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O financiamento externo do Estado

A falta de recursos em divisas fortes sempre tanstum
dos grandes problemas econémicos do Brasil, pratinte desde
sua emergéncia enquanto nacdo autbnoma. "Paisa®iais; o
Brasil [imperial] estava forcosamente destinadoes 8n pais
vivendo financeiramente de empréstimos" (Lima 1988) . De
fato, confrontado a penuria de

* O presente texto apresenta uma sintese de afipmsapitulos de meu livro ainda inédito
Formacdo da Diplomacia Econémica no Brasil: as gélas econdmicas internacionais no
Império, cujo indice completo e reproducédo de capituldstises podem ser consultados no
seguinte link do website http://pralmeida.tripodnéiivrosimg.html. O autor agradece os
comentarios dos pareceristas andnimos em prol eifedgpamento do texto.

1 A despeito de ter carregado uma grande dividadiie ao longo da histéria orgamentéria do

Império, alimentada em grande medida por empréstimernos a base de titulos do Tesouro,

nem sempre era possivel ao Governo cobrir as riéadss financeiras do Estado com o recurso
exclusivo a poupanga interna, de resto praticameasgstente. Dai o apelo aos credores externos,
inclusive porque muitas dessas obrigacdes finaxdinham de ser satisfeitas no exterior -

pagamentos de fatores, em momentos de déficitsalindga comercial, situacédo recorrente na

primeira metade do século XIX, rendas da capitainertizacdes, etc. - e o Pais era carente de
divisas, mesmo sem restricdes notaveis a convisitie. Deve-se reconhecer, igualmente, a
virtual impossibilidade de serem efetuadas punfjSesis topicas, seja em virtude da precariedade
da maquina tributaria - tanto em termos de estutapositiva, como por limitagcdes técnicas dos

mecanismos e dos agentes de arrecadacao fissaja por oposi¢do pura e simples dos setores
representados no Parlamento, a quem caberia atuyamreguizo proprio. Re -



capitaispara a construgdo do novo Estado independente ver@imperial
contraiu indmeros empréstimos ao longo do sécul¥, Xdendo trés no
Primeiro Reinado, um durante as Regéncias e trezen# o Segundo
Reinado, num total de 17 operacBes externas - jail w@a acada quatro
anos aproximadamente. A quase totalidade desseséstimms foi, sob
instrucdes das autoridades fazendarias, negoce&da giplomatas brasileiros
lotados em Londres junto a banqueiros privados ila €om énfase para a
Casa Nathan Mayer Rothschild & Irm&os. N&o foi mam o pagamento de
comissBes sobre os empréstimos - muitas vezes gtercinformal, outras
oficialmente - a esses diplomatas temporariamemeertidos em "agentes da
Fazenda Nacional", pratica entéo julgada moralmaceéavel, sendo tolerada
como inevitavel. Ela foi em diversas ocasifes figstla com base nos traba-
Ilhos de preparacdo, escrituragdo e registro ddesvpapéis envolvidos em
cada operacdo financeira.

Os contratos da divida publica externa do Bragilitavam a emissao de
titulos com desconto imediato em relacdo a seur vdéo face - dai a
designacéao de "tipo 75", "tipo 85", "95" etc., @jios desagios de 5 a 15% em
média, tendo havido mesmo, em 1829, um empréstind@%, declarado
"ruinoso” - o que resultava, evidentemente, emaelas efetivas de recursos
em divisas substancialmente menores do que aquegagtradas a titulo de
valor nominal. Dois contratos, surpreendentemefotem feitos a 100% de
seu valor real, mas, longe de representar umacéibuaxcepcionalmente
positiva e favoravel do crédito externo do Brasilles se destinaram, o
primeiro, de 1825, a incorporar o empréstimo paréisgda Independéncia e o
segundo, de 1859, t40 simplesmente a resgatareatjugioso” de 1828 .0s
juros, sempre

corde-se, por exemplo, a recusa de um impostoaatiquando da aprovagao da Lei de
Terras de 1850, que deveria, entre outras coises)ciar a atracdo de colonos para as
lavouras dos proprietarios representados na AssarBeral.

2 O "tipo" dos empréstimos denotava, de fato, a txasco associada a cada pais tomador,
dai a grande variagdo observada ao longo do tempe &geografia politica” dos
tomadores - como observado na tabela 8 -, uma wezaq casas bancérias londrinas
registravam, para cada um deles, os limites aegtdle risco, de forma similar ao que
fazem atualmente as agéncias rdéng. Portugal e posteriormente Venezuela, por
exemplo, eram cotados de forma negativa, pelas riéng@as de inadimpléncia
observadas, ao passo que Brasil e RUssia erantemamos riscos aceitaveis.
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fixos, situavam-se na faixa de 4,5 a 5% ao anojdagos em pagamentos
semestrais, sendo as operagfes contraidas peto lhitual de trinta anos,
sem qualquer tipo de caréncia.

A realidade é que, como assinalou 0 mais importamteem de negdcios
do Império, o Brasil "tomando lugar no congresss nacdes, ao separar-se
da mée pétria, achou-se em presenca de necessfdade®iras de carater
indeclinavel e urgente" (Maua, 1942:313). Essaseswmdades foram
constantes no decorrer do século XIX, gerando entrapartida fluxos
sempre crescentes. Devido a isso, os desembolsttil@ de juros e
amortizacdes foram constantes ao longo de todo riodue estudado,
passando progressivamente de uma média de 350ilbmak lanuais até
meados do século, para uma faixa de 1 milhdo deslid partir da Guerra do
Paraguai, e aumentando para mais de 2 milhdesnab dio Império. As
informacdes disponiveis sobre as entradas efetleacapital e sobre o
servico da divida no decorrer dos 67 anos de gosamnonarquicos, tal como
foram compiladas por especialista da area, estéggiadas na tabela 1.

A motivacdo da maior parte das operacbes contratdedinanciamento
externo foi, principalmente, de remediar o crorigsequilibrio das contas
publicas brasileiras, numa situacéo de virtual issgnlidade de obtencao de
recursos internos em nivel adequado, salvo pelmfléionaria de emissdes
irresponsaveis de titulos da divida publica. AdHvexterna passou de cerca
de 4 milhdes de libras esterlinas em 1850 paraiB@es no final do Império
e seu servico (basicamente juros) passou a repaeganto com o da divida
interna, uma propor¢cdo crescente do orcamento, camumode constatar na
tabela 2. Ndo obstante, varios dos empréstimosraenigualmente para o
desenvolvimento da infraestrutura material do Passbretudo no que se
refereaconstrucdo ou extenséo de ferrovias
- numa modalidade que seria conhecida no séculootXo
development financ&ste foi caso, especialmente, das operacdes mxdizam
1858, 1860, 1883 e 1888, ao passo que em 1871 &, Heiémais da
construgdo de estradas de ferro, também havia essidade de serem
cobertos déficits do Tesouro e efetuados pagameetatvos a juros de
empréstimos anteriores (ver mais adiante as tabeda%l). Até 1852, todos
0s contratos de empréstimo especificavam como taraes rendas
aduaneiras do Pais, clausula posteriormente elifminao restante dos
contratos negociados sob o regime imperial.
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Tabela 1. Divida externa: entrada de recursos e servi¢o, 1824-1891 (milhares de Libras)
anos  entradas  juros amorti- servigo da anos entradas  juros amorti- servigoda
efetivas  pagos  zagdes divida efetivas pagos  zagOes divida
1824 1.000 67 7 74 1858 1.458 218 261 479
1825 3.400 372 33 405 1859 508 231 311 542
1826 — 252 35 287 1860 1.098 271 283 554
1827 — 251 37 288 1861 — 237 323 580
1828 = 249 39 288 1862 — 251 339 590
1829 415 285 41 326 1863 3.393 400 1.016 415
1830 — 283 54 337 1864 — 348 217 565
1831 g 280 57 337 1865 5.153 686 227 913
1832 — 278 60 338 1866 — 676 365 1.041
1833 = 275 63 338 1867 — 658 382 1.040
1834 - 271 66 337 1868 — 641 400 1.041
1835 — 268 69 337 1869 — 622 416 1.088
1836 — 265 73 338 1870 — 603 438 1.041
1837 =— 261 76 337 1871  3.079 755 459 1.214
1838 = 257 80 337 1872 — 734 603 1,227
1839 300 274 84 358 1873 — 715 632 1.342
1840 — 270 98 366 1874 — 685 667 1.352
1841 — 265 101 366 1875 5.116 909 694 1.603
1842 — 260 106 366 1876 — 876 997 1.873
1843 623 291 112 403 1877 — 832 1.045 1.877
1844 = 285 139 424 1878 —  J7 1.106 1.883
1845 — 278 146 424 1879 — 724 1.146 1.860
1846 — 2N 154 425 1880 — 669 1214 1.983
1847 — 263 161 424 1881 — 611 1.262 1.873
1848 — 255 169 424 1882 — 550 1.323 1.873
1849 = 247 178 425 1883 4.000 693 1.282 1.975
1850 = 238 187 425 1884 — 630 1.337 1.967
1851 — 229 196 425 1885 — 565 1.401 1.966
1852 989 267 1.197 1.464 1886 6.109 818 1.467 2.285
1853 — 206 205 411 1887 — 747 1.600 2.347
1854 = 196 215 411 1888 6.728 811 1.677 2.488
1855 == 185 226 441 1889 19.837 911  8.028 8.939
1856 A 174 256 430 1890 — 1.305 208 1.513
1857 — 162 249 411 1891 — 1.294 318 1.612

Fonte: Abreu, 1985:171-172.

Tabela 2. Servigo da divida como porcentagem do orgamento, 1850-1895

origens ) 1850 1860 1870 1880 1888 1895
Externa 10 7 11 12 18 20
Interna 13 7 16 22 13 8
Total 23 14 27 34 31 28

Fonte: Schulz, 1996:153
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Os primeiros contratos de empréstimo

Tao logo foi consumada a independéncia do Paistimejpo ato de
diplomacia econdmica de emergente chancelaria I&rasiseria, ndo a
negociacdo de novos tratados de "comercio, amigadavegacdo" com as
poténcias amigas, mas, de forma apropriada, aatagéio de um empréstimo
externo para financiar as despesas do novo Estaska foi a solucéo
encontrada para cobrir 0os gastos incorridos omgampanto das tropas e o
armamento dos primeiros vasos de guerra e aquedEBS$arios a
reorganizacdo do aparelho estatal. No momento dalpale D.Jodo VI do
Brasil, o estado da fazenda publica indicava ursipagie 9.8 mil contos de
réis, quantia que o Tesouro Publico ndo poderiaesegensar em honrar, e
gue o primeiro Banco do Brasil, credor do Governocguase 5 mil contos e
em situacdo de pré-insolvabilidade, ndo poderia roabrir, a ndo ser pela
emisséo de papel-moeda sem valor.

Para remediar tal inconveniente, um decreto de 8Q@ulho de 1822,
assinado pelo Principe Regente, autorizou um emnp@snterno, no valor
de 400 contos de réis, a juros de 6% ao ano e cprazo de dez anos, com
garantia dada pelas rendas da Provincia do Riamrd, que o ministro da
Fazenda, Martim Francisco, conseguiu exitosameager fsubscrever pelos
comerciantes e capitalistas da Capital (Boucgas6:294. Esse "empréstimo
da Independéncia” conseguiu paliar por um cert@pteansituacdo cadtica das
financas publicas da nagcao emergente, mas a pra@ssao por numerario,
entdo praticamente inexistente, constituia fatgretenissividade monetaria.

