentou em 57 milhões de metros e as exportações em 0,4 
milhão de metros, enquanto as importações recuavam em 45,5 milhões 
de metros. O crescimento do consumo atingiu os 11,1 milhões de me­
tros, aproximadamente I % em relação aos níveis de 1928. Logo, no 
período inicial de expansão, a produção interna beneficiou-se parcial­
mente da substituição de importações, com ligeiro aumento do consumo. 
Os dados também indicam que a produção interna expandiu-se no de­
correr dos anos de 30, reagindo moderadamente à estagnação do fim da 
década anterior. Também o consumo recuperou-se dos ínfimos níveis do 
fim da década de 1920, mas o ponto máximo de 1923 não seria repro­
duzido na década de 1930. As importações pràticamente desapareceram, 
mas continuaram representando proporção insignificante do consumo 

global. 
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TABELA 24 

Indústria têxtil do Brasil 

(em milhões de metros, com exceção de 5) 

(1) (2) (3) (4) (5) 
Produção Importações EXpOl taç.ões Consumo Importações 

Ano interna aparente de maquinaria 
(tonelad8.'l 
métric8.'l) 

1920 587 29,4 0,8 595,6 4.262 
1921 552 12,2 3,4 560,8 6.295 
1922 627 19,0 4,7 641,3 6.635 
1923 940 2.'3,7 4,8 985,9 8.839 
1924 580 35,3 0,3 615,0 10.192 
1925 536 44,3 0,1 580,2 17.859 

1926 539 44,3 0,1 583,2 10.430 
1927 594 43,8 0,1 637,R 6.744 
1928 582 50,3 0,1 632,2 6.244 
1929 478 29,9 0,1 507,8 4.647 
1930 476 8,1 484,1 l.986 

1931 634 2,7 1,7 633,0 não disponível 
1932 631 2,3 0,4 632,9 
1933 639 4,8 0,5 643,3 2.051 
1934 716 2,9 2,6 716,3 4.112 
1935 753 2,1 1,3 753,8 3.875 

1936 915 2,4 1,9 915,5 5.346 
1937 964 2,7 4,1 962,6 8.647 
1938 910 2,9 1,5 911,4 11.137 
1939 894 3,3 12,0 885,3 58 . ..,5 

Obs: Os dados referentes ao comércio foram ajustados às unidades de medição. 

Fonte: STEIN, Stanley J. The Brazilian colton manufacture. p. 192·5. 

Existem três importantes fatôres que explicam a recuperação 
da indústria brasileira de tecidos de algodão na década de 1930. Um 
importante aspecto dessa melhoria foram as políticas governamentais de 
incentivo à indústria: 495 

"Com sua atenção inteiramente absorvida pelas obrigações de fisca­
lizar as fábricas, maquinaria e empregados no meio da crise econômica 
mais aguda dos tempos modernos, os proprietários de cotonifícios da 
década dos 30 careceram da perspectiva necessária para ponderar seus 
problemas objetivamente. Essa falta de perspectiva na procura da esta­
bilidade explica suas mudanças de posição de expediente para expe-

... STEIN, Stanley J. The Brazi/ian cotton manufacture. Cambridge, MaM., Harvard University 
Press, 1957. p. 138. 
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diente, de tarifas para restrições impostas à importação de maquinaria, 
para limites das horas de trabalho, para o estabelecimento de escalas 
salariais mínimas e, finalmente, a sustentação governamental das expor­
tações ... " 

Em segundo lugar, o programa de sustentação do café forçou a ma­
nutenção dos níveis de emprêgo nos cafezais, embora os salários caíssem 
substancialmente. Como o principal consumidor de produtos têxteis era 
o trabalhador das plantações de café, o mercado de tecidos de algodão 
conseguiu manter-se a níveis mínimos. Porém, o setor brasileiro de café 
não apresentou outra franca recuperação até 1949. Na realidade, um 
terceiro fator foi outra atividade econômica que passou a oferecer cres­
centes oportunidades de emprêgo aos trabalhadores agrícolas desempre­
gados em São Paulo. A mão-de-obra das faz~ndas de algodão constituiu 
nôvo mercado para os tecidos menos finos de algodão. í.sses três fatôres 
combinados explicam a recuperação da produção têxtil no Brasil du­
rante a década de 1930. A tese Furtado atribuiu erradamente essa me­
lhoria à redução de importações, exclusivamente. Como já o indicamos, 

estas foram demasiadamente insignificantes para justificar o argumento. 

A indústria manufatureira e o plantio do algodão mantiveram-se estrei­
tamente vinculados. 

6.2.4 Testes de um modêlo de transferência de recursos da produção de café 
para a de algodão 

A tese Furtado explica a industrialização por meio da transferência dos 

recursos líquidos e reais do setor de exportação de café para as ativida­

des urbano-industriais. Naturalmente, êsses argumentos dependem da 
mobilidade de recursos entre a agricultura e a indústria. É muito mais 

expressivo considerar um modêlo no qual os recursos da produção de 
café sejam rígidos para a transferência às atividades urbano-industriais, 

porém flexíveis para sua transferência à agricultura de exportação. í.sse 

tipo de modêlo é particularmente importante a curto prazo. Logo, a 

hipótese contrária à tese Furtado afirma que os recursos reais foram trans­

feridos da produção de café para a de algodão em decorrência da maior 

rentabilidade marginal do último. É possível fazer diversos testes com 

êsse modêlo. Primeiro, essa rigidez da transferência da terra, mão-de­

obra, transportes, empresariado, capital e finanças leva à conclusão de 

que o café e o algodão devem ter coincidido geogràficamente. O teste 
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do modêlo seriam correlações altamente significativas entre a produção 
cafeeira e a algodoeira nas zonas agrícolas de São Paulo. Segundo, se 
a transferência concretizou-se, efetivamente, deveria ter sido registrada 
pelos observadores contemporâneos. Terceiro, é importante estimar o 
investimento aplicado no algodão para chegarmos à renda cafeeira dis­
ponível para a transferência líquida de recursos ao setor algodoeiro. O 
saldo para investimentos em outras atividades agrícolas ou industriais 
seria mínimo. Como na maioria das verificações empíricas, o teste ideal 
- a medição direta das transferências reais - é inviável devido à falta 
de dados da época. Qualquer um dos três testes aqui sugeridos repre­
senta, por si só, provas insuficientes para rejeitarmos a tese Furtado. To­

davia, ponderando os três testes conjuntamente com a hipótese a priori 
da mobilidade da transferência entre duas atividades econômicas de ex­

portação, é possível realizar uma sólida verificação empírica da tese 

Furtado. 

A tabela 25 contém os dados importantes para o teste não-paramé­

trico da hipótese baseada na proximidade geográfica. O trabalho preli-

TABELA 25 

São Paulo, produção algodoeira e cafeeira por regiões agrícolas, 

de acôrdo com o Censo de 1939 

(toneladas métricas) 

Regiões Produção de algodão Produção de café 

1 8.173 12.346 
2 * 2.709 

3 44 1.395 
4 52.620 5.043 

5 128.412 108.058 

6 95.156 61.515 
7 118.770 86.794 

8 76.858 85.309 

9 255.355 2.'59.962 

10 104.019 100.947 

Notas: • O resultado foi excluldo para impedir a individualização das informaçOes, mas 011 

dados foram incluldOll no total. 

Fonte: INSTITUTO BLUILEI10 DE GI!OGL\PIA E EsTATflmCA. Recenseamento geral do Brasil (1 tU 
setembro tU 1940), Censos econ6micos, shie re6ional XVII, 3, São Paulo. Rio, Serviço Grifloo do 
mGE, 1950. p. 156·40. 
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minar realizado com vistas ao pouco conhecido censo agrícola paulista 
de 1934 incluiu a divisão do estado em 270 municípios. 496 tstes foram 

agrupados em 10 regiões agrícolas, que aparecem na tabela 25. O teste 

não-paramétrico da hipótese nula da falta de proximidade geográfica é 
o coeficiente de correlação de ordem. 497 Se o coeficiente estimado fôr 

menor ou igual a 0,746, a hipótese nula é aceitável. O coeficiente esti­

mado é 0,952, de modo que a hipótese nula da falta de proximidade 
geográfica pode ser descartada com 0,99 grau de segurança. Igualmente, 
a tese Furtado é desmentida por êsse teste. A análise da produção algo­
doeira e da produção cafeeira indica que ambas se expandiram nos mes­

mos municípios. 

Existem expressivas provas documentais do desinvestimento de re­

cursos reais no setor brasileiro de café durante os anos de 30. Realiza­
ram-se esforços para promover uma agricultura mais intensa e produtiva. 
Em poucos anos, os fazendeiros abandonaram o plantio de café. 498 A 

hipótese contrária, que aqui surge, consiste na transferência dêsses re­
cursos do cultivo do café para o do algodão, que poderia ter-se processa­

do de quatro modalidades diferentes. Primeiro, pelo plantio de algodão 
entre os cafeeiros. Existem provas de que essa foi uma prática comum 

no Brasil durante a década de 1930, embora não haja dados precisos a 
respeito. 499 tsse plantio simultâneo, porém, afetou o rendimento dos 

cafeeiros. De acôrdo com experiências realizadas pelo IAC entre 1935 e 
1949 em São Paulo, o interplantio reduziu a produção em 20%.500 Entre­

tanto, sendo o algodão um produto mais rendoso do que o café naqueles 
anos, essa conseqüência teve importância secundária. Os observadores 
contemporâneos salientam que o interplantio impediu a falência de nu­
merosos cafeicultores. 501 Em segundo lugar, grande número de cafezais 

... DIVIsÃO do estado de São Paulo em 10 regiões agrícolas de acôrdo com o Decreto n.O 4.959 

de 6 de abril de 1931. São Paulo, Departamento Estadual de Estatística. Boletim 1910, São 

Paulo, Tipografia Brasil, 1940, p. 7 em diante • 

• ., KE"DALL, M. G. Rank correlation methods. London, Charles Griffin, 1962; KENDALL, M. G. 

