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1. Introducéo

Aproximadamente entre 1880 e 1910, a Amaz6nia assume um papel preponderante
no cenario econdmico nacional produzindo borracha natural, cuja matéria-prima era
retirada da arvore Hevea brasiliensis!. Uma combinagdo de grande poder de mercado —
como indicado pelo nome da arvore, ela € natural do Brasil — com a descoberta de novas
aplicacdes para a borracha, cria as melhores condi¢des para o inicio do empreendimento
que deteria, no pico, 40% das receitas de exportacdo do pais. Ndo apenas constituiu uma
importante fonte de recursos externos, mas teve como efeito de longo-prazo a colonizagédo

de uma regido que era, até entdo, praticamente despovoada.

Todavia, esta breve historia deixa de lado algumas dificuldades que tiveram de ser
suplantadas, em especial um meio ambiente hostil que se fez presente na dificuldade e alto
preco dos transportes e na presenca dos mais diversos tipos de doengas nos trabalhadores da
regido. Outra barreira era a quase-que-completa desmonetizacdo desta economia, que
funcionava em larga medida com base em um sistema de escambo “sofisticado” pois
incorporava relacdes crediticias. No seu pilar mais baixo, esta relacdo comercial ficou
conhecida como sistema de barracdo, nome que, de forma geral, é associado a algum tipo
de coercdo no trabalho — muito embora a aplicacdo deste tipo de argumento para a
Amazonia deva ser revisto ou requalificado pois é dificil acreditar que poderia ser praticado
um método minimamente coercitivo de trabalho em um ambiente onde os trabalhadores

encontravam-se muito dispersos geograficamente.

Todas estas dificuldades ensejam a escolha por um método de producdo que, se
quanto aos custos ndo era eficiente, o era quanto a solucdo dos problemas acima
relacionados. O extrativismo, atraves de diversos mecanismos, permitia que o colonizador
explorasse uma imensa regido, do tamanho da Amazonia, do conforto de sua casa em um
centro urbano como Manaus ou Belém a milhares de quildmetros. Além disto, na medida

em que as arvores separavam-se naturalmente uma das outras por umas boas centenas de

! De fato, poderia-se extrair a matéria-prima de outras arvores de menor produtividade, como a Castilloa
elastica.



metros, o extrativismo impunha um padrdo de colonizacdo altamente disperso, 0 que
implicava a inexisténcia de algum tipo de mercado local no qual os seringueiros pudessem
se abastecer dos bens mais essenciais que ndo poderiam coletar na mata ou fabrica-los eles
préprios. Desta forma, ficavam os seus patrGes responsaveis pelo abastecimento dos seus
empregados, e 0 meio de pagamento era a produgdo da borracha. Assim era criada uma

relagdo comercial sem a necessidade de monetizagé&o.

Todavia, enquanto o extrativismo era talvez a Unica solucdo para que fosse
estabelecido um empreendimento econdmico na regido, permitia que no meédio-prazo
surgissem concorrentes que produzissem em um sistema intensivo, caracterizado por custos
mais baixos. O algoz da economia amaz6nica, Henry Wickham, j& transportara em 1876
uma boa quantidade de sementes da Hevea brasiliensis para a Inglaterra?, mas demoraria
até 1910 para que a sua transferéncia para as coldnias britanicas na Asia gerassem um
plantio de larga escala, deslocando permanentemente a Amazonia do mercado produtor de

borracha natural.

A histdria da borracha, do ponto de vista brasileiro, é a partir de entdo, uma historia
de decadéncia. A emergéncia do competidor fez com que, a partir de 1911, a economia
amazonica ndo mais se recuperasse do macico choque de oferta no mercado internacional.
O declinio de precos, ensejando o declinio de quantidades, diminuiu radicalmente a receita
de exportacdo e as arrecadagdes de tributos, ocasionando também grandes dificuldades
fiscais. Todo o processo produtivo desmantelava-se, deixando milhares sem atividade e a
lenda de que o Teatro de Manaus — construido com os direitos estatais sobre a borracha —

ficara sem uma porta.

Os anos de 1911 e 1912 assistem a transi¢do de uma estrutura de mercado de quase-
monopdlio pela Amazonia para a tomada de dianteira pela producdo asiatica. Em 1913, sua
producdo superava — e, cOmo Se veria, permanentemente — a produgdo amazoOnica. A
pergunta relevante que se coloca é por que os produtores e, principalmente os investidores

nos papéis dos estados produtores de borracha, ndo conseguiram prever o que aconteceria

2 Como descrito em Dean (1989).



com o mercado em um futuro proximo. Mais estranho é o fato de que isto ndo parece ser
uma exclusividade dos agentes brasileiros: a renomada revista inglesa India Rubber World,
espécie de termdmetro do mercado, no inicio do ano de 1910 recomendava a compra
imediata do produto, j& que a tendéncia ao longo do ano, segundo a revista, seria de
aumento acentuado dos pregos. Poderia ser o mercado de borracha ao longo destes anos

caracterizado por uma bolha?

A queda acentuada dos precos no mercado internacional diminui os direitos
governamentais sobre a exportacdo da borracha, ocasionando uma queda violenta das
receitas fiscais dos governos estaduais e municipais. Assim, estdo construidos os links pelos
quais € razoavel esperar que, em um contexto expectativas racionais, 0 mercado secundario
de titulos dos governos estaduais antecipe a explosdo da producdo asiatica. Todavia, ndo é
isso que os dados indicam. Em 1914 as cotagdes dos papéis ddo alguma indicacdo de
queda, mas apenas dois anos depois esta tendéncia baixista é indubitavelmente perceptivel.
Em suma, a bolsa cai aproximadamente seis anos ap0s o inicio da queda dos precos, e uma
das formas pelas quais o mercado poderia demonstrar a antecipacdo dos problemas que
viriam a frente simplesmente demonstra o contrario, a tendéncia a acreditar que a crise seria

passageira.

Em suma, o relacionamento da “ilha” econbmica amazonica do redor da virada do
século com o resto do pais e do mundo é um tema muito pouco explorado na literatura
existente, que se limita a ler a Amazdnia como uma tipica economia de enclave exportadora

de bens primarios e muito distante do centro politico-financeiro, o Rio de Janeiro.

Pretende-se, neste trabalho, analisar primeiramente o papel a escolha do
extrativismo como viabilizacdo da produgdo amazoénica, assim como a conseqiiéncia de
adotar um sistema de produgdo com custos medios notavelmente maiores (este sera o tema
das secBes 2 e 3); em seguida, analisar uma das varias formas de conexdo da “ilha” com o
resto do pais e do mundo: a interacdo fiscal com a Federacdo e, e posteriormente, as

varidveis determinantes da cotacdo dos titulos de divida do estado do Para.



2. A Economia da Borracha até 1910

Surpreendente e curiosamente, o inicio da extracdo de borracha, que nos anos de
expansdo s6 ndo alcangaria o café em termos de valor exportado, ndo foi bem recebido no
Pard ao longo da década de 1850. Na verdade, as primeiras décadas da metade final do
século foram marcadas pelo aprendizado da elite local sobre como se aproveitar a maior
vantagem comparativa da regido, o fato de a espécie Hevea brasiliensis ser natural da
Amazonia, configurando um quase-monopo6lio sobre a produgdo da borracha. De fato,
primeiramente verificou-se uma primeira postura de antagonismo a producao de borracha, e
mesmo boatos sobre a criacdo de impedimentos legais para o cultivo da hévea, como
ocorrido em 1855, ndo se tratam de uma curiosidade histérica ou uma surpresa para aqueles

que viviam a época.

Em um primeiro momento, uma conjungdo de fatores ameacavam a elite local,
tornando indesejosa a producdo da borracha: uma vez que a borracha ndo era uma
mercadoria agricola, a propriedade fundiaria — o objeto de controle da elite — ndo
necessariamente coincidia com o natural crescimento da Hevea brasiliensis. Sendo assim, o
controle fundiario ndo necessariamente garantiria 0 controle sobre a produgdo como um
todo, inclusive porgue a existéncia de grande quantidade de terras sub-ocupadas impedia
que 0 acesso a elas fosse fechado aos novos produtores. Nao é de se admirar, portanto, que
a elite local em um primeiro momento se garantisse através da agricultura; e, ndo menos
importante, que a incipiente producdo de borracha fosse vista como concorrente para a

escassa mao-de-obra, o fator sempre limitante a producdo na Amazonia.