Entretanto, mesmo com o recurso as emissfes fitaxi@ a constante
recunhagem de moedas (com lucro para o Goverm)mneiro orcamento do
Brasil independente, com uma receita estimada enosnde 4 mil contos de
réis e despesas avaliadas em quase 5 mil contosseapava-se em forte
desequilibrio. Decreto de dezembro de 1822 tinipirsido a taxa de 16%
de que gozava o comércio portugués, cujos proghetssaram a ser gravados
a tarifa normal de 24%. Estabeleceu-se, além diss@ de 2% sobre a
exportacdo de mercadorias nacionais, dizimos sobedé, o aclcar e varias
outras modalidades de sisas e impostos, reduzmmgorsoutro lado a 15% os
direitos de importacdo de mercadorias trazidas awos de propriedade de
brasileiros, medida destinada a estimular a mamm@ante do Império
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receéminaugurado (Deveza, 1974:61-62). Entretanto, agesozagdo das
financas publicas ndo bastou para proporcionae$ode recursos Estado
ameacado. O Ministro da Fazenda declarava em seieteb1823 que néo
havia tempo a perder, "quando se trata de provesauro nacional de modo
gue se possam por em pratica as operagfes quigaein necessarias... na
melindrosa situagdo em que nos achamos: ndo temeombir empenhos
[isto é, empréstimos estrangeiros], quando se dmtsalvar a nagdo brasileira
e firmar sua independéncia” (Lemos, 1946:3-4).

Assim foi feito: um decreto de 5 de janeiro de 1824ndava contrair na
Europa um empréstimo de trés milh8es de libragleste, sendo dadas em
garantia as rendas das alfandegas do Rio de Jadem@to do dia 8 seguinte
fixava os ordenados dos plenipotenciarios nomegdoa essa importante
comissdo na praca de Londres: o Tenente Geneliab&gb Caldeira Brant
Pontes, futuro Marqués de Barbacena, e o Conselidamoel Rodrigues
Gameiro Pessoa, Visconde de Itabaiana. O empréstinfeito em agosto de
1824, a primeira parcela contratada a razao de jWB8h, as Casas
Bazett,Tarquhard, Crawford Co., Fletcher Alexandr& Co. e Thomas
Wilson & Co., todos negociantes na cidade de Londres, poralon real de 1
milhdo de libras esterlinas. A outra parte, de bh@eis, o foi a razéo de 85%,
junto a Nathan Mayer Rothschild, em janeiro de 1885condi¢cbes do
empréstimo - ou seja, seu custo de mercado - &stgm juros de 5% ao ano,
1% de amortizacdo e comissdo de 4% pela negoci@@wsiderando-se o
preco da emisséo - 75 e 85 respectivamente - @ t@hl do empréstimo foi
de £ 3.686.200, gerando um compromisso anuaf @&21.172 com 0 Sservico
da divida.

A divida externa brasileira seria ainda acresciolacp depois, devido aos
compromissos decorrentes da convencao secretaralieio tratado de agosto
de 1825, pelo qual Portugal reconheceu a indepeiedéo Brasil e 0 Governo
imperial assumiu a responsabilidade pelo empréstdaof 1.4 milhao
contraido por Portugal em Londres, em outubro d&3,18evendo ainda pagar
mais uma quantia d& 600 mil, em espécie, ao soberano portugués. Ng tota
portanto, as obrigacdes externas do Brasil elevassmmmais de 5 milhdes de
libras esterlinas em 1825, passando o servigo toos e amortizagdes desses
dois empréstimos a representar um compromisso ge#o300 mil por ano.
Para efeitos de comparacéo, poder-se-ia citara del 4,6 milhdes de libras
esterlinas alcancado pelas exportacdes totais dsilBam 1825 (Leff, 1991,
11:278; Onody, 1960:279).
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Este parece ter sido o comeco da longa histéridivdda externa do Brasil,
capitulo dos mais melancdlicos de suas relagGasdeiras externas, as quais
compreendem ainda o aporte de investimentos diestoangeiros e a condicao
do Brasil como credor, papel menos relevante e @tembrado no conjunto
dos temas de politica econdmica externa. Dessasqtréstdes de natureza
econOmica, a da tomada de empréstimos externosvidentemente a mais
importante e aquela na qual a diplomacia brasilgiea exercer um papel
importante, de um verdadeiro agente do Tesourdldiras antes mesmo do
Ministério da Fazenda constituir formalmente selegido em Londres. Como
disse numa ocasido Eduardo Prado, "O Ministro dasiBem Londres era
muito mais acreditado junto a St. Swithin's Courtldcal da casa bancaria
Rothschild na City] do que junto a St.James Co(véndonca, 1942:412-
413).

Os empréstimos estrangeiros
e a espiral do endividamento

A situacdo financeira do Brasil ndo melhorou sulstdmente com os
empréstimos de 1824-1825,ja que, pouco depois dawmtiaacdest 'rem
deixado de ser feitas, o Pais necessitou tomar eovpréstimo na praca
londrina para honrar seus compromissos externoseNtade, os empréstimos
de 1824-1825 serviram apenas "para remunerar rsiséplmaticas e outras,
[deles] restando somente600 mil que entraram no Banco do Brasil e tiveram
a mesma sorte dos outros fundos metalicos" (Cadgén60:51). Em 1827, a
divida interna ja se el vava a 31 mil contos, asmmetempo em que o Banco
do Brasil, que sempre tinha emitido além de suaangas, continuava a
produzir dinheiro sem lastro metalico.

"Impressionada com esse estado de coisas, a Algserhbgislativa
ordenava a liquidacdo do Banco do Brasil, ap0s riseseveramente
manifestado desde sua instalagdo em 1826 contrenaissde®usadamente
embolsadas pelos diplomatas de negdcios que enavidedos a restituir as
somas ‘indevida e criminosamente recebidas’, aanmeempo que o
governo era instado a chama-lagesponsabilidade e puni-los" (Lima,
1986:160).

O Brasil, contudo, ndo estava isolado nessa camaniogo ao final das
Guerras de Independéncia dos paises latino-amesicaa terceira
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décadado século XIX, ocorreu um primeiro periodo de Iméocias
generalizadas, o qual aumentou extraordinariamenteisto dos nowvt
empréstimos. Nessa época, em que a praca de Latdess pratiaaente
sozinha comaworld's banker,0s negociantes aproveitaram para ditar
condicdes. Autorizado pela Reparticdo dos Negoééigsangeiros e
mando do Tesouro, o Visconde de Itabaiana, o0 meSameiro Pessc
Enviado Extraordinario e Mistro Plenipotenciario do Brasil em Lonc
desde outubro de 1825, contraiu, em julho de 18@%8 empréstimo dk,
400 mil, ao preco de 52%, com juros de 5%, amaydiaade 1 e 1/
comissao de 2% pela negociacdo, chegando a umnaianal total dd.,
769.200, cuja garantia era dada, uma vez maiss pefalas da Alfande
do Rio de Janeiro. Os negociantes eram, tambénojdecidos dc
tomadores brasileirosa Casa Nathan Mayer Rothschild e a firma The
Wilson & Co (Boucgas, 1946:39; Carreira, 198007). Segundo Sou
Lemos, "Essa operacdo constitsii-na mais deploravel de todas a
género efetuadas, a qualquer época, pelo nossa.pga(3946:7). O Bras
encontravase entdo, na opinido de um parlamentar, o deputasi® Linc
Coutinho,

"as portas de uma bancarrota desastrosa, naopelatfalta de reursos
e rendas nacionais, nem tdo pouco por um acréseardaieiro de
precisbes ( ) como pela ma administracdo que ftlr
experimentado”, lamentando o deputado o empréstiomiraic em
Londres" debaixo de péssimos auspicios [que] satiipbu err
escassos momentos, e dele s6 nos resta hojecddngiranca e o pe
de sua amortizagdo e de seus juros"; o mesmo deputderiuse
também a guerra da Cisplatina, "tdo mal gerida pefgertia", que
consumiu do Brasil "um cabedal imenso e de maisia nos arrastc
indenizacbes forcadas pela ma geréncia do blogu@mperador
1977:116).

Os gabinetes das Regéncias foram bem mais cautefesse parti-
cular, ocorrendo, alias, errodo esse periodo, um Gnico emprést
contraido em 1839 . Alids, no que iria constituitauprimeira tentativa
moratodria unilateral brasileira, o Senador Jos&itn&8orges, prmeirc
Ministro da Fazenda da Regéncia Provisoria, emplosem 7 de abritle
1831, apresentou & Camara proposta sobre a susppns&inco anos, |
pagamento dos juros e da amortizagdo dos empréstxternos, pa
aplicar anualmente as somas arbitradas para adjoelao resgate ¢
moeda de cobre. Segundofmisda Assembléia, depois
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de veemente discussao, foi aprovado parecer dasSamEspecial re-
jeitando tal proposta Gavari, 1962:3

Na sucessdo de empréstimos seguints 1839, em 1843, em 185
novamente em 1859 - e nos muitos sngile se seguiram até o final
século XIX, geralmente para honrar compromissosremgs, a diplomac
profissional, representada sobretudo pela Legagébandres, que atua
como Delegacia do Tesouro no exterior, deseinpe um papel multipl
numa funcdo de coadjuvante principal, num certo sentidmn sempr
desinteressada, em seu mandato de intermediacdtcgoéntre o
interesses do Tesouro e os dos bamgseiondrinos. A separacéo
funcbes da Legacdo em Londres dos assuntos fimaacdo Estadc
brasileiro s6 se daria em 1867, quando o Minisad~dzenda conseq
que fosse designado um seu delegado para a escfidtue contabilida
das receitas e despesas do Império, "no intuitorte@r mais eficaz a ag
do Tesouro sobre os nossogydeos financeiros no exterior" (Fazer
1867:9).

Enquanto isso nao se fez, quais eram as princfpagdes atribuids
nessa area ao chefe da legacdo em Londres? Gewalaeme levant
recursos juntos aos banqueiros da praca londnrsseqtodos jun a Cas
Rothschild & Sons, assinar os titulos ou cupBes da divida, ¢
representap Tesouro Nacional em todos os assuntos de seesa&ué
que ele proprio contasse com um representante edrés. Nas instrucd
que foram dadas aos negociadores do primeiro etimpeés o de 1824
Brant e Gameiro ficaram autorizados a" convencicadre as comisst
respectivas de todos os atos relativos ao mesmaéstiipo em todo
tempo de sua duracéo, segundo o0s usos e estiles/atiss geralmente ¢
semellantes transacdes, podendo tomar nelas aquelacqerties poss
ou deve competir na qualidade de negimias" (Lemos, 1946:50). E:
faculdade resultou, como se viu, nanissdode 4%, metade dela atribu
aos proprios negociadores, a outra metage kzanqueiros, o que r
deixou de surpreender a Comissao de Fazenda dar&aws Deputad:
que examinou o empréstimo em 1826.

Tratando das condi¢des desfavoraveis sob as deaigie a contrair
segundo empréstimo, por isso mesmo chamado deosalino Visonde
de Itabaiana justificou-se em relatério enviadoomnidsao ecarregada ¢
tomar as contas da Caixa de Londres:

"Quando mandou o governo contrair em Londres esg@ésimo,
sabia o publico inglés ... que o Brasil [estavdreoarregado de

A diplomacia financeira do Brasil no Império 15



16

umadivida passiva externa de mais de 45 milh6es deados; daima
divida interna fundada de mais de 12 milhdes e rdei@ruzdos; dt
uma divida interna flutuante de mais de 65 miltdegruzadgsgue n
orcamento de 1829 havia um déficit de mais de 1Ho®$, decruzados
gue os bilhetes do Banco circulavam na capitahafwétiocom descont
de mais de 50%; que o cambio flutuava entre 27 direiros; que ¢
fundos brasileiros haviam baixadmrpnecessario efeito ndo sé
notoriedade dos fatos acima refla$, mas também das bancarr
feitas por todos 0s novos estados americanos; @ afgsfavorav
conjuntura impossivel era negocga-.um empréstimo com vantage
(Oficio do Encarregado de Neg6cios em Londré&oucas, 1946:39).3

Tentou, ainda assim, o representante do Brasil@mres, obter melhores
condi¢Bes em outras pracas:

"A quadra era reconhecidamente a pior, mas a ridadssera flagrante;
e nao crendo eu possivel efetuar o pretendido estipi@ em Londres,
mandei fazer a abertura aos capitalistas de Pavsneadament&casa dos
Srs. Laffite& Cie.; foi, porém, baldada essa tentativa e foi ®moide me
decidi a tratar com alguns dos contratores do primempréstimo”
(Boucas, 1946:39).

