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o o 0% Aspectos Gerais da Prova

e et \

~—T #ﬂprova de Economia Brasileira e dividida em duas partes e

“"deve ser realizada em 3 horas.

4 "= Parte | > Objetiva : quinze questdes (geralmente sdo cinco
itens por questao—V ou F)
= Parte Il - Discursiva : cinco temas para o candidato escolher
um, que deve ser desenvolvido em, no maximo, cento e
vinte linhas.

2) Nas questdes objetivas, nao marcar ao acaso: cada item cuja
resposta divirja do gabarito oficial acarretara a perda de“‘
(1/n) ponto, em que n é o numero de itens da questao a que
pertenca o item. 209" P 5
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o o 0% Aspectos Gerais da Prova
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3 #"anortanua da Prova de Economia Brasileira

47 svagas para o Mestrado e 14 para o Doutorado.

N

.~~~ m./Para o ingresso em 2020 s3ao 54 Centros que oferecem

=  (Os pesos atribuidos as provas por cada um dos Centros €
bastante diferente. Em alguns casos a prova de Economia
Brasileira representa 40% da nota final e em outros casos
O peso € zero.
= Também existem diferencas entre os pesos atribuidos ao
conteudo objetivo e ao conteudo discursivo da prova.

= A prova discursiva é corrigida pelos Centros aos qualg o
aluno se candidata. 0. &Y /
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et R ““Programa Oficial
:D; AEconOmla BraS|Ie|ra de Fins do Século XIX até a Crise de 1929.
2y A lnduétnahzagao Brasileira e a politica econbmica no Periodo 1930-
o 1945,
\39\ OPés-Guerra e a Nova Fase de Industrializac3o: a politica econdmica e
_” o Plano de Metas.
4) O Periodo 1962-1967. A desaceleracao no crescimento. Reformas no
sistema fiscal e financeiro. Politicas anti-inflacionarias. Politica salarial.
Os planos Trienal e PAEG.
5) A Retomada do Crescimento 1968-1973: desaceleracao e os planos
econdmicos do periodo. A economia brasileira na década de 1970 e 0

[l PND.
6) A crise da década de 1980. A interrupcao do financiamento exterﬁng\'_é:
as politicas de estabilizacao. %%
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-~ =< " Programa Oficial

A 45 \" >

If Acelexag‘éo |anaC|onar|a e os planos de combate a inflacao. O debate

~_sobre@ natureza da inflagao no Brasil.

8) Abértura comercial e financeira: impactos sobre a industria, a inflacao
> e P balanco de pagamentos. O debate sobre desindustrializacdo/
4 reprimarizacao da economia brasileira.

9) O Papel do Estado na economia brasileira no século XX e na

atualidade.

10) Topicos Adicionais. O papel da agricultura no desenvolvimento
econdmico. Desequilibrios regionais. Distribuicao de renda e pobreza.
Relacdes com a economia internacional: integracao, politica industrial
e divida externa. A reforma do estado e as privatizagbes. Mercado de<.
trabalho e emprego. @, %
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Desenvolvimentismo, Economia e Sociedade. Sao Paulo: UNESP,
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8) CARNEIRO R. (2002) Desenvolvimento em crise: a economia
< bra5|le|ra no ultimo quarto do século XX. Sao Paulo: Ed. Unesp/IE-

Unicamp, 2002

9) CASTRO, A.B. de e Souza, F.E.P. de. A Economia Brasileira em Marcha
Forcada. Rio de Janeiro: Paz e Terra. 1985.

10) FILGUEIRAS, L. (2000) Historia do Plano Real: fundamentos,
impactos e contradicdes. Sao Paulo: Boitempo, 2000

11) FURTADO, C. Formagao Econémica do Brasil. Sdo Paulo: Companhia
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'“—*“Ecmomla Bra5|le|ra e Contemporanea (1945 2004) Edltora

~~4\; ETseV|er/Campus 2005. (A terceira edicao ja foi lancada).

~13) I?EA Presente e Futuro do Desenvolvimento Brasileiro (org. André

" Bojikian Calixtre; André Martins Biancarelli; Marcos Antonio Macedo
Cintra (organizadores). IPEA, Brasilia, 2014

14) KON, A. (org.). Planejamento no Brasil Il. S3o Paulo: Perspectiva,
1999.

15) SIMONSEN, M. H. Inflacdo: Gradualismo vs. Tratamento de Choque.
Rio de Janeiro: APEC, 1970.

16) TAVARES, M. da C. Da Substituicdo de Importacao ao Capltallsmo ‘
Financeiro. Rio de Janeiro: Zahar. T %
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" g > ~“BIBLIOGRAFIA SUGERIDA
,_11) TAVARES M. da C. e Fiori, J.L. Desajuste Global e Modernizacao
?———~¥Conservadora Rio de Janeiro: Paz e Terra, 1993.
~18) VERSIANI, F.R. e MENDONCA DE BARROS, J. R. (orgs). Formac3o
4" Bcondmica do Brasil: a Experiéncia da Industrializacdo. Série de
. Leituras ANPEC. Sao Paulo: Saraiva.
19) VILLELA, A. e SUZIGAN, W. Politica do Governo e Crescimento da

Economia Brasileira, 1889-1945. Rio de Janeiro: IPEA/INPES.

= Adicionalmente: Economia Brasileira: Questoes da ANPEC.
Exercicios resolvidos até 2017.
" |ncidéncia de questdes por topico e por exame, considerando a <
prova discursiva e a prova objetiva. W ol
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_ Exempio de Prova Discursiva — 2019

HCrIses camblals costumam dificultar o pagamento de passivos

*‘*"externos cuja solucao exige negociacdes que podem envolver

governos agentes privados e instituicdes multilaterais

” ““internacionais. Apresente sucintamente esse processo de
4 negociacao nas crises dos anos 1890, de 1929 e de 1982.

2) A década de 1950 pode ser considerada como periodo
extremamente importante para a economia brasileira, sendo
apontada por alguns autores como 0 mais expressivo
exemplo da hegemonia de politicas desenvolvimentistas,
especificamente nos governos de Getulio Vargas e Juscelino“
Kubitscheck. Explicite as principais politicas desses dois governos-
em favor da industrializacao e avalie suas semelhancas e dlferengas

_ AR
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——%)—/Ci PgnoTnehake o PAEG, ambos da década de 1960, partem de

> d+agnt)st|co da economia brasileira e apresentam varias medidas para

::;encammhar solucoes para os problemas econbmicos do periodo.

-~ Muitos autores tém explorado as semelhangas entre os dois planos,

4 embora os mesmos também apresentem muitas diferencas. A

< questao trata de avaliar, numa analise comparativa, até que ponto se
pode falar de semelhancgas e diferencas entre os dois planos.

4) A década de 1960 foi marcada no seu inicio por uma desaceleracao do
crescimento do PIB, que tem seu ponto mais baixo em 1963, e de
1964 até 1967 oscilou sem tendéncia nitida de aceleracao do
crescimento. A partir de 1968 a economia ja retoma um crescimento
vigoroso, dando inicio ao chamado periodo do “milagre econémico”. -
Apresente uma interpretacdo para estas oscilagcbes do crescimento; do

PIB durante a década de 1960. o<
P \\ .
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-—J,S)J;Ci'de;ada de 1999 e considerada relevante para a economia brasileira,
i dentrE\outros motivos, por apresentar novos marcos institucionais
. que’romperam com as principais caracteristicas das décadas entre
-~ 1930 e 1980, quando as politicas econémicas, com intervencionismo
-4 estatal, associavam desenvolvimento econdmico com
“_ industrializacdao. Disserte sobre as principais medidas de politica
econdmica da década de 1990 e avalie em que medida as mesmas

teriam representado rompimento com as décadas mencionadas.



’——f~%AsJ-?;\ses da»Economla Brasileira: O Nosso Curso
s At11930 -> Economia Agroexportadora.

= 1930/~ 1963 -> Industrializagao Substituidora de Importagdes.
& \1_964 1967 - PAEG e as Reformas Econdmicas e Institucionais.

i
N

<% 1967 - 1973 - “Milagre Econémico”.
= 1974 -1979 - || PND e a volta do PSI.
" |nicio da Década de 1980 - Crise da Divida, Ajuste, recessao e
hiperinflacao.

= 1985 -1993 - Planos Heterodoxos de Combate a Inflacao.

= 1994 —-1998/99 - O Plano Real. \
= 1999 -2002 -» O Tripé Macroeconbmico. N
= Os Governos Lula e Dilma.  a®O%® g
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e Eco\nomla Brasileira Antes de 1930
;*1 C‘glps ea Economia Agroexportadora
& '\B._\rasﬂ Colonia (1500-1822)

—_—

4™ Império (1822-1889)

-~ '=7Republica Velha (1889-1930)

‘= Para a ANPEC vamos nos concentrar no periodo republicano
(desde 1889).

= Durante a Republica Velha a economia brasileira ainda era uma
economia essencialmente agroexportadora - exportacao de
alguns poucos produtos primarios que davam origem as
importacoes de bens de consumo. p

" Entre 1500 e 1930 tivemos algumas alteracdes na estrutura‘»\g\é:
producao das commodities agricolas. PR X S 7
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Eco\nomla Brasileira Antes de 1930

o Dcmntb de vista economico, podemos dividir a Historia do Brasil

~__em ciclos, de acordo com a atividade econdmica principal:

‘ \'\\Tsso nao significa que em determinados ciclos nao havia outros

~~  ‘tipos de atividades - durante o Ciclo do Acucar, por exemplo,
havia significativas atividades de pecuaria e producao de

hortifrutis e artesanatos.

- ——

o

" O desempenho da economia brasileira estava intimamente ligado
ao comportamento da economia mundial. Crises (e guerras)
internacionais ocasionavam problemas:
= Exportacoes
= Taxa de Crescimento X
= |mportacoes R X 4



Eco\némla Brasileira Antes de 1930

:-;.Destaqué\ para a elevada desigualdade na distribuicao de renda
*i:_BU\Fan\te o periodo, dada a grande necessidade de capital para
'Lrp|5lementar esse tipo de negdcio.

\g\ Maria da Conceicdo Tavares (1975): “Modelo de Desenvolvimento
Voltado para Fora”.
= Descompasso entre a base produtiva e a estrutura de consumo
desse modelo.

