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Resumo

A proposta deste artigo ¢ analisar o debate parlamentar brasileiro sobre a in-
tervengdo do Estado na crise bancaria de 1875. De modo geral, enquadra-se no
conjunto de contribuicdes que tratam da reacdo do mundo politico as crises
econOmicas. Seu objetivo ¢ compreender as diferentes visoes da crise que se
estabeleceram no parlamento, a fim de identificar, na pratica, como argumen-
tos econdmicos se misturavam a interesses politicos na definicdo da atuacao do
Estado num momento de dificuldade para os bancos do império. Em outras pa-
lavras, o artigo procurard mostrar como o governo e o parlamento lidaram com
essa crise no Brasil. A documentacdo fundamental utilizada na anélise foram
os anais da cdmara e do senado, por meio dos quais percorremos as extensas e
intensas discussoes sobre o projeto de “auxilio aos bancos”.
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The aim of this paper is to analyze the Brazilian parliamentary debate on the Sta-
te’s intervention in the banking crisis of 1875. It fits into the set of contributions
that deal with the reaction of the political world to economic crises. Its main
objective is to understand the different views of the crisis that were established
in parliament, in order to identify, in practice, how economic arguments were
mixed with political interests in defining the State’s performance at a time of
difficulty for the empire’s banks. In other words, it presents how the government
and parliament have dealt with this crisis in Brazil. The key documents used in
the analysis were the annals of the chamber of deputies and the senate, through
which we went through the extensive and intense discussions about the “banks

bailout” project.
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Introducao

Em janeiro de 1875, ao retornar ao Brasil vindo de Montevidéu, o visconde
de Maua disse ter encontrado uma crise monetéaria no Rio de Janeiro (MAUA,
2011, p. 255). A crise chegou aos poucos, ha relatos de que ja se manifestava
desde o fim do ano anterior e atingiu o dpice em maio de 1875, quando o
governo conseguiu aprovar no parlamento o chamado “auxilio aos bancos”.
Naquela altura, trés bancos da Corte ja haviam suspendido seus pagamentos,
inclusive o de Maud, o que teria causado um estremecimento geral nas ope-
racoes da praga, segundo o relatério do Banco do Brasil (BRASIL, 1877, p. 104).

Maua falava numa crise monetaria porque, em seu diagnoéstico, sua causa
passava pela inadequada oferta de meio circulante no império. Era essa a ava-
liagdo de parte dos politicos, da imprensa, de agentes da praca, especialmente
os ligados aos bancos, e também do governo. Outra parte do mundo politico,
ao minimizar ou negar o problema da oferta de meio circulante, a conside-
rava uma crise tipicamente bancaria, porque resultado do comportamento
inadequado dos bancos da praca do Rio de Janeiro e do préprio governo.

Seja monetaria ou bancaria, ¢ possivel afirmar, por meio da analise dos
debates parlamentares da época, que a praca do Rio de Janeiro experimen-
tou uma crise nos primeiros meses de 1875. Foi dificil identifica-la pronta-
mente. No inicio da legislatura desse ano, alguns subiram a tribuna para
nega-la, enquanto outros afirmavam a seriedade de um panico generalizado
que poderia colocar em risco o débil sistema bancdrio do império e, por ex-
tensdo, todas as atividades econdmicas a ele associadas, inclusive a lavoura.

Com o passar do tempo, e a situacdo falimentar de trés importantes
bancos — 0 Maug, o Nacional e o Deutsche Brazilianische ou simplesmente Ban-
co Alemdo —, a crise se revelou como um problema concreto a ser enfrentado
nao so6 pelos bancos, como pelo governo e o parlamento. Identificado o pro-
blema dos bancos, impds-se a este ultimo a questao se o governo deveria ou
ndo os socorrer nesse momento adverso.

O modo como o Estado deveria se comportar em relacao aos bancos
nao era um tema peculiar a realidade brasileira e tampouco uma novidade.
A atuacdo do Estado ou de um grande banco como emprestadores de tltima
instancia para fornecer liquidez ao sistema bancirio em momentos de crise
ja era debatida desde, pelo menos, 1797, quando Francis Baring cunhou o
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termo ao se referir ao Banco da Inglaterra como o “dernier resort”> Pouco tem-
po depois, em 1802, Henry Thornton também tratou da questao e, na leitura
de Humphrey (1989), antecipou corolarios dessa atuagdo como o risco moral
dos bancos diante da certeza da garantia de liquidez, assim como voltou a
ela em seus discursos na camara dos comuns sobre o Bullion Report em 1811.
Mas talvez o maior difusor da ideia tenha sido Walter Bagehot, com seu Lom-
bard Street, publicado originalmente em 1873 (ARNON, 2011).

Vale dizer, alids, que o visconde do Rio Branco, chefe de gabinete e mi-
nistro da fazenda a época, cita dados do apéndice dessa obra, provavelmente
de uma traducao francesa, pois cita as cifras em francos e nao em libras como
no original (Sessao do senado, 7 de abril de 1875, p. 4). Esse breve paréntese
indica como politicos brasileiros se atualizavam nos assuntos econémicos
com autores estrangeiros e os traziam como autoridades para sustentar po-
sicdes no debate econdomico nacional. O caso da atuagdo do governo na crise
de 1875 ¢é exemplar nesse sentido.

A proposta deste artigo ¢ analisar o debate parlamentar brasileiro sobre
a intervencdo do Estado nessa crise. De modo geral, enquadra-se no con-
junto de contribui¢des que tratam da reacdo do mundo politico as crises
economicas.* Seu objetivo ¢ compreender as diferentes visdes da crise que
se estabeleceram no parlamento, a fim de identificar, na pratica, como ar-
gumentos econdmicos se misturavam a interesses politicos na definicao da
atuacdo do Estado num momento de dificuldade para os bancos do império.
Em outras palavras, o artigo procurara mostrar como o governo e o parla-
mento lidaram com a crise bancdria de 1875 no Brasil.

As duas primeiras secoes sdo mais curtas. A primeira secao busca situar
o leitor no contexto politico e econdmico posterior a guerra do Paraguai,
entre marco de 1871 e junho de 1875, quando Rio Branco ocupou simul-
taneamente a chefia do gabinete imperial e o ministério da fazenda. Para
reconstituir o contexto, utilizamos os relatorios do ministério da fazenda
e enfatizamos basicamente dois pontos: a politica de emissao do governo
e suas solicitagdes de orcamento extraordindrio. A segunda secdo faz uma
revisdo bibliogréfica sobre a crise de 1875. Embora nao tenha sido conside-
rada por estudos especificos, aparece frequentemente como coadjuvante em

> De acordo com Humphrey (1989, p. 8), Baring usou o termo em Observations on the Establishiment
of the Bank of England, publicado em 1797.

* Cf, por exemplo, HAMMOND (1957); FETTER (1959); CARRUTHERS (1996). Para o caso brasileiro,
cf. SAEZ (2008; 2013).
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trabalhos sobre economia, finangas e moeda no Brasil Império. Essa literatu-
ra procurou, basicamente, analisar suas causas. A abordagem desse artigo ¢
diversa, pois focaliza os debates parlamentares para melhor compreender a
atuacao do Estado na crise. A terceira se¢do, mais longa, trata propriamente
dos debates na cdmara e no senado. A documentacao fundamental utilizada
na andlise foram os anais das duas casas, por meio dos quais percorremos
as extensas e intensas discussoes sobre o projeto de “auxilio aos bancos”. Nas
consideracgoes finais, levantamos aspectos da reagdo politica a crise bancaria
que talvez ultrapassem o estudo do caso.