Por outro lado, a producdo de borracha, por depender de uma populagcdo semi-
autdbnoma dispersa na mata para a formacao do corpo de seringueiros, era muito associada a
Cabanagem, revolta popular que desintegrou a vida econdmica e social da Amazonia entre
0s anos de 1835 e 1839, pois foi tipicamente estaa classe revoltosa que viria a constituir o
corpo de seringueiros. lronicamente, a Revolta teve um papel essencial na organizacdo

desta mao-de-obra que trabalharia dispersa na mata ao longo dos anos de expansao, quase



cinquenta anos depois de iniciado o conflito: ao atrair milhares de caboclos e escravos
descontentes, e inflingir graves danos a diversas propriedades rurais, 0s anos de guerra civil
aceleraram a formagdo de uma populacdo rural semi-autbnoma, que justamente se
tornariam principalmente o grupo a ser arregimentado pelos seringais em um momento

onde a elite local aprendera a se beneficiar da nova producéo.

Até a virada da metade do século XIX, o mercado de borracha era ainda
extremamente limitado, e as exportacBes ocorriam tanto em borracha bruta como em
utensilios de borracha prontos para o consumo final e de relativo alto valor agregado, como
sapatos impermeaveis®. A temporaria lideranca tecnolégica em lidar com os o latex bruto
possibilitava que a Amazonia exportasse bens-de-consumo finais de alto valor agregado,
atuando efetivamente como centro industrial e cujos bens eram principalmente consumidos
nos Estados Unidos. Todavia, a invengdo da vulcanizagdo, processo quimico que confere
estabilidade as propriedades fisicas da borracha, eliminou totalmente essa lideranca, ao
permitir que a manufatura fosse realizada exclusivamente no estrangeiro, relegando,

portanto, a AmazOnia a um status de produtor primario.

A mudanca no perfil de exportaces, em direcdo ao produto bruto — comumente
chamado de pele — desenvolve a rede de aviamento, que sO atingiria Seu apogeu, com
extensa capilaridade e alcangando uma enorme area de producdo, nas décadas de 1880 ou
1890. Neste mesmo momento, certas mudangas menos quantificaveis aconteciam na
economia paraense. De forma geral, estas mudancas tém a ver com a incorporagao da parte
da elite que ndo estava diretamente envolvida no setor extrativo, através do aumento da
populacdo urbana e da conseqiente intensificacdo da demanda de géneros alimenticios
bésicos, artigos de luxo e obras publicas. A crescente arrecadacdo fiscal do estado do Para
(que se tornaria ainda maior depois da instauragdo do regime republicano em 1889), gerava
0s subsidios e concessbes em tal quantidade que todos aqueles que dispusessem de
propriedade ou ligacGes politicas participariam* — diretamente, através do investimento em

firmas aviadoras, ou indiretamente, através da concessao de subsidios ou obras publicas —

3 para mais informacdes, veja Coslovsky (2005).
4Veja Capitulo 5.
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dos resultados da prosperidade. Em suma, ndo havia motivo para que houvesse alguma
resisténcia para que o setor econémico se voltasse quase que inteiramente a extracdo da
borracha, que agora penetrava rapidamente toda a extensdo do territdrio amazonico,

chegando até a regido do Beni boliviano.

Durante os anos de expansdo, nota-se um grande aumento do ndmero de
empreendimentos publicos e privados, principalmente aqueles localizados em Belém.
Servicos publicos foram langados, como agua e transporte puablico, e mais
importantemente, a diversificacdo das atividades e dos lucros retidos fez do Para um
importante centro potencial de crescimento industrial, sendo ainda mais importante ainda
como centro importador, apenas atrds do Rio de Janeiro e Santos. Todavia, h4 de se
ressaltar que quase todos os empreendimentos industriais mais importantes do Para
originaram-se de sociedades que haviam recebido concessdes e garantias do governo
estadual. Se verificaria, com o beneficio da visdo retrospectiva, que os fatores que atuavam
no sentido da industrializa¢do nao foram suficientes para sobrepujar os inimeros obstaculos

que a barravam, como por exemplo a completa escassez de crédito e de mdo-de-obra.

A colonizacdo da Amazébnia se deu inicialmente na regido chamada de Baixo
Amazonas, que engloba o leste do Pard, devido a acessibilidade maritima e fluvial e
fertilidade do solo, que era adequado para a agricultura de agUcar, arroz e mandioca, assim
como as pastagens da ilha de Marajé eram adequadas a pecuaria. Todavia, a regido com
maior producdo de borracha encontrava-se rio acima, e como 0 extrativiSmo nunca
necessitara do controle direto da propriedade, a velocidade de penetracdo era extramemente
acentuada. Na regido extrativista, a maior dificuldade sempre fora o controle da médo-de-

obra.

Assim, a década de 1860 é marcada pela penetracdo em novas regides produtoras de
borracha pelas casas aviadoras. A demanda mundial crescia, apesar ainda muito lentamente
em relacdo ao que aconteceria no mercado internacional. A exploracdo de novas regides —
Unica maneira de expandir a producdo — finalmente alcanca 0 Amazonas, cuja producao

relativa sobe rapidamente depois de 1870. O movimento rumo ao oeste inclusive marca
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uma ligeira diminuicdo da populagdo do Para (veja a tabela abaixo para os anos de 1872 e
1882).

TABELA 1 - Populacdo do Para e da Amazonia brasileiria em anos escolhidos, 1840-

1910.
Ano Pard Amazonia brasileira,
excluindo o estado do Para.
1840 109.960 19.570
1850 165.934 34.457
1860 232.063 46.187
1872 275.237 47.672
1882 274.883 115.114
1890 328.455 147.915
1900 445.356 249.756
1910 783.845 433.179

FONTE - Weinstein (1993), p. 44

Em 1889, poucas elites regionais tinham menos razdo de lamentar a queda do
Império, periodo no qual a provincia do Para ficara relegada ao obscurantismo no cenario
politico nacional. Até entdo, para a elite local os beneficios advindos da economia extrativa
pareciam desviar-se indevidamente em favor do governo federal, atraves da quase-
totalidade de receita financeira que ia para o governo central. A descentralizacdo fiscal
republicana, simbolizado pela Constituicdo de 1891, aumentou significativamente o
montante de receitas disponiveis para o governo estadual, ao delega-lo a competéncia da
arrecadacdo do imposto de exportacdo. Durante a década de 1890, portanto, o Para assistiu
a uma oportunidade Unica de implementar programas inovadores e reformas econdmicas,
mas a maioria do esforco destinou-se & malfadada contratacdo de mdao-de-obra para a
agricultura, principalmente européia. Da mesma forma, a Constituicdo de 1891 conferiu a
cada estado o direito de contrair seus proprios empréstimos, e 0 governo paraense realizaria

seu primeiro langamento em 1901°.

5 Veja Capitulo 4.
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O inicio do século XX mostra outro notavel desenvolvimento correlato, a formacgéo
de varias grandes companhias financiadas principalmente com capital estrangeiro ansiosos
por investir na produgdo de borracha amazonica. No mesmo momento, a producdo
alcancava seus limites geograficos do alto Amazonas e Acre — cuja anexagéo foi realizada
em 1902.

A Proclamacdo da Republica, e o movimento de diastole descentralizadora da
Constituicdo de 1891, e o beneficio fiscal dele oriundo, vem no mesmo periodo que a
economia amazoénia da a sua maior reviravolta, devido a explosdo da demanda por borracha
brasileira. A popularizagdo do automovel durante os primeiros anos do século XX
aumentou enormemente a demanda por borracha brasileira, ja que, por exemplo, cada um
dos 200.000 automdveis produzidos em 1910 nos Estados Unidos carregavam 4 pneus e um
estepe, produzidos quase que exclusivamente com borracha da amazénia. O automével era
apenas o lado mais visivel do que a invencdo tecnoldgica havia feito com o mercado de
borracha: o uso do produto j& era muito distante da época em que se fazia apenas bolas,
sapatos impermedveis e capas de chuva. Se por um lado a vulcanizacdo fizera da Amazénia
um fornecedor de produto priméario — enquanto antes fornecia produto final acabado — por
outro, a utilizacdo da borracha nas inovagdes industriais faziam cada vez mais da borracha

um insumo essencial.