" Producao sem um mercado de consumo domeéstico.
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—~'ﬁclodo Pau-Brasil (Entre 1500 e 1530)

~~——~~l\Os portugueses cortavam a arvore pau-brasil para

—~

"2 s “comercializar a madeira na Europa.

~
- y S
&

-~ =M atividade ocorria na regido da Mata Atlantica,
: principalmente na costa Sudeste, Sul e Nordeste do Brasil.

= Houve utilizacao de mao de obra indigena, através do escambo
(troca do trabalho indigena por produtos de pouco valor).
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—~'£’|c10do Agucar (segunda metade do século XVI até
}—~——ﬂfmal do século XVII)

Engenhos de acucar na regiao Nordeste do Brasil.

S~
e
N

PIantagao de cana de acucar para produzir e exportar o
acucar para a Europa.

= Foi utilizada a mao de obra escrava africana nos engenhos.
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—~4/C|cle@o Ouro (século XVIII)

~————~L£|xo econdmico muda do Nordeste para o Sudeste = minas de

ol

"7 s<ouro em Minas Gerais.

- = M3o de obra escrava africana para os trabalhos pesados.

N
V

= A Coroa Portuguesa arrecadou grandes cifras em impostos
sobre o ouro encontrado.



““"T’fﬂ‘LMEI’lOY Grau, também tivemos:

S 4 ~Ciclo db Algodao (Século XVIII até o comeco do XIX)
% ‘\Produgao de algodao em estados como Pernambuco, Bahia, Sao
2 o“Paulo e Ceara.
““O"w " Producio voltada para o mercado externo, principalmente Europa e
3 Estados Unidos.

" Matéria-prima relacionada ao desenvolvimento industrial,

principalmente na Europa e EUA.

= Ciclo da Borracha (Século XIX e inicio do XX)
" Borracha produzida na regiao amazbnica; latex era extraido das
seringueiras. 4
= A producao era voltada para os EUA e Europa, para abastecer AL
demanda de borracha da industria de pneus de automoveis, aIembLe L
outros produtos industrializados. /\/\\ O g
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;fchIth Cafe (1870 até o inicio do século XX)

‘:_H ~Acultura do café se desenvolveu, principalmente, na regido do

-~~~ Oeste Paulista.

Y&

<74 Grandes fazendas de café utilizaram m3o de obra escrava
2 africana (até 1888) e mao de obra imigrante (principalmente
italiana).

= Os “bardes do café”, como ficaram conhecidos os grandes
fazendeiros, enriqueceram muito com a exportacao
do produto para a Europa e Estados Unidos, principalmente.

= O acumulo de capital neste periodo foi de grande importancia®
para os investimentos em industrias realizados nas prlmelras <
décadas do século XX. 0.0
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»Ocrcfo Y;ie “@acucar, assim como o do café é marcado pela

~—: 1mportante partmpagao €m NnosSas exportagoes e, também

- -ho; PIB.

7 A

'\\\* O‘vciclo do ouro € um pouco diferente, pois nao € um produto
" destinado ao consumo imediato dos paises importadores.

" Era o principal produto a sair do pais, na forma de
financiamento das importacdoes, como remessa de
pagamento referentes ao uso dos fatores de producao
externos e impostos devidos a Portugal.



~—~~~ OsPresidentes na Primeira Republica

-

Presidente Partido Politico Eleigcao Periodo

Deodoro da Fonseca |Nenhum (Militar) - 15/11/1889 - 23/11/1891
Floriano Peixoto Nenhum (Muilitar) - 23/11/1891 - 15/11/1894
Prudente de Morais [Partido Republicano Federal 1894 15/11/1894 - 15/11/1898
Campos Sales Partido Republicano Paulista 1898 15/11/1898 - 15/11/1902
Rodrigues Alves Partido Republicano Paulista 1902 15/11/1902 - 15/11/1906
Afonso Pena Partido Republicano Mineiro 1906 15/11/1906 - 14/06/1909
Nilo Pecanha Partido Republicano Fluminense - 14/06/1909 - 15/11/1910
Hermes da Fonseca [Partido Republicano Conservador 1910 15/11/1910 - 15/11/1914
Venceslau Bras Partido Republicano Mineiro 1914 15/11/1914 - 15/11/1918
Rodrigues Alves Partido Republicano Paulista 1918 Morrre antes da posse
Delfim Moreira Partido Republicano Mineiro - 15/11/1918 - 28/07/1919
Epitacio Pessoa Partido Republicano Mineiro 1919 28/07/1919 - 15/11/1922
Artur Bernardes Partido Republicano Mineiro 1922 15/11/1922 - 15/11/1926
Washington Luis Partido Republicano Paulista 1926 15/11/1926 - 24/10/1930
Julio Prestes Partido Republicano Paulista 1930 Ndo assume / Revolugdo de 1930
Hermes da Fonseca era Marechal, assim como Deodoro e Floriano




f—if_— ﬂbservagoes \ g 0 >
?F NFarechaI\Deodoro da Fonseca exerceu a presidéncia entre 15 de novembro
j———%ie £1889 e 26 de fevereiro de 1891 na qualidade de chefe do Governo
" Provisorio, que ndo possuia vice-presidente. Em 25 de fevereiro de 1891
-4 foram’ eleitos, pelo Congresso Constituinte, o primeiro presidente e vice-
presidente do Brasil, sendo formalmente empossados no dia seguinte. Em 3
de novembro de 1891, sentindo-se ameacado, Deodoro da Fonseca destituiu
o poder legislativo. Vinte dias mais tarde, foi forcado a renunciar durante
a Revolta da Armada, sendo substituido por seu vice-presidente, Floriano
Peixoto.
b) Afonso Pena morreu em 14 de julho de 1909 e seu mandato foi concluido
pelo seu vice, Nilo Pecanha. |
c) Washington Luis, com menos de um més para o fim de seu mandato f0| ‘
deposto pela Revolucao de 1930. Julio Prestes, eleito em 01/03/1930 nio

pode assumir em virtude do mesmo golpe que depods Washlngton/LL\u& % 7
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Algumas Estatisticas Hist
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O {) PTBrbrasHewc) Cresceu a uma taxa média de 5,02% a.a. no Século
%'— XX.No mesmo periodo o PNB mundial cresceu 3,7% a.a.

SR populagao brasileira aumentou 2,28% a.a. contra um crescimento
de 1 36% a.a. da populacao mundial.

% 0O crescimento do PIB per capita brasileiro foi maior que o
crescimento do produto per capita mundial durante o Século XX -
esse resultado ocorreu, fundamentalmente, até a década de 1980.

= O PIB per capita (ajustado pela PPC) do Brasil equivalia a 25% do
americano em 1889. Durante varias décadas essa diferenca

diminuiu, mas essa relacdao continua proxima de 25% (2017). ‘
= Em 1820 o PIB per capita americano era 85% maior que o bra5|le|ro Q-
comportamento do PIB brasileiro durante o Império foi decepclonanterﬁ

_/\ \\
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> /A chratllldade do PIB brasileiro diminuiu nas Gltimas décadas, mas
:’:’__ngda\c\omparavel a0 que ocorreu nos EUA.

_:”““"#emos ciclos econdmicos mais exacerbados.

P ol imigrac3o foi muito importante para o crescimento populacional
¢ e do PIB durante vdrias décadas.

= Durante um grande periodo do Século XX a economia se
industrializou - a taxa de crescimento da industria foi maior que a
taxa de crescimento do PIB e dos outros setores.

= A inflacdo brasileira quase nunca foi baixa (existem excecodes) e
guase sempre foi bastante volatil. |
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- ~/A nossa dlStrlbwgao de renda, medida via indice de Gini (desde
o CLUB_LemOS dados — década de 1960) nunca foi boa.

% 24 \Nosso Indice de Gini em 2014 era praticamente igual ao de 1960.

—~

\; u Nossas exportagoes e |mportagoes aumentaram durante quase

< todo o século XX, mas a economia brasileira ainda apresenta um
grau de abertura pequeno - nosso grau de abertura em 2017 era
menor do que em 1900.

= Nossa dependéncia em relacao aos produtos primarios diminuiu (a
concentracao também) - isso contribui para uma menor
“vulnerabilidade externa”.

= Claro, também devemos observar outros indicadores, como a d|V|da
externa/exportacoes. | X



| Taxa de Crescimento : Brasil e Estados Unidos

Brasil EUA

-|1901 - 2017

védia [ao1% ] | [3a00]

Desvio Padrao |4.38% | | 5.05%|

Maximo 14.36% 18.89%

Minimo -4.35% -12.89%

1901 - 1929

Média 4.67% 3.63%

Desvio Padrao 4.90% 5.51%

1930 - 1980

Média 6.38% 3.80%

Desvio Padrao 3.91% 6.18%

1981 - 2017

Média 2.13% 2.69%

Desvio Padrao 3.21% 1.85%

Fonte: Maddison, A.
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Brasil e EUA (Escala Logaritmica)

PIB Real

L10¢
€T0c¢
600¢
S00¢
100¢
L661
€66l
6861
G861
1861
LL61
€l6l
6961
S961
1961
LS61
€961
6v61
Sv6l
16l
LE6T
€eol
6¢61
qc6l
T¢61
LT61
etel
6061
S061
1061

Diminuindo a Diferenca

—&— P|B Real - Brasil (Index - 1901 = 100)

—=—PIB Real - EUA (Index - 1901 = 100)
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237 7 P X il
| Brasil X Mundo : Taxas de Crescimento do PIB Per Capita a.a.
2 1900-1913 | 1913-1950 | 1950-1973 | 1973-2000 {|2000-2017 | 2011-2017
7 Brasil 2.40% 2.40% 4.30% 1.70% 1.27% -0.04%
-~ IMundo 1.50% 1.00% 3.00% 1.40% 1.22% 1.36%
(|Fontes: IBGE e FMI
Desde a década de 1980...
N \\
s r~"/ \_, g \\ p
PP X &/ .
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PIB Per Capita PPC (Brasil/Eua)
37% ,
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35%
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Brasil -

(1870-1960)

Imigracdo
Décadas Média Anual de Entrada Crescimento Populacional | Contribuicdo Para o Crescimento Populacional
1870 - 1880 21913 1.95% 9.19%
1880 - 1890 52509 1.95% 18.79%
1890 - 1900 112932 1.93% | 33.73% |
1900 - 1910 67135 2.86% 9.78%
1910- 1920 19775 2.86% 9.10%
1920- 1930 84049 1.50% 15.59%
1930 - 1940 23861 1.50% 4.66%
1940 - 1950 13145 2.39% 1.06%
1950 - 1960 59169 2.59% 3.25%
Ataxa de imigracdo e a sua contribuicdo leva em consideragdo as saidas da populagdo do Brasil
Fonte: IBGE
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“/:gﬂlfnmelraDécéda Republicana

‘—q) Tran‘sformagoes estruturais da economia Brasileira:

R ——

-~ m-Trabalho assalariado no campo - fim da escraviddo e a

Sy

<7 “U_maciga entrada de imigrantes.
¢ ® 0O trabalho assalariado aumentava os custos de producao,
mas criava demanda doméstica.