Juntando os cacos monetarios:
observacoes sobre a politica econémica
depois da guerra do Paraguai (1870-1875)

Nos anos finais da guerra do Paraguai (1864-1870), o gabinete imperial e
o ministério da fazenda foram comandados pelo visconde de Itaborai. Politi-
co de grande influéncia no partido conservador, voltou a chefia do gabinete
e a fazenda desta vez nao para seguir as ideias metalistas que defendera
quando ocupou as mesmas posicoes entre 1848 e 1853, mas para administrar
o conflito platino e equacionar o seu financiamento.

O financiamento da guerra, como regra, exigiu a emissao de divida
publica externa, como o empréstimo de 1868, de divida publica interna, por
meio de apélices e bilhetes do Tesouro, e ainda de papel-moeda inconversi-
vel, como mostra a tabela 1.
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Tabela 1
Financiamento da guerra do Paraguai
pelo governo brasileiro (em mil contos de réis)

Participacdo no

Tipo de financiamento Montante financiamento
(em %)

Imposto 265 43
Emissao de titulos 171 28
Emissao de moeda 102 17
Empréstimo externo 49 8
Empréstimo interno 27 4

Fonte: Adaptada de PELAEZ; SUZIGAN (1981, p. 114).

O financiamento da guerra, com 17% de participacao de emissao de
moeda fiduciaria, descartava qualquer possibilidade de tornar conversivel o
meio circulante e, de fato, mesmo com Itaborai no ministério da fazenda, ndo
era essa a preocupacao do governo nesse momento, mas a guerra. Por isso
nao surpreende o aumento da emissao circulante durante o conflito, como
mostra a tabela 2.

Tabela 2
Emissao circulante, Brasil, (1866-1869) (em contos de réis)

Emissdo circulante
Ano Notas do Notas dos Bilhetes do Total
Estado bancos Tesouro
1866 33.256 84.580 38.987 156.823
1867 60.165 62.358 59.573 182.096
1868 120.630 56.512 72.706 249.848
1869 150.687 43.133 64.575 258.395

Fonte: BRASIL (1872b, p.17).

A emissdo circulante da época era composta por notas do Estado, ou
seja, papel-moeda inconversivel emitido pelo Tesouro; notas dos bancos,
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cuja emissdo deveria se enquadrar nas exigéncias da lei de 1860° e, nessa
altura, estavam sendo retiradas paulatinamente da circulacao; e bilhetes do
Tesouro, que ndo eram propriamente moeda, mas acabavam por entrar em
circulacao funcionando como quasi-moeda (BRASIL, 1872b, p. 16). A tabe-
la deixa claro que o aumento da emissdo foi liderado por notas e bilhetes
emitidos pelo Tesouro, resultado de uma politica monetaria expansionista
guiada pela necessidade de financiar a guerra.

Nao surpreende, portanto, a reversdao em algum grau dessa politica com
o término do conflito. Itaborai deixou o governo em setembro de 1870, no
contexto da vitéria brasileira no Prata. Depois de uma répida passagem do
marqués de Sdo Vicente pela chefia do gabinete e do visconde de Inhomi-
rim,® pelo ministério da fazenda, ambos conservadores, o visconde do Rio
Branco, também conservador, assumiu os dois postos em marco de 1871 para
deixé-los somente em junho de 1875, passado o dpice da crise objeto deste
artigo. Alids, crises economicas seguidas de quedas de gabinete nao eram
incomuns no império, como 1857 e 1864, e talvez a queda de Rio Branco
também tenha sido suscitada pelos eventos economicos daquele ano. Volta-
remos a essa questao adiante.

De fato, finda a guerra, Itaborai pos em marcha um conjunto de medi-
das que encaminhavam a reducao da emissao circulante almejando a subs-
tituicdo de uma circulagdo inconversivel para outra conversivel, como reve-
lam os primeiros anos indicados na tabela 3.

> Alein. 1.083, de 22 de agosto de 1860, conhecida como “lei dos entraves”, exigia lastro metélico
para a emissdao dos bancos até o limite do duplo do fundo disponivel. O fundo disponivel era
composto pelo estoque de moeda corrente e ouro do banco.

¢ Francisco de Salles Torres Homem, visconde de Inhomirim, ja havia passado pelo ministério
da fazenda no gabinete do visconde de Abaeté (dez-1858 a ago-1859). Suas ideias monetarias
o aproximavam do metalismo. Cf. VILLELA (1999, Secao 3.4, The Orthodox Backlash); GAMBI
(2015, Secdo 5.5, O contra-ataque Saquarema).

7 Parauma visdo geral dessas crises, cf. MARICHAL; BARRAGAN (2019); GAMBI (2019); VILLELA (1999).
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Tabela 3
Emissdo circulante, Brasil, (1870-1875) (em contos de réis)
Emissdo circulante
Ano . Total
Notas do Notas dos Bilhetes do
Estado bancos Tesouro
1870 151.916 40.727 42.586 235.229
1871 150.834 38.329 18.632 207.795
1872 149.613 36.042 14.114 199.769
1873 149.578 35.432 11.729 196.740
1874 149.547 33.548 16.104 199.199
1875 149.501 32367 19.244 201.112

Fonte: BRASIL (1872b, p. 17; 1874, p. 20, p. 33; 1875, pp. 31-2, p. 41).

O resgaste das notas do Banco do Brasil fora estabelecido em 1866,
quando seus estatutos foram alterados e lhe foi retirado o direito de emis-
sa0.® Pouco depois de marco de 1871, o governo cessou a emissao de suas
notas (BRASIL, 1875, p. 32) e, a partir de entao, obteve autorizacao legislativa
para utilizar os saldos orcamentérios anuais no resgate do papel-moeda.

Em outra frente, também com autorizacao legislativa, o governo emitiu
25 mil contos em apolices da divida publica para resgatar parte dos 51,5 mil
contos de bilhetes do Tesouro em circulacdo e fez um empréstimo externo
de 3 mil libras a ser usado, entre outras coisas, para complementar o resgate
dos bilhetes (BRASIL, 1871, p. 10).

Essas medidas tomadas em 1870 resultaram numa queda de 11,7% na
emissdo circulante, liderada pela diminuicao dos bilhetes do Tesouro, e in-
dicaria a direcdo da politica monetaria de Rio Branco nos anos seguintes.
Essa atuacdo era coerente com suas ideias sobre a moeda apresentadas em
seus relatorios do ministério da fazenda. Em sintese, defendia a moeda con-
versivel por achar que o metal funcionaria como um regulador da oferta
monetaria vis-a-vis as transacoes. A moeda inconversivel, por outro lado,
nao teria em si 0 meio para se adequar ao volume de transacoes e, por isso,
no Brasil, as pracas estavam frequentemente sujeitas a crises relacionadas a
inadequacdo da oferta de numerdrio e de metal, demandado para o paga-
mento das contas no exterior.

8 Lei n. 1349, de 12 de setembro de 1866.



rev. hist. (SGo Paulo), n.180, a08020, 2021 Thiago Fontelas Rosado Gambi
http://dx.doi.org/10.11606/issn.2316-9141.rh.2021.171540 Anatomia politica de uma crise bancdria, Praga do Rio de Janeiro, Brasil,
primeiro semestre de 1875

Embora nao seja possivel associd-lo ao metalismo pela mera defesa da
conversibilidade, aproximava-o desse grupo a visao de que o cimbio estaria
diretamente relacionado a oferta de moeda. O movimento do cambio com o
fim da guerra do Paraguai respaldaria sua posicdo, conforme mostra a tabela
4, publicada no relatério do ministério da fazenda de 1871.