& STUART, A. The advanced theory of statistics, London, Griffin, 1967. v. 2. 

... REVISTA do Instituto de Café de São Paulo. novo 1937, p. 2.035·8. 

... INSTITUTO BRASILEIRO DO CAFÉ. Curso de economia cafeeira, Rio de Janeiro, 1962. t. I, p. 222. 

liOO INSTITUTO BRASILEIRO DO C.uÉ. op. cito 

601 DANTAS, Garibaldi. A Aliança do Café e do Algodão em São Paulo. Revista do Instituto de 
Café de São Paulo, mar. 1940, p. 237; Leon Regray, em O café do Brasil em 1931 (D!IIC, Rio, 

1935. p. 88), apresenta, porém, um argumento diferente. 
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foi abandonado entre 1930 e 1945 e é provável que algumas dessas terras 
tenham sido aproveitadas para o cultivo de algodão e outros produtos. 502 

Entretanto, não temos dados precisos acêrca dessas fazendas antes dedi­
cadas ao cultivo do café e é, infelizmente, impossível reconstruir êsses 
dados. Existe evidência documentária indicando que os cafezais tenham 
sido destruídos a fim de preparar a terra para outros cultivos. 503 As 
terras do café tinham utilidade limitada para o cultivo do algodão. En­
tretanto, os melhores tipos do algodão de exportação foram produzidos 
nessas terras mais próprias para o cultivo do café, como é o caso do 
nordeste de São Paulo. 504 A zona cafeeira transformou-se na melhor e 
mais extensa área produtora de algodão. Houve sensível deslocamento 
do algodão das terras menos férteis do estado para as mais ricas onde o 
café havia sido plantado. Em têrmos geográficos, o deslocamento pro­
cessou-se de Sorocabana para o nordeste de São Paulo. 505 Porém, no 
município de Marflia, lavradores nipônico-brasileiros começaram a de· 
senvolver novas terras. 506 Os engenheiros do IAC são da opinião de que, 
mesmo atualmente, não há definição estrita das zonas agrícolas paulistas 
e de que os agricultores vão variando de lavoura de acôrdo com as renta­
bilidades relativas do momento, mesmo quando se torna necessário des­
truir cafeeiros. 507 Entre 1930 e 1939 o total da área cultivada de café, 
em hectares, declinou de 414.700, enquanto as terras algodoeiras ex­
pandiam·se de 1.136.448. É possível, portanto, que a transferência di­
reta das terras tenha sido superior aos 30%. 

Em terceiro lugar, o deslocamento da fôrça de trabalho do café para 
a produção de algodão. Carecemos, novamente, de dados para êsse 
período. Contudo, é provável que tenha sido importante parte da trans­
ferência, já que a mão-de-obra é o recurso mais fácil de deslocar. 508 

Quarto, teria sido possível desviar o capital da cafeicultura para a coto-

- CUltSO .. p. 328. 

1501 SILVEI1lA, Fajardo de. A divisão da propriedade e o café. Revista do Instituto de Café de São 
Paulo, novo 1937, p. 2.000. 

"'" BÔLSA DE MEIlCADOIUAS DE SÃo PAULO. RelatóTio 19J9. p. 138. 

... DANTAS. op. cito p. 237. O município de Marllia foi o principal produtor de algodão durante 
diversos anos, localizado no centro da área cafeeira. Ver RELATÓRIÓ 1939. p. 139; RELATÓRIO 1940. 
p. 141 • 

... REVISrA do Instituto de Café de São Paulo, novo 1937, p. 2.036 . 

.." Entrevista com o Dr. Carlos Ferraz, Seção de Aldão, Instituto AgronÔmico de são Paulo, 
Campinas, 8 de abril de 1970. 

... A natureza da colheita de algodão permitia que as mulheres nela trabalhassem. ~, igual. 
mente, provável que os trabalhadores dos cafezais complementassem a renda familiar enviando 
suas mulheres às plantações de algodão. Ver DANTAS. op. cito p. 236. 
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nicultura de exportação. A modalidade mais valiosa dessa transferência 
teria sido a utilização, no plantio do algodão, de grande parte do equi­
pamento de transporte e maquinaria anteriormente aplicado no café. 
Os recursos aplicados na compra e melhoramento das sementes de café 
teriam sido empregados em sementes de algodão e a importação de má­
quinas para as plantações de algodão. 509 Existem provas de que os coto­
nicultores usaram as estradas de ferro do café. 510 Deve, igualmente, ter 
havido transferência de fundos com vistas à limpeza das terras cafeeiras 
ou não-cultivadas. Logo, embora não seja possível determinar a magni­
tude exata da transferência de recursos, é lícito concluir que houve uma 
transferência de recursos reais - terra, mão-de-obra e capital - do culti­
vo do café para o do algodão. 

TABELA 26 

São Paulo, custos de produção do café em anos determinados 

do período de 1928 a 1939 

(mil-réis por saca) 

Zonas 1928 1932 1937 1939 

Velhas 191 85 108 88 

Intermediárias 135 73 88 77 

Novas 123 67 73 73 

Fonte: 1928: !\IuNlZ, João Carlos. O custo da produção do café em São Paulo. Retrospecto 
Comercial do Jornal dó Commercio 1928. p. 316 em diante; 

1932: PENTEADO, Marcílio. Custo da produção cafeeira em São Paulo. Revista do Instituto de 
Café de São Paulo, fev. 193~, p. 5 em diante; Aos lavradores de café no Brasil. Revista do Instituto 
de Café de São Paulo, dez. 1932, p. 53 em diante; REVISTA do D:\C, out.fdez. 1933; REVISTA do 
Instituto de Café de São Paulo, vários números; REGRAY, Leon. O café do Brasil em 1914. p. 
79·92; 

1937: DASOS. Revista do Instituto de Café de São Paulo, dez. 1937, p. 2.187; 

1939: CARVALHO, Uriel de. Situação da lavoura de café do estado de São Paulo. Revista do Instituto 
de Café de São Paulo, out. 1940, p. 1.067 em diante; PEREIRA llAJutETO, Ubirajara. Custo e rendimento 
da produção cafeeira por area. Revista do Instituto de Café de São Paulo, jul. 1940, p. 1.168 
em diante. 

Existe, ainda, um teste do modêlo concorrente: a renda monetária 
disponível dos cafeicultores para a transferência líquida de investimentos 
à produção algodoeira. Primeiro, é fundamental apurar se depois de 

6011 SUVIço DE EsTATíSTICA DA PRODUÇÃO. O ferro na economia nacional. p. 54. 

... RELATÓRIO 1939. p. 136-7. 
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serem pagos os fatôres de produção - seguro, transporte e outros custos 
intermediários até o pôrto - os cafeicultores dispunham de algum saldo. 
Segundo, é necessário saber se a renda monetária disponível para trans­
ferência era suficiente para financiar o surto do algodão de exportação. 
A resposta a essas perguntas requer dados minuciosos que, possivelmente, 
nunca serão obtidos. Porém, é possível fazer algumas estimativas. A 
tabela 26 contém os custos de produção de uma saca de café em São 
Paulo, por zonas, nos anos para os quais existem dados. A estimativa 
de 1929 é sensivelmente mais elevada que as dos anos de 30. Natural· 
mente, os salários e outros custos caíram bastante dos altos níveis da 
década de 1920. Entretanto, como as estimativas não são comparáveis, 
é preciso agir com cautela. As estimativas de 1928 incluem custos de 
capital, depreciação e lucros "normais" dos empresários, enquanto as da 
década de 1930 não abrangem êsses custos. A tabela 27 mostra uma esti­
mativa das despesas incorridas em insumos e outros pagamentos, junta­
mente com as estimativas da renda monetária disponível para transfe­
rência. Como êsses resultados foram calculados na base dos dados de 
custo contidos na tabela 27, as comparações devem ser classificadas, já 
que a estimativa da renda de 1928 apresenta forte viés descendente. 
Logo, é bem provável que a renda monetária disponível para transfe­
rência, se realmente existiu, tenha sido bem mais reduzida, nos anos de 
1930, que a indicada. Entretanto, deve ter havido alguns fundos líqui­
dos no setor cafeeiro para transferência a outras atividades econômicas. 
Em 1939, os investimentos na produção algodoeira paulista atingiam, 
aproximadamente, 1 bilhão de cruzeiros. :tsse investimento foi distri-

TABELA 27 

Brasil, renda monetária dos cafeicultores disponível para transferência 

(milhões de cruzeiros) 

Ano 

1928 
1932 
1937 
1939 

Renda monetária 
disponível do 
setor cafeeiro 

(Y~) 

3 492 
1 673 
2600 
2 787 

Despesas incorridas 
em insumos e outros 

pagamentos até o põrto 

(p) 

3 637 
1 045 
2 4'25 
2 071 

Renda monetária 
disponível para 

transferência 

(U - p) 

- 125 
628 
175 
716 

Fonte: EstimativaJ baseadaJ nos dados de produção e custos apresentados na tabela 26. 
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buído entre 70 mil cotonicultores. 511 Sendo êsse cálculo baseado em 
custos históricos, deve-se considerar uma subestimativa. Só o capital de 
giro, por exemplo, representava 40 milhões de cruzeiros por ano. É, por­
tanto, altamente duvidoso que ficassem recursos líquidos para investi­
mento na indústria, depois de realizada a transferência para a produção 
de algodão e outros empreendimentos agrícolas em São Paulo. Não ha­
via insti tuição financeira que pudesse realizar a transferência. Em face 
de todos êsses testes, a tese Furtado fica desmentida. 