——rilﬂmeira Decabla Republlcana

40) ﬂeordenamento da insercao do Brasil na economia mundial =

" florescimento das rela¢gdes comerciais e financeiras do Brasil com
- 9exterior.
. = “Maior abertura comercial: o grau de abertura passa de 15,4% do PIB
(1870) para 18,6% do PIB em 1900.
= \Valores proximos da meédia da Ameérica Latina “tropica
incluir a Argentina o Uruguai e o Chile).
* Participacao do Brasil no comércio mundial era inferior a 1% do
PIBem 1913.

|ll

(sem

= O estoque de Investimento estrangeiro (diretos e carteira) - 30%
do total para a América Latina e 5,4% do total mundial. Gran(ie ‘

parte desse investimento: Inglaterra, Franca, Alemanha e EUA X

"\ =

" Grande parte desse investimento ocorre entre 1902 e/193\3 N .



-—I~Pﬂmg1ra Década Republlcana

+A granae abertura financeira do inicio do século XX se inicia
“—“durante os anos 90 do século XIX.

Importanua crescente da conta de capitais no contexto das contas
7 ““externas.

= Possivel mecanismo de compensacao da instabilidade da receita
comercial.
= Manutencao de investimento > poupanca domeéstica.

N

" Celso Furtado - uma crise nos paises desenvolvidos provoca:
i) reducao do volume exportado; ii) deterioracao nas relacoes de
troca e iii) deterioracao na conta de capitais. |

= A deterioracao da conta de capitais seria uma consequéncia. da <~

deterioragao nas relagdes de troca. A evidéncia empirica para,o I?{raswf
nao é conclusiva (1870-1890). }\/\ﬂ)\/ N

\ _— 7



-—1~Pr1fne1ra Década ‘Republicana

+_Na décéda de 1890 houve uma forte depreciacao do mil-réis -
j:—~for’ce redugao do déficit comercial no inicio da década.
~Uma deterioracdo das relacdes de troca (fundamentalmente a
P queda do preco do café) altera esse cenario: 1895/1896 foi um
" periodo critico no tocante as contas externas.
" |sso combinado ao (ja) elevado peso do servico da nossa divida
externa (Inglaterra), combinado com uma grande reducao dos

novos financiamentos - crise cambial (1897/1898) e moratdria
da divida (1898/1900).



——rilfiera Decabla Republlcana

o DM&& Externa Federal > aumentou de 30,9 milhdes de libras em

_~189O para 44,2 em 1900 e 144,3 em 1913.

QCamblo —> 0 mil-réis comprava 27 pence* em 1875, 24 em 1890
“e 12 ao final de 1891. Esse valor atinge 9 ao final de 1892.

" O mil-réis que ja vinha se depreciando mesmo antes da
proclamacao da Republica teve esse processo acelerado por
conta da inadimpléncia argentina que levou a crise do Banco
Barings - maior percepc¢ao de risco e fuga de capitais.

- A libra esterlina ou simplesmente libra (em inglés) € a moeda oficial‘\'
do Reino Unido. Desde 15 de Fevereiro de 1971 e da adocao do S|stema 7
decimal, ela é dividida em 100 pence (singular: penny). _O. O
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= Enmélra Becada Republicana
'49 “Nessa crise cambial: n3o somente a importancia do choque

~Z" comercial, mas também a conducdo da politica econdémica

~»-doméstica.

N

¢ > "7 Expansao monetaria excessiva e o Encilhamento.

= Segundo Furtado e Versiani, o fator determinante foi a
deterioracao das relagoes de trocas.



on Prfmeltav Década Republicana
Ly Metalls’cas X Papelistas e a Reforma Bancaria de 17/01/1890

D 41 \Metallstas — defensores da moeda lastreada em ouro.
- Papelistas &> defensores da moeda n3o conversivel (fiduciaria).

<
i
N

& Fato: a maior circulacdo de mercadorias e o trabalho assalariado
~ pressionavam a demanda por moeda e crédito.

» A baixa propensao do publico em reter depdsitos bancarios
impunha uma limitacao estrutural a capacidade dos bancos em

expandir os seus empréstimos.
= Ha relatos sobre pressdes sazonais sobre os bancos no Rio de Janeiro
resultando em dificuldades de liquidez na praca do Rio de Janeiro <

\

desde os anos 1860. -»\,\ &4

" Qutubro de 1888: volta ao padrao ouro, com parldade de 1846\

P\ <

B



,__,,MPr/[me*ra Detada?epubllcana

'_17/9171890 > a crise de liquidez leva o Ministro da Fazenda Rui
j———~Bar:bosa a implementar uma reforma bancaria:

<2 Programa buscava contornar o problema da falta de
““dinheiro para pagar os trabalhadores assalariados e viabilizar o
"~ processo de industrializacdo nacional.
" Emissoes bancarias com lastro em titulos da divida publica.
= Criacao de trés regides bancarias, cada qual com seu banco emissor.
= Pressionado, o governo terminou credenciando outros bancos a
emitirem papel-moeda, criando um volume de dinheiro circulante
muito além do que o pais necessitava
" Enorme descontrole sobre a emissao monetaria que aumentou 40% ‘
entre janeiro e setembro de 1890. A oferta real de moeda (Mz) dobrou
entre 1890 e 1891 (atingiu 450 mil contos). 0% & A7,



——l—/Prerelra Década Republlcana
o Efeltos da Injegao Excessiva de Moeda: i) desvalorizacao do mil reis

_:_’_‘_fe ii} um surto inflacionario.

2 A desvalorizacao da moeda brasileira, por sua vegz,
& "levou ao fechamento de muitas empresas e a faléncia de tantos
outros investidores.
= A facilidade de créditos sem a devida fiscalizacao permitiu que
os recursos fossem investidos em outro fim que nao aquele
para o qual haviam sido aprovados. No mercado de acodes, a
intensa especulacao marcou o periodo do encilhamento.
= Muitas empresas-fantasma, que apds obterem créditos“

fechavam suas portas, continuaram negociando suas agoes ha -
bolsa de valores (em alguns casos, até mesmo a preco crescentéj‘i

G ;
S
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e ';anema Decada Republicana

;_!,Deflut\orgamentano cresce de forma significativa apds a crise de
%y 1891

o /

~<O™Q resultado orcamentario mostrou-se bastante sensivel a
) flutuacdes cambiais, tornando evidente a relacao entre o
desequilibrio externo e o desequilibrio fiscal.

* Grande dependéncia do imposto sobre importacoes.
" Maior necessidade de mil-réis para a compra de moeda
estrangeira para honrar os compromissos externos.

" Plano de ajuste em 1898 —-> contencao monetaria e flscal
objetivando a apreciacao do mil-réis. ) &
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+!Banco t(o BraS|I foi fundado em 1808 por D. Joao VI.
“f,' CorTra volta de D. Jodo VI para Portugal (nomeou D. Pedro regente
;\ em‘seu nome e partiu para Lisboa em 25 de abril de 1821) o Banco
\,fdo Brasil ficou sem lastro (ele levou o lastro !). O Primeiro Banco do

“ Brasil “quebrou” em 1830.
= A moeda que ele emitia nao possuia credibilidade.

= Tivemos diversas tentativas fracassadas com bancos de emissao
durante o Império.

» Por décadas o Brasil viveu sem bancos; como se desenvolver’

dessa forma ? y 3.

* Nos séculos XVI e XVII ja existiam bancos (principalmentéyna?
Inglaterra) ofertavam crédito e multiplicavam meios de p/qga@ren‘to(



: —/REJS—G\O \plural do nome das unidades monetarias de Portugal,
~7—do Bra5|I e de outras colonias durante certos periodos (singular: real).

-~

< NQ BraS|I esta moeda foi substituida pelo cruzeiro em 5 de outubro
de 1942, na razdo de 1 cruzeiro por mil-réis entdo circulantes
(a moeda era utilizada no pais desde os tempos coloniais).

= Conto de réis € uma expressao adotada no Brasil e em Portugal para
indicar um milhdo de réis (RS 1.000.000 ou RS 1.000.000).

= Em Portugal, por ocasiao da proclamacao da Republica, o real foi
substituido pelo escudo na razao de 1 escudo por mil-réis. Mesmq ,
apos a substltwgao do real pelo escudo, continuou a utilizar- -Se_.a >

7\

expressao "conto"”, agora para indicar mil escudos. . //,__.\_';

N\ -\ 25T
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o eu & Crlse na Primeira Republica: 1900 - 1930

At

;~Hntrodugao (posteriormente: divisao em 5 subperiodos)

‘& m\stabllldade econbmica - choques externos que se iniciam em
1914 e se estendem pela primeira metade dos anos 20:

" Minam as bases das aliancas politicas tradicionais = exercicio
irrestrito do poder politico exercido pelos cafeicultores.

" Debilita a crenca nas vantagens do liberalismo econdmico—>
existia a crenca de que o maior liberalismo em relacao as
transacoes comerciais era um fator de aprofundamento da crise.

" I[mpacto avassalador da crise internacional de 1929 e a Crise de

\

superproduc¢ao do café. o 29

¢ \ ’N
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—~'J1rttredugao*
w—_F__Gigantésco desequilibrio externo que se prolonga pelo inicio dos
> “anos 30:
P 74 \-\"Imposigéo de restricGes cambiais.
"¢ = Controles de importacdo mais ou menos permanentes.