Tabela 4
Emissao circulante (em contos de réis) e
cotacdo maxima do cambio (em d. por mil réis), Brasil, (1866-1871)

Ano Emissao circulante Cambio (méax)
1866 156.823 26

1867 182.096 24,375

1868 249.848 20

1869 258395 20

1870 235.229 24,5

Fonte: BRASIL (1872b, p.17).

A série apresentada na tabela 4 corrobora a tese de Rio Branco, embora
séries de cambio mais longas ndo permitissem a mesma conclusao. De qual-
quer modo, seu diagnoéstico era de que a desvalorizacao cambial durante a
guerra foi causada pelo excesso de meio circulante, principalmente notas e
bilhetes do Tesouro como indicado na tabela 2.

Como aponta no relatério do ministério da fazenda de 1871, apoiava-se
em dois fatos para identificar o excesso do meio circulante: o desapareci-
mento do ouro do mercado, fundamentado na lei de Gresham, e o fato de
que, mesmo com seguidos superavits comerciais, como mostra a tabela 5, o
cdmbio nao se valorizou (BRASIL, 1872b, p. 17).

Tabela 5
Exportacdo e importacao, Brasil, (1865-1870) (em contos de réis)
1865-66 157.017 137.777 19.240
1866-67 153.253 145.002 8.251
1867-68 185.270 140.611 44.659
1868-69 207.723% 168.510 39.213
1869-70 200.235 155.687 44.548

Fonte: CARREIRA (1889, p. 421).
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Assim, para Rio Branco, o meio circulante inconversivel e excessivo era
a causa da inflacao, da desvalorizacao cambial e, por conseguinte, da fuga ou
da nao atragdo do capital estrangeiro (BRASIL, 1872b, p. 18), dai a implemen-
tacdo da politica de redugdo da emissao tendo em vista a conversibilidade
pelo menos até 1874.

A adogdo de uma politica de saneamento monetario depois de uma
guerra ndo seria peculiaridade brasileira. Rio Branco citou o exemplo dos
Estados Unidos depois da guerra civil, quando cuidaram de resgatar o papel
inconversivel emitido durante o conflito, os famosos greenbacks, a fim de al-
cangarem o que considerava uma circulacdo normal, isto ¢, uma circulagao
composta por moeda metdlica e moeda conversivel a vontade do portador
(BRASIL, 1872b, p. 18).

Ajulgar pela avaliacdo do préprio ministro da fazenda, o efeito da redu-
¢do da emissdo apareceu logo apds cessar a emissdo de notas do Tesouro em
1871. Entre esse ano e 1874, dizia o ministro, a escassez de meio circulante se fez
sentir repetidamente em certos momentos do ano, notadamente no periodo
das safras e das liquidacoes semestrais (BRASIL, 1875, p. 32). Esse ponto ¢ im-
portante para entendermos o debate sobre a crise de 1875, porque Rio Branco,
ainda que hesitante, acusou no parlamento a escassez relativa de meio cir-
culante como causa dos problemas enfrentados pela praca do Rio de Janeiro.

A reducdo da emissdo passava principalmente pelo Estado, ja que a
emissdo dos bancos baixava paulatinamente ano a ano. A visao de Rio Bran-
co sobre a funcao dos bancos também auxilia na compreensao da atuagao
dessas institui¢oes na primeira metade da década de 1870. Para ele, os bancos
deveriam ser financiadores fundamentais da lavoura, do comércio e da indus-
tria. O capital ofertado por essas instituicdes por meio de um crédito amplo
e mais barato serviria para estimular o espirito de associacdo entre empre-
endedores que antes dependiam do capital usurario (BRASIL, 1872a, p. 104).

Rio Branco era favorével, portanto, a participacdao dos bancos no fi-
nanciamento de empresas privadas e, de fato, os bancos da praca do Rio
de Janeiro financiaram no periodo diversas delas diretamente por meio de
empréstimos e compra de acoes e debéntures, e indiretamente, junto ao go-
verno, por meio da aquisi¢do de titulos publicos cujos recursos acabariam
destinados a esses empreendimentos.

Como na Europa até a crise de 1873, o financiamento destinava-se em
boa medida a construgdo de ferrovias (DOBB, 1950, p. 298-9). Esse ponto ¢
importante para o debate sobre a crise de 1875 por duas razoes. Primeira,
porque remete a imobilizacdo de capital dos bancos especialmente no fi-
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nanciamento de companhias ferrovidrias; e segunda, porque indica a neces-
sidade de capital por parte do governo para, entre outras coisas, atendé-lo.

O ministro parecia ter consciéncia do risco incorrido pelos bancos ao
empregar recursos oriundos de depdsitos exigiveis a vista em operagoes
com prazo fixo, como costumavam ser seus empréstimos. Contudo, acredi-
tava que os administradores dos bancos estariam mais prudentes depois da
crise de 1864 e, portanto, fariam negécios seguros (BRASIL, 1872a, p. 104).

E interessante observar que Rio Branco ndo parecia associar emissdo e
déficit publico. Se de um lado levou a cabo uma politica de restricdio mone-
taria, por outro, acumulou déficits fiscais em todo o seu periodo no minis-
tério, como mostra a tabela 6.

Tabela 6
Receitas e despesas realizadas, Brasil, (1870-1875) (em contos de réis)

Ano Receita Despesa Saldo
1870-1871 97757 100.074 -2.337
1871-1872 105.135 101.580 3.555
1872-1873 112.151 121.874 -9.743
1873-1874 105.005 121.480 -16.475
1874-1875 106.490 125.855 -19.365

Fonte: CARREIRA (1889, p. 457).

A avaliacao de Castro Carreira, analista das finangas do império, era de
que nesse quinquénio as despesas correntes do Estado, especialmente com
o funcionalismo, haviam aumentado significativamente e assim o governo
era obrigado a solicitar créditos extras para investimento (CARREIRA, 1889,
p. 459). Independentemente do acerto dessa analise, o governo de fato abriu
em todos esses anos créditos extras cujos maiores montantes diziam respeito
a gastos militares, com os ministérios de marinha e guerra; estradas de ferro’
e resgate de bilhetes do Tesouro, conforme mostra a tabela 7.

? Referiam-se a construcdo e aos estudos de viabilidade das estradas de ferro Pedro II, Curitiba-
-Miranda, Sao Francisco-Tocantins e outras nas provincias da Bahia, de Pernambuco, do Rio
Grande do Sul e de Sdo Paulo. O governo também fomentou, direta ou indiretamente, a constru-
¢do de importantes ferrovias como a Paulista, de 1872; e a Sorocabana e Mogiana, ambas de 1875.
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Tabela 7
Despesas extraordinarias do governo, Brasil
(1870-1875) (em contos de réis)

Tipo de despesa 1870 1871 1872 1873 1874 1875 Total
Gastos militares 16518 6.756 4.640 9.515 8.409 10.214 56.052
Resgate de bilhetes 13.220 20.708 - - 5.779 - 39.707
Ferrovias 3.365 6.100 7.850 9.852 5.767 4.233 37.167

Fonte: BRASIL (1871, p. 7-8; 1872b, p.10; 1873, p.11; 1874, p. 12-13; 1875, p. 16-17; 1877, p. 5-6).

A morfologia das despesas extraordindrias expressa certa ambiguida-
de na politica econdmica de Rio Branco, pois, ao mesmo tempo em que se
preocupava com a redugdo da emissao circulante ao resgatar os bilhetes do
Tesouro, expandia os gastos com os militares e em ferrovias.