A renda liquida desse empréstimo foi quase intarden absorvida no
pagamento dos juros da operagdo contraida em 18%l-§em que no entanto
melhorasse o equilibrio financeiro do Pais. Oscdgéfiforam constantes e
crescentes, resultando de gastos extraordinaijpss as revoltas internas do
periodo regencial e do inicio da maioridade, sefa @s guerras externas no
Prata nos anos 1850 e 1860, além de alguns desaattgais. "O Império é o
déficit", diziam seus criticos mais ferozes. Efate,entre 1823 e 1889, em 67
exercicios orcamentarios, 56 foram deficitariosseja, 84% do total (Buescu,
1985:213). A

3 O cruzado equivaleriaépoca, a 400 réis, o que representaria, para osesdhdicados,
montantes respectivos &112.500,S 31.250, $ 162.500 § 35.000 (Simonsen, 1937:
11:347); o cambio, que até a data da liquidaca®adoco do Brasil "flutuava: entre 32 3/4
e 5,1. 1/2 desceu a 25 e fizeram-se transag6e’[di2Beiros, Isto é pence por méis]
(Carreira, 1980:726); para um indice 100 em 182axa de cambio da libra esterlina
alcangou 199 em 1829 e 215 em 1830 decrescendasdepdecorrer da década de 1830
(Onody, 1960:22).
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taxa de crescimento das despesas publicas foi,ateira ndo surpreen-
dente, constantemente superior ao aumento dastagcebbretudo 1
periodo regencial e nos anos 1840.A maior partegds$os publicos €
devida aos empréstimos internos,ja que o Onus déadiextern
representava, em 1850, cerca de 5% das exportac@psoximadaente
um décimo da receita publica.

Do ponto de vista da composicdo das receitas, havidudo pouc
flexibilidade para o reordenamento das fontes decadagéo, dada
estreita base interna de imposicéo fiscal - ena\dstrecusa persete d
um imposto territorial por parte da classe propriat - e a grand
dependéncia da imposigdo sobre os fluxos de comintemacional. Cor
efeito, os dados revelam uma enorme dependéncizoslerno das rend
alfandegéas, comparativamente, por exemplo, aos Estadodogre a
Chile. Segundo dados coligidos por José Murilo devélho, o Brasil er
dos trés governos, o que mais dependia de impestwe o setor exter
da economia. Efetuada a reforma Alves Branco 84410 peso das tay
sobre o comércio exterior nas rdesitotais do governo era de 74,5% no
Brasil, contra apenas 52,5% ndil@. Durante a guerra do Paraguai
direitos de exportacdo, sozinhos, chegaram a reuEs17% da refs
governamental no Brasil,da aos 22% do total das alfandegas nas re
do governo chileno (Carvalho, 1996:245).

Um observador de meados do século XIX reconhe@aogulireitos de
importagcdo formavam a metade da receita, enquamoog incidentes
sobre as exportagcBes representavam cerca de urto glgantotal (Silva,
1865:61). De fato, a participagdo das tarifas deontacdo na receita do
Governo diminuiu lentamente de cerca de 2/3 nos 4860 para cerca de
55% na década de 1880, mas permaneceu semppatmares elevados,
como se pode constatar na tabela 3.Juntamente cortardias de
exportacao, cuja participacdo chegou a ser de du&seo fim da década
de 1860, mas que na média foi pouco superior adé@R0receitas totais, o
comércio exterior respondia pela maior pdrteenda do Governo Central.
Segundo relatou Pereira da Silva, para quemystéme protectefida antiga
tarifa Alves Brancopesait lourdemensur la plupart desarticles", 0 Governo
propds, em 1853, uma diminuicdo dos direitos d@eapao, em previsdo
de sua futura completa supressauoas, em 1856 ele voltou atras,
substituindo, no ano seguinte, a tardd valorem por direitos fixos
(1865:61-62).

No que se refera taxacdo sobre o comércio exterior, destacava-se 0
fatoaparentemente antieconémico, de que os direitexlartacdo
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Tabela3. Estrutura da receita do governo Imperial, 185891(enmbb)

Periodos Tarifas de importacdo  Tarifas de exportagé Outras receitas
1850-1854

1855-1859 645 10,7 3‘2"?
1860-1864 64,5 134 26.4
1865-1869 58,4 15,2 26.8
1870-1874 54,5 18,7 28.S
1875-1879 54,6 16,9 31.9
1880-1884 52,1 16,0 311
1885-1889 54,7 14.2 32.8

55,6 11,6 ’

Fonte: Goldsmith, 1986:74.

sempre foram mantidos em torno de 5 aataloremdurante todo o perio
imperial. "Na realidade, este tipo de taxacdo cheg@al0% pois as Provinc
também recorriam a ele, a despeito de duvidastguaoonstitucionalidade
tal cobranca" (Carvalho, 1996:246). Tratava-se d@®agio claramen
paradoxal, na medida em que a propria Constitudgdib824 determinava ser
competéncia privativa da Camara dos Deputados gerl@iciativa sobr
impostos.

N&o obstante, quase todas as Provincias recormeningostos d
"exportacdo” - ou seja, era taxada a saida de dmepsopria Provincia eoma
forma de compensar suas parcas receitas fiscadinge outras atividades.
maior parte desses "impostos de exportacdo” eeckig@, como se ilustra
seguir. Em seu orcamento @828, Pernambuco havia previsto a cobrang
20 réis por pipa de agwente, enquanto que, em 1831, o Rio Grande d
impunha 600 réis por arroba de charque;ja no filwalmpério, Minas Gera
taxava cada arroba de banha em 2 mil réis e 5 piircogordo. O agucar er
evidentemente, um dos artigos mais taxados pelasireias, como pel
préprio Governo Central. Quanto as tarifas valorem,elas thham, comi
parece 6bvio, um nitido carater fiscal, atingindoactigos de maior saida e
mais segura arrecadacdo: Alagoas e Bahianimgm, em 1880,30% de impo
sobre as madeiras, en9uanto o Rio de Janeiro @beav 1877,19% sobre
peixe fresco (Onody, 1953:583). No cémputo global, evoluiu de mant
erratica a participagdo dos impostos dpogtagdo arrecadados na receita ¢
das rendas publicas do Império, como se pode sarifia tabela 4.

Os orcamentos das Provincias eram em grande megalidados nos direitos de
baldeacdo e de reexportacdo, em direitos de "saeida"dizimos e impostos
sobre artigos diversos, segundo a especializaggmna. As isen¢des
concedidas, no mais das vezes pelo Governo Cen-

18 | Paulo Roberto de Almeida

Tabela 4. Participagéo do Imposto de Exportac&ecsita, 1828-1891

Periodos (%)
1828 -182¢ 4,68
1852 -185: 14,55
1865 - 186¢ 17,2€
1866 - 1867 15,4¢
1867 - 186¢ 21,82
1873 -187¢ 15,44
1874 -187¢ 16,47
1875 -187¢ 14,6€
1881 - 1882 13,11
1891 5,11

Fonte: Onody, 1953:61.

tral, eram em geral determinadas por razdes deso@éncia, como a libagac
dos fios e tecidos de algoddo. Nos tratados int@nais "prevaleceram
motivos politicos", como por exemplo a isengdo xfzoetagdo de gado ,em
no tratado de comércio concluido com o Uruguai 8611(Onody, 1953:63).

Nesse caso, 0 argumento fiscal sobrepunha-se aviegi@ncia dese tipc
de imposicdo, que gravava diretamente as rendasgdaultura ou ©
interesses da competicdo externa, uma vez queraalta mais viavel pa
suprir as necessidades do Tesouro, o impostoomtitrural, tinha sid
rejeitado pelo Senado quando da votacdo da Leiett@asT Similarmente, ¢
direitos de importacdo tinham um carater mais fislta que protecionist
independentemente das virtudes modanaente industrializadoras de
pudesse ser dotad Tarifa Alves Branco. Como indica Murilo de Gdiho, ¢
razdo maior da reforma de 1844 "provinha da netadei do Tesouro €
aumentar seus reaas. Os poucos industriais existentes ndo tinhardiges
de pressionar o governo para introduzir prasetggifaria” (1996:246). Mano
Alves Branco, que tinha assumido a conducédo dosaiegdo govero en
fevereiro de 1844, tentou efetivamente aumentameagitas correntes
diminuir as despesas. A imposi¢do de elevadostasrsibre as operacdes
comércio exterior era parte de sua receita delibgaifiscal. Os resultadt
ndo foram plenamente satisfatérios, mas,dairassim, sua politica
austeridade conseguiu reduzir o excesso de despEs@sas receitas durant
quadriénio liberal de 1844-48 (Almeida, 1877:27).

O periodo de "ajuste fiscal" ndo conheceu empréstiexternos, o que n
significa que a situagao financeira do Pais tivessdecido melhora. Em 18
tinha sido firmada convencdo com o governo por-
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tugués,para regularizar o ajuste de contas herdado dapémd&ncia.Pale
saldar as obrigac6es, novo empréstimo foi contraitioLondres junto a
Rothschild, em janeiro de 1843, por um valor noinde;:, 732.600, a 85¢
com prazode 20 anos, juros de 5%, tendo como garantia dedas o
recursos do Império e particularmente as rendasAfasdegas. "Mas, aint
neste decénio, ndo conseguiu o Governo reataranpaygo ndo so6 desta, cc
das demais amortizacBes, por tal sorte gtée 1851 apenas haviam ¢
regularmente pagos os juros. Em 1863 ainda exiiise empréstimo
remanescente dé, 362.000, que passou a fazer parte da divida
contraida, vicioso circulo de operacfes, cujas emgiifncias desastrosas
comecavam a manifestar-se na economia nacionallcg®p 1946:60).

A convivéncia com os &hschild era tdo intima e freqliente que, em 1
decidiu-se oficializar o que ja era pratica conadgr convertdes em agente
financeiros exclusivos do Governo Brasileiro. O §Hdlreiro Sérgio Teixeir
de Macedo, Enviado Extraordinario e Ministro Pletgmciario do Brasil el
Londres assinou, enudho daquele ano, um contrato pelo qual os Rotldsst
converteram, mediante polpudas comissfemntre elas 1 % de todos
contratos d/2se 1/ 4s de outras operacGemm "Agentes Financeiros do Br:
em Londres" (Cavalcanti, 1923:97). A tabela 5 sirde a informaca
disponivel sbre o volume e a natureza dos empréstimos consra@qrimeir:
fase do Império Brasileiro.

Tabela 5. Contratagio de empréstimos externos pelo Brasil, 1824-1859

anos \/.alxml" T'ipo Juros Prazo Finalidades principais
_emf (%) (Yoaa) (anos)
5 -e g [ 2 g S G i 3
1824 3.686.200 75e¢85 5 30 Financiamento de misses diplomiticas;“‘resgate” da
. Independéncia )
1825 1.400.000 100 5 30 Empréstimo “portugués” de 1823, segundo a Con-

b b, vengao de 25.08.1825
82 769.200 52

w
[#3)

Cobertura de déficits do Tesouro, pagamento de ju-

ros e amortizacdo de empréstimos ’

30 Pagamento de juros empréstimos, cobertura de dé
ficits, amortizagio da divida

20  Amortizacdes da divida externa, cobertura de déficits,

pagﬂ]l]‘f”to ({C JUTOR

l{cAsg;uc do remanescente do empréstimo “portu

gués

1839 411.200 76

w

1843 732.600 85

w

1852  1.040.600 95 45 30
1858 1.526.500 95,5 45 30  Prolongamento da ferrovia e encampacio da Estra
da Ferro D. Pedro I1

D or- a o 2
Pagamento do saldo remanescente do empréstimo
de 1829

1859  508.000 100 5 30

Fontes: Abreu, 1985: 1771:7727:r;r1 1980:719-720; Bougas, 1946, passim:
y 5 Ca 2, 7, 20; ¢as, 1946, passim; Lemos, 1946, iden
Palazzo, 1999:47; IBGE, 1986:133. e e i

Pulo Roberto de Aimeida

A diplomacia dos patac6tes: o Brasil como credor

Em meados do século XIX, envolvido, talvemrlgré Iu, nas questde
platinas, o Brasil assumiu uma feicdo que seridah&s mra, em todas
épocas, no exercicio de sua prapdiplomacia financeira: a de credor.
desempenho como concessionério de empréstimosiextdeuse em funca
dos delicados problemas que se colocavam no conpéatino, de lutas ent
faccOes oligarquicas nos paises vizinhos, de ameagau aces as provincie
do Centro©Oeste, e de preocupacdes com a estabilidade réo régiBacia d
Prata como um todo.