" Profunda e duradoura ruptura da forma tradicional de insercao
do Brasil na economia mundial.
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~-—~]F1mda Primeira Republica marca o inicio de uma dupla transi¢ao:

—~

_ ) Economla primario-exportadora para uma economia voltada

~~ ("“para dento” com severos controles sobre as transacdes
externas —> inicio, por volta de 1930, do Processo de
Substituicdo de Importacdes (PSl), ou industrializacdao por
substituicao de importacoes.

<

N
N

b) Sistema politico mais difuso em termos de distribuicao
regional e social da apropriagdo corporativa dos favores do-
Estado > comeca a perda de poder politico dos cafeicultores. ¢



4——’—//

b \ "\ N\l

“i Pal’tiea Etonom\lca na Primeira Republica

- KTendénaa ao Desequilibrio Externo e o Quadro Institucional
*“'faracterlstlca da economia primario-exportadora brasileira no

<

&

a)

b)

““__“ipicio do século:

~ = Vulnerabilidade da economia a dois tipos de choques:

Flutuacoes abruptas da oferta de cafeé, resultante do efeito de
variacoes climaticas sobre a producao e produtividade dos
cafezais.

Perturbacdbes na economia internacional que foram
especialmente frequentes durante as trés primeiras décadas do
século.

" Variagbes na demanda mundial induzindo a variagdes nos<

precos (mudanca nas relacdes de trocas). Ad|C|onaImenteJ

bruscas descontinuidades do fluxo de capital. 0% o
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~ = PoliticaEco

LR A g W \

:”-f_'.i;&jféiaéhcia ao Desequilibrio Externo e o Quadro Institucional

——

“Z®_Quadro Institucional

<

< “Pacto Oligarquico” -> sistema de controle politico e
- centralizacdo de poder consolidado na Presidéncia Campos Sales.

=" Governo federal pronto a apoiar as oligarquias que
controlassem o poder nos estados menores de modo a facilitar a
consolidacao e estabilidade do poder local . Em retorno,
presenteariam o governo federal com uma confortavel e docil
maioria no Congresso federal.

&
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7y thtrca{cbnomlca na Primeira Republica

Q_'_-- A#endénma ao Desequilibrio Externo e o Quadro Institucional

—~"= O“Pacto” tinha trés importantes fontes de instabilidade:

/7 a) Possiveis divergéncias entre as elites politicas dos estados
\ ; . ~ . .

dominantes — S3ao Paulo e Minas Gerais — sobre aspectos

fundamentais da politica econdmica federal.

b) Dificuldade ocasional de contentar-se os estados “intermediarios”
com substancial poder de representacao politica e peso econémico —
RJ, RS, BA, PE, que nutriam legitimas ambicdes de possuir voz mais
ativa no governo federal.

c) Protesto insistentemente veiculado por uma minoria de politicos.

dissidentes, intelectuais e setores da imprensa independente contra
a natureza antidemocratica e centralizadora do regime . ¥

N
N



A ’Apggeue\Cnse na Primeira Republica: 1900 - 1930

~® Politica Economlca na Primeira Republica

l- ' Ciclos e Crises da Primeira Republica

) VA Era de Ouro -> 1900-1913

) O Impacto da Grande Guerra - 1914-1918

) O Boom e Recessao do Pds-Guerra - 1919-1922
)

)

A\
-buuwl—\/

Recuperacao, Desequilibrio Externo e Ajuste Recessivo - 1922-1926
O Boom e a Depressao apo6s o Retorno ao Padrao Ouro - 1927-1930

U



7 iP/lftlJ:a F\conom‘rca na Primeira Republica
+_C|clos e Crlses da Primeira Republica

1) AEra de Ouro: 1900-1913
\\\ = Apos quase uma década de estagnagdao econdmica, entre 1900 e 1913:
= O PIB cresceu a uma taxa média superior a 4% ao ano;
= A FBK na industria prosseguiu em ritmo ainda mais acelerado.

= Esforco de reaparelhamento do sistema de transportes através de
grandes obras portuarias e ferroviarias;

= Relativa estabilidade de precos ao longo de todo o periodo - a taxa
média de inflacdo entre 1901 e 1913 (medida pelo DIP) foi de -0 61%,
mas com desvio padrao de 9,76.

= Ainflagdo variou entre 21,85% (1906) e -17,76% (1901). %
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as Poht’carEconomléa na Primeira Republica
'—C1C|OS et\rlses da Primeira Republica

lfA Era de Ouro: 1900-1913

% A origem deste bom desempenho esta na repentina melhora da posicao

externa, ja sentida durante o governo Rodrigues Alves (1902-1906).
: = Rapido crescimento das exportacdes de borracha.

" |[nicio do grande boom de investimentos europeus na periferia que,
com breves interrupcoes, duraria até as vésperas da 12 grande guerra.

" Criacao da Caixa de Conversao, em 1906:

" |[nvestida do poder de emissao de notas plenamente conversiveis em
ouro, a uma taxa fixa de cambio: existia o temor de que o bom

desempenho externo apreciasse em demasia o cambio (isso ocorreu ‘
até 1905).



-——-—/Voﬁtica Ecqnbm\ita na Primeira Republica
,_.___ Crclos e\Crlses da Primeira Republica

2’ 4 #Era ‘de Ouro: 1900-1913
o 4 Adogao do padrao-ouro em 1906 - vinculou a estabilidade monetaria
<" “doméstica ao comportamento do BP.
2 = Acentuou o carater pro-ciclico dos déficits e superavits externos da
economia primario-exportadora.
= Fatores decisivos para a determinacao do nivel de atividade interna da
economia:
= Acontecimentos exogenos que afetariam os mercados internacionais
do café e da borracha.

= Dependéncia do fluxo de capital europeu de longo prazo.
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_:/PoftKa Ec0hom|ca na Primeira Republica
~ = Ciclos etrlses da Primeira Republica

1) AEra de Ouro: 1900-1913

4 = Portanto, os aspectos que comprometiam a viabilidade do
modelo de crescimento do pré-guerra eram:

= Crescentes déficits orcamentarios.

N
N

" Incertezas quanto as tendéncias futuras dos investimentos
estrangeiros.

" Deterioracao das perspectivas de crescimento das

exportacoes, seja pela queda da demanda mundial seja pelo <
excesso de oferta (queda no preco). » &
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/Pcﬂ'tlcafcanoﬁmca na Primeira Republica
s, Llclos e\Cnses da Primeira Republica

;f__i)“ A\Era de Ouro: 1900-1913

<

<0 w1907 - crise internacional que limitava a rolagem da divida
p externa. Temor que esse problema viesse acompanhado de uma
qgueda no preco do café - possivel esgotamento das reservas da

caixa de conversao com a consequente desmoralizacao do
padrao ouro.

= Governo avaliza empréstimos junto aos banqueiros londrinos de
forma a suavizar a oferta de café: tentativa de evitar uma grande
gueda no preco do café.

* Normalizacao das condicdes de crédito em 1908. > Parer



-~4/PDT|L|ca 'Ecohomlca na Primeira Republica
fl_thIosECrlses da Primeira Republica

—r\l) A Era de Ouro: 1900-1913

> ¥ -,Polltlca de Valorizacao do Café - utilizada pela primeira vez
depois do convénio de Taubaté, em 1906 - retencao da oferta
de café na forma de estoques.

" Desgaste da desvalorizacao cambial como instrumento de promocao
das exportacoes.

" Muitas vezes a desvalorizacao cambial “escondia” os sinais dados
pelo mercado - queda do preco no mercado internacional devido
ao excesso de producao. A desvalorizacao perpetua esse processo.

= Adicionalmente, a desvalorizagao torna os importados mais caros - :
processo de “socializacao das perdas”. /X
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/Pofticafccnomlca na Primeira Republica
vt Llclos >Crises da Primeira Republica

1) AEra de Ouro: 1900-1913

<

“C =Convénio de Taubaté = o acordo previa a aquisicdo de café pelo
2 governo, financiada mediante emissdes de uma caixa de
conversao, emissoes lastreadas em ouro.

= Os recursos em moeda forte da caixa de conversao viriam de um
empréstimo externo contraido pelo governo do estado de Sao

Paulo.

" Os juros desse empreéstimo externo seriam cobertos por um 4
imposto cobrado “em ouro” sobre cada saca de café exportado.. «-
N



”"?’Féhtma Ecmﬁmwa na Primeira Republica
e Clclos e(irlses da Primeira Republica

7 3F A\Era de Ouro: 1900-1913
\\\ “® A deterioragao da posicao externa em 1913: i) agao antitruste
nos EUA contra os detentores de estoques de café (comprados
com aval do governo brasileiro) e ii) queda substancial no preco

da borracha.
= O Governo mantém o padrao ouro -> A rdpida queda dos
depdsitos da Caixa de Conversao ocasionando severo arrocho
monetario que langou a economia em profunda recessao bem
antes do inicio das hostilidades na Europa :
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;;/Poftica Ec0hom|ca na Primeira Republica

~ = Ciclos etrlses da Primeira Republica

:_2)\ O\Impacto da Grande Guerra: 1914-1918

4= 0"inicio da guerra teve efeitos imediatos sobre o comércio
internacional, afetando o fluxo de pagamentos externos, a
receita tributaria e a industria do café

= O maior problema criado pela guerra para o comércio exterior:

= Estagnacao das importacdes aos niveis extremamente deprimidos
gue haviam atingido ao fim da recessao de 1913-1914.

" A reducao do volume de importacdes ameacava transformar o.
desequilibrio fiscal em uma crise fiscal permanente - grande,
dependéncia da receita em relacao as tarifas de |mportagao S

>N =

/‘ \ ey
P\ /\ . 4



——'-“thtjca Econbm\ca na Primeira Republica

5 Clclos efrlses da Primeira Republica

i
N

\2) (o) Impacto da Grande Guerra: 1914-1918

N
N

. Na medida que a guerra encaminhava-se para um impasse
militar de duracao imprevisivel o governo brasileiro toma

diversas medidas para ajustar a economia ao novo entorno

internacional e para minimizar a recessao que ja durava dois
anos.