E importante menciona-los porque seu financiamento se deu,
basicamente, por meio do lancamento de empréstimos externos e apélices
da divida publica. Foram dois empréstimos externos, um de 3 mil libras em
1870, ainda na gestao de Itaborai, e outro de 5 mil libras em 1875, na gestao
de Rio Branco.

Por outro lado, as apodlices da divida publica rendiam entre 4% e 6% ao
ano e eram uma boa alternativa de aplicacao do capital privado, estimulado
a se desviar da atividade produtiva e mesmo dos cofres dos bancos. O modo
como o governo manejou a divida publica serd uma das razoes citadas no
debate parlamentar para explicar a crise dos bancos em 1875.

Um ultimo aspecto associado mais a politica do que a economia pro-
priamente era a relacdo de Rio Branco com bancos e banqueiros. No caso
dos bancos, vale mencionar operacoes do governo para auxiliar o Banco
do Brasil logo que apareceram as primeiras dificuldades na praca do Rio de
Janeiro. Foi um auxilio direto, sem autorizagao legislativa, que cobrou expli-
cacoes do ministro da fazenda no parlamento.

Outro fato ainda mais explorado, especialmente pelos politicos de opo-
sicdo ao gabinete, foram os privilégios concedidos a Maud. Primeiro, por
meio do contrato assinado em 1870 pelo qual seu banco ficou responsavel
pelo pagamento das despesas militares no Prata e no Paraguai; segundo,
por operacoes cambiais realizadas em 1875 que teriam favorecido o banco e
prejudicado o Tesouro.

Em sintese, o estado do meio circulante, os orcamentos extraordindarios
e a relacdo entre Rio Branco e Maud foram os trés elementos conjunturais
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enredados nos debates parlamentares sobre a crise de 1875. Mas antes de tra-
tar dos debates, ¢ preciso gastar algumas linhas para falar um pouco sobre
o lugar dessa crise na historiografia.

Qual crise? Tensao na praca do Rio de Janeiro
nos primeiros meses de 1875

Qual era, no inicio de 1875, o problema que Maua dizia aumentar aos
poucos na praca do Rio de Janeiro? Para entendé-lo, vejamos primeiro a
situacdo dos bancos. E preciso considerar que, naquela altura, os bancos
recebiam depésitos remunerados, por isso, precisavam movimentar esses
recursos para garantir sua remuneracao e de seus depositantes. Além disso,
nao respeitavam a regra prudencial da época de manter um encaixe de pelo
menos um terco do total de depésitos.® E preciso considerar também que
0s bancos nao precisavam integralizar todo o capital nominal indicado nos
estatutos para comecar a funcionar, geralmente entravam em operagdo com
30% ou 40% de integralizacdo.

Os bancos empregavam os recursos dos depdsitos em operacoes de des-
conto e empréstimo, na compra de apolices da divida publica e bilhetes do
Tesouro, e na aquisicao de agoes e debéntures de outras companhias, nessa
época, especialmente ferrovias. Alguns bancos destinavam recursos supe-
riores ao limite prudencial e algumas dessas aplicagoes nao eram liquidas o
suficiente para atender aos saques dos depdsitos quando demandados pela
clientela. Nesses casos, os bancos poderiam vender ativos liquidos no mer-
cado, emprestar recursos entre si e redescontar titulos no Banco do Brasil. O
capital dos bancos, ainda que ndo totalmente integralizado, significava certa
garantia aos depositantes de que nao haveria embaraco com os saques.

O problema de 1875 foi surgindo na medida em que, por razdes sobre
as quais nao havia consenso, o mercado parou de comprar apélices e o Ban-
co do Brasil, por meio do redesconto, passou a ser a uinica fonte de liquidez
dos bancos da Corte. Por outro lado, diante da necessidade de recursos, os
bancos pararam de emprestar mesmo sob caucdo de apélices e bilhetes de
Tesouro. Era o ‘aperto monetdrio’.

O Banco do Brasil, ndo sendo banco do governo nem emissor, ndo podia
emprestar ou redescontar a vontade para os bancos e, quando encontrou seu

10 Regra Palmer.
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limite, a escassez do crédito obrigou trés importantes estabelecimentos da
praca a suspender seus pagamentos: o Banco Maugd, o Nacional e o Alemao.

A suspensao do pagamento desses bancos foi o apice de um panico,
de uma quebra de confianca, que poderia ensejar uma corrida bancaria e
arrastar a uma crise o fragil sistema bancario da praga do Rio de Janeiro e,
por suas conexoes, de outras pracas também." Como indicam os debates
parlamentares, foi um momento tenso que exigia uma atitude do governo
e este precisava definir ndo apenas se agiria, mas como seria sua atuacao. O
governo sofria pressdes dos bancos e da imprensa, e dos politicos de oposi-
¢do, cada qual com seu diagndstico e sua solucao para a crise.

A crise de 1875 figura na historiografia consultada para este trabalho,
mas ocupa um lugar secundério se comparada a suas antecessoras de 1857
e 1864, certamente por seu menor alcance e duragcdo. De maneira geral, os
estudos repercutem andlises feitas na época da crise e procuram identificar
e explicar suas causas.

Nessa perspectiva, Peldez e Suzigan (1981, p. 118-20) falam de um panico
na praga do Rio de Janeiro em 1875 e o associam a uma retragdo econdmica
que se refletiu numa contracdio monetaria. Sem se alongarem no assunto,
tratam do auxilio do governo ao Banco do Brasil e depois da lei de 1875. Para
eles, as medidas de Rio Branco teriam impedido um panico geral e profundo.

Em seu estudo sobre a bolsa de valores do Rio de Janeiro, Barbara Levy
(1977) trata também da crise. Ela nao cita propriamente uma contragdo mo-
netdria como sua causa, mas fala do cronico problema, recorrentemente ci-
tado por politicos da época, da escassez sazonal de moeda. Porém esse era
um problema frequente, como dizia o relatério de Rio Branco (BRASIL, 1875,
p- 32) e, portanto, ndo poderia caracteriza-la.

Levy (1977, p. 96-9) aponta entdo diversos elementos levantados no de-
bate da época, como o efeito da venda de bilhetes do Tesouro sobre o cré-
dito; a reuniao de fundos pelos bancos para comprar saques do empréstimo
do governo sobre Londres; a baixissima relagdo encaixe/depésito dos ban-
cos da praga do Rio de Janeiro e, enfim, a imobilizacao dos recursos desses
depésitos, exigiveis a vista, em operagoes de prazo fixo. Adverte, entretanto,
que a bolsa ja passava por dificuldades desde antes de 1875 e, com a crise,
experimentou o seu menor movimento até o fim do encilhamento, sendo as
acoes dos bancos as mais prejudicadas.

" O centro da crise foi a praca do Rio de Janeiro, mas ela também se manifestou nas pracas de Salva-
dor, Recife e Rio Grande (Sessao do senado, 19 de marco, p.11; sessao da camara, 31 de marco, p.90).
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Calogeras (1960, p. 163-7), em sua obra sobre a politica monetdria bra-
sileira, fala de um surto de negécios depois da guerra do Paraguai, dando a
entender que haveria um aumento da especulacdo com a criacao de novas
empresas, e faz breve mengdo a crise indicando o problema da imobilizagao
do capital dos bancos ainda em 1874.