Todavia, 0 enorme impacto de demanda ndo promoveu se ndo um impacto
superficial sobre 0 método de producdo da economia da borracha, que permaneciam
inalterados, e ainda em 1910, as peles era ainda produzidas com o método tradicional.
Mesmo os anos de expansdo ndo foram capazes de romper o ciclo vicioso de exploragdo
dos seringueiros pela rede de aviamento e conseqiiente desmotivacdo do trabalhador,
ensejando uma perda de produtividade e posterior aumento do controle coercitivo pela rede
de aviamento. Em geral, os lucros da borracha ndo foram redirecionados de forma a
melhoras os suprimentos, ferramentas e condi¢Ges de vida dos seringueiros, e com isso

deixando de estimular uma produtividade maior.
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Isto ndo se passou despercebido pelos consumidores estrangeiros. Nesta época,
percebiam que a economia amazbnica poderia ndo sustentar com tal baixo nivel de
produtividade uma demanda aparentemente crescente motivada pela industria
automobilistica em franca expansdo. Uma coloniza¢do no limite territorial, com custos
marginais altissimos, conjuntamente com a auséncia de inovacdes tecnoldgicas que
ensejariam maior produtividade, e a completa auséncia de controle direto da producdo
certamente trazia dlvidas acerca dos fluxos futuros de borracha para 0s centros
consumidores. N&o é de se admirar, portanto, que neste periodo ndo faltaram projetos para
controle direto da producdo em solo brasileiro, visando atingir regularidade nas

exportagoes.

Em maio de 1910, a febre de borracha estacou, com uma queda de pregos que se
aprofundaria nos meses restantes do ano. A queda, por mais que poderia parecer passageira,
tinha um fundamento real inabaldvel: os investimentos na producdo asiatica maturavam ao
mesmo tempo, de forma que a oferta mundial se acelerara rapidamente. Com um custo
relevantemente menor, por adotar um método intensivo de producio, a Asia rapidamente
deslocou a Amazo6nia do comércio de borracha, o que se tornaria cada vez mais claro a

medida em que avancava a década de 1910.

TABELA 2 — Area Plantada de Borracha no Oriente, 1905-1920 (1.000 ha)

1905 1910 1915 1920
Malésia 18,61 218,93 522,04 882,61
Ceiléo 26,71 104,41 128,81 475,23
india e Birmania 2,83 20,23 43,71 50,18
Bornéo britanico 2,02 17,00 27,11 52,61
Indochina - 3,64 17,40 30,35
Posses Holandesas 3,24 97,13 280,85 543,48
Sido - 0,40 4,05 11,33
TOTAL 53,42 461,74 1.016,96 | 1.745,79

FONTE - Santos (1980), p. 233



FIGURA 1 — Market-share das regides na producédo da borracha, 1900-1920.
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3. Extracgéo, Cultivo, Produtividade e Concorréncia

Os colonizadores europeus logo perceberam que as condi¢des na Amazonia estavam
longe de ideais para o desenvolvimento de uma economia agricola; a consequéncia
inevitavel foi uma escolha social ndo-antecipada por um método de producdo que se, por
um lado, viabilizou a producdo na Amazonia, por outro limitou sua continuidade por um
longo periodo ao abrir espaco para a emergéncia de competidores com custos notavelmente

menores.

A base da producdo amazonica, desde os seus primordios da colonizacao, baseava-
se em um sistema de expedicOes de coletas extrativistas. Os portugueses organizaram a
penetracdo econdmica da regido usando grupo de coletores indios extremamente moveis,
que procuravam na floresta substancias naturais para escambo (e pouco ocasionalmente,
venda) aos mesmos. Ao longo do século XVII e XVIII, as expedi¢des coletoras foram o
traco mais marcante da economia amazonense, em o0posi¢cdo ao cultivo no sudeste e

nordeste do pais, onde floresciam especialmente o café e a cana-de-agUcar.

N&o obstante ao modelo ser extrativista, alcancava niveis surpreendentes de
sofisticagcdo. O primeiro agente, o pilar mais baixo, era o seringueiro. Este era responsavel,
tipicamente, por duas “estradas”, caminhos que conectavam de 100 a 200 arvores
produtoras, sendo a de melhor qualidade a Hevea brasiliensis. Ele explorava cada uma
destas em dias alternados, ja que, dado a distancia entre cada arvore, o trabalho de percorrer
cada uma tomava a primeira metade do dia, quando este fazia um talhe na madeira e
deixava pequenas tigelas para coletar o latex que seria secretado pelo corte. Voltando a
cabana, fazia a primeira refeicdo e deixava o calor diminuir, e na parte da tarde, voltava as
mesmas estradas e arvores para coletar o latex que ja devia encher as tigelas deixadas pela

manha.

O retorno & cabana marcava a ultima atividade do dia: a coagulagio do latex. A
maneira india, 0 seringueiro queimava sementes de uricuri em uma espécie de cone

invertido com a parte superior aberta, cuja fumaca oleosa coagulava pouco a pouco o latex.
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O resultado deste delicado trabalho era uma bola preta rija, que poderia ter a sua qualidade
substancialmente diminuida caso algum erro fosse cometido durante este processo ou

houvesse algum tipo de impureza perceptivel, atingindo também menor pre¢o no mercado.

Uma vez a semana, tipicamente nos finais de semana, 0 seringueiro entregava o que
produzira na semana ao “barracdo” mais proximo, uma espécie de centralizador de
producdo gerido pelo seu patrdo seringalista, que era também proprietario das terras onde o
seringueiro trabalhava. Tipicamente, a relacdo entre os dois era constituida por um contrato
de arrendamento das terras — ou seja, a terra era cedida mediante uma porcentagem da
borracha extraida. Neste caso, o seringalista entregava a producdo ao comerciante local,
também conhecido como “aviador”, que 0s mantinha abastecido de alimentos, ferramentas
e quaisquer outros bens necessarios. Ou seja, 0 aviador ndo s6 comprava a borracha como

também era um vendedor de bens essenciais.

Essa relagéo patrdo-cliente em ambos os sentidos permitia a criacdo de uma peculiar
relacdo de endividamento, com o comprometimento da producdo futura de borracha. Na
maioria das vezes, 0 seringueiro ndo chegava mesmo a ver moeda, na medida em que seu
crédito era imediatamente usado para comprar viveres ou ferramentas, mas na maioria das
vezes, para saldar débitos antigos e voltar a se endividar. Era frequente a sobretaxa de 10%
a 20% sobre os bens adquiridos, que ja tinham o preco substancialmente inflado, artificio
que tendia a fazer perpetuar a relacdo de endividamento. A teoria aqui era de comprar
mercadorias a0 mais baixo preco possivel e repassa-las aos precos mais extravagantes

possiveis.

Os pregos na Amazoénia eram absurdamente altos, mesmo para economias em fase
de rapida expanséao e com certas dificuldades de transporte. Um engenheiro que trabalhava
na Estrada de Ferro Madeira-Mamore, em 1910, teve o cuidado de registrar e comparar 0S
precos de bens essenciais em um seringal com os precos vigentes no Rio de Janeiro. O
dono da propriedade em questdo cobrava por alimentos e equipamentos até dez vezes mais
do que o preco em vigor no Rio de Janeiro, taxa de inflacdo injustificavel por tarifas de

frete mais altas ou por qualquer outro custo.
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TABELA 3 — Precos de Géneros Alimenticios no Rio de Janeiro e Amazonia em 1907.