" Fechamento da caixa de conversao — maior liberdade na

expansao do crédito - grande emissao de notas inconversiveis
" Longo feriado bancario

= Moratoria “temporaria”



——'-“thtjca Econbm\ca na Primeira Republica
e Clclos efrlses da Primeira Republica

i
N

\2) (o) Impacto da Grande Guerra: 1914-1918

N
N

. Pressoes para a desvalorizacao da moeda levaram o governo

(preocupado com o efeito sobre o orcamento) a equacionar o
equilibrio financeiro do setor publico

= Ampliar substancialmente a base de produtos sujeitos ao imposto
de consumo + manutencao da despesa a niveis baixos

= Recorrer a um funding loan* de 15 milhdoes de libras para fazer

frente ao pagamento de juros dos empréstimos federais até 1917

* - Concessao de um empréstimo novo para unificar anteriores
empréstimos em uma so divida; funding

_a



”"?’Féhtma Ecmﬁmwa na Primeira Republica
e Clclos e(irlses da Primeira Republica

0y 4 o Tmpacto da Grande Guerra: 1914-1918

- Interrupcao do suprimento de algumas fontes tradicionais de

N

Certas matérias-primas e alimentos:

" Permitiu a expansao das exportacdes nao-tradicionais e
estimulou a expansao em varias industrias de processamento
de alimentos.

" Largas margens de ociosidade existentes no inicio da guerra:

" Restricdes a importagao causaram notavel recuperacao da.
producao industrial doméstica a partir de 1915. A



”"?’Féhtma Ecmﬁmwa na Primeira Republica
e Clclos e(irlses da Primeira Republica

0y 4 o Tmpacto da Grande Guerra: 1914-1918

% Ao longo de 1916, as preocupagles voltaram a concentrar-se na

N

evolugdo externa:

" Balanca comercial voltou a deteriorar como consequéncia do
crescimento do valor das importacdes, e previa-se o impacto do
retorno dos pagamentos de juros da divida externa em 1917.

= Profundas transformacdes na estrutura social das grandes
cidades brasileiras:

" Grande erosao dos salarios reais provocada pela alta do preco dos~
alimentos levou a primeira onda de greves e manifestacdes operaﬂas

B
P\ N 7T
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2y G\Irﬁpacto da Grande Guerra: 1914-1918

< \i.DupIo dilema de politica econdmica - fragilidade da posicao

3 externa e da industria do café.

" “Golpe de Sorte” - dois dias de geadas de violéncia sem
precedentes e o fim das hostilidades na Europa - alteracao
completa das perspectivas em relacao aos precos do café.
= O Brasil emergia da guerra sem nenhum um dos problemas de

excesso de oferta de café e desequilibrio externo que haviam.
ocupado o centro das decisoes de politica economica.
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i

\2) (o) Impacto da Grande Guerra: 1914-1918

. Durante um bom tempo muitos historiadores econémicos alegavam

P gue a Primeira Guerra Mundial exerceu um impacto positivo sobre a

producao industrial e a capacidade de geracao de oferta
. W.

Baer, W. (1995) - Um exame mais atento de todos os dados
disponiveis mostra que a Primeira Guerra Mundial nao foi um
catalisador do desenvolvimento industrial, especialmente porque a
interrupcao da navegacao dificultou a importacao dos bens de capital

necessarios ao aumento da capacidade produtiva e no Brasil, naquela
época, nao havia industria que os produzisse

= Veja os dados de consumo aparente de aco e cimento e os dados sobre as
importacoes de bens de capital em Villela, A. e Suzigan, W. (1973)
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N

\3) O Boom e Recessao do Pos-Guerra: 1919-1922

N
N

- O boom internacional, iniciado no comeco de 1919 - grande

aumento dos precos das commodities - aumento das
exportacoes (melhoria nas relacdes de troca)

= O rapido boom nos paises centrais teve vida curta

" Adocao de politicas monetarias restritivas nos dois principais
centros financeiros internacionais, EUA e Reino Unido

" Em resposta a persisténcia de fortes pressoes inflacionarias
" Precipitou o inicio de violenta recessao.

= Queda vertiginosa dos precos internacionais a partir de 1920

o \ 1
2Dy (7
N\ \ < \ ~—
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‘*\3) 0 Boom e Recessdo do Pés-Guerra: 1919-1922

4 " A recessao mundial teria profundas repercussdes sobre a
conducao da politica econdmica:

" |[mpacto desestabilizador sobre a taxa de cambio e o equilibrio do
setor cafeeiro.

" Desvalorizacao Cambial - grande sensibilidade da estrutura de
custos e do salario real em relacao a taxa de cambio - forte
impacto inflacionario, sem grande efeito sobre as exportacoes.

= O governo nao ficou indiferente a queda no preco internacional do
café e a consequente deterioracao das contas externas: mterveng:\ao /

o A\ \ ’

direta nos mercados. /\’ A\ N o
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3) UBoom e Recessao do Pos-Guerra: 1919-1922
e S8 0 governo comecava a enfrentar dificuldades no financiamento
‘de seu crescente desequilibrio fiscal.

= A forma de financiamento do severo desequilibrio fiscal causado
pelos choques do pods-guerra teria sérias consequéncias de
médio prazo:
= A expansao monetaria por ele provocada alimentaria as ja sensiveis

pressoes inflacionarias desencadeadas pelo colapso cambial de 1920-21.

" A necessidade de liquidar a divida de curto prazo gerada em 1922 — parte,_
substancial da qual exercia efeito paralisador sobre a capacidade

< ;
i
N

operacional do Banco do Brasil — motivaria a adocao imediata de grande 7

austeridade na conducao da politica fiscal. PR X &
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74) Rgcuperag‘éo, Desequilibrio Externo e Ajuste Recessivo: 1922-26
4 % Em fins de 1922:

= Cresce o preco internacional do café.

" Reversao da tendéncia a queda das exportacdes e do déficit
comercial.

= Rapida retomada do crescimento da producao industrial.

" Programas de obras publicas e o crédito mais folgado sustentavam
altos niveis de atividade na construcao civil.
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; \4) Recupera;ao, Desequilibrio Externo e Ajuste Recessivo: 1922-26
~« % Efeito estabilizador do colapso cambial:

" Grande queda das importacdoes em 1921 - reajustamento do
balanco comercial.

" Desvalorizacao cambial - aumento explosivo do déficit
publico implicou na elevacao da taxa de expansao monetaria
em 1921-22.

= Colapso cambial isolou a economia do impacto deflacionario, «
da queda dos precos internacionais e protegeu de perdas\_
substanciais a renda dos exportadores. WS i



——'-“thtjca Econbm\ca na Primeira Republica
e Clclos efrlses da Primeira Republica

, \4) Recuperagao Desequilibrio Externo e Ajuste Recessivo: 1922-26

‘ . Governo Artur Bernardes = herdava um BP extremamente
‘wulneravel e cronica crise fiscal.

= Pontos basicos do programa de governo:

= Realizacao de uma reforma monetaria que transformasse o Banco
do Brasil em banco central, retirando do Tesouro os poderes de
emissao de moeda.

= Estabilizacao das receitas de exportacao cumprida pela
institucionalizacdo de novo e ousado programa “permanente” de
defesa dos pregos do café. ¢
= Dréstica reducdo do déficit publico , com cortes do gastosem’”
formac3o de capital. PR X G
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‘41 Reeuperagao, Desequilibrio Externo e Ajuste Recessivo: 1922-26
& Dilema da politica econdmica:

< ;
i
N

® A sustentacao dos precos poderia tornar necessario o
abandono da politica monetaria restritiva.

N
N

" Dependeria do comportamento do mercado internacional
do café e das condicdes domeésticas de crédito

" Banco do Brasil lanca mao, em escala crescente, de sua
faculdade de emissao.

= Enfrentar pesados saques de depdsitos interbancarios e com sua'
posicao de caixa ainda comprometida pela |mp055|b|I|dade do

¢ \

governo de liquidar sua divida de curto prazo. R ? 7
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\4) Recupera;ao, Desequilibrio Externo e Ajuste Recessivo: 1922-26
47> % Depreciagdao do mil-reis

N
N

= Estratégia de estabilizacao nao recessiva com base no
endividamento

externo fracassa
empréstimo).

(mais um grande

= A aceleracao inflacionaria que acompanhou a recuperacao

= Contribuiu para as dificuldades de ajuste externo
" Erodiu rapidamente os salarios reais

- Comegou a criar tensoes preocupantes nos centros urbanos
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l[I Récuperagao Desequilibrio Externo e Ajuste Recessivo: 1922-26
& Decisdo de implementar choque monetdrio, em fins de 1924.

w0s precos do café recuperaram-se, sob influéncia do bem
sucedido programa de “defesa” e o governo declara terminado
seu envolvimento com o esquema.

" O mix monetario-fiscal recessivo foi completado pela
manutencao do esforco para equilibrar o orcamento.

" Impacto extremamente negativo sobre o desempenho da

N
N

economia. _
" Taxa de cambio apreciou-se abruptamente. o M
. o~ . /N
* Ainflacao desacelerou rapidamente. - o
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37 qum e a Depressao apos o Retorno ao Padrao Ouro: 1927-1930

~4 = Controlada a inflagdo e com a substancial melhora da posicdo
externa, em 1926:

= Manter indefinidamente essa politica de contracao de moeda e da
apreciacao cambial seria uma atitude suicida em um sistema politico
em que exportadores e, crescentemente, produtores de artigos
competitivos com importacdes detinham substancial influéncia.

* Governo Washington Luis:

" Projeto de reforma monetaria propondo retorno ao padrao ouro a,
taxa de 23% abaixo da taxa média do terceiro trimestre de 19/‘26.\f'ﬂ-"\\_,

o N N\ .
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7% qum e a Depressao apos o Retorno ao Padrao Ouro: 1927-1930
<= Governo Washington Luis:
F * Criacao da Caixa de Estabilizacao - (= Caixa de Conversao)
= Rapida superacao da estagnacao
" Quase perfeita estabilidade de precos, garantida pela
estabilidade cambial e pela existéncia de margens

provavelmente amplas de capacidade ociosa na industria e
crescimento da economia mundial (desde 1926). "
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7% qum e a Depressao apos o Retorno ao Padrao Ouro: 1927-1930
& Recuperacdo da posicdo externa brasileira a partir de 1926:

*" Deveu-se também ao surgimento de grande superavit da conta
de capital (instabilidade potencial).

= Tendéncias recessivas no Brasil datam do inicio de 1929.