O assunto foi abordado mais detidamente num artigo publicado em
1896 no Jornal do Comércio, escrito por José Carlos Rodrigues, cuja andlise
da causa da crise aponta para a remessa de recursos para o norte do pais na
época das safras resultando em retracdo monetdria nos centros financeiros,
problema que considerava estrutural em paises agricolas (RODRIGUES, 1899,
p. 78). Por isso avaliava que a intervencdo pontual por meio de uma emissao
limitada e temporaria como fez o governo em 1875, e voltaria a fazer em
1885, seria uma solucao eficaz para garantir a oferta de meio circulante dos
centros (RODRIGUES, 1899, p. 55).

A peculiaridade de 1875 estaria na atuacdo dos bancos e, sobretudo,
no modo como o governo agiu antes da crise. Quantos aos bancos, nao fala
diretamente em imobilizacao, mas se refere ao abuso do crédito dado a em-
presas pouco soélidas; quanto ao governo, reclama da pressdo da venda de
bilhetes do Tesouro sobre os bancos, pois em sua visdo esses recursos con-
corriam com depésitos (RODRIGUES, 1899, p. 42); e, finalmente, critica o saque
de mil libras do empréstimo inglés feito pelo governo brasileiro na ocasiao,
mas ndo se refere a reunido de capitais pelos bancos para comprar os saques
do governo, e sim a consequente valorizacdo do cambio que teria precipi-
tado o pagamento de compromissos no exterior enxugando ainda mais os
recursos da praca (RODRIGUES, 1899, p. 59). Esses elementos conjunturais
somados a escassez do meio circulante teriam provocado a desconfianca dos
depositantes por tras das corridas bancarias e das dificuldades dos bancos.

A crise de 1875 foi analisada mais recentemente por Schulz e descrita
por Pacheco num capitulo de sua obra sobre o Banco do Brasil especialmente
dedicado a ela. A anélise de Schulz (1996, p. 45) nos parece bastante original,
pois a considera um resultado defasado da crise europeia de 1873. Essa crise
atingiria a economia brasileira, basicamente, de duas maneiras: primeira,
pela reducao das exportagoes e do preco do café dada a dificuldade de se
obter financiamento para o comércio externo na Europa; segunda, porque,
em situacao dificil, credores externos exigiriam pagamento de devedores
brasileiros e dificultariam a rolagem de dividas (SCHULZ, 1996, p. 34). Os
obstaculos nos mercados de bens de exportacdo e capital trariam problemas
de liquidez a comerciantes e fazendeiros brasileiros, gerando a crise na praca
do Rio de Janeiro em 1875.
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Em outras palavras, para o autor, a crise teria sido importada e reforca
seu carater externo ao dizer que era uma expressdo da vulnerabilidade da
economia brasileira diante de eventos econémicos ocorridos no estrangeiro
fora do controle das elites domésticas (SCHULZ, 1996, p. 48). Essa anélise nos
pareceu original porque ndo aparece em outros autores e tampouco foi con-
siderada no debate da época; no parlamento ndo se falou na crise europeia
de 1873 nem se associou a crise doméstica a ela. A crise de 1875 foi tratada
como eminentemente interna. Se houve mencdo a problema externo, foi a
dificuldade do Banco Maud em Montevidéu, mesmo assim, ndo se atribuia
os problemas da praga a esse banco unicamente.

Se o esgotamento do investimento ferroviario foi uma das causas aven-
tadas para a crise europeia de 1873, as mesmas ferrovias também tiveram um
papelimportante na crisebrasileira de 1875, pois, como veremos, aimobilizagao
de capital por parte dos bancos e a necessidade de recursos por parte do go-
verno estavam intimamente relacionadas aos empreendimentos ferroviarios.

O estudo de Pacheco (1979) ajuda bastante o leitor interessado na crise.
Como o Banco do Brasil foi um de seus principais personagens, o autor de-
dica um capitulo inteiro para descrevé-la com base nas atas do conselho de
direcdo do banco; no relatério do banco aos acionistas de julho de 1875; na
imprensa, especialmente em artigos do Jornal do Comércio; nos relatérios
do ministério da fazenda e, finalmente, nas atas da camara e do senado. O
estudo ¢ especialmente util porque traz a documentagao do Banco do Brasil
que, diferente das outras fontes, acessiveis por meio digital, estd disponivel
apenas no arquivo da instituicdo.

E o ponto do alto do capitulo, a nosso ver, ¢ a descricao da atuacdo do
Banco do Brasil, do governo e de banqueiros da praca do Rio de Janeiro
revelada justamente pelas atas do conselho de dire¢do. Elas mostram a se-
quéncia de empréstimos solicitados por Maud, indicando a situagdo dificil
de seu banco; o pedido de um ja combalido Banco Nacional, que suspen-
deria seus pagamentos pouco depois; e o efetivo auxilio dado pelo governo
aos bancos, por meio do Banco do Brasil, sem autorizacdo parlamentar, o
que gerou discussdo e acusagoes na apreciacao da lei de “auxilio aos bancos”
votada em maio de 1875.

Embora Pacheco apresente um resumo dos debates parlamentares em
torno da crise, utilizando a mesma documentacao deste trabalho, nossa pro-
posta de andlise desse material ¢ diferente, pois privilegia a construgao dos
argumentos conjunturais, tedricos e politicos que subsidiaram posi¢oes po-
liticas a respeito de como o Estado deveria atuar diante das dificuldades dos
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bancos da praga do Rio de Janeiro. Por isso, na proxima secao, pretende-se
realizar uma anatomia politica da crise bancaria de 1875.

Anatomia politica da crise bancaria

A reacdo do mundo politico a crise de 1875 pode ser observada nos de-
bates parlamentares dos primeiros meses desse ano na cdmara e no senado
que culminaram na lei de “auxilio aos bancos”!? Essa lei concedeu ao gover-
no permissdo para emitir até 25 mil contos em papel-moeda inconversivel
ou bilhetes do Tesouro, com prazo minimo de vencimento de quatro meses
e recebiveis nas estacoes publicas para o pagamento de impostos.

Os recursos seriam emprestados aos bancos sob a garantia de titulos
da divida publica fundada ou flutuante, ou, na falta deles, quaisquer ou-
tros considerados seguros. A lei ndo especificava quem seria o responsavel
pela avaliacdo de risco desses titulos, deixando implicito que seria feita pelo
proprio governo. Essa foi uma emissao tratada como especial dada a clareza
de sua finalidade, por isso a lei previu também o seu resgate, embora nao
mencionasse um prazo especifico para isso.

Politicos criticos ao gabinete Rio Branco foram protagonistas nos de-
bates nas cdmaras baixa e alta. Vale lembrar que Rio Branco era do partido
conservador, mas nem todos os seus criticos eram do partido rival, o libe-
ral. Havia entre eles membros do partido conservador, fragmentado aquela
altura pela questao da aboli¢do da escravidao (CARVALHO, 2008, p. 233; p.
378). Rio Branco posicionava-se pelo seu fim gradual, o que lhe custou a
simpatia da parcela de seu proprio partido que sustentava ferrenhamente
o trabalho cativo. Tanto é que, no senado, o maior defensor do governo na
discussdo do ‘auxilio aos bancos’ foi Jeronimo José Teixeira Junior, futuro
visconde do Cruzeiro, apoiador de Rio Branco também na aprovacdo da lei
do ventre livre em 1871 (MARTINS, 2007).

Na cdmara dos deputados, a oposicdo mais forte veio de membros do
partido conservador; no senado, de politicos liberais.” E, mesmo assim, o
senador liberal Bernardo Souza Franco defendeu a posicao do governo nesse

12 Lei n. 2565, de 29 de maio de 1875. A lei tramitou rapidamente pelo parlamento, tendo sido apre-
sentada na cdmara dos deputados em 14 de maio e aprovada no senado em 28 do mesmo més.