(mil-réis)
Pregos no/para
Rio de Janeiro | Casa Aviadora | Seringalista Seringueiro
Piurini Alto Madeira
Acucar 375 700 1$025 1$500 3%000
Arroz 245 573 839 1$000 3$000
Café 340 600 878 - -
Carne-seca 600 1$150 1$684 3$000 5$000
Feijao 155 500 732 1$200 3$000
Média 343 705 327 1$032 3$500

FONTE - Santos (1980), p. 169.

O que se observou na Amazonia era que, mesmo em fases de preco internacional da
borracha relativamente alto, as provisdes mantiveram também o preco em ascengdo. Assim,
os lucros da extracdo da borracha raramente chegavam aos seringueiros, que eram mantidos
quase sempre com ndo mais do que o seu salario de subsisténcia, mesmo nos periodos ou
anos aureos desta atividade. Mesmo quando os precos da borracha atingiam o seu preco
mais alto, o comerciante conseguia comprar borracha por algo que frequentemente
equivalia a pouco mais do que um salario de subsisténcia. Assim, a inflacdo de precos
funcionava principalmente como um meio de apropriacdo de um excedente adicional e

apenas secundariamente como um seguro como um revés financeiro.

Em combinagdo com o isolamento fisico das estradas, implicava que o seringueiro
ficava quase que totalmente isolado e dependente do patrdo em relacdo as necessidades que
ndo poderia prover por si mesmo, 0 que consistia de tudo a exce¢do de alguma caca e
pesca, estando o seringalista bem a vontade para fixar 0s pre¢os no nivel que quisesse. Esta
relacdo de endividamento foi sobretudo muito explorada pelos patres para criar uma
espécie de “serviddo por dividas”. Era claro que o coletor apenas em raros casos tinha o
capital necessario para comecar 0 seu empreendimento, por menor que este capital fosse.
Isto implicava a necessidade de algum tipo de acordo com o comerciante local, a fim de

que o coletor adquirisse estes bens. Assim, a produgdo comegava com 0 comprometimento
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da producdo futura com um determinado comerciante, deixando o seringueiro —
normalmente analfabeto — exposto a diversos tipos de roubos trapacas com o intuito de
transformar uma relagéo de trabalho inicialmente voluntaria em coercitiva. Normalmente, o
meio para fazé-lo era o inchamento dos precos dos alimentos. No mesmo sentido, a
dispersdo geografica dos seringueiros dificultava enormemente qualquer tipo de
organizacdo com o objetivo de uma resisténcia coletiva aos abusos praticados pelo patrdo

seringalista.

Deve-se fazer algumas ressalvas quanto aos argumentos do tipo “escravizacao por
dividas” e da utilizacdo da relacéo patrdo-cliente para os piores abusos. Em geral, o devedor
estava longe demais, fora do alcance do patrdo para que algum tipo de uso a forca da mao
de obra fosse implementado. Na maioria dos casos, o seringueiro era extremamente movel
e se encontrava longe demais para que as dividas funcionassem como meio eficiente de
coercdo. Assim, é dificil aceitar o argumento de que os débitos serviriam para a
escravizacgdo por dividas, principalmente porque o seringueiro também tinha seus meios de
resisténcia. O mais comum e direto deles era a venda a outro comerciante da &rea, violando
diretamente a relacdo patrdo-cliente inicialmente estabelecida, mas ndo resolvendo 0s
débitos pendentes. Outra maneira mais sutil era também empregada: a mistura, quando do
processo de coagulacdo, de pequenas pedras ou areia no latex, essencialmente aumentando
0 volume e peso do produto. Quando a fraude fosse descoberta, normalmente no porto de

Manaus ou de Belém, ja seria tarde demais para rastrear quem era o responsavel.

Ainda, a dispersdo geogréafica dos produtores de borracha faz acreditar que qualquer
meio minimamente coercitivo de trabalho ndo poderia ser mantida por muito tempo.
Essencialmente, o trabalho exigia que se percorressem grandes areas de mata desabitada,
sendo virtualmente impossivel ou economicamente inviavel qualquer tipo de controle
coercitivo da forca de trabalho. No caso de uma insatisfacdo, o seringueiro poderia
simplesmente deixar a area, e dificilmente seria encontrado. Ainda mais, certamente 0s
seringalistas concorrentes teriam todo o estimulo para contratar o seringueiro que se

desprendera. No mesmo sentido, como 0 sangramento de uma mesma Hevea brasiliensis
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poderia durar até meio século, havia todo o incentivo para que o seringalista tivesse de fato

um bom relacionamento com os seus empregados.

H& alguma evidéncia no sentido em que os seringalistas, em virtude do poder de
barganha dos seringueiros, ndo podiam retirar lucros muito exorbitantes diretamente da
produgdo de borracha, o que ndo inviabilizava que o fizesse através da exacerbacdo dos
precos dos alimentos e outros insumos essenciais. Porém, a manipulacdo de precos de
insumos essenciais com o objetivo de extrair o maior excedente possivel do produtor ndo
era a mais a eficiente em aumentar a produtividade do trabalhador; isto é, gerava muito

mais estimulo para a migracéo do que para 0 aumento da produtividade.

E inegavel, todavia, que o endividamento do seringueiro — apesar de um tanto cruel
e possivelmente usado para os mais reprovaveis fins — solucionava um problema crénico na
Amazonia: a escassez absoluta de moeda. Na medida em que o fornecedor de alimentos e
ferramentas e o comprador da borracha eram centralizados na mesma figura, a coincidéncia
de interesses possibilitava a criacdo de uma relacdo de escambo relativamente sofisticada —
na medida em que incorporava uma relacdo de endividamento. Alem disto, a auséncia de
dinheiro no bolso do endividado implicava que este ndo poderia comprar de outros
aviadores ou comerciantes, criando-se assim uma relacdo de exclusividade na relacdo

comercial.

Em geral, poder-se-ia caracterizar a relagdo de endividamento como a criagdo de
uma relacdo patrdo-cliente onde se dispensava o uso da moeda, fato importante ja que
aquela regido carecia cronicamente de liquidez. Se é verdade que para se ver livre das
dividas o seringueiro necessitaria mudar de regido, nada, a ndo ser em casos especificos no
Alto Amazonas, o impedia de fazé-lo, e além disso os seringalistas vizinhos ndo hesitariam

em contrata-lo.

Deve-se ressaltar, todavia que a relacdo de endividamento aflingia ndo apenas o
seringueiro, mas também o patrdo, ja que este encontrava-se também endividado com as

casas comerciais das grandes cidades, que usavam como colateral a hipoteca de sua casa ou
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da sua propriedade. Nem mesmo a casa aviadora escapava, ja que esta também poderia
estar endividada com as casas importadoras, e com necessidade de caixa, via-se numa
situacdo onde era necessario vender a borracha a qualquer preco para que suas dividas
fossem honradas. A Amazonia era a terra do crédito, o que amplificou enormemente os
efeitos devastadores da queda do preco. Na medida em que ativos irrecuperaveis eram
langados livrementes nos balangos patrimoniais das firmas, o patrimdénio liquido
“recuperavel” era substancialmente menor do que o declarado, o que ndo era exatamente
um problema se a empresa continuasse a ter livre acesso a crédito, condi¢do essencial para
0 qual era ter um balanco patrimonial favordvel. No momento em que algumas empresas
devedoras falissem, os balango patrimonial da credora piora muito, implicando restri¢coes
de crédito sem que houvesse nenhuma piora “fundamental”, ja que os créditos sempre
foram em larga medida irrecuperaveis. A dificuldade financeira de uma firma, entdo,
alastra-se para diversas outras, de determinada forma em que um efeito em cascata
aconteceu no momento de queda de precos — quando contratos firmados em um momento

de subida ndo puderam ser honrados.

Entregue a borracha, o patrdo ou aviador responsabilizava-se pela venda nos centros
de Belém ou Manaus, servico pelo qual cobrava taxas do seringueiro ou seringalista que
chegava a 50% do valor de mercado. Contudo, este entreposto comercial poderia ndo ter
acesso as aguas navegaveis, caso no qual o comerciante local estaria obrigado a entregar a
producdo um elo acima na cadeia produtiva, antes de chegar a um dos centros nacionais
mais importantes (Manaus ou Belém). Este elo na cadeia produtiva tomava a forma de um
aviador local ou de vila e atuava como gerente de uma grande casa comercial. Era uma
espécie de agregador local da producéo. Depois, a producdo era colocada em um barco a
vapor — da Amazon Steam Navigation Company — empresa subsidiada pelo estado, e
chegava a cidade onde era levado imediatamente ao armazém da companhia do aviador

supramencionado.