6.2.5 Crédito rural, Reajustamento Econômico, recuperação e transferência 

o Reajustamento Econômico originou-se da reivindicação de que a renda 
do setor cafeeiro não fôra protegida nos primeiros anos da Grande De­
pressão. De acôrdo com o Poder Executivo, a lei decorrera da elevação 
da dívida dos agricultores causada pelas políticas cambiais do Govêrno, 
principalmente o confisco do produto das exportações e sua conversão 
a taxas não compensadoras. 512 A legislação brasileira baseou-se no mo­
dêlo de uma lei semelhante promulgada nos Estados Unidos no princí­
pio de 1933: o Ato de Ajustamento Agrícola. 513 

O Reajustamento Econômico estêve estreitamente vinculado a um 
decreto brasileiro anterior: a Lei contra a Usura. 514 Essa outra lei esta­
beleceu juros anuais máximos de 8% sôbre os empréstimos garantidos 
por propriedades agrícolas, e de 6% para os empréstimos contraídos com 
vistas ao financiamento de atividades agrícolas ou à compra de equipa­
mento agrícola. Além do mais, os credores foram proibidos de exigir a 
liquidação de dívidas cujos juros ultrapassassem os 10% ao ano. 

O Reajustamento 515 reduziu de 50% as dívidas dos agricultores con­
traídas com instituições bancárias antes de 30 de junho de 1933 e exis-

5ll RELATÓRIO 1939. p. 96. 

6l.2 MINISTÉRIO DA FAZENDA. Câmara de Reajustamento .EconÔmico. Reajustamento Econ6mico dos 
agricultores. Rio, Serviço Gráfico do IBGE, 1945. p. 10. bse volume contém todo o material 
primário disponlvel: estatlsticas minuciosamente detalhadas, a legislação respectiva e estudos 
históricos e legais. Encontra·se na seção de documentos da Biblioteca do Ministério da Fazenda, 
Rio. Ver também REGUY, Leon. O problema do câmbio no BruU. Revista do Departamento Na­
cional do Café, mar. 1935. p. 451; SPYER, Pedro. Reajustamento EconÔmico. Revista do Depar. 
tamento .Vacionai do Caf~, novo 1937, p. 2.037·8; MINISTÉRIO DA FAZENDA. amara de Reajusta· 
mento Econômico. Relatório 1910-12. 

513 REAJUSTAMENTO EconÔmico dos agTicultores. p. 10 . 

• 10 DECRETO n.· 22.626, de 7 de abril de 1933. 

010 DECRETOS n.·· 23.533 e 23.981, de ).. de dezembro de 1933 e 9 de março de 1934, respec­
tivamente, transcritos no Reajustamento... Nas etapas iniciais, a implantação da lei foi lenta e 
burocrática; Aguinaldo de Melo Junqueira e Mário de Melo Junqueira apresentam um3 critica 
e propostas para uma reforma em Reajustamento Econ"mico (São Paulo, Emprêsa Gráfica da 
Revista de Tribunais, 1957). 
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tentes em 1.0 de dezembro do mesmo ano. Foi estabelecida a Câmara 

de Reajustamento Econômico para proteger os direitos dos agricultores 

beneficiados pela nova lei. Visando o financiamento do Reajustamento, 

o Govêrno federal emitiu obrigações com rendimento fixo de 5% ao ano, 

vencimento em 30 anos, concedido aos credores, principalmente bancos, 

na proporção da redução do ativo causada pela lei. 

o agricultor era obrigado a assinar um "têrmo de endividamento" 

nos casos em que o valor dos bens oferecidos como garantia do emprés­

timo fôsse inferior à metade do valor da dívida. Os devedores (dos 

bancos) que não apresentassem garantia real só tinham direito ao des­

conto em caso de insolvência. O credor era obrigado a conceder o des­

conto previsto no Reajustamento quando o passivo correspondia ao 

dôbro do ativo. O desconto de 50% da dívida dos agricultores era con­

siderado pela lei como pagamento adiantado dos cinco primeiros paga­

mentos anuais de 10%, dos 10 pagamentos previstos pela Lei contra a 

Usura para a liquidação das dívidas de agricultores insolventes. 

Conseqüentemente, durante os cinco primeiros anos depois do Rea­

justamento Econômico, os credores só poderiam exigir os juros de seus 

empréstimos. 510 

O teto previsto pela lei para a primeira emissão de obrigações foi 

aumentado diversas vêzes no decorrer das décadas de 1930 e 1940. Falta­

nos aqui o espaço suficiente para avaliação completa do Reajustamento 

Econômico. Para os efeitos da presente monografia, examinaremos só 

duas importantes características. Entre 1934 e 1945, a Câmara de Rea­

justamento aprovou um total de 18.700 processos, deferindo indenizações 

no montante de 920.553 mil cruzeiros. 517 A primeira característica do 

Reajustamento foi a sua concentração no estado de São Paulo: 9.102 

processos a provados e 493.620 mil cruzeiros de indenização. Segundo, 

do total de 920.553 mil cruzeiros, o café foi responsável por 505.742 

mil. 518 Em têrmos de dólares, o Reajustamento Econômico concedeu 

611 BANCO DO BRASIL. Relatório 19 J J. p. 10. 

617 :\fINISTÉRIO DA FAZENDA. Câmara de Reajustamento EconÔmico. Reajustamento ... , p. 129 . 

.,8 'IfINISTÉRIO DA FAZENDA. Câmara de Reajustamento EconÔmico. Reajustamento... p. 116, a 

distribuição por produtos. 
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47 milhões, dos quais o café paulista recebeu aproximadamente 25 mi­

lhões. Logo, o principal beneficiário do Reajustamento foi a lavoura de 

café no estado de São Paulo, o que é perfeitamente compreensível, já 

que êsse estado era o maior produtor de café, o produto agrícola mais 

importante do Brasil. Os produtores nordestinos de açúcar também se 

beneficiaram da emissão de obrigações, mas o algodão só recebeu 2,9 

milhões de cruzeiros. 619 

O Reajustamento tem aspectos que interessam tanto ao argumento 

de recuperação quanto ao de transferência. A proposição fundamental 

é que os "efeitos multiplicadores" do aumento das despesas em decorrên­

cia do Reajustamento mantiveram a demanda global em níveis elevados, 

proporcionando mercado à indústria nacional quando as importações en­

contravam-se reduzidas ao mínimo. No entender de Baer: 520 "A redução, 

pelas autoridades brasileiras, da quantidade de bens importados, logo de­

pois da queda da receita cambial, ocasionou a escassez de numerosos pro­

dutos. Porém, a sustentação da renda do setor cafeeiro manteve a demanda 

dos tipos de bens importados. Logo, a menor oferta e a demanda estável 

(há quem afirme que a demanda total chegou a aumentar devido aos efei­

tos multiplicadores do Reajustamento Econômico) provocaram um sen-

sível aumento dos preços relativos dêsses produtos ... Foi assim como parte 

do capital líquido do programa de sustentação do café e do programa 

geral do Reajustamento Econômico não demorou em ser aplicado, direta 

ou indiretamente, em novos empreendimentos industriais ... " 

Baer não cita a'i fontes de suas afirmações, o que nos leva a atribuir 

essas idéias à "tradição oral" estruturalista. A primeira objeção oposta 

a êsses comentários é a ausência de uma recuperação total da economia 

brasileira nos anos de 1930. A teoria é, portanto, discutível, de vez que 

procura explicar um fato que não ocorreu na realidade. Porém, o Rea­

justamento pode ter impedido que os níveis de renda recuassem a níveis 

inferiores aos que teriam prevalecido na sua ausência. O critério apli­

cado para avaliar a significação do Reajustamento é a sua magnitude em 

relação aos níveis de renda. 

619 :MINISTÉRIO DA FAZE;.oDA. Câmara de Reajustamento Econômico. Reajustamento... p. 20. 

... BAER, Werner. Industrialiwtion and Economic developmml in Brazil. p. 22-3. 

194 R.B.E. 4/11 



A quantia máxima de emissões de obrigações pela Câmara de Rea­
justamento Econômico foi alterada em diversas oportunidades: 521 

Decreto n.O 24.233, de 12 de maio de 1934 

Lei n.O 368, de 4 de janeiro de 1937 

Decreto-Iei n.O 729, de 22 de setembro de 1938 

Decreto-lei n.O 3.048, de 13 de fevereiro de 1941 

Decreto-lei n.O 6.267, de 16 de fevereiro de 1944 

Milhões de cruzeiros 

500 

750 

900 

920 

940. 

Entretanto, as emissões nunca ultrapassaram os 920 milhões. Não 
há estimativas monetárias do PIB do Brasil durante a década de 1930. 
Só temos uma estimativa do PIB referente a 1939, ano do censo, prepa­
rada pela Comissão Mista, e um índice do produto real estimado pelo 
Dr. Suzigan. A estimativa do PIB pode ser utilizada conjuntamente com 
o índice do produto real para obter-se uma estimativa monetária do 
PIB para o período de 1928 a 1939. Os resultados dês se exercício estão 
contidos na tabela 28. Os decretos citados parecem indicar que foram 
emitidos 500 milhões de cruzeiros em 1934, 1935 e 1936, mais 400 mi­
lhões em 1937, 1938 e 1939. O efeito do Reajustamento foi, primeiro, 

tranqüilizar os agricultores do temor de serem processados pelas suas 
dívidas e, segundo, aliviá-los da amortização e reduzir os juros. De 1934 
a 1936, a amortização importava em aproximadamente 1 bilhão de cru­

zeiros; sendo o prazo de amortização de cinco anos, teria atingido a subs­
tancial soma de 200 milhões de cruzeiros por ano. As poupanças decor­
rentes da redução dos juros podem ter sido de 50 milhões ao ano. Logo, 

os recursos disponíveis dos agricultores podem ter aumentado em 250 
milhões de cruzeiros nos cinco primeiros anos do Reajustamento, talvez 
em mais ainda, se êstes conseguiram contrair empréstimos por outros 
meios. Mas, mesmo admitindo um impacto total do Reajustamento de 
1 bilhão de cruzeiros em 1934, 1935 e 1936, ainda representaria parcela 
insignificante das atividades econômicas. As razões talvez sejam inexpre­
sivas, já que os recursos do Reajustamento são calculados em cruzeiros 
correntes, e o PIB, em preços correntes. Não existe qualquer índice de 
preços referente aos anos de 1930. Se admitirmos um impacto total de 
800 milhões para o período de 1937 a 1939, ainda representa parcela 

lIIl MINIsrÚIO DA FAZENDA. Câmara de Reajustamento EconÔmico. Reajustllmento ... , p. XIV. 
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insignificante das atividades econômicas. Conseqüentemente, a reper­
cussão do Reajustamento dos níveis da renda foi menos importante do 

que têm afirmado diversos autores. 