> Na cdmara dos deputados, predominaram politicos conservadores: Anténio Ferreira Viana,
Isidoro Borges Monteiro, Luiz Joaquim Duque Estrada Furtado de Mendonca, Rodrigo Augusto
da Silva. No senado, politicos liberais: Zacarias de Gées e Vasconcellos, José Inacio Silveira da
Motta, Jeronimo Martiniano Figueira de Mello.
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caso. Esse quadro complexo de disputas politicas reforca as analises de que
nao se pode associar diretamente os partidos politicos do império a posigoes
rigidas quanto a questdes econdmicas (SAEZ, 2008; 2013). Os debates parla-
mentares mostram que os partidos ndo devem ser tomados como mondlitos,
mas como instituicdes derivadas da justaposicao de interesses de fragoes
diversas da classe dominante (MATTOS, 1987; CARVALHO, 2008).

Para organiza-los em fungdo do objetivo deste artigo, distinguimos trés
tipos de argumento aos quais chamamos, sem qualquer pretensao de classi-
fica-los rigidamente, conjuntural, teérico e politico. O argumento conjuntu-
ral diz respeito a situacao da praca naquele momento, por exemplo, quando
se fala da situacao financeira dos bancos; o tedrico se refere ao uso de teoria
econdmica e experiéncias do exterior para sustentar determinada posicao,
por exemplo, quando se evoca o caso inglés em defesa da atuagdo do gover-
no na crise; e, por fim, o politico representa o manejo de aspectos do jogo
de poder do momento, por exemplo, quando se insinua a proximidade entre
Rio Branco e Maua.

As discussoes mais profundas ocorreram no senado e foram polariza-
das pelos senadores liberais Zacarias de Gées e Vasconcellos e Silveira da
Motta, do lado dos criticos; e Jeronimo José Teixeira Junior e o préprio Rio
Branco, do lado do governo, sendo majoritaria a participacao de oradores
criticos. A anélise a seguir ndo identificard cada parlamentar para nao cansar
o leitor, apenas enfatizara a argumentacdo critica e favoravel ao governo."

Tomemos os argumentos conjunturais para comecar. O primeiro ponto
de discussao no parlamento colocou em questdo a prépria existéncia de uma
crise na praca do Rio de Janeiro. Duvidava-se, em marco de 1875, se a praca
realmente passava por uma crise, que requeria alguma acao do governo, ou
apenas uma dificuldade momentanea sem exigéncia de tal agdo (Sessao da
cdmara, 30 de marco de 1875, p. 75).

A percepcdo de que havia, de fato, uma crise se concretizou no dia 14 de
maio, quando o governo enviou a cdmara o projeto de “auxilio aos bancos”.
Seu diagnostico era de que havia uma crise de crédito e de escassez de meio
circulante na praca. Para debeld-la solicitava ao parlamento autorizacao para
emitir até 25 mil contos em papel-moeda fiduciario ou bilhetes do Tesouro
recebiveis nas estagoes publicas.

' As referéncias apresentadas nesta secao dizem respeito aos anais da cdimara e do senado indica-
dos na bibliografia. Para facilitar sua localizacao, assinalamos o dia da sessdo e a pdgina dos anais.
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O diagndstico de parlamentares criticos apontava o governo e os ban-
cos como culpados pela crise na praca. O excesso de gastos do governo era
indicado por déficits em quase todos os anos entre 1870 e 1875 (cf. tabela 6),
e pelos constantes pedidos de despesas extraordindrias feitos pelo ministé-
rio da fazenda ao parlamento, cuja maior parte referia-se a gastos militares,
construgdo de ferrovias, especialmente a D. Pedro II, e resgate da divida
flutuante (cf. tabela 7).

A necessidade de recursos para além da receita tributdria exigia capta-
¢do por meio de endividamento, com o lancamento de apdlices ou bilhetes
do Tesouro. A compra desses titulos, segundo os parlamentares, desviou
recursos dos bancos e da atividade produtiva e os concentrou no governo,
causando uma reducdo na oferta de capital na praga e, consequentemente,
uma restricao do crédito (Sessdes da cdmara, 30 e 31 de marco de 1875, p.
76 e p. 90; sessoes do senado, 30 de margo e 5 de abril de 1875, p. 65 e p. 86).

Portanto, diante da necessidade de recursos, para tornar os bilhetes do
Tesouro mais atraentes, o governo elevou os juros que pagava sobre eles
a 6% ao ano, acima dos 5% que os bancos costumavam pagar para atrair
a clientela. Evidentemente, o retorno maior tendia a drenar capital para o
governo e os parlamentares denunciaram como perniciosa a concorréncia
entre o Tesouro e os bancos (Sessao da camara, 30 de marco de 1875, p. 90;
sessao do senado, 5 de abril de 1875, p. 86).

Os juros mais altos dos bilhetes do Tesouro tornavam também as ap6-
lices da divida publica menos atraentes na praca, o que gerava um pro-
blema para os bancos, porque eram detentores de apdlices e as vendiam
no mercado quando precisavam de recursos. Se ndo houvesse compradores
para as apdlices, os bancos enfrentariam problema de liquidez, quer dizer,
nao teriam como transformar esses titulos em dinheiro para satisfazer, por
exemplo, a demanda por saques.

Essa situacao era preocupante porque, se houvesse alguma desconfianca
por parte dos depositantes de que seus saques ndo seriam honrados, poderia
haver uma corrida bancéria. Portanto, os parlamentares criticos considera-
vam o aumento dos juros dos bilhetes do Tesouro uma decisdao desastrada
do ministério da fazenda que teria colocado os bancos em dificuldade. Para
piorar, um parlamentar apontou que o governo ainda havia tomado dinhei-
ro na praga por meio de cambiais, dificultando ainda mais a oferta de crédito
(Sessdao da cadmara, 31 de marco de 1875, p. 90).

Em suma, o governo era acusado, por conta de seu gasto excessivo, de
enxugar capitais da praga para satisfazer seus compromissos e assim pertur-
bar a oferta de crédito, trazendo a crise aos bancos. O governo rebateu as
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acusacoes dizendo, primeiro, que sua necessidade de recursos seria insufi-
ciente para causar uma crise na praga e, em seguida, que o lancamento de
bilhetes do Tesouro com juros de 6% ao ano nao teria causado perdas aos
bancos (Sessdo da cdmara, 30 de marco de 1875, p. 77).

Rio Branco argumentou ainda que a redugdao dos bilhetes do Tesouro
nos anos anteriores ndo teria correspondido a um aumento do depdsito dos
bancos (Sessdo do senado, 7 de abril de 1875, p. 4). O real problema da praca
seria a queda do quantum exportado e do preco do café. Afirmou ainda que
ndo concentrar mais capital nacional no Estado foi uma das razées para que
o empréstimo equivalente a 5 mil libras fosse tomado no exterior (Sessao da
cdmara, 31 de marco de 1875, p. 89; p. 90).

Os bancos figuraram ao lado do governo como protagonistas da crise,
nao apenas como seu objeto, mas também como seus causadores. Parlamen-
tares os acusavam de abusar do crédito e especular com a compra de acoes e
debéntures de empresas recém-criadas. Para ilustrar a efervescéncia do mer-
cado, um deputado se referiu a criacao no Brasil de uma companhia de trilhos
urbanos que operaria na Bélgica e em Lisboa (Sessdo da cdmara, 15 de maio
de 1875, p. 84). A especulacdo também aparecia na compra de titulos da divida
publica nacionais e provinciais (Sessdo do senado, 30 de marco de 1875, p. 64).