Os interesses nacionais naquela regido apareciamadeira bastde clare
aos olhos da elite politica que comandava aosnastio Pais. BErpreciso, er
primeiro lugar, garantir a paz e a seguranca desdras sulinas, o que deve
ser compreendido tanto em fungdo das feténcias politicas, desorden:
incursGes que golpes e revolugdes nos territoriomhos provocavam ni
terras @ Rio Grande do Sul, quanto com vistas a assegasrfazendeirc
gauchos o uso de pastagens e produtos de uma deomastoril qus
praticamente ndo conhecia fronteiras. Tratavareesegundo lugade mantet
nas bacias do Parana-Paraguai, o livre acesstexior do Mato Grosso, 0 q
ia de par com o principio da liberdade do coméecida navegagado nos sio
internacionais, ja consagrados nos acordos bilatdiianados com guns
daqueles vizinhos. Cumpria, também, observar ogpommissos do arnti€io
de 1828 com a Argentina, pelos quais se daveranter a estabilidade ¢
independéncia da Republica Oriental do Uruguaietols que ds/eram
vérias vezes ameacados por intengfes expansiodsteadilho que ocupav
0 poder buenairense no gdenpais vizinho. Era por fim essencial, segundt
velho imperativo geopolitico que remontava ao periodo dos conflitose
portugueses e castelhanos na regido, que se nemetigeequilibrio entre
Estados platinos, como forma de barrar um sucedéepedblicano ao outrol
grande ViceReino do Rio da Prata, que poderia certamente amea
seguranca da monarquia brasileira, como de redtn dobalanca de poder
continente sul-americano.

Durante todo o periodo de conflitos regido,o Brasil utilizouse de um
politica bastante pragmética para atingir os fitima alinh@os, alternando
maneira forte com expedientes mais suaves, wetmmento no dialog
reciproco com a presséo politica unilateral, as@eis diplomaticas espec
com a intervengao militar direta, enfim
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mobilizando recursos taticos para atingir objetigegatégicos. Tratose par
todos os efeitos, de untiplomacia utilitaria, na qual preocupagdésgitimas
com defesa do territério e seguranca militar tambéuberam combinare ao
interesses econdmicos dos fazendeiros gauchos) essio com aqueles, m
geopoliticos, da elite politica brasileigue buscava afastar a influéncia, a
olhos nefasta, da Franca e da Gra-Bretanha nosinegdatinos.

A liberdadele navegagdo nos rios internacionais, por exentple, havii
sido Implementada desde o Congresso de Viena egédrela alguns granc
cursos d'agua europeus, servia certamente as itleckessbrasileiras nagiac
(ainda que se apresentasse como algo incobmoda azad&hi), mas com e
vinha a liberdade de comércio e o acesso dosoB mercantes inglese
franceses aos rios interiores dessa vasta regidio. €eito, apesar de tse-
empenhado pela abertura da navegacao na&Prata a seus préprios nav
0 Império ndo aderiu ao Tratado devriei Navegacao que a Confeder:
Argentina concluiu com a Franca, a Gra-Bretanha estaos Unidos et
1853, da mesma forma como manteve a Bacia Amazéfdchada a
penetracdo estrangeira durantempo que péde, numa conjuntura em gt
vizinhos nessa regido abriam seus proprios ricevagacédo e ao comércio in-
ternacionais.

Conhecendo a partir de finais dos anos 1840, useada grande expamsa
econdmica, o Brasil passou a exercer um papel apaenete lhe coube e
toda a sua historia: o de grande poténcia regi@mho afirma o historiad
Moniz Bandeira, contando com territorio e populatd@® cinco a mais de d
vezes superior a de qualquer outro pais da Amédc8ul, e um aparethde
Estado capaz de empreender internacionalmente gém autbnomatantc
diplomética quanto militar, o Império do Brasilsagurada suttanquilidad:
interna, péde entdo exprimir-e®mo grande poténcia, em face da Baci
Prata. E no curso. da década de 1850, impospafses daquela regido
sistema de aliangas e de acordos, que visavamondguilibrio de forgas, mas
a consolidagao de sua hegemonia, em substituig&oFaanca e Gra-Bianh:
(1995: 157-158). E no quadro dessa politica detmid regional que se da, de
forma algo irregular, a politica de empréstimexternos desenvolvida de for
empirica pela diplomacia imperial.

A concessdo de empréstimos era apenas uma daasfalestsa diplomaxi
intervencionista, que se manifestou pelo envio isdes diplomaticasnas
também de "forcas auxiliares", mandadas a Montevidé

Paulo Roberto de Aimeida

cada vez que se tratava de resistir as ofensivesalitmos de Buenos Aires.
Com efeito, como informa o Relatério da Repartigée Negdcios Estrangeiros
do ano de 1852, para "evitar a queda da praca deeMdéu [sitiada pelo
general rosista uruguaio Oribe], o Governo imperédolveu conceder [em
1850] uma ajuda de dezoito mil pesos fortes mengai® espaco de treze
meses, garantidos sobre as receitas fiscais [dabikeg Oriental do Uruguai]
guando se restabelecesse a ordem". Obtida, emdseaaiparticipacdo na
coalizao contra Rosas do caudilho rio-platense @equ Governo imperial
também forne.u aos Estados de Entre-Rios e Corrientes "empréstiemsal
de 100 mil patacdes, durante dez meses, para lutar cRatsas, divida a cargo
desses Estados, hipotecadas as suas rendas edeteepropriedades publicas"
(pp. xxviii-xxix).

Teve inicio por essas duas operacdes de sustenfag@aceira uma
"diplomacia dos patacdes”, que estendeu-se prait@naté o final do periodo
imperial’ Os tratados de 1851 contraidos com o Uruguai, qi@ss o mais
importante era o de limites, compreendiam, tambié&ma Convencao para a
prestacdo de subsidio (e de reconhecimento deajliza Governo da Republica
Oriental, pela qual o Império passaa ceder a quantia mensal 68 mil
patacdes,"durante o prazo que sé fizer necess@r'verdade, solicitada a
autorizacao para a concessao do empréstimo as &areatas fizeram restricdes
politicas, razao pela qual as presta¢cdes mensssareen desde agosto de 1852);
foram emprestados, imediatamente, 138 mil pataedgesos de 6% ao ano. Pelo
Artigo X da Convencéo, o Governo oriental "hipoteca todasradas do Estado,
todas as contribuices diretas e indiretas, edpesrigie os direitos de alfandega".
O Governo oriental reconhecia a quantia de "duzemtooitenta e oito mil
setecentos e noventa e um pesos fortes

40 patacéo era uma das moedas de prata em usolaegrieempo no Brasil e que foi utilize
até a consagracdo do monometalismo em ouro em s@maéculo XIX, tendo circula
igualmente nos demais paises da regido. Seguntm @afnimo do final do sélo XVIII, a
moeda de duas patacas valia 640 réis, mas nag¢goai® valor das moedas de prata e cobi
todo o Pais, feita logo apds o desembarque da iBaRaél, foi efetuada a criagdo de um pat
de prata do valor de 960 réis, circulando na Bahia Rio de Janeiro. Pandia Cal6geras méor
por sua vez que, por volta de 1853, o numeraricietnlacéo no Brasil copreendia, ademe
de muitas moedas de ouro (pegas novas e antigas,dal sobmnos e xelins ingleses), diver
moedas de pratantre as quais os patacdes, valendo 1$920. S pmtsedes a 1.920 réis
foram utilizados nos empréstimos ao Uruguaifggentina (Rodrigues, 1953:88; Caldgera:
1960:77-78).
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de empréstimos qugo Brasil] lhe tem feito até esta data e dos |
correspondentes”, além de compromsterm ndo aplicar as prestagdes me
ao pagamento de dividas anteriores, e sim as "sesfeturas das reparticde:
guerra, estrangeiros e goverr?o."

O envolvimento do governo brasileiro nos conflitds Prata assuiu,
naquela conjuntura, formas variadas, inclusive aadalista dblomatico de
credores particulares, no caso Irineu Evangelisté&duza, o futuro Bardo
Maua, entdo Comendador. Garantidor da pedeléncia uruguaia contra
pretensdes do caudilho argentinosB®, o Brasil apoiou, em maio de 1853
pessoa de seu Ministro Residente em Montevidéuwnaessdo de mais
empréstimo, mediante duras exigéncias de amortz#caituacao era de tal for-
ma critica para o poder montevideano que ele néd@@B®r muito exigente. "
produto” dessa curiosa situagdo, como informa uigrafo de Maua, "foi ur
curioso Acordo Secreto com trés signatarios: ogigms do Brasil e do Urugu
e um simples cidad&o brasileiro, que entrava conesmostatusdos governos
(Caldeira, 1995:217; Besouchet, 1978:52-53).

Na verdade, Maua, numa "posi¢do de diplomata secegtiscando seu
dinheiro, arriscando as vezes a vida" (Faria, 383:esteve envolvido desde
muito cedo, com a concordancia explicita do miaiftaulino Soares de Souza,
no apoio ao Governo de Montevidéu. Em carta ao sitimida Republica do
Uruguai no Rio de Janeiro, de agosto de 1850, esleomprometia a cobrir o
déficit financeiro criado com a retirada de sultsidiensal da Franca a Rivera,
propondo-se a "suprir, por meio de empréstimo, emdicbes razoaveis, o
déficit resultante desta diminuicdo de suprimemopor esta me obrigo a
entregar a V.Ex.a., nesta cidade ... a quanti2deitlpesos fortes, cada més ...
" (Besouchet, 1943:51).

s Ver o texto da "Convengao para a prestacéo dedialzsd Governo da Republica Oriental
do Uruguai e reconhecimento de divida" em Ministélas Relagbes Exteriorésexo ao
Relatério apresentado ao Presidente da RepublicaEktados Unidos dBrasil pelo Ministro
de Estado das Relagdes Exteriores Dr. Olyntho dgaitéies en2 de agosto de 190®Rio de
Janeiro: Imprensa Nacional, 1900, Parte Segufidaven¢des Especiaipp. 268-270.
Depois da interrupgdo das prestacdes mensais estoad® 1852, sob pressdo do corpo
legislativo, o Governo imperial foi autorizado, gé&lei n" 723, de 30.09.1853, a fornecer
ndo mais do que 60 mil patacGes mensais até o plzon ano, requerendo-se, além
disso, a necessaria autorizagdo parlamentar; tefanqm 278.

Paulo Roberto de Almeida

O Banco Maua e Cia. aliado na Inglaterra a Casan@arival dos
Rothschilds, logo estendeu sua rede a diversaglesdaruguaias: Sall
PaissanduMercedes e Cerro Largabrindo em seguida agéncias nas cid
argentinas de Rosario e Gualeguaichl. Os titulodidida do Uruguai pa
com o Brasil montavam, nessa época, a 266 mil pfstss, equivalents
aproximadamente a 800 contos de reis, com jur@®deo ano.As ®vincias
de EntreRios e Corrientes, por sua vez, eram devedorasigérlo, em virtud
de convénio de empréstimo de novembro de 185lymparquantia equivaler
a 768 contos de réis (400 mil patacdes) e jurosespondentes na mes
faixa. Decreto do governo imperial de novembro de 1851 abriu cre
extraordinario de 266 mil pesos fortes para apfioagos contratos celebrados
por Maué (Campos, 1929-1:137). .

Essas primeiras operacdes de crédito externo raralacontudo, sue
limitacdes intrinsecas, ndo apenas em termos dssidades de novaportes
como também no que se refere as garantias dempaga No tocante
primeiro ponto, era evidente que, colocado o pagi@mtal na dependént
financeira do Império, os dirigentes uruguaioss darias faccdes que
sucederam no controle de Movit#éu pelas duas décadas seguintes, tend
a exercer uma certa barganha, saméa modalidade disfarcada de chanta
politica, para a concessdo de empréstimos adisiqredo Brasil. Com efeitc
logo em seguida a primeira operagdo, manifestaaseéncia de novos em-
préstimos ao Uruguai, em 1854 e em 1858 (de 11pawecdes, ouZB conto:
de réis, incluidos juros), como também,em 1857reéaridasprovincias d
Confederagéo Argentina (mais 314 mil patacGesyvatprites a 603 contos).