TABELA 28 

Brasil, estimativa do PIB de 1928-1919 

(milhões de cruzeiros de 1939) 

1928 
192!J 
1930 

1931 
1932 
193:1 
1934 
1935 

1936 
1937 
1935 
193~1 

PIB -aos pleços de 1939 
(milhões de cnlzeiros) 

30 600 
30 500 
30 300 

29400 
31 000 
34 200 
36 500 
37 100 

41 200 
42 200 
44 200 
45600 

Fonte: Estimativas do Dr. Wilson Suzigan, IBRE, Fundação Getúlio Vargas, para o projeto do 
Dr. Annibal Villela. 

É igualmente provável que o Reajustamento Econômico tenha con­
tribuído para o financiamento do surto da exportação algodoeira. 
Mais uma vez, o modêlo concorrente de transferência presta-se a um 
simples teste de proximidade geográfica. A tabela 29 contém os 
dados necessários para o teste não-paramétrico. O elevado nível de re­
conhecimento de dívidas do setor cafeeiro paulista constitui ampla prova 
das condições de falência em que se encontrava grande parte do comér­
cio brasileiro de café. Se o coeficiente estimado fôr menor ou igual a 
0,746, a hipótese nula da falta de proximidade geográfica da indeniza­
ção do Reajustamento Econômico ao café e à produção algodoeira deve 
ser aceita. Porém, o coeficiente da correlação das classes é de 0,806, de 
maneira que a hipótese nula pode ser rejeitada ao nível de segurança de 
0,99. Logo, é provável que a produção algodoeira tenha sido beneficia­
da pelas emissões de obrigações do Reajustamento Econômico. A con­
clusão do presente capítulo é de que o argumento de transferência é 
igualmente inválido. 
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TABELA 29 

São Paulo, reconhecimento de dívidas dos agricultores, indenizações concedidas 

à agricultura e ao café pela Câmara de Reajustamento Econômico, e produção 

algodoeira de 1939, por regiões agrícolas 

(cruzeiros e toneladas métricas) 

Ref',onhecimento Indenização à Indenização ao Produção de 
Regiões de dívida agricultura café algodão em 1939 

(Cr$) (Cr$) (Cr$) (toneladas) 

1 95 269 641 20 764 000 9 391 500 8 173 
2 22777144 7 092 000 4 183 000 * 
3 9 178 453 2 081 000 436 000 44 
4 32 285 207 11 336 500 4 696 500 52 620 
5 141 638 675 38 787 500 37 127 000 128 412 
6 173 191 676 54 643 000 47 261 500 95 156 
7 270 957 768 87 021 500 80 935 000 118 770 
8 337 985 610 110 236 500 92 760 500 76 858 
9 402 053 413 128 911 000 122 068 500 255 355 

10 148 063 267 32 317 500 29 938 000 104 019 

Total 1 633 500 854 493 190 500 428 797 500 840 597** 

Notas: . O resultado foi excluido para impedir a individualização das informações. Os dados 
omitidos estão incluido! nO! totais. .. O total é de 839.407. A diferença se deve a' . 

Fontes: BILUIL. Ministério da Fazenda. Câmara de Reajustamento Econômico. Reajustamento Eco­
nômico dos agricultores. Rio, Serviço Gráfico do IBGE, 1945. p. 223-42; 

INSTITUTO BRAStl.ElI!.o DE GEOGRAFIA E EsTATisTlCA. Recenseamento geral do Brasil (1 de setembro­
de 1940) censos econômicos, série regional 17, 3. São Paulo. Rio, Serviço Gráfico do IBGE, 1950. 
p. 156-40. 

7. Conclusão 

7.1 O argumento da recuperação 

Primeiro, fundo de depressão anterior. A tese Furtado tem razão effi 
afirmar que houve um fundo de depressão anterior ao ciclo da Grande 
Depressão no Brasil. Porém, esta se verificou em 1931-32, e não em 1933. 
A Depressão dos Estados Unidos ocorreu em março de 1933, e não em 
1934. 

Segundo, impacto limitado da Depressão. Os novos dados referentes 
aos anos de 1930 mostram que o impacto da Grande Depressão no Brasil 
foi mais suave do que nos Estados Unidos. Entretanto, o comportamento 
econômico dêstes dois países na década de 1930 foi muito semelhante. 
:esses foram anos de estagnação econômica e reduzido índice de forma-
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ção de capital. Em têrmos de renda per capita, a taxa de crescimento 
da economia brasileira foi quase nula no decorrer da década. Natural· 
mente, o resultado era previsível, considerando-se a deterioração maciça 
da principal atividade econômica e produto de exportação do Brasil: 
o café. 

Terceiro, sustentação da renda. A renda não se manteve em níveis 
elevados, como podemos ver pela estagnação econômica. Não se pode 
afirmar que a renda monetária do setor cafeeiro, principalmente a ren­
da disponível para transferência, haja-se mantido em altos níveis. As 
seções históricas constituem, provàvelmente, uma prova mais conclusiva 
do que os indicadores físicos de mensuração precária. Porém, tanto os 
registros históricos quanto os indicadores confirmam a quase falência do 
setor cafeeiro durante um período de mais de 15 anos, de 1930 a 1946. 
O cafeicultor insolvente dificilmente terá sido a fonte das finanças in· 
dustriais, em particular na década de 40, quando os custos de produção 
subiram bastante e os preços permaneceram estáveis. 

Quarto, politica fiscal. O ponto em que a tese Furtado mais se afasta 
da realidade é o referente às finanças do Govêrno. Durante os primeiros 
sete anos da Depressão, as políticas monetárias e fiscal do Brasil caracte­
rizaram-se precisamente pela mesma ortodoxia que fôra condenada por 
Lord Keynes em sua teoria geral. Três ministros sucessivos - J. M. 
Whitaker, Oswaldo Aranha e Artur de Souza Costa - adotaram uma 
política de austeridade e equilíbrio orçamentário. Não houve deficits 
orçamentários decorrentes das políticas cafeeiras. O único grande deficit, 
do qual é mais fácil determinar uma parcela autônoma, originou-se do 
aumento das despesas militares durante a revolução paulista de 1932. 
Em têrmos de um simples modêlo keynesiano semelhante ao utilizado 
por Celso Furtado, a recuperação de 1932 foi causada por despesas não 
planejadas resultantes da pressão de um incidente histórico-político. A 
única política key,.lesiana claramente identificável na década de 1930 
foi a solução tipo beggar.my-neighbor adotada para o problema do de­
semprêgo. Essa porém, não foi proposta por Keynes, embora a análise 
se baseie num simples modêlo keynesiano de economia aberta. Beggar-my­
neighbor é, realmente, um modêlo histórico baseado na experiência co­

mum à maior parte dos países durante os anos de 30. Logo, a experiên­
cia brasileira não foi diferente da do resto do mundo. 

Uma vez abandonadas as suposições simplistas de um modêlo key­
nesiano, é possível concluir que um modêlo clássico aplicar-se-ia melhor 
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ao caso do Brasil. Não houve aqui a rigidez institucional necessária à 
validez empírica de um modêlo keynesiano. Durante a Grande Depres­
são, o Brasil não sofreu de rigidez salarial monetária ou real, já que os 
salários nos cafezais caíram sensivelmente. Não teve um banco central 

ou outra autoridade monetária, no sentido econômicamente significativo. 
A flexibilidade dos preços era quase perfeita. Nessas condições, que são 
completamente diferentes das atuais, uma política que permitisse a fle­
xibilidade dos preços teria sido mais adequada para promover a recupe­
ração econômica, a distribuição de recursos e o bem-estar social. 

72 O argumento de transferência 

Primeiro, o mercado dos manufaturados concorrentes com as importa­
ções. 

fosse mercado não se manteve em níveis elevados, pois depende da 
renda real per capita que, na época, sofreu sensível declínio. 

Segundo, rentabilidades variáveis. Um importante êrro de natureza, 
tanto histórica, quanto analítica, da tese Furtado é atribuir a industria­
lização à política de proteção dos interêsses dos exportadores. Furtado 

afirma que "a industrialização no Brasil foi... um subproduto de me­
didas adotadas para beneficiar a economia tradicional de agricultura 
de exportação ... " 522 Foi exatamente essa distorção dos mercados ca­

feeiros decorrentes da prolongada intervenção do Govêrno que impediu 
a industrialização no Brasil. Essa distorção não só consistiu na fixação 

.de preços mínimos para o café, como também na distorção das rentabi­
lidades relativas pela manipulação das taxas cambiais, oferta monetária e 

política fiscal. Só depois do total fracasso dêsse mecanismo de defesa do 
setor cafeeiro tomou-se possível a industrialização no Brasil. Não foi 
·0 mecanismo de defesa dos interêsses cafeeiros que promoveu a indus­
trialização, mas - como o provam definitivamente os fatos históricos - a 

eliminação dêsse mecanismo, principalmente depois de 1945. O processo 
de industrialização do Brasil no princípio da República desenvolveu-se 

a despeito dos programas de defesa do café. 

O programa de defesa do govêrno de Vargas tentara, sem sucesso, 
sustentar os lucros da produção cafeeira. Existe uma confusão elementar 

... FURTADO, Celso. Polítical obslac/es to economic deve/opment in Brazil. In: VELlZ, Cláudio, ed. 
Obstacles lo change in Latin America. London, Oxford University Press, 1965. p. 150. 
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na hipótese econômica realmente essencial da tese Furtado. O que e 
realmente relevante do ponto de vista do progresso é o impacto poten­

cial dos impostos de exportação sôbre as relações de troca e, con­

seqüentemente, sôbre a renda real. As evidências disponíveis indicam 

que, nesse aspecto, a política brasileira da época da Depressão não con­

seguiu, pela primeira vez, atingir o seu objetivo, que consistia em me­

lhorar as relações de troca. 