" Resultado da opcao do governo em retornar a politica
crediticia restritiva em reposta a dificuldades de BP ja em 1928

= Estagnacdo das exportacées num contexto de crescimento

acelerado das importacdoes - erosao do saldo comercial. X~

= Estancamento temporario do fluxo de empréstimos externiosy-
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718 qum e a Depressao apos o Retorno ao Padrao Ouro: 1927-1930

4= Colapso da capacidade de sustentacdo financeira do programa
3 de defesa do café:

= Safra recorde em 1929
" Progressiva deterioracao das condicoes de crédito em Londres



= “Algumas Conclusdes

e s o G
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ilf[ Crltlcas a visdo tradicional:

—_—
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4
N

4 M I\/Iedldas de politica alegadamente adotadas em defesa do café

beneﬂuaram um conJunto muito mais amplo de interesses.



~~ _.<Algumas Conclusdes

C a7 .\,‘/ ) . )
—2) Mecanismos de ajustamento externo com o padrao ouro:

" A adogdo do padrdo ouro se colocava como opgdao preferencial

4 sempre gue a participacao do Brasil em um boom de investimentos
\\\ ‘internacionais, coincidindo com a recuperacao dos precos das
\ exportacdes, gerava superavits externos e pressOoes para a
apreciacao do mil-réis.

* Quando, eventualmente, os empréstimos estrangeiros e 0s precos
de exportacao entravam em colapso apds um processo de vigoroso
crescimento das importacoes ter ganho impulso e erodido o
superavit comercial, a brusca contracao monetaria qué .

inevitavelmente se seguia tinha efeitos extremamente doloroses. 7

\,_,—

» Posicdo externa brasileira ficava cada vez mais vulneravel. .

\ gl e
P \_\ q



~~ _.<Algumas Conclusdes

?Engrgﬁ\es decorrentes de mudancgas no ambiente externo:
.~ ™ Os governos da Primeira Republica foram capazes de produzir

s estabilidade macroecondmica sem precisar interferir profundamente

i
N

(> —exceto no mercado de café — com a livre operagao das forgas de
mercado, ainda que isso tenha sido feito ao custo de crescente

endividamento externo
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e Produc¢do no Brasil (1900 - 1945) - Index (1900 = 100)
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.-~_ Endividamento Externo - "Divida Velha" (1000 Libras)
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Divida Externa (USS milhdes)

Fonte: IBGE
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PAUTA DE EXPORTACOES DO BRASIL (1900)
RETIRADO DE VASCONCELLOS, GREMAUD ETONETO JR

Agucar = 6%

Borracha=15%

Outros=7%

Courose Peles =2%
Algodao =3%
Fumo =2%

Café = 65%



PAUTA DE IMPORTACOES DO BRASIL (1902-1903)
RETIRADO DE VASCONCELLOS, GREMAUD ETONETO JR

Prod. Quimicos e Farmacéuticos; 3%
Arroz; 3%

Trigo em Graos; 5%

Charque; 5%

Madaquinas e Ferramentas; 5%

Outros; 42%

Farinha de Trigo; 6%

Carvao de Pedra; 6%

Bebidas; 7%



ESTRUTURA DA PRODUGCAO INDUSTRIAL (BRASIL - 1919)
FONTE: WERNER BAER - 1995

Equipamentos de Transportes; 2% Outros Bens de Produgdo; 4%

Produtos de Metal; 4%

Mineral Nao Metalico; 6%
Téxteis; 29%

Outros Bens de Consumo; 7%

Madeira e Moveis; 7%

Fumo; 5%
Roupas e Calgados; 9%

Estrutura da Produgao Industrial (1919)

Bens de Consumo 83.4%

Bens de Producao 16.6%

Produtos Alimenticios; 21%
Total da Producao 100.0%
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~—®\/ejam a resolucdo da questdo discursiva 1-2012 no livro
" _de exercicios da ANPEC.

1 A’questdo trata das principais caracteristicas, segundo
" Maria da Conceicdo Tavares, do Modelo Agroexportador
assumido pela economia brasileira até o final da década

de 1920.



‘ﬁurante a\l?rlmelra Republica, a desvalorizacao cambial deixou de
Ws_er “util¢deomo instrumento de defesa da renda cafeeira, sendo
* Substltwda pela politica de regulacao da oferta, em razao da:

\0) |nelast|C|dade preco da demanda pelo café; v

= Conforme vimos, a afirmativa é verdadeira. A demanda por café é
bastante inelastica e, por conta disso, a desvalorizacao cambial nao
afetava as exportacoes de forma substancial. Adicionalmente, a
desvalorizacao: i) aumenta os precos dos importados (“socializacao
das perdas”) e ii) muitas vezes escondia o verdadeiro problema, a
gueda do preco internacional do café

= Com o Convénio de Taubaté (1906) buscava-se uma politiczf}dé‘:-

valorizacao preco do Café com a retencao da oferta. R X g

e/

/
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/51/ rande dey@gao de 1929; F - Como vimos no item anterior
/~Eestagnawo da producdo cafeeira; F

5__'ﬁ

7-\Nao W& como falar em estagnacdo da producdo; ela cresceu durante
wdo o periodo, em volume e em valor.

, \3) dependenaa estrutural de importados; v
= Antes de 1930 o Brasil era dependente das divisas do setor cafeeiro
para a importacao de bens industriais, intermediarios e duraveis.

4) desorganizacao das contas publicas. F (V)

= Resposta questionavel. Desde o Império o governo nao era favoravel ~
a depreciagcao cambial pelo impacto sobre o orgamento (servigo day 4

divida externa e compra de material bélico). Portanto, a rengsta;;

deveria ser Verdadeira. /\/\ﬁ L



giibﬁea\eCQnomla brasileira no periodo compreendido pelas duas
\guerras mundiais, € correto afirmar que:

D)\A declaracao de uma moratdria temporaria foi uma das

,\medldas do governo para atenuar a crise de liquidez decorrente
dos efeitos da Primeira Guerra Mundial. V

= Em 1914 foi aprovado um funding loan (empréstimo de

consolidacao) de 15 milhdes de libras para o pagamento dos juros

dos empréstimos federais até 1917. O pagamento das amortizacoes
ficaria suspenso até 1927.



,/ \/

L&qued&db(/awecadagao do imposto de importacao durante a
AErimeLra Guerra Mundial foi compensada, em parte, pelo aumento
wde arrecadagao do imposto sobre o consumo.V

\' O imposto de importacdo era a principal receita do governo, mas a
' queda da arrecadacao nao foi compensada pelo aumento sobre o
consumo.

2) O retorno ao padrao-ouro, proposto por Washington Luis em
1926, visava a implantacao da conversibilidade plena, mas este
objetivo foi frustrado pela crise de 1929. v

= Exatamente como vimos. O Brasil aderiu ao Padrao Ouro com a
criacao da Caixa de Estabilizacao, em dezembro de 1926. Esse
modelo funcionou ao longo do governo Washington Luis, /ate

& & :
novembro de 1930. NN T
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féFquESTAo 012006
"—Na,carlvemo celebrado em Taubaté, em fevereiro de 1906,
_\deTlnlram -se as bases do que se denominou politica de valorizacao

dcxca‘fe Segundo Celso Furtado, essa politica

, \0) constituiu uma intervencao governamental no mercado de café
- para, mediante a compra de excedentes, restabelecer-se o
equilibrio entre oferta e procura. Vv

= Como acabamos de ver na questao 01 — 2005.
= A visao de Furtado €& que existia um excesso de oferta e,

consequentemente, o governo deveria intervir diretamente,

comprando café no mercado. Foi exatamente o que foi feito. N  \

b 4
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1)€ beLec vhﬁe o financiamento das compras far-se-ia

Z _____‘___—w

‘*obtem;ao de empréstimos externos. F

“Lu A Compra de café deveria se financiada pelas emissdes de uma Caixa
\( dé Convers3o, lastreadas em ouro. Os recursos da Caixa de Convers3o
\\ seriam obtidos através de um empréstimo do governo de Sao Paulo.

O servico desse empréstimo seria pago por um imposto cobrado “em

ouro” sobre cada saca de café exportado.
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rmilouvts@ sovernos dos estados produtores de café a
>
enccraiaY a expansio das plantacoes. F

S AT ED

—~L4\lada dlsso foi feito.

'z Pre(;os artificialmente altos, por conta da politica de valorizacao,
<4 es‘tl_mulavam a ampliacao da oferta no Brasil (e no exterior), o que

"X 4 resultava na queda do preco internacional do café.

—

3) criou um novo imposto, cobrado em ouro sobre cada saca de
café exportada, para cobrir o servico dos empréstimos. Vv
= Conforme foi visto no item 1.

4) foi uma iniciativa do governo federal e nao dos cafeicultores. F
= Alniciativa do Convénio de Taubaté foi dos cafeicultores. &4

= O Convénio foi firmado pelos governadores dos trés prm}péfs
produtores (Sao Paulo, Rio de Janeiro e Minas Gerais) em 2%9%/1\906 Z

/\ 57—



,._At’ﬁﬂéurseab Sﬁgundo Governo Vargas a intencao de reproduzir as
-~wr:tu¢es blos Governos Campos Salles e Rodrigues Alves. A respeito
= \daqueles dois governos, é correto afirmar:

U) entre os objetivos de Joagquim Murtinho, no Governo Campos

' Salles, figurava a valorizacao cambial, que levaria a reducao da
producao de café por meio de um processo de selecao natural
entre os produtores; V

= Na gestao de Joaguim Murtinho houve um “aperto” na politica
monetaria e uma consideravel valorizacao cambial.

= Valorizacao cambial na visao de Murtinho: nao parecia ser um><
problema, pois reduziria a produgdo de café (redugdo do excesso de

oferta), que seria substituida pela producao de outros bens./\//\\/fg\::;
/\/\/\ \ //,
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% ‘a/g\/ts@a?ﬁblal permitiu a Campos Salles reintroduzir a
iﬁmma\%ﬁlreltos alfandegarios em mil-réis, com ganhos

-i@@fés§|Vos para a arrecadac3o tributdria; F (direitos alfandegérios no)
Dwante a Primeira Republica parte dos impostos de importacao era
\\/ paga ‘em mil-réis e parte em ouro. Com isso, tinhamos parte dos
\ impostos indexada a taxa de cAmbio, visando prover ao governo os
recursos fiscais necessarios para a aquisicao de reservas
internacionais em um contexto de desvalorizacao cambial.
= A desvalorizacao aumenta a quantidade de recursos em moeda
doméstica para a aquisicao da mesma quantidade de reservas
internacionais, em um contexto em que uma importante despesa’
do governo estava associada a divida externa. . &
" Durante o Governo Campos Salles a parcela dos impostos/\/ 7

importacao em ouro aumentou de 10% para 25%. R _X 3 oy



,/p///////J/V\/\/\/
jZL/ on%éx\to mais favoravel, Rodrigues Alves (1903-1906)

aum€ntar a oferta de moeda e adotar uma politica fiscal

Y et _—'—‘ﬁw

‘~expaﬂ\5|on|sta abrindo espaco para taxas de crescimento do PIB

Nmalswelevadas F

p- A]:)os forte recuo na virada do século a oferta real monetaria

\\ recuperou-se ligeiramente ao longo do governo Rodrigues Alves.