Independentemente dque elas pudessem significar como. "politice
poder”, essas operacbes de crédito eram ndo apemasciosamente
contabilizadas e seguidas pela Chancelaria imper@mo tambér
absolutamente transparentes, pois que, resultamdautbrizacbes das pels
Parlamento e votadas sob a forma de lei, fazianet@mbjcada .1110,
prestaces de contas & Assembleia Geral Legislativa exempb dess
pratica é dado pela tabela 6, que faz a conta dastigs adiantadagelc
Governo Imperial & Republica Oriental, com seu eeipo cambio em mil-
réis, tal como devidamente autorizado por lei dee®@bro de 1853. Enredz
numa politica diplomatica de "grande poténcia”,qd@l nao mais podia
desvencilhar sem prejuizos imredidveisa sua imagem externa, o Império
levado a conceder, sobretudom funcdo da alianca contra o Parag
empréstimo sobre
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empréstimo, sem garantias reais de ressarcimentntéupraticamentérés
décadas.

Tabela 6. Contabilidade dos pagamentos autorizaoldruguai, 1854

Datas  Operagdo Patacdes Réis
25.02  Prestacdo de dezembro de 1853 e janeir8He fha

razéo de 30.000 patacdes ao més 60.000 :200500(
28.03  Prestacéo de fevereiro e margo, 30.000 (iegamo més 60.000 115 :200$00
29.04  Idem do corrente més de abril 30.000 57:600$00
29.05 Idem do corrente més de maio 30.000 57:600$00
31.05 Pela quantia, capital e juros, que Irinearigelista de

Souza havia emprestado ao Uruguai 98.207 188:557$44
23.06  Resto das prestagdes dos meses de marite, mhio,

para eleva--las a 60.000 ao més 90.000 172:800$00
26.07  Prestacdes de junho e julho, a 60.000 ao més 120.000 230:400$00
25.08 Idem do corrente més de agosto 60.000 115: 200$00
23.09 Idem do corrente més de setembro 60.000  115:200$00
26.10  Idem do corrente més de outubro 60.000 115:200$00
11.12 Resto da presta¢éo do més de novembro $1.79 99:442$56

720.000 1.382:400$00
Secédo de Contabilidade, em 3 de abril de 1855
Vicente Antonio da Costa, chefe de Se
Fonte:Relatério da Reparticdo dos Negdcios Estrangeil@55,Anexo n" 11, p. 34

A. segunda questdo relevantessga"diplomacia dos patacfes" era
relativa condescendéncia, algo reconhecido pel@grips interessado Con
efeito, o Uruguai e a Confederagcdo Argentina adigpar diversas vezes
amortizacdes e juros devidos ao Brasil, sem que owef@o Imperial
conseguisse obter satisfacdo. Ocasionalmente eahlplomacia brasileir
protestar por Nota contra certas préticas finaaseilo governo Oriental g
resultavam num tratamento diferescie menos favoravel, em relacdo
interesses do Brasil. Assim oosu, por exemplo, em relagdo aos arrs
especiais contraidos com a Franca e aBsefanha, também credores, ¢
implementacdo dundava na postergacdo dos direitos do Brasil estzto:
nos acordos de 1851. Em 1858 - exemplo, o Ministesleiro reconheci
candidamente que os "empenhos [do Uruguai juntglaterra e Franca] a qu
estdo sujeitas as rendas das alfandegas uruglaigspor serenanterioresao
gue o Estado oriental contraiu com o Brasil, tém a
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preferéncia para pagamento".Trés anos mais tandstatava-se pateticamente
gue "os empréstimos do Uruguai montam hoje a 3 Gedhde patactes”,
equivalentes a 4,982:801$710, a que se deve antasceais um "empréstimo
contraido junto ao Banco Maua e C. de Muidtal"; (Relatorios da RNE de
1858, de 1861:26 e de 1863:155).

Em 1863, por sua vez, o ministro argentino das¢®ek Exteriores assinou
com o Ministro Residente de S.M.l. em Buenos Aites protocolo de
amortizacdo dos empréstimos concedidos em 18552 I®is anos depois,
novo protocolo de empréstimo foi efetuado em beiefda Republica
Argentina, no valor de 1 milhdo de pesos fortesgenatro prestacbes de 250
mil cada uma, operacdo repetida um ano ntaide, no mesmo valor
praticamente sob as mesmas condicdes.

Segundo informava o Relatdrio de 1866, "os doisegms [do Wuguai ¢
da Republica Argentina] prometeram pagar logo qoaseguiremfazel
empréstimos nas pracas de Londres" (p. 22). Evedéht ente, os pagament
nao foram feitos e, ainda em 1869 e 1870, egocado com a Argentine
pagamento das prestacdes vencidapagtivamente dos empréstimos de
e 1857 e de 1865 e 1866 e spuss. O Uruguai, por sua vetendo obtid
empréstimo de 3,5 milhfes de libraspraca londrina, em 1872, foi no mes
momento instado pelo Governo Imperial a regréara situagcdo de sua div
para com o Brasil, o que ele efetivamente tentaarfeapresentandelaborad
proposta de escalonamento de suas obrigacdes. @ndis de @ravelas
ministro dos Negdcios Estrangeiros, informava as&éasno ano seguinte q
0 governo uruguaio ndo podia deixar de reconh&per temos sido benévo
a esse respeito, e que é tempo denecar a solver os seus empet
pecuniarios para com o Brasil". Ele aaea ao seu relatorio as tabelas
amortizacdo do principal e dasosconstantes da proposta feita pelo gov
uruguaio para o pagamentdas empréstimos e subsidios feitos nos anos
e 1860 (RNE) H73:8).

Sem considerar o débito da Republica Argentina pam o Brasilness:
época ascendia a quase 150 mil pesos fortes, d Boasnuava ontabiliza
empréstimos ndo amortizados e juros nao-pagos riguai, relativos &
operag0Oes estabelecidas pelo Tratado de 1851 Rrelbcolos de 1865,18t¢
e 1868, num total de 9.128 mil contos de (Bi825 mil de amortizacdo
principal e 3.302 mil de juros). Seglo um esquema aceito condicionalm:
pelo Governo Imperial, epublica Oriental propunha, em 1872, liquida
juros devidos peloapital emprestado até 31 de dezembro daquele abona
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por semestre, a partir de 1873, o juro anual de 6%esolzapital e de 3% sol
a importancia liquida dos juros, amortizando aitkada divida nos primeirt
dois anos, 4% no terceiro e quarto e 5% nos argsrges até sua exting
total, prevista em 22 anos. No ano seguinte, contad Governo Imperi
respondia que preferia que os jurosregpondentes aos empréstimos de 1¢
1868 fossem de 7% em vez de 6%, manifestamitaao desejo de que r
ficasse invalidada a hipoteca que o Brasil tinHarestodas as rendas doté
Oriental (contribuicbes diretas e diretas, em especial as rendas
alfandegas).

A despeito da generossompreensao brasileira, ndo houve naquele
maiores progressos. Ao contrario, a diplomacia ileiess conheceu no\
surpresa: em setembro de 1873 a chancelaria ueugaligitou novo ajuste n
condicdes apresentadas em 1872, por "acefalia@géddo pais"”, bem como
remissdo de uma parte da divida originada peladégde militar brasilga de
1854, algo que o Brasil nao pretendeu evidentemiaer, poiso governc
Oriental continuava a privilegiar a Franca e a Br@tanha na utilizacdo d
recursos obtidos com o empréstimo contratado poucopde antes el
Londres® O pagamento da divida foi adiado por um ano, recalo no period
entendinento quanto ao valor atualizado dos patacdes;optmpo depois,
Governo Imperial era realisticamente obrigado a@rinBr que desistiaed
hipotecas ha muito vencidas, mas que ndo podiasémin no diamentc
indefinido [do cumprimento] das [reclamag¢fes] brasileiraslafreas ¢
expedicdo de 1854]. Deve e héa de insistir paraegties sejam atendidas <
mais demora" (RNE, 1874:40).

A tabela 7 - que néo deixa de lembrar um tipicargor de renegociacate
dividas oficiais no ambito do Clube de Paris, eenglfinal do séculxXX -
apresenta 0 esquema sugerido pelo governo uruguséu paciente credol
por este remanejado,ja com os calsuldos pagamentos ano a ano efetu
pela diretoria geral de contabilidade do Tesourcidiel em 1873.

O que a tabela ndo informa, evidentemente, é o fl#& que a
inadimpléncia uruguaia continuaria sendo constaoseanos seguin-

6 Em relagdo a essa operagdo “franco-britanica", asiBrespondeu, por Nota de
17.12.1873, nesses termos ao governo uruguaiotfatannovo empréstimo, muitoais

labela 7. Esquema de rescalonamento da divida dpbirul87-1895 (1.000 m-réis)

Ano Taxas sobre Percentual de Calendario Valor do alondos Valor

real principal e juros amortizacéo pagamento Pridcipa  Juros Total
1874 7(1)e6%e3% 3% 1° ano 180.888 289.830470.719
1875 3% 2° ano 180.888 281.135 462.024
1876 4% 3° ano 241.184 272.441 513.625
11177 4% 4° ano 241.184 260.847 502.032
1878 5% desde o 5° tranches 249.254 550.735
Ité até o de descendo a

IH94 21° ano 301.480 17.389 318.870
IH95 5% 22° ano 60.296 2.898 63.194
Total dos pagamentos em 22 anos 6.029.616  3.373.631 9.403.2:

Fonte:Relatérioda Reparticdo dos Negdcios Estrangeiros, 1874,Aher® 76, p. 256.
Observacéo T 7% relativos aos empréstimos de 1865 a 1868.

tesEm contrapartida, a Argentina vinha cumprindo rigamente [0S praz
a amortizacdo de suas prestacdes e, com 0 pagadwigisadragésima, ni
valor de 114 mil pesos fortes, concluiu em 4183 pagamento tof
(amortizacdo guros) dos empréstimos feitos em 1851 (' m 185a. dihd:
devia os juros dos empréstimos de 1865 e de | H&E& empenhavse
igualmente em pagé-los.

De boa fé ou ndo, em 1882, ao propor renegociagdoethpréstimos
concedidos desde 1851, o Chanceler uruguaio recianfee o ®verno dt
Sua Majestadéno ha sido en manera aiguna exijente con ,t'liced la Deud:
cuyo monto y servicio desea hfiyar", mas que a "boaontade"de sel
proprio Governo em saldar os compromissos de featiafatéria era "semp
paralisada por circunstancias imprevistas\ER 1882:12 e 62). Efetivamen
a situagdo de inadimpléncia do pequeno vizinhdrnganantevese nos anc
seguintes e,durante muito tem@inda, continuaram com o Uruguas
negociagdes de consolidac@ode repagamento das dividas contraida:
décadas anteriores.

Ja neste século, em 1918, o Brasil firmou um acded@negociagdo coe
Republica Oriental, com vistad liquidagdo do remanescente dastigas
dividas do século XIX,"entdo estimadas num valonli#a de 5 milhdes d
pesos uruguaios (aproximadamente o equivalenteieopoais de 1 milhao ¢
libras esterlinas). Como surpresa final, resssdtaue a importancia liquids
ser obtida com as amortiza¢des urugsidieveria ser inteiramente aplicada
"obras de muatuo beneficioa fronteira comum das duas nagdes”, comc
exemplo a ponte internacional sobre o rguhrdo. Apés o término des

avultado d? que o anterior, em cuja aplicagdo néenéemplado o Brasil e ..sem que sepbras, 0s respectivos Governos dariam "como fimplessquer reclamacée
lhe diga uma palavra de explicagdo prévia ... Emdig@es ordinarias ndo serra Justoralacionadas com a mesma divida" (Accioly, 19371i8)

atender a um credor (Franga), deixando o outro §isb proprio Brasil) no esquecimento
... "(RNE, 1874:275-276).

Paulo Roberto de Almeida
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Aparentemente, a "diplomacia dos patac6es" reduedograndes vitorii
politicas e diplomaticas para o governo brasileimas iguahente er
retumbantes fracassos financeiros pafesouro Nacional, o que talvez te
servido de ligdo para o futuro: durante muito tempeste séculoo Brasil na
voltaria a exercer os talentos de sua diplomdiianceira na qualidade
credor generoso.