Quarto, indústrias tradicionais. Como já indicamos anteriormente, 

o argumento de transferência com relação às indústrias tradicionais di­

fere do comportamento empírico real. 523 É provável que a reação à es­

tagnação, no fim da década de 1920 e princípios de 1930, da indústria 

manufatureira de algodão do Brasil tenha sua causa no fortalecimento 

do mercado ensejado pelo maior nível de emprêgo da mão-de-obra não 

especializada de São Paulo no setor algodoeiro de exportação. 

Quinto, indústrias básicas, e sexto, fatôres externos. Não houve 

transferência de recursos do café para a siderurgia e o cimento. Essas 

indústrias foram estabelecidas nos anos de 1920, não nos de 1930, prin­

cipalmente com capital, empresariado e assistência técnica estrangei­

ros. 524 Nesse aspecto, a Industrialização brasileira inicial não diferiu da 

experiência européia. 525 

Sétimo, Reajustamento Econômico dos agricultores. Não foi uma 

fonte de recuperação e, provàvelmente, contribuiu de modo sensível para 

a expansão das exportações algodoeiras. O argumento de transferência é 

geralmente errôneo. Os recursos eram rígidos para transferência na in­

dústria urbana, porém flexíveis no setor de exportação. Diversos testes 

confirmam a validez empírica dessa hipótese contrária. 

73 História econômica e política social 

Talvez um dos postulados mais fortes do estruturalismo consista na 

alegação de que os modelos históricos do século XIX não são importan-

... Ver o meu estudo The State, lhe Great Depression and the IndUJ/rialiUltion 01 Brazil. capo 3. 

... Ver PELÁEZ. O Estado, a grande Depressão e a industrialização do Brasil: uma crítica da 
teoria estruturaluta da indUJtrialiUl,ão do Brasil. Rio, Apec Edit6ra, 1972, capo 4, 5, 6. 

... O desenvolvimento tecnolóllico inicial da InKlaterra estendeu·se à França e, da França. às 
outras nações européias. Ver CAMEllON, Rondo E. France and the economic development 01 Europe. 
Princeton, Princeton Univenity Press. 1961. 
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tes para o desenvolvimento econômico da América Latina. 526 Portanto, 

os cientistas sociais ficam obrigados a desenvolver um "modêlo de de­

senvolvimento latino-americano". O modêlo construído pelos estrutura­
listas explica o desenvolvimento por meio de um curioso acidente his­
tórico: 527 

" ... durante as duas décadas posteriores à Grande Depressão, a indús­
tria surgiu na América Latina, de modo geral, não em decorrência 
de uma deliberada política de modernização adotada por uma classe 
média urbana e reformista, ou como uma conseqüência marginal da imi­
tação por parte da classe industrial crescente, do modêlo europeu, e 
sim como o resultado direto de um acidente histórico." 

Celso Furtado alega que êsse fenômeno é "típico do Brasil dentro 
do panorama latino-americano". 528 Segundo a tradição oral estrutura­

lista, a industrialização da década de 1930 teve três conseqüências im­

portantes para a política pública. 

Primeiro, socialização da indústria. Sendo a industrialização conse­

qüência de um acidente histórico e não o resultado de uma política de­
senvolvimentista deliberada, só a "reformulação das estruturas econômi­
cas e sociais existentes seria capaz de promover a industrialização e o 
progresso duradouro" . 529 A tese Furtado afirma que a industrialização nos 

anos de 30 decorreu de uma política de proteção da aristocracia cafeeira. 

A intensificação da industrialização na América Latina só concentraria a 
renda e o poder social-político-econômico nas mãos dos proprietários de 
terras capitalistas. Nessas condições, é impossível promover o progresso 
social e o crescimento econômico. Logo, é preciso remodelar dràstica­

mente as instituições sociais. A reestruturação ideal das instituições con­
siste na socialização da indústria. A industrialização, pela socialização 
dos meios de produção industrial, promoveria dinâmico crescimento eco­
mico, a democracia e o progresso social. 

Segundo, condições de quase total protecionismo. O comércio exterior 
não tem grande importância para o desenvolvimento econômico. As con-

... VELIZ, Cláudio. Introdução de Obstac/es to change in Latin America. p. I. 

... VELIZ. C. op. dto p. 5. 

6!!S FURTADO, Política/ ... p. 146. 

... FURTADO. Poli/ical ... p. 146. 
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dições de quase protecionismo, como as que prevaleceram durante a De­
pressão e as guerras, fortaleceram o processo de industrialização. São ne­
cessárias substanciais restrições ao comércio exterior para o crescimento eco­
nômico. 

Terceiro, financiamento deficitário do desenvolvimento econômico. 
Os deficits incorridos pelo Govêrno brasileiro nos anos de 1930 finan­
ciaram a industrialização. A reformulação - reconhecidamente não de­
liberada - das finanças governamentais com vistas a atender as necessi­
dades desenvolvimentistas deu ensejo ao rápido progresso econômico do 
Brasil. 

É possível fazer três objeções à formulação de uma política desen­

volvimentista na base da tese Furtado. Em primeiro lugar, a própria 

tese é incompatível com os acontecimento reais. Logo, as propostas de 

reforma carecem de suas supostas bases empíricas. Em segundo lugar, 

a tese Furtado e a teoria dos choques adversos são postuladas em têrmos 

de um acidente histórico. É improvável que êsse acidente venha a repe­

tir-se no futuro. Em terceiro lugar, a conveniência de reproduzir as con­

dições do acidente histórico é discutível. Os estruturalistas estão provà­

velmente certos quando afirmam que muitas das características do mo­

dêlo histórico do desenvolvimento dos países atualmente industrializados 

estão ausentes na América Latina. Porém, isso é comum na maior parte 

dos modelos históricos. A história econômica é a fonte dos conhecimen­

tos acêrca do comportamento econômico. Pela sua própria natureza, êles 

são imperfeitos e algo vagos devido à escassez de informações para testar 

as hipóteses econômicas. Uma política tal como a de taxas cambiais fle­

xíveis teria sido, provàvelmente, aconselhável para o Brasil antes de 

1945, mas a sua conveniência, nas circunstâncias atuais, é discutível. A 

estrutura econômica do Brasil de pós-guerra é tão diferente da que exis­

tiu durante a Grande Depressão quanto da estrutura dos países indus­

trializados no século XIX. A pesar das objeções dos estruturalistas, 

os elementos atualmente disponíveis para a formulação de políticas são 

o conjunto científico da moderna teoria econômica e a mensuração rigo­

rosa. É verdade que as reformas sociais deveriam ser examinadas em todos 

os níveis do conhecimento de ciências sociais, mas isso não se pode rea­

lizar em detrimento dos métodos intelectualmente mais atraentes. 
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Em defesa do tipo de economia política advogado por Furtado, 
Werner Baer afirma: 530 "Já ouvi dizer que a maneira como Furtado vi­

sualizava a economia, principalmente em relação aos problemas desenvol­
vimentistas, diferia da orientação e metodologia econômicas anglo saxôni­
cas e que, por êsse motivo, o seu impacto nos Estados Unidos foi quase 

imperceptível. Pode ser. Porém, deveríamos considerar a possibilidade de 
que tenha sido o pensamento econômico norte-americano sôbre o desen­
volvimento que não tenha acompanhado o curso real dos acontecimentos." 

Para aquêles que preferem as políticas disfarçadas, juízos de valor 
e o empirismo causal à pesquisa científica, a obra de Furtado constitui 

notável exposição. Contudo, isso implicaria no isolamento profissional, 
apesar da aceitação dos leigos. E, depois de tudo, como o afirma o Pro­
fessor Paul A. Samuelson, não há aplauso mais precioso para o econo­
mista do que o da sua profissão: 531 

" . .. In the long-run the economic scholar works for the only coin 
worth having-our own applause. Lest I be misunderstood, I elabora te. 
This is not a plea for 'Art for its own sake', 'Logical elegance for the 
sake of elegance'. It is not a plea for leaving the realworld problems of 
political economy to non-economists. It is not a plea for short-Iun 

popularity with members of a narrow in-group. Rather it is a plea for 
calling shots as they really appear to be (on reflection and after weigh­
ing all evidences), even when this means, losing popularity with the 
great audience of men and running against 'the spirit of the time' _" ... _ 

A história e o pensamento econômico estruturalista são postulados 
na base de fenômenos econômicos de medição precária, geralmente sem 
apoio na teoria. É impossível afirmar que o estruturalismo represente o 
curso real dos acontecimentos. Pelo contrário, como afirma o Professor 
Mário Henrique Simonsen, é compreensível que muitos economistas pro­
fissionais opinem que os estruturalistas nada mais façam que construir 
idéias confusas para justificar a má administração de seus governos favo­
ritos. O estruturalismo - na história, na análise e na política econômicas 
- não se situa no curso dos acontecimentos, e sim no centro de çlogmas, 
sofismas e idiosincrasias. 

... BAEIt. Werner. Furtado on deve/opment. Vanderbilt UniversitY. 1958. p. 25. mimeogr. 

... SAMUELSON. Paul A. Economists and the History of ilkas. Discurso presidencial dirilPdo à 
Associação Americana de Economia, 1961. In: The collected scientific PaPers of Paul A. Samuelson. 
Cambridge, Tipografia do Instituto de Tecnologia de Massachussetts, 1966. v. 2. p. 1.516. 
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TABELA M 

FatÔres do mercado cafeeiro e a economia do Brasil, 1850-1944 

Produção Inventii.rios Preços Eronomia do Brasil 
PNL do. 