= Entretanto, ndao podemos falar em politica fiscal expansionista:

Rodrigues Alves e seu Ministro da Fazenda, Leopoldo de Bulhoes,
mantiveram a orientacao financeira conservadora da administracao
anterior - mesmo considerando as diversas obras publicas (houve .
flexibilizacao dos investimentos) realizadas na capital federal, 0, 4
governo Central apresentou superavits orcamentarios em trés do§

y Y A

quatro anos entra 1903 e 1906 (houve déficit em 1904). /\/\/\ L

P\ -\ 4 ,/..4’




By __ 4 \/\/\/ \ g
Jﬁ:/éégUgugs AN@S/ImpIementou um programa de obras publicas,

%mcﬁﬂu& saneamento e a urbanizacao da capital federal e a

,_..»__-——-—

-~ef§nstnugao de portos e estradas de ferro; v

7 4
D Q Governo de Rodrigues Alves pretendia realizar a modernizacao

' & ~ do’pais com a promocio de obras de saneamento, a reurbanizacdo
e da capital federal, o incentivo a imigracao e fixacao de estrangeiros
no campo, e a expansao da malha ferroviaria nacional.
= A reurbanizacao da cidade do Rio de Janeiro promovida durante o
mandato de prefeito de Francisco Pereira Passos (1902-1906) foi
inspirada na cidade de Paris. Ruas foram alargadas, o porto”
melhorado, os corticos postos abaixo, a iluminacdo publica 4
expandida, o sistema de fornecimento de agua e coleta de es@t6~~

aprimorados, e os morros do Senado e do Castelo demol;io}\/\ i



}’mfer'r\upg\@o/&fa politica de valorizacao cambial no periodo

o
—/4963 Dﬁ/com a estabilizacao da taxa de cambio, nao impediu o

= ,_____—————\,

—agra va'mento da crise do setor cafeeiro, o que acabou levando ao
€onven|o de Taubaté. F

/ Entre 1903 e 1906 houve continuidade da politica de valorizacao
~ cambial.
= Essa politica, combinada com o aumento das exportacoes de
borracha e maior ingresso de capitais estrangeiros, fez com que a
taxa de cambio aumentasse de 12 pence/mil-réis em 1903 para
16 pence/mil-réis em 1906. '
= QObservacdes relevantes: i) era comum expressar as cotacoes empd 4
libras esterlinas e ii) era comum expressar a taxa de camblca)\dé\’

& P

forma invertida. PR _X g2

P \\. oW /
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FQLIESTAO ogvzﬁ'ios
'—6 govemo\Campos Salles, sendo Joagquim Murtinho Ministro da
_\Eazenda, executou uma politica econdbmica negociada com os
tredores externos, em troca do reescalonamento da divida

externa brasileira (Funding Loan). E correto afirmar que o governo
Campos Salles

0) desvalorizou a moeda nacional para compensar os exportadores

pela queda do preco do café e gerar receitas cambiais para
pagamento da divida externa. F

= A politica econémica de Campos Salles caracterizou-se pela
austeridade e a valorizacao cambial durante o periodo contrilguiu\;
para a restauracao do equilibrio orcamentario. p PSLL

-
/\/\/\ y - / //’



ﬁl?jj/flé é q;wgaiﬂo/utarla para facilitar o pagamento da divida

/—/—/pubhcﬁ/ext&’na
_5_7Foram elevados impostos, a exemplo do imposto sobre as

2 |mpo“rtac;oes também foi aumentada a parcela a ser paga em ouro
\\/ (na pratica uma indexacao a taxa de cambio, que visava facilitar a
»°¢ aquisicdo, pelo governo, das reserva internacionais necessarias ao
/ pagamento do servico da divida publica externa).

2) apreciou a moeda nacional para reduzir o custo fiscal da divida

publica externa. Vv
= Como o Governo Federal era o principal devedor em moeda~

estrangeira no pais, a valorizagdao do mil-reis tornava menor 9 4

custo fiscal de comprar as reservas Internacionais necessar|9§ aQ

servico da divida publica externa. /\/\” Z

NN W7



A \/\/\/ \ g

jj/’/e&pandw \/é</\ﬁfedlt0 a investimentos que aumentassem
acoe 'ou substltwssem importacoes e melhorassem o saldo
ﬁdaﬂyajranga comercial. F
_\l Hovve uma grande contracao do crédito no periodo.
P ¢ D\Jrante o periodo (na verdade, durante toda a Primeira
pe Republica) nao houve qualquer politica governamental a
substituicao de importacoes.
4) procurou reduzir a inflacio mediante crescimento mais lento da
oferta monetaria, abaixo da taxa de inflacao do periodo anterior.
F
= Durante o periodo houve uma contracao da oferta monetaria, com®
a incineracao de notas retiradas de circulacao. 77




f/eenﬂsiﬂerandé“ge a politica econdmica da Primeira Republica
"_(1’[889—1930) pode-se afirmar que:

w':;@\o\@rgamento do Governo Federal dependia fundamentalmente

> do imposto sobre exportagdes; F - Imposto de importacgao.

7\\1) com a deflagracao da Primeira Guerra Mundial, o Governo
suspendeu a Caixa de Conversao, depreciou o mil-réis e registrou-

se diminuicao da capacidade ociosa em ramos da industria, como
o de alimentos; vy

= A depreciacao cambial ocorrida apdés o fechamento da Caixa de
Conversdao ajudou a promover a substituicdo de importacae”’
(incipiente surto de industrializacao), com aumento da deman\d\a
por artigos manufaturados produzidos domesticamente. - @@ .

e
/\/\/\ 7 y //’



=7 B A, I O\ o

/iﬁaiLeLBarlvcaué(Vi‘l’ﬁplementada por Rui Barbosa, possibilitou forte
_:é_gg_t:ré‘gao\/monetarla POIS passou a exigir que as emissoes de
“*papeimoeda fossem conversiveis em ouro; F

\l Cohforme vimos, foi exatamente o contrario; a reforma bancaria
\\ ¢ whplementada por Rui Barbosa aumentou consideravelmente a

»¢" oferta monetéria no Brasil (sem lastro).



// /, \/\/\/\/
E/;ﬂim)sﬂoﬂmewymos da Republica, foi adotada uma politica de
~éesva’lor|Zagao cambial que deu origem a um surto industrial e

e it

"“desestlmulou o crescimento da capacidade produtiva das fazendas

\de cafe F
¢ N56 houve uma politica deliberada de desvalorizacao cambial, mas o
7% forte aumento da oferta monetéaria acabou por depreciar o cambio.
= A depreciacao cambial estimulava a ampliacao producao de cafe,
pois elevava o valor em moeda domeéstica das receitas de

exportacao.

4) a criacdo da Caixa de Conversao, na primeira década do século
XX, significou a adocao de taxa de cambio fixa, com emissoes" "

assentadas na conversibilidade em ouro. V - Exatamente IR/
VY X ot

ey



\

:gdbrea eqoho\/ma brasileira na Primeira Republica (1889-1930) é

P e

-~eorLeLo a\flrmar

*\O) A1e| bancéria introduzida por Rui Barbosa, como ministro do
prlmelro governo republicano, determinava que as emissoes
“bancérias fossem lastreadas em titulos da divida publica e reservas
metalicas. F

" Emissoes lastreadas apenas em titulos da divida publica.

1) Na década de 1920, filiais estrangeiras investiram na producao
industrial de insumos como cimento e aco.V

= No caso do cimento, Companhia Portland e no caso do ago \a :
Companhia Belgo-Mineira <

/\/\ B //—

/\/\/\ - 4 /’-"’

N
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_@:/F preduga;Y&b/orracha depois da expansao verificada a partir
_asﬂtuna*é décadas do século XIX, entrou em declinio ainda na

wE‘rlmeTra Republica devido a concorréncia das plantacdoes das

mdlas Orientais, que foram implantadas com sementes originadas
do Brasil. V

= (Os precos internacionais da borracha atingiram um pico em 1910
(100 pence por libra-peso).
= Depois de 2010 o preco caiu cerca de 2/3 até o final da década, por

conta de uma quadruplicacao da producao, principalmente com a
producao na Malasia.

>



//._,///// a \ -\ \

-3 ;expanvaeyﬁb\cafe em S3ao Paulo prejudicou os investimentos

~mdusfr|a\$/que contavam com taxa de lucro inferior a agricultura
"‘*dt—:rexportagao F
<4 Os investimentos industriais puderam aumentar em épocas de

\

P<¢ expansao das exportacdes cafeeiras (como no inicio do século XX e

N ;
7Y na década de 1920), na medida em que, com maiores receitas de
exportacao, maiores também eram as importacdoes de maquinas e

equipamentos.

4) As receitas orcamentarias do Governo Federal dependiam
fundamentalmente do imposto sobre exportacdes, o que contribui
para explicar a influéncia dos exportadores sobre a politica®

economica. F X , ~_ 
= Dependiam fundamentalmente dos impostos sobre as lrm)&@awe&/;



Jzo/qtmmar\/é "Grande Depressdo, o presidente do Brasil era
ANashmgtbn Luis. Caracteriza (m) esse periodo governamental
“Anovembro/1926 — outubro/1930):

~0) a intencdo do Governo Federal de retornar ao padrio ouro por

‘meio de uma reforma monetaria. V
= Reforma de dezembro de 1926 - Decreto-Lei n? 5.108, que criou a Caixa

de Estabilizacao, instituindo a emissao de notas conversiveis em ouro.
1) a decisao do Governo Federal de trazer a si a responsabilidade
do programa de defesa do café, até entao tarefa dos governos dos
estados cafeicultores. F
" |sto ocorreu somente apods a Revolucao de 1930, com a crlagao oLo 0

Conselho Monetario do Café (1931), depois substltwdo p\elg,.