Além de comprar acoes e debéntures privadas, e titulos publicos, os ban-
cos fizeram empréstimos de maturagdo longa a empresas, como as ferrovias,
que ndo conseguiriam devolvé-los em prazo curto. Ou seja, em todas essas
operacoes os bancos imobilizavam recursos de seus depositantes (Sessdo da
cdmara, 17 de maio de 1875, p. 93; sessdao do senado, 30 de marco de 1875, p. 63).

O problema era que os bancos recebiam depésitos sem prazo fixo, isto €, o
depositante poderia reclamar seu dinheiro em qualquer momento. Nao ¢ di-
ficil perceber que a imobilizacao de recursos combinada com a possibilidade
de saque a vontade do depositante colocava os bancos em situacao arriscada.
Por isso, os parlamentares acusavam o abuso do crédito por parte dos bancos.

Dois exemplos o ilustram: um empréstimo feito pelo Banco Alemdo a
companhia téxtil Brazil Industrial, que sabidamente enfrentava situacdo fi-
nanceira dificil; e a baixa relacdo entre o encaixe e os depésitos dos bancos
da praca do Rio de Janeiro, de 5 mil contos em encaixe para 72 mil contos em
depdsitos (Sessdes do senado, 30 de marco e 5 de abril de 1875, p. 65 e p. 85).

Essa situagao, segundo o discurso dos parlamentares criticos ao gover-
no, gerava desconfianga do publico no setor bancério e estimulava retiradas
que poderiam resultar em corridas e, consequentemente, na suspensdo dos
pagamentos dos bancos. De fato, o préprio Rio Branco reconheceu que a sus-
pensao dos pagamentos do Banco Nacional agravara a crise da praga (Sessao
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do senado, 7 de abril de 1875, p. 4). Com isso, censuraram a proposta de “au-
xilio aos bancos” dizendo que empresas mal administradas nao deveriam ser
salvas ou tuteladas pelo governo (Sessdo do senado, 21 de maio de 1875, p. 58).

Lancaram também o argumento cléssico do risco moral, evidentemente
sem usar a nomenclatura moderna. Sustentavam que, aprovado o auxilio, o
Tesouro se tornaria uma espécie de companhia de seguro para os bancos e
seus depositantes, abrindo espaco para a administracdo temerdria por parte
de seus administradores e para o descaso dos depositantes quanto a fiscaliza-
¢do da aplicac¢do de seus recursos (Sessdao do senado, 22 de maio de 1875, p. 86).

O abuso do crédito e a temeridade na administracdao dos bancos nao
seriam, entretanto, resultantes da conjuntura, mas da prépria legislacao ban-
caria do império,"” que permitia o inicio das operacoes com baixa integrali-
zagdo de capital e o recebimento de depdsitos remunerados e sem prazo fixo
(Sessoes do senado, 14 e 21 de maio de 1875, p. 35 e p. 63).

Parlamentares favordveis ao governo e o préprio ministro da fazenda
concordavam parcialmente com essa andlise. Admitiam que os bancos po-
deriam ser mais prudentes na aplicacdo de recursos e manter uma carteira
de ativos mais liquida. Argumentavam, por outro lado, que agiam conforme
seus estatutos e nao cometiam irregularidades (Sessdo do senado, 22 de maio
de 1875, p. 90).

O caso aparentemente mais assustador era a desproporc¢ao entre o en-
caixe e os depdsitos dos bancos, uma relagao de 7 por 100, mas o ministro da
fazenda citou Bagehot para mostrar que, naquela altura, em Londres essa re-
lagdo era de 11 por 100, e que seria normal no caso de bancos que pagavam
juros sobre os depdsitos (Sessao do senado, 7 de abril de 1875, p. 4).

O pagamento de juros sobre depositos seria também responsavel pela
imobilizagdo dos recursos dos bancos na medida em que buscavam apli-
cacoes mais rentdveis para honrd-lo. O senador conservador Teixeira Ju-
nior, favoravel ao governo, disse que a imobilizacdo nao seria problema se
houvesse um banco emissor que pudesse redescontar os titulos dos bancos
(Sessao do senado, 22 de maio de 1875, p. 90), papel que, na pratica, cabia em
parte ao Banco do Brasil.

O mesmo senador alertava que a crise bancéria poderia produzir um
efeito dominé que arrastaria, junto com os bancos, a lavoura e o préprio
governo, pois este ultimo era credor dos bancos e os comissarios seus de-

> Os bancos eram regulados pela lei de 1860. De acordo com ela, suas operacoes poderiam
iniciar-se com apenas 25% do capital integralizado.
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vedores. Se os bancos os cobrassem, eles, por sua vez, poderiam cobrar seus
empréstimos da lavoura de Sao Paulo, Rio de Janeiro e Minas Gerais. O mes-
mo valia para outros devedores, como as ferrovias.

Atrelou, dessa maneira, a sorte da lavoura e das ferrovias ao “auxilio
aos bancos”, defendendo assim que nao se tratava do interesse particular dos
bancos e de seus depositantes, mas de toda a economia (Sessdo do senado, 14
de maio de 1875, p. 46; p. 48), argumento também utilizado por correligiona-
rios, como o visconde de Sdo Vicente (Sessdao do senado, 26 de maio de 1875,
p. 119). Achava, portanto, que o governo devia agir para auxiliar os bancos
solvaveis que passavam por um problema de liquidez e que o simples antin-
cio dessa acao poderia amenizar a desconfiancga da praca e fazer desaparecer
o pdnico (Sessao do senado, 9 de abril de 1875, p. 106).

Tomemos entao os argumentos teéricos. Como dissemos, foram consi-
derados assim argumentos que envolvem teorias ou experiéncias estrangei-
ras. Nem todos os parlamentares criticos do governo eram contrarios a sua
atuacdo na crise, pois reconheciam a experiéncia do governo inglés em di-
versas situacées econémicas adversas (Sessdo da cdmara, 17 de maio de 1875,
p. 93). Entretanto, a critica ao “auxilio aos bancos” contou, além do argumen-
to do risco moral, com uma versao peculiar da “teoria socialista”, segundo a
qual, ao ajudar os bancos, o governo estaria a distribuir favores a custa dos
membros da sociedade (Sessdao do senado, 22 de maio de 1875, p. 112).

Além de implicar a atuacao do governo na crise, a proposta de lei defi-
nia que, para financiar o “auxilio aos bancos”, o governo poderia emitir bi-
lhetes bancarios ou papel-moeda inconversivel. A emissao inconversivel foi
um dos pontos mais controversos dos debates parlamentares, especialmente
no senado.

De partida, pela mencionada contradicdo entre a politica monetdria
contracionista de Rio Branco e o pedido de emissdo extraordindria (Sessao
da cdmara, 15 de maio de 1875, p. 80), mas nao s, muitos parlamentares
consideravam o papel-moeda inconversivel o problema de fundo da moeda
imperial. O senador liberal Zacarias citou Cobden' para critica-lo e, com a
emissao inconversivel, dizia que o Brasil perderia credibilidade internacio-

16 Richard Cobden foi um politico inglés, defensor do livre funcionamento do mercado e critico
da emissao de moeda inconversivel pelo Estado, pois acreditava que, sem o lastro em metal, a
emissao de moeda seria usada para financiar um excessivo gasto publico e, consequentemente,
levaria a desvalorizacdo da moeda. Para ilustrar esse ponto, cf. sua avaliacao sobre a Russia
em COBDEN (18671 2011, p. 166-7).
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nal ao ficar conhecido por lancar mao desse expediente diante de qualquer
dificuldade (Sessdo do senado, 21 de maio de 1875, p. 65).