(Milhões de sacas de 60 kg) Consumo (Milhões de saras de 60 kg.) Ex porta- E-U.A Bra,il EUA 
I aparente ções do --- ---- Taxa Hel.c~es Fstoquc Haldo Saldo (precos de 

I I 
mundial I I' I ' Erasil Preço dtl Preço de cambial de troca monet:irio comercial Jrçlment3R 1929. 

" ,Oferta Intenor Cafe, imp,rtaçiio exp,>rta;ão (mil-réi, (1901 = (lOOO (1000 no (l000 bilhões 
Mundial Brasil Outras 10tal muf!dlal do. destruido (e."tavos (mil-réis por.l:) = IOnl oontn.) cor.t",) enntoR) de I) 

vitunl , Brwul !lU Brasil por lihra.) pnr R8.Ca) 

---,---,---,---,---,---,---,----,----,---,----,----,----,---,----,----,----,---

1851 7,4 13,1 8,2 47,9 
1852 7,7 14,1 8,7 50,3 
1853 8,0 13,9 8,4 52,3 
1854 8,7 16,6 8,7 62,2 
1855 9,1 15,2 8,7 (17,8 

, 1856 9,1 16,8 8,7 85,8 
1857 9,6 16,9 11,0 05,2 
Ig58 9,4 16,3 9,4 92,6 
1859 10,8 18,3 9,6 95,9 
1860 11,1 23,9 9,3 87,9 

~ 
1861 11,3 22,3 9,4 82,0 
1862 12,5 24,3 9,1 79,1 
1863 12,0 26,5 8,8 81,7 
1864 11,5 27,0 8,9 99,5 
1865 11,2 24,2 0,6 100,6 

1866 10,9 25,1 9,9 112,9 
1867 10,1 22,1 10,7 117,2 
1868 9,7 23,5 14,1 124,7 
1869 10,3 23,8 12,8 183,2 
1870 9,8 24,7 10,9 192,5 

1871 19,7 20,1 9,9 191,8 8,3 
1872 15,0 17,6 9,6 188,8 8,~ 

1873 19,3 32,9 9,2 185,0 9,4 
1874 15,8 39,7 0,3 l.Q3,1 10,1 
1875 HI,7 32,7 8,8 181,9 10,6 

1876 111,2 34,7 0,5 1711,4 11,2 
1877 16,8 31,4 9,8 179,3 12,1 
1878 12,5 28,7 10,5 208,9 13,5 
1879 13,5 27,3 11,2 216,9 14,U 
1880 12,5 48,2 10,9 215,7 15,9 
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---
1881 
1882 
1883 
1884 
1885 

1880 
1887 
1888 
1889 
1890 

1891 
1892 
1893 
1894 
1895 

1896 
1897 
1898 
1899 
1900 

1901 
1902 
1903 
1904 
1905 

1906 
1007 
1908 
1909 
1910 

Produção 
I 

(Milh1le8 de sae .. de 60 kg) Consumo 
aparente 
mundial 

Mundial Brasil Outr .. 

------------
- - - -- - - -
- - - -
- - - -- - - -
- - - -- - - -
- - - -
- - - -
- - - -
- - - -- - - -
- - - -
- - - -
- - - -
- - - -
- - - -
- - - -
- - - -
- - - -

- - - -
- - - -
- - - -- - - -
- - - -

- - - -
- - - -
- - - -
- - - -- - - -

Inventários 

(Milhões de sae .. de 60 kg.) Exporta-
ções do 

Oferta Interior Café 
Brasil 

Total mundial do destruído 
visível Br .. il tO Brasil 

------------ ---

- - - - -- - - - ._. 
-- - - - --- - - - -- - - - -
- - - - -
- - - - -
- - - - 3,4 
- - - - 5,6 
- - - - 5,1 

- - - - 5,4 
- - - - 7,1 
-- - - .- 5,3 
-- - -- - 5,6 
-- - - - 6,7 

- - - - 6,7 
- - - - 9,5 
- - -- - 9,3 
- - - - 9,8 
- - - - 9,2 

- - - - 14.8 
- - - - 13,2 
- - - - 12,9 
- - -- - 10,0 
- - - - 10,8 

- - - - 13,9 
- - - - 15,7 
- - - - 12,7 
-- - -- - 16,9 
- - - - 9,7 

Preços Economia do Brasil 
PNL doe 

)WA Brasil EUA 

--- --- Taxa Relações Estoque Saldo Saldo (preço. de 

Preço de Preço de cambi.l de troca monetário comercial orplmentá- 1929, 

import&çlIo cxporta~·no (mil·rói. (1901 = (1000 (1000 rio (l000 bilhõee 

(centavos (mil-réis por .1:) = 100) contos) contos) contos) de $) 
por libra) por saca) 
------------------------

10,0 34.5 10,9 - 212,3 - - 16,9 
8,2 25,7 lI,3 - 212,2 - - 17,7 
9,3 18,3 lI,l - 210,9 - - 18,1 
8,2 24,5 lI,6 - 209,6 - - 18,7 
7,6 24,4 !2,9 - 207,9 - - 19,2 

10,7 22,9 12,8 - 213,6 - - 19,6 
14.0 30,8 10,7 - 202,3 - - 20,0 
13,0 29,9 9,5 - 205,3 18,9 3,3 20,6 
16,0 30,9 9,1 - 211,0 31,3 - 25,3 21.3 
19,0 37,2 10,6 - 297,7 25,1 - 25,4 22,3 

20,0 52,9 16,1 - 448,4 25,4 8,4 23,2 
14,0 62,1 Hl,9 - 523,9 91,2 -- 51,7 23,6 
16,4 85,2 20,7 - 631,9 120,7 - 40,8 24,4 
14.7 89,S 23,8 - 712,4 80,1 -107,7 24,9 
14,6 80,9 24.2 - 678,1 81,9 - 37,0 25,4 

11,1 77,7 26,S - 712,4 12,1 - 22.7 26,3 
7,5 55,6 3\,\ - 780,3 92,1 - 75,9 28,0 
6,5 50,3 33,4 - 779,9 49,9 -344,0 29,2 
6,7 4R,2 3l,3 - 733,8 97,1 2,0;,5 31,4 
7,4 52,9 25,3 - 699,6 301,4 -125,6 33,2 

6,4 34,5 21,1 72,3 680,5 412,5 - 30,0 35,2 
6,6 31,2 20,1 63,3 675,5 264,8 46,1 36,6 
7,0 29,7 20,0 64,9 674.0 256,1 52,2 38,3 
8,1 39,1 19,0 74,7 673,7 263,8 - 20,7 40,2 
8,6 30,0 15,1 81,0 669,5 230,5 26,2 42,2 

7,9 2!J,9 14,8 76,0 702,1 300,4 8,3 42,7 
7,6 28,9 15,8 08,1 743,0 215,9 13,8 44,6 
7,5 29,1 15,8 63,5 724,1 138,5 - 0!J,8 46,1 
7,9 31,6 15,8 80,3 853,7 423,7 - 68,4 46,6 

10,3 39,6 14,8 103,3 924,9 225,6 - 98,7 47,6 
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1911 
1012 
1913 
1914 
1915 

1916 
1917 
1918 
191n 
1920 

1921 
1922 
1923 
1924 
1925 

1926 
1927 
ltl28 
1929 
1930 

1931 
!!I3'l 
1933 
1934 
l!J35 

Produção 

(M ilh1\cs do .ara. de 60 k~) Consllmo 
aparente 

Mundial! Bra..il ! Outras 

mundial 

------ ------

- -- -- 17,6 
- -~- - 17,5 
- - - - - 17,7 
-- -- - 15,7 
-- -- -- 16,6 

-- -- - 17,5 
-- -- - W,9 
- - - - 14,7 
-- - - 19,3 
- - - 19,1 

-- -- -- 21,0 
- -- -- 19,11 
- -- -- 21,2 
- - - --- 21,S 
-- _.- - ZO,8 

- - - 22,4 
- - -- 22,9 
- - - 23,1 
- - - 23,7 
- - - 2G,3 

- ~ - - - 27,\! 
- - 24,r. 
.- - ~ -- 2.1,3 
-~ - - - 24,7 
- - - - --- 27,U 

r n VCII tár ioa 

(Milh~es de sacas de 60 k~.) Exporta-
c1\cs do 
Brasil 

! Oforla ! Inledor Café 
Tola: mundial do deslruido 

visivel BrasIl no hrasil 
---------------

- - - - 11,3 
-~ -- - - 12,1 
-- 13,4 -- - 13,3 
- 13,7 - - 11,3 
--- 10,1 - - 17,1 

- 10,3 ~- - 13,0 
-- 11,3 - - 10,6 
-- li ,3 - -- 7,4 
-- G,7 - -- 12,9 _. 8,8 - -- 11,5 

-- 9", - - 12,4 
- - 11,5 - - -- 12,7 
- ~ 7,\1 -- -~ - 14,5 
7,2 4,4 2,H -- 14,2 
H,I 5,3 2,S 13,5 

9,5 5,0 4,5 - 13,8 
11,5 4,7 6,8 - 15,1 
IM 4,9 13,5 - 13,9 
18,fi 5,2 13,4 - 14,3 
30,1 5,1 25,0 - 15,3 

31,3 5,\ 211,2 2,H 17,9 
34,\1 o,n 28,0 \1,3 11,9 
2Ó,O n,2 1!1,O 13,7 15,5 
25,\1 7,1> lS,3 S,3 14,1 
25,1 fi,H 18,5 1,7 15,3 

Pre,os Economia do Brasil 
PNLdos 

~~UA Bra.,iI EUA 

--- --- Taxa Relaç1\cs Estoque Saldo Saldo (precoo d. 