Deve-se distinguir dois tipos de empresa que atuavam nos centros urbanos nacionais
e que lidavam diretamente com a borracha: a casa aviadora (também conhecida como “casa

recebedora”) das casas verdadeiramente exportadoras. As casas aviadoras eram
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responsaveis pela agregacao regional da borracha em direcdo aos seus armazéns em Belém
e Manaus, lidando com a producéo em niveis domésticos. Estas decidiam a quem, e a que
preco, vender a borracha. Atuavam também no outro sentido — negociando com as casas
importadoras que bens comprar, que seriam futuramente repassados ao aviador, em seguida
ao aviador, ao comerciante ou negociante do vilarejo, ao seringalista e finalmente, ao
seringueiro. Assim, era um dos elos mais importantes na producdo da borracha e ainda
desempenhavam um outro papel acessério, mas muito importante: atuavam como
intermediarios financeiros entre os bancos locais e aviadores para providenciar
investimentos. Desta forma, possibilitavam e facilitavam enormemente a expansdo da

borracha.

Em seguida, a borracha se transferia para uma das casas exportadoras, que poderia
ser feita — apesar de pouco freqlientemente — na base de consignagéo, mantendo-se assim o
status de proprietaria da borracha a casa aviadora. Esta firma exportadora era
necessariamente representante de alguma empresa grande americana ou britanica e atuava
também como uma agéncia bancéria informal, preocupacédo que, todavia, era secundaria em

face da compra da borracha e transferéncia para o exterior.

A funcdo primordial do importador de borracha (ou o seu representante no Brasil)
era a determinacdo do preco, ja que encontrava-se em posi¢do excepcional por manter
ligagcBes com os fabricantes, conhecer o nivel de estoques e de demanda e ainda recebia dos
seus representantes relatdrios detalhados sobre a producao nos seus respectivos paises. Essa
informacdo de fato constituia um poder de barganha fundamental em um mundo onde 0s
meios de comunicagdo dificilmente permitiriam a um produtor na selva amazonica se

informar com eficécia do estado dos estoques e demanda mundiais.

Toda essa relacdo de crédito, indo do pilar mais abaixo, o seringueiro, até o ponto
mais alto da cadeia produtiva em maos brasileiras, as casas aviadoras ou recebedoras,
também impunha uma boa dose de risco em toda a atividade. Quando se permite 0 consumo
a crédito, ha também de se contemplar a possibilidade de o devedor, quando chegar a

maturacdo da relacdo, ndo tenha dinheiro para paga-lo. Um seringueiro poderia sucumbir a
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malaria ou simplesmente decidir abandonar o campo e retornar a sua cidade natal, visto que
muitos deles eram imigrantes. Alguma praga poderia assolar a regido, de forma que
nenhum seringueiro pudesse honrar 0s seus compromissos, € em um efeito domind,
também ndo poderia hornar os compromissos o seringalista ou comerciante da regido. A
interdependéncia gerada pelo crédito, como antes descrito, implica que 0s movimento

descendente amplificam em muito a queda de precos p6s-1910.

A relacdo de extrativismo, dentre outras caracteristicas, distribuia o risco de forma
que nenhum agente individual teria de suportar sozinho o impacto das irregularidades
climétics, dos problemas de navegacdo, da hostilidade dos indios ou das doencas — sobre 0s

homens ou sobre as arvores.

A queda macica da economia que se segue encontra explicacdo na interdependéncia
financeira que havia-se desenvolvido entre a rede de aviamento durante 0s anos de
expansdo. A existéncia de grandes somas de “débitos incobraveis” nos ativos das firmas
significavam que um grande choque se alastraria na medida em que a quebra de uma firma
— longe de favorecer as demais ao limitar a concorréncia — se alastraria ao piorar o balango

financeiro das outras firmas, o que ainda inviabilizava empréstimos bancérios.

O extrativismo encotrava a solucdo para um outro problema recorrente na
Amazdnia: o comércio da borracha exigia apenas um pequeno gasto inicial, pois tudo que
um aviador necessitava a fim de abrir uma nova zona de seringueiras era um sortimento de
mercadorias e ferramentas, que poderia obter a crédito dos importadores, bastando que
tivesse uma pequena propriedade para dar como garantia, ou boas relagdes financeiras. Se
deste empreendimento resultasse um éxito apenas parcial, os altos precos seriam o
suficiente para garantir aos credores um retorno ao seu pequeno investimento. Caso

falhasse, os credores certamente suportariam 0s prejuizos.

A economia extrativa apresentava a solucdo para mais de um problema, a comecar
pela a necessidade de colonizar a regido lidando com as dificuldades impetradas pelo meio
ambiente extremamente hostil. A densa floresta evidentemente dificultava o acesso as
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regibes mais longicuas, levando-se em consideracdo que muitos dos rios ndo eram
navegaveis e, mesmo 0s que eram, ndo permitiam acesso a totalidade do territério. A
enorme capilaridade da bacia amazodnica ndo garantia 0 acesso sendo a alguns pontos
proximos aos rios. Desta forma, o sistema de extracdo permitia que os colonizadores
evitassem um enfrentamento direto com o meio ambiente, a0 mesmo tempo extraindo o
maior lucro possivel de uma mao-de-obra reduzida e que se empenhava em acessar 0S

recantos mais dificeis da floresta.

A extragdo era eficiente também em lidar com outro problema, a escassez crénica
de mao-de-obra. A partir do meio do século XIX, o tréfico de escravos reduzira-se, e boa
parte do auge da borracha deu-se no periodo apds a Abolicdo. Mesmo no periodo de
comércio de calcados de borracha, que anteceu a propriamente a producdo de borracha
bruta, os escravos chegavam longe demais e ndo havia nenhum incentivo mais forte para
que 0s comerciantes alterassem suas rotas em direcdo a Amazbnia. Em suma, 0s
exploradores e colonizadores da Amaz6nia ndo tinham os escravos africanos que o0s
colonos do nordeste e sudeste dispunham, 0 que originou uma caréncia quase que

permanente de m&o-de-obra na regido.

Todavia, se enquanto o extrativismo solucionava inimeros problemas, ndo ha como
como negar que a eficiéncia é necessariamente comprometida pois os custos médios de
producdo serdo maiores do que em um sistema de cultivo, precisamente porque
reprodutibilidade deste ultimo é muito menos custosa. Na Amazobnia, a dispersdao das
arvores na floresta (apesar de ajudar a naturalmente protegé-las de pragas e insetos),
aumenta a dificuldade e o tempo necessario para que o coletor fosse atras das mesmas.
Assim, nenhuma extracdo seria economicamente viavel na Amazdnia, a ndo se que
circunstancias muito especialmente favoraveis se encontrassem presentes. Especificamente,
um virtual monopolio e uma demanda muito aquecida se verificavam no final do século
XIX e inicio do século XX. O mundo havia pouco descoberto as maravilhosas propriedades
da borracha, realcadas pelo processo de vulcanizagdo inventado por Charles Goodyear, e as
bicicletas viravam mania mundial. Os precos da commodity peaked até o valor

estratosférico de 1910.
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FIGURA 2 — Moving Average de Trés Periodos para Precos da Borracha do tipo Upriver
Fine, cotado na bolsa de Nova lorque, 1900-1910. (US$ cents/libra)
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N&o é de se admirar que, no momento em que surge um competidor que produz a
borracha de maneira muito mais eficiente — os produtores do leste asiatico, que usavam um
sistema classico de cultivo — fizesse com que a industria amazonica entrasse em grave (e
permanente) depressdo, a partir de meados de 1910. O sistema extrativista, se por um lado
necessitava de minimos requerimentos de capital para iniciar o empreendimento,
estagnava-se na medida em que ndo seria capaz de abaixar 0s seus custos ou de aumentar
rapidamente a producéo, o que explica uma desvantagem comparativa quando da ascencdo

asiatica e o declineo absoluto da amazénia no setor.
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FIGURA 3 — Moving Average de Trés Periodos para Precos da Borracha do tipo Upriver
Fine, cotado na bolsa de Nova lorque, 1910-1920. (US$ cents/libra)
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Desde 1876, este competidor ja existia. Seguindo os apelos do eminente botanista
Sir Joseph Hooker — que havia muito indentificara as propriedades naturais da hévea e
ajudara a disseminar esta informacdo pela Europa — Henry Wickham, um inglés que
morava em Santarém, transferiu para o Jardim Botanico de Kew, em Londres, cerca de 70
mil sementes da arvore, que haviam sido coletadas na floresta cerca de trés anos antes.
Apenas uma pequena parte germinou, cerca de 2.700, das quais 1.900 foram enviadas a
Colombo, quando uma taxa de sobrevivéncia de 90% foi atingida. A multiplicacdo desta
base genética que geraria a plantacdo que viria a tomar o lugar da amazénica, cerca de

trinta anos depois.