A diplomacia da libra esterlina: o Brasil como deve dor

Credor pouco exigente e devedor renitente, o Bliagildava detro dos
prazos acordados os juros devidos pelos empréstimas em geral ni
dispunha dos recursos necessarios para amortizgrinzipd de seu
compromissos externos. Foi o caso, por exemplgqrifoeiro empréstimo ¢
"Independéncia”, situacéo renovada em relacdo @mpromissos decorrent
das obrigagGes contraidas com Portugal, em vidadeonvencao de 1842. P
honrar tal engajamento, novo empréstimo tinha sioltratado emuho de
1852 pelo Conselheiro Sérgio Teixeira de MacedotdcenMinistrc
Plenipotenciario em Londres, junéoCasa Rothschil& Sons, num montar
total def 1.040.600, ao preco de 95%,com juros de 4,5% ealm de trita
anos (Boucgas, 1946:64; Lemos, 1946:10; Carrei@) ¥99-710).

As condic8es favoraveis desse empréstimo poderexpdicadas desta v
pelo. estado relativamente promissor das finanghgasa época. A despei
do aumento de despesas com 0 engajamento no Bretessgdo do trafic
tinha liberado enormes capitais, logo aplicadosagiidades comerciais, €
servicos de comunicacdess primeiras estradas de ferro, navegacao a
multiplicacdo de linhas telegraficas - e na exdendas culturas de exportag
situagdo que foi reforcada pela acdo do Visconddtatmrai na pasta |
Fazenda, consolidando as financas publicas, dimdlouios impostos ¢
exportagdo para 5% (como um alegado primeiro ppasa sua extingao)
retomando o pagamento da divida externa.

A nova situacdo de expansdo ecor@anide aumento no volume
intercambio externo, e de restauragao geral damsgublicas repercutina
confianca dos investidores estrangeiros. Pela mamez foi contratado u
empestimo, ndo para honrar compromissos anterioresuptir necessidad
do Tesouro, mas para um investimento econdémicpeaagao de 4.526.500
de maio de 1858, feita ao tipo de 95 1/2%, comsjui® apenas 4,5%, toda
destinada Estrada de Ferro D. Pedroridalizada com a garantia do Govel
Esse empréstimo, do
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tipo 95,5% e com prazo de trinta anos, foi saldsele anos antes deu termc
final; segundo Carreira, tratou-se do "primeiro efspmo que regularmense
liquidou, ndo tendo remanescentes” (1980:7A0)oa impressao deixada |
essa transacdo, efetuada juat@onhecida firmados Rothschild, incitou
Governo a autorizar, no ano seguinte, Carvalho vardesde 1855 Envia
Extraordinario em Londres, a contrair outro empmést no valor de £
508.000, para a liquidacdo daquele "ruinoso”, edatto em 189 pelc
Visconde de Itabaiana.

Entre 1855 e 1865, o servico da divida externa,oc@arcentagem c
conjunto das despesas administrativas do Goverperled, foi decrescend
gradativamente, passando de 20% a pouco mais dedt®%ncargogerais
mas voltou a crescer a partir de 1865 em virtudeGdarra do Paragu
(Carvalho, 1996:255). Em todo caso, a situacdo bwis favoravel nes:
conjuntura, conduziu o Governo a autorizarepresentante em Londre!
contratar, junto aos mesmos Rothschild, n@mpréstimo com objetiv
econdmicos - Estrada de Ferro de Recife ao SacciBcan entre outros,
operacgédo efetuada em abril de 1860, por um valoimed def 1.373.000. /
despeito dos juros d ' apenas 4,5% e do prazo haentinta anos, o val
dos titulos era do tipo 90%, cotacé@o que logo a®i6%em virtude de event
internaionais do momento: luta pela unificacéo italiaekeicdo de Lincol
nos Estados Unidos e comeco da Guerra Civil, quedasvénas bolsa
européias. A revistihe Economisttribuiu a queda aos frequientesursos d¢
Brasil ao crédito externo: "O anuncio do empréstfoiaeasbido com granc
indiferenca ... A emissdo de fureldo governo do Brasil, ou de seus tit
garantidos, tem sido tdo rapida nestes Ultiteospos que tem embotadc
apetite do publico" (Bougas, 1946:70).

Naquela conjuntura, quando a situacao era ligeingaraeficitaria dgontc
de vista do orgamento blico, os compromissos externos do Brasil ascen
asoma d& 7,6 milhdes, avizinhando-se, ademais,

Na ocasido, "dese aos portadores de titulos da mais ruinosa dssasmperacd
externas, o direito de opcéo entre o pagamentairmeitb e aroca das apdlices vencic
pelas do novo empréstimo, ao par, juros de 5%atéggis em 20 anos" (Bougas, 1¢
68). Os negociadores brasileiros ja ndo estipulas@missdes pssais nas operagdes
empréstimo, mas costumavam aceitar “"presentes" lomsueiros londrinos:
Conselheiro Marques Lisboa, por exemplo, confessourecéido, da casa Samt
Philips, um presente de 3 mil libras pelo empréstide 1839 e ra 1843, um ric
candelabro do Bardo Goldsmid; Sérgio Teixeira dedda ": sempre dissertrecebidi
alguma coisa dos Rothschilds pela assinaturdatas'-1852" (Mendonga, 1942:166).
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duas obrigagdes formais: a liquidagdo do empréstien@843, quetingia
seu prazo final em dezembro de 1863, e a extinQatedl 824-1825, qut
deveria ocorrer em abril de 1864 (Lemos, 1946:FEh).janeiro de 186:
Carvalho Moreira foi autorizado a negociar novopedstimo na prag
londrina para o resgate de ambos, mas o rompongs relagcbes com
Inglatara, no seguimento do incidente Christie, viria icditar
sobremaneira o prosseguimento das operacdes. iBtmj que entdo !
havia retirado para Paris [onde seria feito Bar@iddnedo], s6 iniciou t
trabalhos relativos a esse empréstimo no comex@rineiro outonc
aguardando na capital francesa, nao s6 os agomBtos oriundos c
incidente diplomatico, como ocasido oportuna p@ia janto aos NOss(
banqueiros” (Boucas, 1946:73).

A época ndo era, portanto, das mais favoraveisgaamtratedo de ur
novo empréstimo, que ainda assim foi negociado atmboo de 1863 pt
um valor nominal dé 3.855.300. Desta vez, contudo, os Rothschild, ¢
gue mantendo os juros a 4,5% e o prazo de trimda, adOMoO NoOs cas
anteriores, realizaram a transagibase de 88%, o que ensejou fo
criticas a Carvalho Moreira. Depois do contratoripeo” de 1829, s¢
empréstimo ficou sendo conhecido como" onerosofa Bafendese, ele
ndo apenas invocou a ruptura de relacbes diploasagntdo em cur
entre os dois paises, mas alegou também que 0 baixo plE@Emissa
deveuse ao fato de "se ndo haver posto o empréstimooagoaéncia n
praca de Londres, ou de néo ter aberto uma suéiscperante todos
capitalistas da Europa, expediente pelo qudklr®ers necessariame

conseguido emiti-lo a 95% ou talvez mesmo a 951/@6Ucas, 1946:73-

74)?

Em duas tabelas de seu opusculo de refutagdo aessados, Pem®
apresentou uma comparacao entre as condi¢des desimm concedid
ao Brasil em 1863 aqueles contraidos em Londres por diversos ¢
paises nesse mesmo periodo (Moreira, 1864), cajgagdo resumida :
encontra na tabela 8. A constatacdo que se podairedbs dados
efetivamente, a de uma grande diversidade de situa-

s Para ultimar as negociagdes com Rothschild, Caswdibreira tinha retornaddinglaterra
incognito, passando oito dias em Londres a negosig&rmos do novo contrato.

cdes, com tipos de empréstimo indo da metadease iregralidade d
valor face e juros distribuidos num leque de 3%a#s o que o dobro e
termos de seu custo anual. No que se réf@dmérica Latino,o diferencia
de credibilidade entre os tomadores era tambénpramiplo, com o Pel
ostentando um excelenting, o Brasil seguido logo atras, e 0 México ¢
Venezuela disputando a condicdo de paises de nsor

Tabela 8. Empréstimos langcados em Londres, 1862-1864 (em £)

L’Ei I i) Valor Tipo Juros Casa Banciria

Marrocos 426.000 85 5 —

Egito 2.195.000 82,5 7 —

R (iss1a 10.000.000 04 5 =

Portugal 5.000.000 44 3 =

Venezuela 1.000.000 63 6 —_

Peru 5.500.000 93 4,5 —

Egito 1.097.000 84,5 7 —_

Brasil 3.300.000 88 4,5 N. M. Rothschild & Sons

Portugal 2.500.000 48 : Stern Brothers

[Dinamarca 1.200.000 93 5 E. 1. Hambro & Sons

[urquia 2.000.000 68 6 Imperial Ottoman Bank

Bolivia 1.000.000 88 7 London & Country Bank

Venezuela 1.500.000 60 6 General Credit & Finance Co.

Suécia 2.223.000 92,5 4,25 J. Henry Schroeder & Co.

México 7.790.000 63 6 Glyn, Milles & Co.

I (issia 6.000.000 85 5 BA;‘mg Brothers & Co.
Empréstimo contraido na praga de Paris (em francos franceses):

I'ranga 300.000.000 66,3 3 Subscri¢io publica

Fonte: Penedo, O Empréstimo ... in Cavalcanti, 1923:18-19.

Em todo caso, o "risco Brasil" tendeu a deslocapa® o alto. Os dois
anos seguintes foram desastrosos em termos fimasceom a sériaomercia
de setembro de 1864,logo desdobrada em corridedbane o comego ¢
Guerra do Paraguai, em 1865. Apelou-se mais wanaao recurso do créd
externo, desta vez em condi¢Oes extrerAasinstrucfes enviadas novame
ao Bardo de Penedo, em Junho daquele ano, alerrayaem tom patétic:
para a proxima necessidade decentratar empréstimo no equivalente a 4(
contos de réis: "os Agentes do Governo, Srs. Rbilds tém sido semp
poderosos auxiliares em todas as ocasifes em gsiddreciso lancar mé

deste recurso, e confia o Governo achar ainda @aslesesmas disposi¢des”.
Antecipando possiveis novas e desfavoraveis coesligh oficio despachado
acrescentava:"Seria muito agradavel ao Govern@@umeprés-

9 O Bardo de Penedo foi acusado de ter recebido pmaenhtagem” de 800 contos
(Mendoncga, 1942:162-167). Segundo Oliveira Lima,Bardo de Penedo admitia ter
recebido [dos Rothschild], como ‘presentes’ ,2@0.0Bras esterlinas"(in Graham,
1974:151).
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timo que se vai contrair fosse realizado com o menor fézoripossivel d
capital, e por preco que ndo seja inferior ao das ¢ negociaram em 18
(Boucgas, 1946:75-76).