Preço de Prelo de cambial de troca monetário comercial Jrçarnentá- 1929, 

importa~a o exportaçã ° (mil-r6is (ltl01 - (1000 (1000 lia (1000 bi:h1\clo 

(r,entavo8 (mil-rÍ'is por 1:) = 100) contos) conta0) contos) d. $) 

por libra ) por .aea) 
--- ---------------------

13,3 5.3,9 14,9 106,2 981,7 210,2 -118,4 60,0 
13,8 67,8 14,9 106,8 1.284 168,4 - 173,9 60,2 
11,1 46,1 14,9 82,5 1.168 - 25,7 -108,6 50,6 
0,6 39,0 16,2 69,1 1.067 Ig3,9 -343,4 62,8 
9,6 36,4 19,1 52,7 1.176 459,3 -284,2 53,7 

10,1 45,2 19,9 51,2 1.4,52 326,1 -208,7 63,9 
9,0 41,5 18,7 38,8 1.807 354,4 -264,0 66,4 

14,1 47,4 18,5 38,0 2.267 147,7 -248,3 68,9 
19,5 94,6 16,5 58,4 Z.373 841,5 -~305,9 59,0 
19,5 74,7 16,5 43,3 2.361 -332,2 -304,5 60,4 

10,7 82,4 28,7 36,0 3,339 19,9 -298,3 64,0 
12,9 118,7 33,2 67,6 4.398 679,5 --456,1 66,9 
13,5 146,tl 44,3 72,0 4,879 1.029,9 -311,0 70,0 
17,5 205,9 4(),O 102,4 5.259 ; 1.073,9 - 41,4 74,6 
22,3 215,1 38,9 105,9 4.765 646,1 - 18,4 78,6 

21,6 170,7 33,3 102,9 4.901 485,0 -219,9 80,8 
18,5 170,4 40,6 87,1 6.666 370,9 13,5 83,8 
21,3 204,6 40,3 100,0 6.483 275,3 -133,6 84,4 
20,4 191,9 40,6 98,1 6.043 332,7 -221,1 82,6 
13,1 119,5 49,4 66,1 5.197 583,6 -832,6 77,9 

10,1 131,5 62,4 61,7 5.967 1.517,2 -293,9 72,6 
9,1 152,R 48,1 66,8 7.451 1.018,1 --1.108,9 67,4 
7,9 132,8 62,6 56,6 7.087 655,0 -313,3 66,4 
8,R 149,6 59,7 60,1 8.004 956,2 -530,7 68,7 
7,6 140,7 57,9 43,5 8.339 248,1 --149,3 75,1 
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Produção Inventários Preços Economia do Br .. il 

(Milhõcs de sacas de 60 kg) ronsumo (Milhões de sac .. de 60 kg.) Rxporta· RUA Br .. il 
Aro apal'ente çõcs do --- --- Taxa d. Relações 
Civil mundial Brasil Pre;o de Preço de cambial de troca 

Oferta Interior Café importaçAo exportao~o (mil-réis (1901 -Mundial Brasil Outras Total mundial do destruido (centavoB (mil-róis por J;) = 100) 
visível Brasil no Brasil por libra) por saca) 

--------------------------- --- --- ---------
IP36 - -- - 26,6 2n,1 7,S 21,3 3,7 14,2 7,7 157,3 5M 43,8 
1\l37 - - _. Zfi,5 31,H 7,n 24,0 17,2 12,1 8,9 178,1 50,9 44,9 
IU3S -- -- - . 31,0 -. -- ._. H,n 17,1 6,9 134,2 57,6 41),7 
1939 - . _. -- ~6,7 - -- _ .. 3,5 10,5 6,9 135,4 71,1 35,0 
1940 -- -- - 20,5 - . - . - . 2,8 12,0 6,2 131,9 74,9 34,3 
1~41 - -- - 19,6 -- -- -- 3,4 11,1 7,9 IS2,5 79,7 38,9 
1942 - -- - 15,1 - - -- - 2,3 7,3 12,0 270,0 79,6 37,2 
IP43 - -- -- 1M - . -- - 1,2 10,1 12,4 277,2 79,6 38,7 
IN4 - - . - 22,2 - . _ .. _. 0,1 13,6 12,5 286,2 79.3 44,4 

, 

Not .. : Ofort .. visiveis nos anos civis depois de 1913; ar.os comerciais de 1860/51 a 1911/12 
Consumo aparente mundial nos anC8 comerciais de 1860/51 a 1909110; anus civ's de 1911 em diante 
Estoque de dinheiro de 1851-1912, estoque monetário 1913 em diante depóJitos a vista (alguns incluindo juro.) + .stoque monetário 
Saldo orçamentário em 1860/M _. 1880/87 ano comercial 1888 ano civil 
Exportações de eafC, 1858/59 - 1886/87 ano comercial. 1888 ano civil 
Preço de exportaçüo do café brasileiro: valor das exportações/exportaçõeR 
Saldo comercial de 1860/51 a 1886/87 ano comercial, 1888 em diante, ano civil. 
Estoques no interior do Brasil W lCl. 

rstoque Saldo 
morJetálio comercial 

(1000 (1000 
cont(8) cont(8) 

------
9.246 626,8 

10.391 -222,5 
13.024 - 98,7 
12.825 631.9 
13.505 -
15.325 -
21.268 -
31.260 -
39.545 -

PNLd08 
EUA 

Saldo (preços de 
orçuneDt'- 1929, 
rio (1000 bilh1les 
contos) de $) 

------
- 98,6 80,6 
-681,5 86,1 
-865,7 91,3 
-539,6 97,0 
- 100,0 
- 104,0 
- 106,9 
- 108,4 
- 112,1 

Fonl.s: Produçllo de 1900/1901 - 1943/44: SECI\ETAP.lA DA FAZENDA no ESTADO DE SÃO hnLO. Superintendência do. Serviços do Café. Anudrio E.latlslilJO 1947 P. 1'7. 
SAo Paulo, s. d. 
Consumo de 1911-44 (Importaç1les): lbid. p. Hi4. 
Produçilo, consumo de 1850-1899/1900. E.t.tÍBtit-as de Laneuville. DEPAr.TAMENTO NACIONAL DO CA.É. Anuário EIt./Is/ico 19$8. Rio, •. d. tabela p. 264. 
Consumo de 1890.'1900 - 1909/10: ibid. 
Estoque de dinheiro: AER 193.?/40. p. 1353-5. 
Raldo orçamentário: AEB 1999/40. p. 1410. 
Exporta~ões de cafC': AER 1989/40. p. 137.,; SECI\F.TAntA DA FAZENDA DO ESTADO nF. SÃO PAIIW. Superintendência dos Servipos do Caf6. Anudrio E.Ia/Is/ico 1948. Silo Paulo, p. 62-3. 
l'teço de exportar"" do Bras": AER 1.9.'J11140. p. 1377-8. 
Taxa cambial: AER 1.939/40. p. 13.14; Mi.lisMrio eia Faz(>lld 1·- Rl'rvi~,,) I·:sbtí<.ltil'o E('ollôllli"o Fillanc,dro- Br&!il. 
Helações de troca - . Equipe do Prujeto de Annibal Villcla. 
,~aldo comerei.l : AER 199!1/40. 1'. l:l5H-O. 
Preço de importação des E,.tadns [lu ido.: llEJ,"JM N"'·TO. O problema do café no Bra.il (l. 331-2. 
Produto Nacional Uquido dos Estados Unidos: KUZNETS. Capilal in Ih. American Economv. p. 563-4. 
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TABELA M 

Fatôres do mercado cafeeiro e a economia do Brasil, 1850-1944 

l'nxiucão IlIvPIILários 

Ano de I (Milhões de •• cas de 60 kg) 

mercado I 
Mundial. rr .. il I Outr&'! 

Consum 01 (Milhões de saras de 60 kg.) I Expnrta-
aparente ções do 

mundial I I I Brasil Oferta Intericr Café 
Total ,mundial do d(>.Btruíd .. 

visível Br!\Sil no Brasil 

------,------,-----,-----,------,------,------,------'------
1850/51 

61/62 
62/53 
53/54 
54/55 4,5 2,3 

1855/56 
56/57 
57/58 
58/69 
59/60 5,3 2,8 

1860/01 
01162 
62/63 
63/64 
64/65 5,6 2,0 

1805:66 
6R/R7 
67/6S 
68:69 
69170 6,0 3,3 

1870/71 
71'72 
72/73 
73/74 
74/75 7,2 3,5 

1875/76 
76,77 
77/78 

2,3 4,5 

2,4 5,2 

2,9 5,6 

3,3 6,,0; 

3,7 7,2 

2,5 
2,3 
2,4 
:;,1 
3,2 

2,!l 
3,2 
2,4 
2,7 
2,5 

3,6 
2,4 
2,1 
2,0 
2,6 

2,1 
3,2 
3,6 
3,8 
3,1 

3,8 
4,1 
,~,5 
2,8 
3,9 

3,4 
a.1i 
3,8 

Preços 

EUA I B,,,,,i! 
Taxa de 

Preç'o de I Pre~'o de I râmbio 
importa~!o {'xp~rkç.ão (m~l-r{.js 
\cculavut! \111 il rt'Jb p"r E) 
por lihra) por saca) 

Economia do Brasil 

Hcla~'õe~ 
de troca 
(1!l01 = 

- ]0(1) 

Estoque 
monetário 

(1000 
('untos) 

Raldo I ,:ahlo 
comerc:ial nrçlmcnt:.í. .. 