Em suma, o sistema de coleta amazo6nico funcionou muito bem enquanto a regido

era a principal produtora do produto no mercado internacional. A coleta era, de fato, uma
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saida inteligente na medida em que controlava o comércio diretamente ao invés da
producdo; permitia 0 acesso a quase-totalidade da floresta, mesmo a milhares de
quilémetros de distancia, extraindo os lucros de uma grande quantidade de trabalhadores
geograficamente dispersos, e ainda permitia a reproducdo do proprio sistema de maneira
muito barata e acessivel a qualquer trabalhador desejoso de entrar no ramo.
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4. Interacao Fiscal com o Governo Federal

Como fora sustentando por Mello (2004), a economia da borracha como um todo, e
0 estado do Paré especificamente, foram, de uma forma geral, explorados do ponto de vista
fiscal durante o Império. Sendo assim, o republicanismo encontrou no Para terreno feértil
para a proliferacdo das suas ideias, e este estado, de fato, ndo teve nada a reclamar quando
da mudanca do regime. Segundo o0 autor, a histdria da proclamacéo da republica, sendo rio-
centrada, “esquece” do movimento republicano nos demais estados da federagéo, e de sua

participacédo na consolidacéo do novo regime.

De fato, as liderancas paraenses eram pouco influentes na arena nacional, e eram
poucos o0s politicos que faziam suas vozes serem ouvidas no Rio de Janeiro. Assim, o Para
sempre fora relegado a um status de inferioridade na politica nacional, e, segundo alguns
criticos, usurpado do ponto de vista fiscal sem efetivamente ver ou ter de volta qualquer
parte do beneficio oriundo a esfera federal. Eram freqiientes reclamagGes que 0s impostos

sobre a economia paraense financiavam obras ou investimentos publicos pais a fora.

Seria, entdo, verdade que, sendo o Império devastador do ponto de vista fiscal para
os estados, especialmente aqueles fora do eixo sulista, entdo os balangos fiscais deveriam
ter mudado marcadamente ap6s 1889. Em especial, deveria ter a participacdo federal na
arrecadacdo caido, dando espago a subida da participacdo estadual. Incrivelmente, ndo é
isso que os dados aparentam em uma tendéncia de mais longo-prazo. De fato, a tabela 4
mostra uma drastica inversao na participacdo da arrecadacdo entre os governos federal e
estadual, quando comparados o0s periodos de 1864-74 com o periodo de 1900: no primeiro
0 governo federal tem a maior parte da participagdo na arrecadagdo, 0 que inverte-se no
periodo seguinte. Poderia-se, entdo, atribuir este comportamento ao efeito descentralizador
da Constituicdo de 1891, que, como medida mais importante do ponto de vista fiscal,
atribuia aos estados a responsabilidade pela coleta e fixacdo do imposto de exportacdo —

uma bénc¢do para o estado do Para.
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Todavia, no periodo posterior nota-se uma volta a tendéncia pré-republicana: o

governo federal detinha a maior parte da participacdo na arrecadacdo, constatacdo que

permaneceu pelo menos até 1915. Uma outra tendéncia também & perceptivel a partir destes

dados: a participacdo monotonicamente crescente da arrecadacgéo de impostos por parte dos

governos municipais.

TABELA 4 — Participacdo das Trés Esferas de Governo na Arrecadagao de Impostos na

Amazonia, diversos periodos.

1864-74 1900 1910 1915
Contos % Contos % Contos % Contos %
Central 3.357 | 67,6 | 28.839 37,3 84.799 61,7 24444 | 491
Provincial 1612 | 32,4 | 41.122 53,2 38.324 27,9 16.315 | 32,8
Municipal - - 7.340 9,5 14.290 10,4 8.996 18,1
Total 4.969 100 | 77.301 100 | 137.413 | 100 49.755 | 100

FONTE - Santos (1980), p. 192.

Os impostos, de forma geral, tanto na esfera central quanto provincial eram do tipo

ad valorem, e eram especialmente violentos na importacdo. Ndo ha de ser surpreendente,

portanto, que o aumento das exportacdes de borracha® associado a alta dependéncia que a

economia regional tinha de importacGes fizeram subir as receitas publicas até a queda dos

precos em 1910.

& A borracha do tipo fino, 0 bem cujo imposto de importacdo era mais alto, pagava entre 20 e 22% em
qualquer estado. Outros artigos, como caucho, castanha e cacau, pagavam, de forma geral, entre 10 e 16%.
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TABELA 5 - Evolucdo das Receitas Publicas no Para e Amazonas: 1890-1920.

(contos de réis)

1890 1900 1905 1910 1915 1920
No Paré 14.035 44,220 55.881 72.771 29.332 -
Federal 9.764 20.452 30.663 41.876 13.834 -
Estadual 3.196 18.629 16.063 20.255 8.887 8.517
Municipal 1.075 5.139 9.155 10.640 6.611 8.136
No Amazonas 3.710 33.081 29.754 44,774 14.813 -
Federal 701 8.387 11.389 23.055 5.000 -
Estadual 2.343 22.493 15.234 18.069 7.428 5.888
Municipal 666 2.201 3.131 3.650 2.385 2.085

FONTE - Santos (1980), p. 193.

A alta dependéncia da economia amazonica das exportacdes, em conjungdo com 0s
dados acima relacionados, faz surgir uma interpretacdo acerca da apropriacdo federal dos
resultados fiscais estaduais. Como pode-se ver pela tabela 5, a parcela apropriada dos
impostos apropriados pelo governo federal ndo diminuiu consideravelmente de forma
persistente; de fato, pela tabela 5, a apropriagdo cresceu monotonicamente até a queda de
precos de 1910. O resultado parece ter sido alcancado pela substituicdo, por parte do
governo federal, da arrecadacéo via imposto de exportacdo — que passou a ser delegado aos
estados — para arrecadacgéo via imposto de importacdo. A alta correlacdo para a economia
amazonica entre exportacdes e importacdes implica que é quase indiferente a cobranca de
impostos nas exportacfes ou nas importagdes. Em suma, o governo federal pbéde ser
beneficiar politicamente de delegar aos estados o impostos de exportacdo sem abrir mé&o, no
caso paraense, de arrecadacao fiscal. Para isto, bastaria um ajuste das tarifas de importacao,
0 que parece ter vindo com algum atraso, implicando uma perda momentanea de receita no
estado; assim, a instauracdo do regime republicano ndo implicou o fim da *“usurpacéo

fiscal” costumeiramente associada unicamente ao Império.

Uma outra caracteristica marcante da economia amazonica é que, ndo obstante ser
extremamente alto o nivel tarifario, o governo estadual vivia em uma permanente caréncia
de recursos. Por um lado, como comentado anteriormente, boa parte dos recursos eram
transferidos ao governo central, por outro a grande maioria dos gastos eram assumidos pelo
governo estadual, 0 que obviamente implica grandes dificuldades financeiras e que viriam a

ser solucionadas pelo lancamentos de titulos de divida no mercado internacional. A seguir,
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compara-se a evolucdo da despesa publica realizada pelas esferas governamentais nas

unidades da Amazonia, no periodo de 1890 a 1920.