A nova operacgédo, entretanto - a maior até entdizada -se fez em bas
mais exigentes: valor nominal 8e6.963.600, com juros de 5%, tipo de 7
amortizacdo de 1% e prazo de trinta anos. Rendpuddi 5 milldes d
esterlinos, ou em dinheiro brasileiro, pela médiacémbio da épo¢ab8.85(
contos de réis (Boucas, 1946:77)Poucos dias antes de ser realizado
empréstimo, em setembro de 1865, os Rothschilgiainia "Agéncia Imperie
Brasileira”, em Londres, afio no qual chamavam a atengdo para 0s "\
rumores postos em circulagdo”, geadiam a "depreciar o crédito brasilei
solicitavam maiores informacdes sobre as proxintamacdes do Governc
alertavam sobre os compromissos imediatos, poresgsiados em 700 r
libras:

"Mesmo em tempos ordinarios hesitariamos em fdmer-bsse
adiantamento, porém no estado atual do mercado taranedevemos

transferéncia,em setembro de 1866, de seu poder emissor ao Besour
passando entdo a funcionar apenas como banco dsitdspe de descontos.
Oliveira Lima transmite um pouco do clima sombriageqcaacterizou 0
periodo:

"Um empréstimo externo foi negociado em Londres @ndicdes
vexatorias; titulos da divida interna vendiam-geegos infimos, e notas do
Tesouro a prazo eram emitidas vencendo juros egirgoios, onerando de
toda forma a divida flutuante. ( ... ) Continuouretanto o governo a
aumentar consideravelmente a circulagdo de papettmme a agravar os
impostos. O cambio naturalmente descia sempre pawsac da
superabundancia da moeda fiduciaria e das graritiesldhdes com que
lutava a administrac@o pela falta de recursos @fogsso de despesas. O
governo tentou obviar ao mal mesmo por meio dedgmmedidas como a
liberdade da navegacdo de cabotagem, a qual rechouito os fretes
maritimos costeiros, que se tinham tornado extiaar@mente onerosos, e
a abertura ao trafico universal sob pavilhdes asdm Amazonas e seus
principais afluentes e do S. Francisco" (Lima, 1988-168).

confessar francamente que ndo entra em nossas|iEgt promover o
referido adiantamento”. E terminavam por algumasdeates demandas:
"Confiamos portanto na bondade de V Ex.a. parainfismar, com a
possivel brevidade, quais suas inten¢des a regpeiteembolso dos nossos
adiantamentos e também, se ndo fosse abusar de.Vdtais seus planos
com referéncia a futuros ajustes financeiros".

Segundo comenta Bougas, o efeito produzido poofteio foi o de uma

As novas obrigacdes externas exigiam, para umalaligue agora
elevava a 14,5 milh8es de libras, um servico cpoedente a 14% da rece
estimada pelo Governo em 1865, quando, em prircigeo década, es:
encargos absorviam tdo somente 7%ett@a arrecadada (Lemos, 1946:11
rendas do Estado, em grande medida vinculadas ssongenho do comér:
exterior, também podiam ser afetadas pelas ose#aghs valores médi

"ducha fria" no espirito daqueles que julgavam é@dito externo do Brasil
como sendo de ‘"ilimitadas possibilidades” (1946/98- A diplomacia

profissional dispunha, ao contrério, de limitadasgibilidades de melhorar o
desempenho do crédito brasileiro no exterior, matm&uma conjuntura de
crise financeira, na qual o Banco do Brasil tineacenvertido, segundo as
palavras de economista da Franca, numa "fabrigeaagel-moeda" - situagéo,

alias, que determinou a

10 Esse empréstimo representou, segundo Carreiraijoa diferenca em libras entre o valor
real e o nominal da operag&o (1980: 718). Comdardfeendonca, "Quando divulgaram

no Rio as condi¢es do empréstimo, a grita foilgéra ) Quase dOIS milhdes de libras
a mais, cobradas a titulo de comissfes pela negacipagamento de juros ou de

amortizacao" (1942:206).

Paulo Roberto de Almeida

alcancados pelos principais produtmrssileiros de exportagdo, que de fato
apresentavam comportamermgatico, como se pode constatar na tabela
servico da divida passaria a representar uma pawmebkcente da desp
administrativa do Governo, mais do que dobrands,d®z anos seguintes,
peso relativo no conjunto datemais gastos do Estado. As necessidad
financiamento tinham de ser supridas, em grandedagedom o r@urso
empréstimos adicionais, uma vez que as receitédasipelas vias tradicion:
ndo eram suficientes.

De fato, muito embora o Brasil apentasse, a partir da segunda metau
século, resultados positivos em sua balanca coaheos gastos com fret
seguros, dividendos e juros dos capitais exterviagens e as remessas
imigrantes, além das garantias dadas pelo
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Governo as ferrovias privadas, oneravam a contamt. No que se refere
Quoa—eaonaa as receitas do Governo, estreitamente vinculada®gridas do comércio
VAT XN . . . ..
8 CRECR A exterior, elas tinham de suprir por vezes despesaaordinarias, como a
38 DRI, - Guerra do Paraguai ou outros gastos ndo previstmsdmputo global, os
~ — A ANCINn NS . ~
| ISy G Ruchiog e gastos governamentais em relacdo aos ganhos dasdétfas tenderam a
aumentar progressivamente no decorreirdpério, como € revelado pela
@rnrnen—acnn tabela 10, que confronta o orcamento as exportagdes
5| |RRYERzEZS
g LOLBOR Tabela 10. Gastos governamentais e valor das export acles, 1835-1890
o} el R Rl (valores em mil contos de réis)
wl eSS A mD
Anos Orgamento ExportagBes % Orcam/Xs
@ omagnaton 1835-1836 1 4 27
o CYLIITIIR 1840-1841 19 42 46
3 “ -~ 1845-1846 25 54 46
4 |egggesgse § 1850-1851 % 68 39
sl D28RERTSS 5 1855-1856 32 94 34
& 1860-1861 48 123 39
T 1865-1866 59 157 38
of |QSRLEEEEST| o 1870-1871 83 168 49
£ i 1875- 1876 105 184 57
S|=| |geggegasgl ¢ 1880-1881 116 231 50
2 l&losEgsREss] @ 1885-1886 139 195 7
= L 1886-1887 138 264 52
f ronsamnaal g 1888 147 273 54
&l SRRl B 1889 186 256 73
g| & = g 1890 21 326 68
80| |L,oeuganiel
5 | s 8 R R e A Fonte: Schulz, 1996:148-149 .
3 3
§ Quseetonoe : Durante a primeira metade do Império, portanto,ionhacia pro-
2| 8 JEI=22=2” | fissional atuou sobretudo como negociadora de estiprégs para darir as
Sp& 2228088828 ¢ necessidades mais urgentes face aos déficits dwesla passou, &
RN o v i B adiante, a tomar empréstimos para resgatar osdmetss, bem como
Ly P suprirse no mercado financeiro londrino para, ademais mesmo
T R e B DR e e objetivos tradicionais, buscar o financiamento adeg aosprojetos d
10| |9823538238|2F desenvolvimento econdmico - ferrovias e obras dead@strutura -que
w SRS EIR/R[TH| 2 entdo passaram a ter prioridade relativa nagrarnacdo do Goverr
7 f Quando se estabelece a Delegacia do Tesouro enndspraam 1867, ain
. S.|a% assim o representante de Sua Majestade em Lonoinésuaria envolvid
1| § S ) i g nesse tipo de opagdo, doravante na qualidade de membro de direk
| & I D O 3 .. ~ . . .
R o |25 conselhos de administracdo das companhias criatasapimplementac
dessas obras no Brasil.
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O Brasil saiu da Guerra do Paraguai em péssimacsitufimnceira situacé
financeira cumprindo o terrivel vaticinio de Maurdda em 180, como. ele be
profetizara ao Ministro Plenipotenciario do UrugnaiRio de Janeiro: arfaldite
guerra" seria a "ruina do vencedor e a "destruigdovencido" (Baneira,
1995:211).0 proprio Maua seria vitima da nova situacdo, termileapor ira
faléncia alguns anos mais tarde.

As principais fontes .de_ financiamentto Governo para 0 excesso
despesas eram a emissdo de moeda, 0os empréstigm®sne 0s empréstimos
externos de mais longo prazo. A maior parte dogit&foram cobertos. dentro
do préprio Pais - seja pela emissao de papel meeg, prioritariamentegoela
emissao de titulos publicos (geralmente obrigagd&% ao ano) Mesmo quando
contraia empréstimo na praca londrina, o Govermetial tinha consciéncia de
gue, se ndo o fizesse, seria inevitavelmente diwiga inflacionar o meio
circulante, taxar ainda mais pesadamente o conitébfo que ndo era fac
reconhecia®), penalizar o comércio exterior (sobretudo asoeapdes), ou
contrair empréstimos internos, o que significagswiar recursos de atividades
produtivas. De certo modo, portanto a divida edeapresentou uma estraté
definida, tendo sido deliberadamente construidiali@de melhor alternativa.

. Em meados do século a divida externa, de cerbgbdmilhdes de has, ere
constituida de cinco emissdes de obrigacdes cars flg 5%, vendidas. a pre
gue variaram de 52% a um média de 81%, em geral oA anos dgrazo
Até o final do Império, a Legacdo em Londres aicdatrataria outros doze
empréstimos, num total de 55 milhdes deakp a taxas de 4,5 a 5%. De:
operagOes, cerca de um terco foi realizado pam gdodutivos, geralmenta
construcao de ferrovias e algumas obras de @stattura, mas os dois ter
restantes serviram pacabrir déficits do Tesouro, pagamento de jurosagnasc
e amortizacBes de empréstimos antigos ja vencidos.

No periodo posteriod Guerra do Paraguafpram contraidos em Londi
outros seis empréstimos, respectivamente em 1874 1883 1887, 1888 e 1¢
-:- este dltimo, na verdade, uma operacdo de ceéwedos empréstimos
anteriores, sem entrada efetiva de recursos. Nos 8870, o Paisntraria er
fase de grande desenvolvimento, a despeito da cdseercial de 1875, |
liquidacdo dos encargos da Guegrda grande seca do. Nordeste, que sacr
mais vidas que a propria Gueda Paraguai. Em 1870, um primeiro emprés
externo foi autorizado para completar o resgatéidda flutuante, fazer
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prolongamentos na Estrada de Ferro D. Pédrce cobrir as despesas extras
dos Ministérios da Guerra e da Marinha. Em novemtiaguele .mo, o
encarregado da pasta da Fazenda,Visconde de Inimo(Rirancisco de Sales
Torres Homem), transmitia ao Conselheiro José €all® Almeida Aréas,
Ministro Plenipotenciario em Londres, instrucdgprosas, "que s6 poderiam
ser transgredi das na eventualidade de se podapm@neficiar os interesses
do tesouro" (Bougas, 1946:81; Carreira,1980:481-482

O contrato, celebrado no Brasil como favoravel, dssinado em
fevereiro de 1871,por um valor liquido de 3 milhdeslibras (enomnal de
3.460 mil), a juros de 5% e um preco de 89%, coaz@rde 38 anos.
Descontada a comisséo de 5% e outras despesastagdp contratada como
tradicionalmente junté Casa Rothschild, produziu um valor final de 2.988 m
libras, dos quais a metade foi aplicada no extesmbre esse empréstimo
congratulou-se pouco depois com a Assembleia o sMini da
Fazenda,Visconde de Rio Branco:

"Foi, nesta ocasido, sumamente lisonjeira paraan@wnifestaciao de
aplauso com que quase toda a imprensa da Inglaaeockieu o feliz
resultado desta operagdo, e nos equiparou, peloegpeita ao crédito e
confianga em nossos recursos, aos paises maisopoder ricos da mesma
Europa" (RNE, 1871:11).

O Governo Imperial continuava, ao lado do fomentoadacultura pel:
colonizagdo, a impulsionar a construgdo de viagd8re a navegéo fluvial,
cujo financiamento ndo poderia ser normalmentedéderpelo mercado intgo.
Nessas circunstancias, osconde de .Rio Brawn.em 1875,"autorizou o Bar
de Penedo, novamente enviado extraordinario e tmoneripotenciario en
Londres, a negociar outro empréstimo exteroperacdo que foi concluida c
0s nossos banqueiros [sic] no valor nominaEd& 301.200,juros de 5%, tif
96,51 prazo de 38 anos, tendo rendido liquid5.000.000" (Boucas, 1946:€

Carreira, 1980:509-511).