Departamento Nacional do Café (1933). //\/X N @ g



f/.%tenﬁewadé)écessao na economia brasileira ja dava sinais no

“inicio de’ I929 portanto antes da crise da Bolsa de Nova York. V

P e’

“-—A—ewnomla brasileira ja apresentava sinais de recessao no inicio de
< 1929 em funcao de uma politica de restricao crediticia, que

¢ oCorreu em funcdao da combinacao do padrao-ouro com as
" dificuldades experimentadas pelo Balanco de Pagamentos em 1928.

3) a nomeacao de Getulio Vargas para o Ministério da Fazenda, e

qgue sucederia Washington Luis na Presidéncia da Republica com a
Revolucdo de 1930. V

" Getulio Vargas foi Ministro da Fazenda de Washington Luis entre
novembro de 1926 e dezembro de 1927. Em 1930 ele se tornaria

Presidente da Republica (de 1930 até 1934 ele era chefe do gov@r:ﬁ\oj

« 7 . b //\
rovisorio). NN\ =7,

.



,o/a/gﬁavam@n\@\da crise econOmica e politica causada, de um

A7 D 4
Afédﬁ_peTa\@olltlca de contencao monetaria e, de outro, pelos
Wlemas climaticos que diminuiram a producao de café. F

-/

Durante o Governo Washington Luis o setor cafeeiro experimentou
| »\,um aumento expressivo de producdo; duas supersafras seguidas,
" em 1927 e 1929.
= Em cada um desses anos a colheita foi de 30 milhdes de sacas (60

kg), em contraste com safras médias, a época, de 16 milhdes de

SAaCas



\Q) 208 debate acerca da orientagdo a ser dada a politica
“macroecondmica colocou em campos opostos metalistas e
bapellstas Vv

= Metalistas: defensores das emissoes de moeda lastreadas em ouro.
= Papelistas: defensores da permissao para a emissao de moeda nao
conversivel (fiduciaria). Seu grande expoente foi Rui Barbosa,
primeiro Ministro da Fazenda da Primeira Republica, entre
15/11/1889 e 21/01/1891. v &



v /aTh)a\/\:mmelro Ministro da Fazenda do regime
_Aeepubhtaﬂo”/evxpressou fortemente a concepcao e orientacao

S AT ED

-ﬁmetaJLsta na conducao da politica econdmica. F — Era um Papelista

\2) depreuagao cambial da moeda brasileira nao comecou depois
da |had|mplenC|a argentina que levou a crise do banco Barings,
" mas foi acentuada por ela. Vv

= Ao final do periodo monarquico a taxa de cambio era de 27 pence
(0 mil-réis comprava 27 pence). O mil-réis comecou a se depreciar
logo apo6s a proclamacao da Republica, em novembro de 1889.

= Ao longo de 1890 (e com o agravamento da crise argentina) o”

cambio se depreciou ainda mais, alcancando 23 pence. V 3.
= O processo continuou e o mil-réis comprava 16 pence e 12 pe@c‘é\ff
respectivamente, em 1891 e 1892. PR X g



B> __ A \
) ,ﬁnal daﬂé&a a, foi implementado um plano de contengao
7 /S /L

mﬁrrétarléxe flscal gue, entre outros objetivos, visava a reducao

A A—

pF 4 /.:-7 4

‘“dvpapel moeda em circulacao e a depreciacao cambial da moeda

~~|€3ra5|re|ra F
" ®7 O'plano de ajuste acordado com a Casa Rothschild, contrapartida

Va N

>~ do funding loan de 1898, previa medidas de contencao monetaria
e fiscal objetivando uma apreciacao do mil-réis.

4) O acordo estabelecido entre o governo brasileiro e a Casa
Rothschild se constituiu em um plano de refinanciamento do
servico da divida externa. V

= Conforme vimos, exatamente isso.



/fm/@IESTAOQZ—\ZOB

%msdere»ﬁ pertmenua das seguintes afirmacdoes sobre a

"‘éctmbmla brasileira, no periodo que vai dos fins do século XIX
ate a crise de 1929:

.-\0) O periodo do Encilhamento caracterizou-se pela reducdo do
~ crédito para a industria. F

= O crédito para a industria aumentou durante a grande expansao
monetaria no periodo.

= Juntamente com uma nova legislacao societaria, que estimulava o .
langamento de ag¢bes em bolsa, o financiamento bancario,
aumentou e contribuiu para a ampliacao do investime\n/tfég\“_~

industrial verificado no inicio da Republica. . SO~
N\ -\ M7



B Ty Vs \/\/\/\/
~ 1) Ao és’suvm'mmrgo no final de 1898, o presidente Campos
~ Sales conskderava a industria interna artificial. V

““rf—ampos Sales era uma metalista convicto. Como tal, combatia o
| eXCesso de emissao monetaria e o estimulo que isso deu a

P<¢ |n\dustr|a manufatureira no periodo do Encilhamento.

: \

2) A Caixa de Conversao, criada na primeira década do século
XX, tinha o poder de emitir notas conversiveis em ouro. V

= A Caixa de Conversao foi criada em dezembro de 1906 e funcionou

até agosto de 1914. Ela emitiu notas de mil-réis conversiveis em

ouro.



E%jﬂé'*dec\ad;\@e%ferlor a Primeira Guerra Mundial, houve
eteﬁfwa me\lhorla nas contas externas do pais, impulsionada

~pelas exportagoes de borracha e pela entrada de capitais
\extemos para investimentos. F

=AS exportacoes de borracha atingiram um pico em 1910, totalizando
%" 23 milhdes de libras (38% do total das exportacdes). A partir dai,
cairam continuamente e, na década de 1920, atingiam 2,3 milhoes
de libras, em média (menos de 3% do total das exportacdes

4) Durante a década de 1920, houve o abandono do sistema de

taxas fixas de cambio com padrao ouro, o qual foi substituido
por taxas flutuantes, que vigorou até o final da década. F

o
= Entre 12/1926 e 11/1930 funcionou a Caixa de Establllzagao com
emissdes lastreadas em ouro e cambio fixo (6 pence/mil- rg\rg\A

.
‘//.

~



f(‘]:)QU]ESTAO\OWOM
-~§{a_s:u1t”ma§ décadas do século XIX, ocorreu no Brasil um debate
~—sobre- a condugao da politica econbmica. No debate, houve a
- »polanzagao entre as propostas feitas por dois grupos: metalistas e

papellstas Sobre o debate pode-se afirmar:

O) a inadimpléncia argentina, associada a crise do banco Barings

em 1890, deslocou capitais externos para o Brasil e apreciou

temporariamente a moeda brasileira no mercado de cambio, o

gue era objetivo dos metalistas. F

= A crise do Banco Barings “contagiou” o Brasil, deteriorando a
percepcao de risco dos titulos da divida externa brasileira negociados\ g
em Londres. Isso causou fuga de capitais e depreciacao do mil=/'r)éi§\,_l

acentuando um problema ja existente desde o encilhameg’\ce\/’?{% g



y
7

E/;Iﬁgsjaape\JétaWndlam gue a taxa de cambio era a principal
~variavel na determlnagao do nivel de renda real em um pais

T e

"~expoftador de bens agricolas como o Brasil. F
< 4 Essa era a posicao dos metalistas. Para os papelistas, a variavel

\
\v

>4 mals importante para a determinacao da renda doméstica era a
taxa de juros doméstica.

7N\
y v

2) segundo Celso Furtado, os metalistas desconsideravam os ciclos
de precos do café e culpavam politicas fiscais e monetarias
irresponsaveis pelas crises cambiais e inflacionarias no Brasil. V

* Furtado - os metalistas associavam os ciclos econdmicos ao,

comportamento das politicas fiscal e monetaria.



f?r?gs/papehsga@ekcordavam com os metalistas que o padrao-
~ouro deye?la ser a regra da politica cambial, embora
liébﬁsﬂeréssem dificil manté-lo, ao contrario dos metalistas, por
““causa da inelasticidade-preco das exportacBes brasileiras. F

)44 \O-.s papelistas eram contrarios ao padrao-ouro, em funcao do limite

~¢” que tal arranjo impunha a emissao de moeda.

4) os papelistas propunham a industrializacao do pais como
caminho para superar o modelo agroexportador e achavam que a
emissao monetaria sem lastro em ouro era um meio legitimo para
levar a industrializacao. F

= Ao final do século XIX, os papelistas eram, em sua maioria, encontrad@s".
entre os grandes produtores rurais, defensores da expansao da moeda e—

do crédito para a agricultura e nao para a industrial. /\//\’\ o

—y
/\\/\/\ 7 y // q



~ 12) QUESTAD,02 2014

‘Em11898\o/13r55|l negociou empréstimo de consolidacao (funding-
-~l9an1cor‘n credores externos. Para iSsO, 0 pais teve que implantar
- \um plano de estabilizacao e atender as seguintes exigéncias:

U) o'Governo Federal se responsabilizou pela politica de defesa do
brego do café no mercado internacional. F

= Tal politica comecou a partir de 1906, com o Convénio de Taubateé.
Como vimos, nao contava com o apoio do governo federal.

1) como garantia de pagamento do empréstimo de consolidacao,
foram hipotecadas receitas da alfandega do Rio de Janeiro. V
= Conforme vimos.



a2 p/’gjoye?ngvgm\fou a “caixa de convers3o” para evitar a
_/&ciﬁl:evafoﬂz\agﬁ/o cambial. F

LACalxé de Convers3o foi criada apenas em 1906.

\3) 0 plano de estabilizacao contou com a incineracao de papel-
| moeda para, segundo o ministro Joaquim Murtinho, fazer perecer
““indUstrias artificiais”. V
= Conforme vimos na questao 01 — 2008, item 4.

4) o governo contraiu gastos correntes, mas estimulou o
investimento publico. F

= (Os gastos foram contraidos durante o periodo. A afirmacao é

verdadeira quando consideramos o governo de Rodrigues AIves ¢
(15/11/1902 até 15/11/1906) \/\ D

/\/>\ _:;
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