TABELA 6 — Evolugéo das Despesas Publicas no Par4, Amazonas e Acre: 1890-1920.
(contos de réis)

1890 1900 1910 1920
No Para 8.822 24.608 47,537 27.994
Federal 3.050 4.396 5.744 3.656
Estadual 5.772 20.212 22.540 16.175
Municipal - - 19.253 8.163
No Amazonas 4.460 40.782 24.632 8.792
Federal 219 1.787 3.159 2.056
Estadual 4.241 38.995 17.653 4.678
Municipal - - 3.820 2.058
No Acre - - 3.456 2.377
Federal - - 3.456 1.791

Municipal - - 586

FONTE - Santos (1980), p. 194.

Na proxima tabela fica clara a persisténcia de transferéncias fiscais dos governos
estaduais para o governo federal, enquanto o primeiro incorria em quase sempre em déficits
fiscais, levando a necessidade de financiamento via langamento de titulos da divida, como
se 0 déficit fiscal fosse uma ocorréncia circunstancial, e houvesse algum ano em que

houvesse superavit fiscal para honrar estes compromissos assumidos no exterior.

TABELA 7 - Saldos da Receita e Despesa Publicas na Amazonia: 1890-1920.
(contos de réis)

Governo Federal Governo Estadual
Receita Despesa Saldo Receita Despesa Saldo
1890 10.465 3.269 +7.196 5.539 10.013 -4.474
1900 28.839 6.183 + 22.656 41.122 59.207 - 18.085
1910 84.799 12.359 + 72.440 38.324 40.193 - 1.869
1920 - 7.503 - 14.405 20.853 - 6.448

FONTE - Santos (1980), p. 195.
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FIGURA 3 - Saldos da Execucdo Orcamentaria da Unido no Para (diferenca liquida entre

a receita federal arrecadada e a despesa efetuada no Estado do Pard): 1889-1916.
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FONTE - Santos (1980), p. 196.

Este Gltimo gréfico evidencia mais uma caracteristica na interagdo fiscal com o
governo federal: ndo apenas o saldo da execucdo orcamentéria € sempre positivo, mas
aumenta com o0s anos de expansdo da borracha no mercado internacional. Em outras
palavras, o governo federal partilha dos beneficios da expansdo com o0s estados

amazoOnicos.
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5. Papéis e Precgos

Como visto na secdo anterior, o governo estadual do Para foi for¢ado, ja em 1901, a
recorrer a empréstimos externos como forma de arcar com os persistentes deficits fiscais —
0 que foi atribuido, a0 menos em parte, a usurpacdo fiscal empreendida pelo governo

central, que retirava da Amazo6nia muito mais do que nela gastava.

A partir de 1902, o langamento de titulos de dividas realizado no ano anterior
comecou a ser divulgado na publicagdo Investor’'s Monthly Manual, da London Stock
Exchange’. Seria razoavel esperar que a cotacdo dos titulos tenha alguma correlacdo com os
precos da borracha, pois:

(@) A arrecadacao fiscal do estado do Pard dependia crucialmente do valor das
exportacdes de borracha;

(b) Quanto menor a arrecadacdo, maior o deficit fiscal, dado que ha alguma rigidez
de despesas governamentais no curto-prazo;

(c) Quanto maior o déficit, menor é a possibilidade de repagamento; isto €, maior a
possibilidade de default e, portanto, exige-se um prémio de risco para a manutencdo dos
titulos. Em outras palavras, a cotacdo dos titulos cairia a medida em que o déficit fiscal

aumenta.

A figura seguinte aparentemente mostra que, para o periodo de 1902 até o inicio de
1910, a cotacao do papel paraense (emitido de £ 1.450.00 em 1902) guarda uma correlacéo
bastante proxima com os precos da borracha do tipo Upriver Fine®. A partir de entdo, a
correlacdo subitamente parece falhar, pois 0s precos encontravam-se em franca depresséo e
a cotagdo continuava inalterada, inclusive sujeitando-se a pequenas subidas (veja periodo

entre linhas pontilhadas).

" Disponivel gratis em: <www.crl.edu>

8 Usualmente, a qualidade da borracha era classificada pelo local de extragdo do latex: as do tipo upriver eram
consideras de qualidade inferior se comparadas as do tipo island. Cada regido produzia, ainda, dois tipos
distintos de borracha, a fine, de melhor qualidade, e coarse, de inferior qualidade. Assim, 0s precos aqui
reportados tratam-se, na verdade, da borracha de melhor qualidade oriunda da regido upriver. Esta foi a série
escolhida devido a disponibilidade maior de dados. Todavia, a correlagdo entre o preco de todos os tipos de
borracha € fortissima e a escolha de qualquer outra série ndo alteraria fundamentalmente os resultados.
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FIGURA 4 — Cotag&o do papel do Estado de Para? e Preco da Borracha®.
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NOTAS - (a) Emissdo priméaria em Londres em 1901 de £ 1.145.000;

(b) cotacdo em Nova York do tipo Upriver Fine, em cents/libra.

FONTES - India Rubber World, diversas edi¢des; Investor’s Monthly Manual, publica¢do da London Stock
Exchange.

O que estaria acontecendo? Por que os investidores aparentemente ndo anteciparam
a permanente depressdo na economia da borracha amazonica a partir de 1910? Assim, sera
construido um modelo econométrico cujo objetivo € identificar as variaveis ajudariam a

explicar a cotacdo dos titulos de divida paraense no periodo considerado.

A primeira limitacdo ao presente trabalho é a disponibilidade de dados: apesar de
dados anuais para precos e cotagBes serem relativamente faceis de serem encontrados®,
dados com maior freqliéncia — necessario para a investigacdo econométrica — estdo
disponiveis apenas para algumas variaveis. Por exemplo, encontra-se dados para diversos
titulos, dentre eles o titulo federal de 4,5%, langado em 1888; o Funding Bond de 1888, que

% Santos (1980) e Le Cointe (1922) apresentam séries de precos da borracha com periodicidade anual.
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paga juros de 5%; o San Paulo 5% Sterling de 1888; e o titulo Para 5% Gold Bond,
lancado em 1901. A coleta destas quatro cota¢Bes destina-se a expurgar econometricamente

possiveis contagio entre os titulos.

FIGURA 5 — Media Movel de Trés Periodos das Cotacdes de Papéis Selecionados, 1900-
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FONTE - Investor’s Monthly Manual, publicacdo da London Stock Exchange.

Fica clara a correlagdo das cotacdes dos papéis paraenses, especialmente com o
titulo 4,5% de 1888; todavia, as razdes para tal fendmeno fogem do escopo deste trabalho.
Analogamente, ndo serdo exploradas as razbes pelas quais as cotacfes dos dois titulos
federais analisados, 0 4,5% de 1888 e 0 5% Funding Bonds se distanciam a partir de
meados de 1914.

A primeira investigacdo trata da possibilidade de os precos, ou uma estrutura

defasada do mesmo, explicar a cotacdo dos papeis paraenses. Utilizou-se, para ambas as
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séries, uma média movel de 5 periodos, com o objetivo de suavisar flutuacdes de curtissimo
prazo. Em virtude da presenca de raiz unitaria em ambas as séries'®, estimou-se a regresséo

das séries em diferenca:
APara =const +5,-AP + AP, + B, AP,_, +---+B.,,-AP,_;, + S, - 1 (Modelo 1)

ou, equivalentemente,

12
APara = const + 3, -t+ > 3 - AP,
i-0

Os resultados evidenciam que a variacdo de pregos da borracha, mesmo defasados,
ndo sdo importantes na determinacdo da variacdo da cotacdo do papel paraense, pois
nenhum estimador mostrou-se significativo, mesmo a 10%. Em suma, o pre¢o da borracha
ndo se mostra relevante para a determinacdo da cotacdo dos titulos de divida paraense, o

que sera melhor explorado mais a frente.