(1000 rio (1000 
contns) contos~ 

- 9,1 ,I 
- 26,2 5,0 
- 13,7 1i,4 

9,0 1,7 
+ 5,5 2,7 

+ 1,7 1,1i 

- 10,7 + 8,8 
-- 34,1 2,0 
- 20,5 5,8 

,O 8,S 

1- ,5 2,3 
+ 10,2 ,I 
+ 23,3 8,7 

+ 5,5 1,7 
+ 0,3 -- 26.4 

-1- 19,3 -- 63,3 
+ 13,1 - SU,I 
+ 44,7 - 94,8 
+ 36,0 - 63,4 
+ 28,8 - 46,7 

+ 5,6 -- 4,2 
- 40,1 ,I 

51i,4 - 11,2 
3fi,9 - IR,8 
40,9 - 21,1 

11,51- 26,1 
38,7 - 36,8 
22,8 - 42,3 

EUA 
PNL 

(preço d. 
1929, 

hilhões 
d.5) 
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Ano de 
mercado I 

B!79 
79.'80 

\880181 
811H2 
82'8;) 
83184 
84185 

18H51Hfi 
81i187 
87188 
88189 
89/90 

1890191 
91192 
92/93 
93;94 
94jU5 

18!l5!ge 
90lU7 
971tl" 
98/9g 
991J!J(IO 

1900;0\ 
01102 
02103 
03104 
04105 

Produ~ão 

(M ilhõrs de 811.('38 de (iO klz) I Consumo 
aparente I 
IIIUl;dial 

Mundiall IImsil I Outras 

8,2 4,1 4,1 8,1 

10,6 5,9 4,7 10,0 

9,7 5,8 3,9 10,9 
10,5 1i,3 4,\ 10,9 

tI,H 3,2 a,8 H,!I 
11,0 1i,!1 4,1 10,2 
8,4 4,4 4,0 10,3 

9,3 5,5 3,S 9,9 
11,9 7,7 4,2 11,0 
ll,3 lI,G 4,7 11,3 
9,4 5,0 4,4 lO,li 

ll,7 7 o) ," 4,5 11,1 

10,4 G,O 4,4 10,9 
13,!) u,a 4,!i 12,4 
1(1,0 ll,2 4,8 14,6 
13,7 !I,3 4,4 12,!J 
13,8 nA 4,4 14,3 

16,0 12,7 3,9 13,9 
18,7 14,8 3,8 15,3 
16,7 12,9 3,!l 16,1 
15,6 1O,Ii 5,0 15,6 
14,8 10,8 3,9 15,5 

J nvcntários 

(Milhões de sacas de 60 kg.) 

Tot.a! 
Oferta 

mundial 
Vi8ívpl 

5,3 

4,0 
4,1 
2,5 
3," 
2,4 

\,9 
2,9 
3,2 
2,2 
3,1 

2,.1 
3,!1 
5,4 
1i,2 
5,7 

(),~ 

11,3 
11,8 
12,3 
11,2 

rnl~rior 
do 

IIras;1 

Cair· 
destruído 
no Brasil 

II:xporta­
çôes do 
Brasil 

4,!J 
2,11 

3,7 
4,1 
1i,7 
5,3 
6,2 

5,4 
7,8 

}lrpços 

EUA I Brasil 

P .. e;o de I Preço de 
i:nport.a~iio exp·Jrta~ão 
(centavos (mil-réis 

por I i bra) por saca) 

Taxa dc 
câmbio 
(mil-rt'is 
por J;) 

Economia do Brasil 

Relaç!!es 
de troca 
(1901 = 
= 100) 

Estoque I Saldo I Saldo 
monet.ário comercIal orçlmentá-

(IODO (1000 rio (1000 
cor.tos) contos) contos) 

40,6 - 61),7 
48,7 - 29,7 

51,3 - 10,2 
27 [\ - 9,0 
6,~ - 23,3 

\4,5 - 21,7 
47,~ - 36,5 

- 2,5 - 26,7 
56,3 - 8,3 

ElTA 
PNL 

(preços de 
1920, 

bilh!!e. 
deI) 
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})rodudio Inventários 

Ano de I (Milhões de sacas de fiO k~) 

mercado I I--
Mundial Brasil Outras Tot.1 

Consumo I (Milhões de sacas de 60 kg,) I Exporta-
aparente çôcs do 

mundi.1 I ()' rt I J ' I C C' Brasil le a ntcflor n c 
mundial do destruído 
vütívcl Brasil 00 llrasil 

Preç08 

EUA Hra..i1 
__ ITaxade 
Preço de Preço de cAmbio 

ImporlaçDo e.porlaçl!o (mil-réis 
(centavos (mil-réi. por 1;) 
por libra) por saca) 

Economia do Brasil 

Relaçl!es 
de troca 
(1901 -
= 100) 

F..8t<lQue l Saldo I 8aldo 
monetário comercial orpameot&-

(1000 (1000 rio (1000 
contoa) coOt08) cootoa) 

EUA 
PNL 

(preços de 
1929, 

bilhlles 
de $) 

---.---.---,---.---.---,---,---.---.---.--_.---_.---.---.---.---.---.---
1!)(l.1jOO 15,1 11,0 4,1 16,3 9,7 

0"/07 23,r. 1!l,9 3,7 17,1 16,4 
07/08 14,0 JO,O 4,0 17,1 14,1 
OH/O!! 17,5 13,4 4,1 18,2 12,8 
OU/lO 18,9 14,9 3,9 18,2 13,7 

HIIO/lI 14,8 14,1 3,7 11,1 
11!l2 18,3 13,9 4,3 11,0 
12/13 17,!i 13,2 4,3 
13/14 1!l,~ 14,0 5,2 
14jl5 lS,U 14,5 4,4 

1915/1G 20,3 15,5 4,8 
1Ii/l7 17,0 13,6 3,9 
17i18 18,5 15,5 3,0 
18(19 15,!l 11,1 4,5 
HI/20 J(),3 8,0 7,7 

H120/21 22,7 J(),O 5,H 
21,'22 20,0 13,U n,!) 
22123 IH,7 14,0 5,7 
23/24 22'5 15,6 O,H 
24/25 21,3 14,6 6,8 

1925/20 22,8 15,8 7,1 
2r./27 25,2 lR,1 7,1 
27/28 35,0 27,6 8,0 
2R/2!J 24,0 10,1 8,0 
2H;30 37,2 28,9 8,3 

1930'31 25,2 16,6 R,O 
31/32 36,8 28,5 8,3 
32/33 25,8 UI,O H,2 
33/31 38,6 29,6 R,!! 
31/35 '"!5,D 1~,~ 7,7 
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Produção Inventárioa Precos 

(Milhões de sacas de 60 kg) Consumo (Milhões de sacas de 60 kg.) Exporta- EUA Brasil Ano de aparente cOes do Taxa de lIl('rcado --- ---
mundial Brasil Preço de Preço de eâmbio 

Oferta Interior Café (mil-réis importaçllo exportaçAo 
Mundial Brasil Outras Total mundial do destruído (centavos (mil-réis por J;) 

visível Brasil no Brasil por libra) por saca) 
--- ------ ------------------------ ------
1035/36 31.9 20,9 10,0 - - - - - - - - -

3f>/37 37,2 2~,4 10,0 - - - - - - - - -
37/3·~ 33,6 23,6 10,0 -- - - - - - - - -
3,~!30 33,4 23,3 10,1 - - - - - - - - -
30/40 20,4 10,3 10,1 - - - - - - - - -
40141 2H,O 16,7 12,1 - - - - - - - - -
41/42 31,3 15,7 15,6 - - - - - - .- - -
4~143 28,7 13,8 14,0 - - - - - - - - -
43.'44 20,2 13,2 15,9 - -- - - - - - - -

Not.as: orert .... visíveis no ano civil depois do 1913; ano comercial de 1850/51 a 1011/12 
Consumo aparent.e mundial no ano comercial d. 1850/51 a 1009/10 ano civil d. 1011 em diante 
Estoque de dinheiro: d. IH5I-1012, re.erva monetária 1913 depósitos a vista (alguns incluindo juros) + estoque monetário 
Huldo orç8mentário em 1850/51 - 1886/87 ano comercial 1888 ano civil 
Exportações de caré 1M8/50 - 1886/87 ano comercial, 1888 ano civil 
l'rcço de cxportad'io do café braailriro: valor das exportações/exportações 
Saldo comercial de 1850'51 a 1886/87 ano comercial, 1888 em diante, ano civil. 
Estoques no interior do Brasil W /CI. 

Eeonomia do Brasil 
EUA 
PNL 

Rel&çl5ea Estoque Saldo Saldo 
(preÇ(lll d. 

1929, de troca monetário eomercial oroamen\á.. 
(1901 - (1000 (1000 rio (1000 bilhllee 

de $) -100) contos) oontos) contos)] 

---------------
- - - - -- - - - -- - - - -
- - - - -- - - - -
- - - - -- - - - -- - - - -- - - .- -

Fontes: Produ,"o de 1900/1001 _.- 1043/44: SF.CRETAP.lA DA FAZENDA DO ESTADO DE SÃO PAULO. Ruperintendência do. Serviços do Café. Anu4ri<> Esta/I&/ic. 1941 P. 137. 
f'ii.o ])aulo, s. d. 
Consumo dc 1011-44 (lmportaçÕCB): Ibid. p. 164. 
I'rodu,fw, co"sumo de 1850-1890/1900, Es\atísticas d. l,aneuville. DEPARTAMENTO NACIONAL DO CAFÉ. Anuári. Bs/a/Isti,. 1938. Rio, 8.d. tabela p. 264. 
('onsumo de IR!HI/IOOO - 1909/10: lbid. 
Estoque de dinheiro: AEH 19,1D!40. p, 1353-5. 
~aldo orçamentário: AEII 19.19:40. p. 1410 
Exportações de cafr·: AEII19S,?/.O. 1'.1375; ~F.C"F.TAntA DA I'AZ>:NDA DO ESTADO DE RÃo PAULO. Superintendência dos Serviço. do Caf~. Anu~ri<> E,/a/I&/ioo 19~9. SAo Paulo, p. 62-3. 
Prc~'() de exporta~'ii() do Bra..qil: ARU nNJrJ/40. p. 1377-8. 
Taxa cambia!: Af:1J /,93.9.'.0. p. IaM; REEI" -- MF - Brasil. 
](cla\,Ocs de troca -- Equipe do Projeto de Anníb,ll Villcla. 
Raldo comercial: AEH 1939/40. p. 1353-0. 
Preço de importação dos Estados Unidos: DEI,FIM NETTO. p. 331-2 . 
Produto Nacional L,quido dos Estados Unidos: KI'ZNETS. Capital in lhe American Econ.my. p. 563-4 . 
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