O elevado valor do contrato, para trabalhos que dewedesenvolvese
durante trés ou quatro exercicios orcamentéarios) deserbolso efetivo d
somas menos importantes a cada vez, foi justifipmiddrio Branco:

"Nao tem sido praxe levantar-se [em Londres] entipnésalgum par
ser realizado por partes, com largos intervalosstaflo prelamente
preco da emisséo. Assim, contraindo-se agora um
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empréstimo dé 2 ou 3.000.000 para acudir as primeiras despesas da
estradas de ferro, corria-se risco de encontraticdas menos vantajosas,
guando fosse preciso levantar a soma restante"d.eh946:13)

Os décifits orgamentarios continuaram nos exercicios seguintegles
vieram agregar-se, em principios dos anos 1888ixa llo pre¢o do café, o
estado vacilante do cambio (encarecendo o servgodidida) e a
diminuicdo das safras de acgUcar e algoddo nas reiasi do Norte,
reduzindo ainda mais as rendas publicas. Com diwbj@e ajudar a firmar-
se no Brasil a taxa de cambio e para concorrereapedas ordinarias e
extraordinarias dos exercicios de 1882-83 e 1882i8didiu o Ministro da
Fazenda fazer mais uma operagdo em Londres, destdev4 milhdes de
libras: "Contratei esse empréstimo diretamente adimrma N.M.Rothchild
& Sons, que, por ser agente do Brasil, melhor podighecer o seu estado
financeiro e, conseguintemente, oferecer condiciess favoraveis"
(Bougas, 1946:85-86). Seu valor nominal foi de 8.600 libras, com juros
de 4,5% , uma corretagem aos contratadores de 2@24%%m preco de
emissdo de 89%, devendo efetuar-se seu resgate8eamd® (Carreira,
1980:569-571).

O cambio, contudo, continuou a deteriorar-se, nddaem 1885, entre
17 e 18 dinheiros, da mesma forma que o orcamefitlicp, que nesse ano
produziu um déficit de 33 mil contos. Mais graveda: a divida flutuante,
proveniente dos bilhetes do Tesouro em circulagém superior a 100 mil
contos, soma jamais alcancada na histéria finamogdr Império. Para
restabelecer o equilibrio financeiro e resagataivida flutuante, o novo
Ministro da Fazenda, Francisco Belisario, decidintair novo empréstimo
externo, iniciando ao mesmo tempo providéncia pamasgate de bilhetes.
Em fevereiro de 1886, era efetuado o contrato ceritathschild, por um

valor nominal def 6.431.000 (liquido d& 6 milhdes), juros de 5%, tipo de

95% e prazo de 38 anos ( Carreira, 1980:598-600p Blevar a taxa de
cambio, Beliséario "fez votar um artigo de lei mamdia anualmente retirar
da circulagdo 5.000 contos de bilhetes de TesdBalcas, 1946:88).

Menos de doias anos depois, manifestando-se cororrimgansidade os
problemas dos déficits e da divida flutuante, masa pprevenir as
dificuldades decorrentes da extingdo da escraviddaGoverno resolveu
levantar, em abril de 1888, novo empréstimo junts d&othschild,

contratado nas sequintes bases: valor nominf 6.297.:00 (liquidc
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Igualmente def£ 6 milhdes),juros de 4,5%, tipo de 97%, comissad. &6
para os negociadores e prazo de 38 anos, podemt@Emtpoconsiderase de
melhor desempenho que os anteriores. O cambio pubgressivamente a |
dinheiros e a divida flutuante baixou a 40 mil csnt

Varios empréstimos contraidos nas trés Ultimasdé&cdo Império, tanot
para fins de investimentos produtivos como por itas necesidade:
orgamentarias, foram resgatados pela grande opedg@&onersao efetuac
pelo Ministro Afonso Celso quase ao final do ImpéAo realizar o balant
financeiro do regime, em meados de 1888, t@aLarreira indicou gL
circulavam nessa época os titulos dos emiprés de 1863, 1865, 1871, 18
1883, 1886 e 1888, num valor total 4e€8.478.300, representando elev
Onus para as finangas do Estado. "Este era o edtadividaexterna em 188
quando por uma feliz operagéo de crédito realizaddl de outubro de 18
pelo Visconde Ouro Preto com a casa N. M. Rothd&ilComp. da praca ¢
Londres, fez a conversao dos titulos da divida de ®¥optros de 4%
levantando para isso um empréstimo Jd€0.000.000 a 90 e juro d&%"
(Carreira, 1980:716). A operagdo de conversaogsifiesda por Bucas d
"sucesso triunfal" e que resultaria numa economiglade | ~8 mil libras e
juros e amortizacdes, foi, como da vez anteriorgon@da ndo pe
encarregado da Legacdo brasileira, mas @omsdheiro bsé de Azevec
Castro, delegado do Tesouro em Londres (mas ficagho do contrato fi
feita em abril de 1890, ja na vigéncia dginee republicano; Bougas, 1946:¢

A tabela Il oferece uma visdo geral dos empréstimdsrnos ddmpéric
em sua Ultima fase. Da longa série de empréstimagraidos I,do regin
imperial, varios foram resgatados por meio da g@&rale onverséo efetua
por Ouro Preto no ocaso do Império, enubud dI' 1889.Tendo Rui Barbos:
primeiro Ministro da Fazenda daepublica, criticado acerbamente a poli
financeira do Império, Ouro Preto, o Ultinppemier do Império, assumiu
defesa do antigo regime, justificando-se com numegatre 1822 e 188as
dividas contraidas ascenderam a 989 mil contoséidedos quais 119 n
corresponderam ao agicorm que foram emitidos os titulos dos dive
empréstimos, aamissdes pagas aos agentes que 0S negociarantjracaiba
por antecipacOede entradas, ou seja, a diferenca entre o valbersaminall
tais operagbes. O valor total do dinheiro efetiviaimaecebido pelo Ipéric
através dos créditos externos teria sido, assinB7@e mil contos (Feeira
1965:108).
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Tabela 11. Contratacdo de empréstimos externosBpatil, 186(-1889
anos ValoremL TipoJuros PrazoPrincipais Finalidades
(%) (%) (anos)
1860 1.373.000 90 4.5 30 Prolongamento da Estrada He S&o Francisco;
Companbhia Industrial Mucury
1863 3.855.300 88 45 30 Déficits Tesouro, pagameéatempréstimos ante-
riores (1824 e 1843)

1865 6.963.600 74 5 37 Déficits Tesouro, financiatoeta Guerra do Pa-
raguai

1871 3.459.600 89 5 38 Déficits Tesouro, juros demstimos anteriores e
construcdo de estrada de ferro

1875 5.301.200 96,55 38 Déficits Tesouro, juros de empréstimos, ttag&o

de estrada de ferro

1883 4.599.600 89 4.5 38 Servicos de infraestruturbana; construcéo de
estrada de ferro

1886 6.431.000 95 5 37 Cobertura de déficits orcaamnars

1888 6.297.300 97 4.5 37 Extenséo e construcéotdees de ferro

1889 19.837.000 90 4 56 Conversao dos empréstimasefe 1871,1875,
1886 e 1888; ratificado em 1890

Fontes: ver tabela 5.

De acordo com a sintese feita por Valentim Bougd®epuUblica encontr
em circulagdo as operacdes efetuadas em 1883 8&8nd juros de 4,5%, ¢
de 1889, a juros de 4%, nos valores respectivds 41848.600, £.265.900 £
19.837.000 (1946:92). O capital noral dos empréstimos contraidos
Londres, resgatados ou n&do, elevou-se, em todo riedpeimperial, at
68.191.900, segundo a taxa anual média de comvatd&ada por Bougas, .
passo que a importancia dos empréstimos resgaeimsido dd 37.458.00C
No total, a divida publica externa legada pelo Ingp&RepUblica aproximava-
se de 30 milhdes de libras, o que, consideraedaim volume total ¢
exportacBes de aproximadamente 26 milhSes de libnas1889, resultar
numa relagdo divida externai exportacdo de 1,1&afi@ razoavel, segun
Buescu (1985:221).

Se a maior parte dos empréstimos contraidos ducalmgério serviu pa
cobertura fiscal, e de fato para o refinanciamelwéhos créditos, um tert
pelo menos foi dedicado a investimentos de iefutura. A Republica n
inovou fundamentalmente nesse particular; tambémndekidiu garantir ¢
empréstimos externos que as ProvintcinBkam comecgado a contrair de
algum tempo antes,

Paulo Roberto de Aimeida

inclusive fora da praga londrina. Havia por outtdd uma divida comercial de
curto prazo, que os empresarios ligados ao comékterior contraiam
diretamente no setor bancario, sobretudo estrangeiuma divida privada de
longo prazo, geralmente vinculada ao setor ferrimvia

De uma forma geral, o Brasil esteve inserido dméobastante satisfatéria
no sistema financeiro internacional do periodogeffan largo uso de suas
possibilidades de financiamento e de empréstimo.

"A elite imperial apreciou as vantagens que obtew® 0 acesso aos
mercados mundiais e geralmente pagou suas diva#erita satisfatoria.
Sem empréstimos estrangeiros teria havido menosvias, se chegasse a
haver alguma, a producgéo agricola teria sido menmipadrao de vida da
elite menos generoso" (Schulz, 1996:31).

Como elemento distintivo em relagdo a outros paflsesmérical_atina
Bougas destaca o fato de que o Brasil, a despeitancbém viver em regin
de constantes déficits, foi o Gnico que ndo tid@ma bancarrotanos defaults
praticados em diversas épocas pelas republit@scontinente, algumas mi
de uma vez, motivando inclusive o recuesdntervencdes estrangeiras. C
efeito, depois da primeira vaga de rundimpléncias. sequéncia d
independéncias latino-americanas (Dawson, 19909, segunda vaga defouts
varreria 0 continente a gt de 1873 (Marichal, 1988), envolvendo néc
paises da regido (Venezuela, México, Peru), madbé&amalguns médio-
orientais (Tuquia, Egito). Mesmo nos Estados Unidos, varios destad:
Federacdo unham repudiado as suas dividas na m@rimetade do século, s
gue as sancdes que normalmente eram invocadas amttevedores latino-
americanos fossem agitadas contra eles.

Esquemas de protecdo dos interesses financeiroscréderes ou .l
investidores contra expropriagées ou comportamepaaso tooperativo”
por parte dos Estados latino-americanos comechraen implementados des
meados do século: os banqueiros da Gré-Bretagua eram os que tinhi
mais a perder com eventuais dh&ncias de devedores estrangeiros, tir
sido os primeiros a se organizar, em 1868, nu@ogporation of Foreig
Bondholders,como "forma de proteger os seus interesses (Borchéighe,
1951). Mas, comoinformava candidamente um economista britanico
principios dos anos 1880,
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the losses caused through defauitsre, in the long run almost insignifici
compared with the large gains derived by Britishestors over the whole fiebd
foreign and colonial securities'Na verdade, amo reconheceu o mesi
economista;not only had foreign Government stocks begndditable holding
to British investors takens as a whole eaftleducing the losses incurred uj
defaultingsecurities but they have been mopeofitablethan colonial govenmen
bonds,in spite of the fact that no colonial securities were, or hdveen,in
default (R. L. Nash,A Short Inquiry into the Prcfitable Nature @ur
Investments3." ed.; Londres: E.Wilson, 1881, p. 9, ctapor C. K
Hobson,The Exportcf Capital. Londres: Constable, 1914, in Bhard
1951:1-xxvii) .M

Os investidores britanicos poderiam, caso necesséazer apelo a
Royal Navy, se violagdes graves as regras exisenteaude ou apro-
priacdo de fundos - ocorressem, mas, face a relatéo Foreign Office em
engajar acOes contra governos que eram, ha maide pws casos,
favoraveis aos interesses da Gré-Bretanha, eldatara recorrer a sangoes
propriamente financeiras, denegando ulterior acessoinadimplentes ao
mercado internacional, vale dizer britanico, detaigpde empréstimo ou de
risco (Lipson, 1985). O Brasil, ndo apenas pelatysasessencialmente
"londrina” de sua diplomacia oitocentista, mas stlito pela sua
precocidade legislativa e pela eficacia demonstradaatracdo e no
tratamento igualitario do capital estrangeiro, ewoass diversas formas,
esteve imune a esse tipo de agéo, sem que deixalsesa manifestar,
ocasionalmente, exemplos de prepoténcia britanica eventual
encaminhamento de questdes de interesse econdmviclyendo suditos de
Sua Majestade.

11 A Corporation britanica parece ter servido de modelo para digersotros grupos
organizados nessa mesma época, na Franga, nasBélgiélemanha e na Holanda, bem
como, bem mais tarde, pardmerican Foreign Bondholders Protective Counaifganizado
diretamente pelo Departamento de Estado norte-eameriem 1932, como consequéncia
do terceiro grande periodo de insolvéncias gemzeddis, provocado pelmnk crashde
1929-1931, que trouxe consigo uma série de inaémefs na Europa e na América
Latina.

Paulo Roberto de Almeida
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