10 Foram realizados diversas formas do Teste de Dickey-Fuller para ambas as séries, dentre as quais
permitindo constante e tendéncia temporal, até uma defasagem maxima de seis periodos. Os resultados sdo
taxativos na conclusdo que ha presenca de raiz unitaria em ambas as séries e ndo serdo reportados aqui.
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Modelo 1: Estimacdo por MQO usando as 206 observac6es no periodo 1903:01-1920:12
Variavel dependente: APara

Variavel Coeficiente Erro-padrdao | Estatistica-t p-valor
const 0,353023 0,205071 1,7215 0,086785
i 0,0716661 0,049156 1,4579 0,146502
B -0,0402403 0,0776197 -0,5184 0,604759
A -0,0189536 0,0796616 -0,2379 0,812193
B -0,012079 0,0806193 -0,1498 0,881059
B, -0,0018438 0,0788249 -0,0234 0,981363
Bs 0,0800698 0,0812015 0,9861 0,325349
B -0,0461222 0,0880131 -0,5240 0,600859
i 0,0201083 0,0812302 0,2475 0,804751
Bs -0,0341876 0,0795797 -0,4296 0,667969
i 0,0647792 0,0814982 0,7949 0,427685
B 0,0204944 0,0810954 0,2527 0,800756
B 0,000523658 0,0787243 0,0067 0,994700
B 0,00118993 0,0491441 0,0242 0,980708
B, -0,00298717 0,00133884 -2,2312 0,026834
R?=0,117116

R? ajustado = 0,0524016

A seguir, estima-se o efeito das demais variaveis disponiveis em uma periodicidade

mensal sobre a cotacdo do papel paraense. Novamente, todas as séries apresentaram raiz

unitéria, tornando necessario que se estimasse a regressdo usando a primeira diferenca de

todas as séries.

APara = const + /3 ,-AFunding + ,-ASanPaulo + 3 ,-ACambio + £, -t

(Modelo 2)

Novamente, nenhuma defasagem de preco mostrou-se significativa se adicionada

individualmente a regressdo, acontecendo o mesmo com o titulo federal 4,5% de 1888.

Também foram testadas dummies sazonais, que se mostraram nao-significativas. Em

virtude da ndo-significancia das variaveis, elas ndo foram incluidas na versao definitiva da

regressao.
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A regressao verifica um coeficiente positivo de contégio entre os titulos do Funding
Bond de 1888, sendo ainda mais forte com o titulo de San Paulo; também mostrou-se
significativo a relagdo positiva entre uma valorizagdo!! e subida da cotacdo do papel
paraense. Este resultado pode ser associado ao fato de a divida estar denominada em
moeda estrangeira, de forma que se o cdmbio valorizar-se, 0 passivo em moeda nacional
diminui, e assim diminuindo a probabilidade de default. Deve-se ressaltar que ha um efeito
pelo lado comercial atuando no sentido contrario: uma desvalorizagdo aumenta o valor das
exportacdes, aumentando a arrecadacdo fiscal. Este efeito poderia ser controlado através da
inclusdo do valor mensal das exportacdes, o que infelizmente ndo pode ser feito devido a

indisponibilidade destes dados com base mensal.

Modelo 2: Estimacdo por MQO usando as 206 observacdes no periodo 1903:01-1920:12
Variavel dependente: APara

Variavel Coeficiente Erro-padréo | Estatistica-t p-valor
const 0,258252 0,161482 1,5993 0,111334
B, 0,337777 0,0701929 4,8121 < 0,00001
B 0,824299 0,153494 5,3703 <0,00001
yia 0,647732 0,264956 2,4447 0,015360
B, -0,00205492 0,00106016 -1,9383 0,053985
R?=0,428654

R? ajustado = 0,417284

Todavia, deve-se ressaltar o significativo R2 obtido: considerando apenas o contagio
entre titulos e 0 movimento do cambio, explica-se aproximadamente de 42% da variagdo
das cotacdes dos papéis. O restante do movimento da cotacdo dos titulos paraenses seria
possivelmente atribuida as demais varidveis que nao puderam ser incluidas no presente
trabalho devido a indisponibilidade de dados com base mensal*?. Podemos recompor uma
série da cotacGes do papel de divida estimada fazendo acumulando os choques a partir de
um determinado ponto, onde t = 0:

t
Para, = Para, + Y APara,

i=1

11 cambio em £ por mil-réis.
12 Como, por exemplo, variaveis fiscais e de producéo.



38

onde APara; = Para, — Para, ,

Como cada valor APara; é conhecido, pois séo os valores estimados da regresséo

(2), podemos calcular um valor estimado para a cotacdo dos papéis paraenses em cada
instante t e compara-lo ao efetivamente observado. O resultado é mostrado na figura

abaixo.

FIGURA 6 — Valores Observados e Estimados para a Cotacéo do Titulo de Divida
Paraense, de Acordo com o0 Modelo (2), 1903-1918.
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FONTE - Elaboracéo propria.

Considera-se bastante expressiva a proximidade do valor observado em relagdo ao
valor estimado, verificando a poténcia na previsibilidade da cotacdo dos titulos do estado
considerado. Mais importantemente, a ndo-significancia dos precos para a previsibilidade

das cotacdes — um resultado contra-intuitivo — langa uma luz sobre a permanéncia em niveis
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altos da cotacdo dos titulos estaduais, mesmo em um momento de queda de precos da

borracha.

Como anteriormente afirmado, a demanda por titulos de divida do Par4 sdo mais
fortemente determinados pelo contdgio de outros titulos, federais e estaduais, e ndo
especificamente por variaveis diretamente relacionadas a economia paraense, COmo 0 preco
da borracha no mercado internacional. A explicacdo para a disparidade entre precos da
borracha e cotagdo de titulos, os aproximadamente quatro anos entre as linhas pontilhadas
da figura 4 — primeira do capitulo, parece ter lugar em um relativo desconhecimento do
investidor internacional acerca das condi¢Ges econdmicas especificas do emissor do titulo
de divida; sendo assim, condicOes gerais do pais e de outros estados tendiam a repercutir
sobre 0s papéis paraenses sem que houvesse de fato nenhuma mudanca das condi¢Bes

econdmicas locais.
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6. Conclusao

A economia amazonica apresentou um grau de sofisticacdo surpreendentemente
elevado, consistuindo-se de tal forma que lidasse com os problemas resultantes da
dificuldade ambiental, caréncia de liquidez, capital e mao-de-obra realizar um
empreendimento que alcancaria tal importancia e rivalizaria com o café como principal
produto na pauta de exportaces. N&o obstante, a escolha — mesmo que néo racional — pelo
método extrativo foi também o seu mal, no sentido em que permitiu que concorrentes mais
eficientes com menor custo de producdo tomassem o seu papel predominante na producao

mundial.

A economia paraense também ndo era ajudada pelo fato do governo central a
exaurir do ponto de vista fiscal, eliminando boa parte de sua capacidade de investimento;
talvez como reflexo da insignificancia do Para no cenério politico nacional, os gastos do
governo central também estavam muito aquém do arrecadado. E evidente que esta situacio
fez surgir uma grande quantidade de criticas, abrindo espaco para a proliferacdo do

republicanismo nesta regiao.

Afirma-se usualmente que o republicanismo, ao delegar aos estados a competéncia
da arrecadacdo do imposto de exportacdo, resolveu esta questdo e melhorou a condicdo
fiscal do Paré. Este trabalho comprovou o contrario, que a Republica ndo alterou de forma
duradoura a composicdo da arrecadacdo no estado entre as trés esferas de governo. Dez
anos apos a Proclamacdo da RepuUblica, o governo central voltava a deter os mesmos

aproximadamente 60% que detinha pré-1889.

A exaustdo fiscal levou o governo paraense a, no primeiro ano do século, emitir
titulos de divida externa, que, como mostrado, ndo se comportam de acordo com o
movimento de precos da borracha no mercado internacional. Muito mais importante, o
contagio de outros titulos e o cdmbio é muito eficiente em explicar as variagdes da cotacdo

do titulo paraense.
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Terminado o ciclo de producdo da borracha, pouco restava na Amazo6nia que se

perpetuasse em um novo ciclo de producéo e desenvolvimento.
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