O deputado Antonio Viana lancou um argumento exético contra a in-
conversibilidade relacionando-a a governos despéticos, como o chinés. Se-
gundo ele, por meio do curso forcado, o governo obrigaria as pessoas a
receber a moeda, retirando sua liberdade de recusa-la (Sessdo da camara, 15
de maio de 1875, p. 80-1).

No campo tedrico mais estrito, margeavam a questdao se a moeda seria
ou nao capital. O senador liberal Silveira da Motta, critico da emissao, cen-
surava a confusdo entre moeda e capital. Citou Walker,"” economista estadu-
nidense, para dizer que a moeda era um capital ficticio, um avanco de crédi-
to, mas nao capital (Sessao do senado, 21 de maio de 1875, p. 76). Na mesma
linha, Zacarias citou Michel Chevalier'® (Sessdao do senado, 30 de marco de
1875, p. 61). Argumentavam assim para sustentar que se o problema da praca
fosse a escassez de capital, ndo adiantaria emitir papel-moeda inconversivel.

Para além de uma falsa solucao para a crise bancaria, de maneira geral,
os senadores criticos viam o papel-moeda inconversivel como a “ultima
expressao da degeneracdao da moeda’, nas palavras de Leitdo da Cunha, ba-
rdo de Mamoré (Sessao do senado, 26 de maio de 1875, p. 138).

A resposta dos aliados do governo, nem todos favoraveis a inconversi-
bilidade, era de que essa emissdo teria fim especifico, seria limitada e logo
resgatada, e, portanto, ndo comprometeria o estado do meio circulante. Esse
argumento foi usado também para rebater a critica de que haveria contradi-
¢do entre a proposta de lei e a politica monetéria do governo.

Outra questdo de cunho tedrico foi a relacao entre o meio circulante
inconversivel e a taxa de cdmbio. Essa discussdo aparece para tentar resolver
outra indagac¢ao: haveria excesso de meio circulante? Para metalistas,”” uma
desvalorizacdo da taxa de cambio indicaria excesso de meio circulante. No
entanto, essa visdo ndo era consensual. Criticos afirmavam que, num pafs

7 Francis Walker foi o primeiro professor de economia politica de Yale. Seu livro sobre moeda
¢é posterior ao discurso do senador. Cf. WALKER (1878).

'8 Michel Chevalier foi professor de economia politica do Collége de France e politico. Defensor
do liberalismo, escreveu sobre economia e questdes monetérias. Cf,, por exemplo, o livro so-
bre a queda do valor do ouro na Europa, publicado simultaneamente na Franga e Inglaterra
(CHEVALIER, 1859). A tradugdo para o inglés foi feita por Richard Cobden. Chevalier e Cobden
assinaram um tratado de livre comércio entre aqueles dois paises em 1860 conhecido como
tratado Cobden-Chevalier.

12 Para o debate monetério no império, cf. GREMAUD (1997); VILLELA (1999); FONSECA; MOLLO
(2012); SAEZ (2008; 2013); GAMBI (2019).
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com circulacdo fiduciaria, o cdmbio ndo seria um bom indicador de excesso
ou escassez de meio circulante.® Zacarias citou Horner Mills*' e distinguiu
cambio real e nominal, para explicar que o cambio ao par, como estava
aquela altura, ndo significaria necessariamente que o papel-moeda néo esti-
vesse desvalorizado. Mesmo assim nao descartavam que a emissao poderia
ser percebida negativamente por credores ingleses (Sessdo da camara, 15 de
maio de 1875, p. 82).

Como saber, entao, se havia excesso de meio circulante? Parlamentares
criticos dalei questionavam o diagnéstico do governo de que a crise decorria da
escassez de capital e meio circulante e argumentavam justamente o contrdrio. .

Zacarias citou Wolowski** e Stuart Mill para dizer que um indicador de
superabundancia de meio circulante seria o dgio sobre o metal; no caso do
Brasil, cuja emissdo era inconversivel, sobre a libra esterlina. Para o senador,
a prova do excesso era que a libra ao par deveria valer 8$888, mas era ven-
dida no mercado entre 9$300 e 9$400, ou seja, com 8% de agio (Sessao do
senado, 5 de abril de 1875, p. 83).

No entanto, a relagdo entre o problema fiscal e a crise bancaria nao
passou despercebida no parlamento. Com déficits, o governo era obrigado a
langar bilhetes e ap6lices com juros atraentes e, assim, foi acusado de desviar
recursos dos bancos (Sessdo da cdmara, 5 de abril de 1875, p. 135). Esse diag-
nostico apontava para o déficit fiscal como causa de fundo da crise.

A denuncia de parlamentares criticos da lei ao abuso dos bancos conta-
va com o fundamento tedrico de que bancos de depésito deveriam cumprir
apenas a funcdo de intermedidrios entre os poupadores de recursos e quem
deles necessitasse. Escapar dessa atividade, como comprar acées ou apolices,
seria especular e sujeitar-se a instabilidade do mercado (Sessao do senado,
30 de marco, p. 64). Zacarias dizia que os bancos nao foram feitos para criar
fabricas, mas para auxiliar o comércio (Sessao do senado, 5 de abril, p. 84).
Portanto, seria abusiva qualquer atuacao além do limite da mera interme-
diacao de recursos.

Finalmente, os argumentos politicos miravam especialmente Rio Bran-
co e o governo. O mais importante dizia respeito a relacao de amizade entre

2 Sessdo do senado, 30 de marco de 1875, p.62.

2t Richard Horner Mills foi o primeiro professor de jurisprudéncia e economia politica do Queen's
College de Cork, naIrlanda. Cf. HORNER MILLS (1857). Sobre Horner Mills, cf. BOYLAN; FOLEY (1993).

22 Louis Wolowski foi um economista e politico, nascido na Poldnia e naturalizado francés,
defensor do bimetalismo. Cf. WOLOWSKI (1867; 1870).
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o ministro da fazenda e o visconde de Maua. Diversos parlamentares insi-
nuaram que a proposta de lei era, na verdade, um meio de auxiliar Maua
e o proprio Tesouro, que possuia negocios com o Banco Maua (Sessoes do
senado, 21 e 22 de maio de 1875, p. 69-70 e p. 87, p. 101).

Surgia ainda a acusagdo de que o ministro da fazenda solicitava a emis-
sdo inconversivel pressionado pela imprensa e pelos bancos (Sessao da ca-
mara, 15 de maio de 1875, p. 80; p. 92) e que os parlamentares careciam de
informacdo sobre a situacdo dos bancos e da praca para formarem seu juizo.
Sem ela, estariam a dar apenas um voto de cerimonia ao governo (Sessdo da
cdmara, 15 de maio de 1875, p. 83).

Certo desprezo pelo parlamento também movia a ira do senado ao cor-
rer a informacao de que o governo ja havia auxiliado os bancos da praca,
auxilio ilegal posto que sem autorizacdo legislativa, e pedia agora aos depu-
tados e senadores autorizacao para um fato consumado (Sessao do senado,
14 e 22 de maio de 1875, p. 35 e p. 99). Alguns senadores ficaram realmente
furiosos com o boato de que Rio Branco cogitara passar a lei por decreto
depois da votacao na cdmara (Sessao do senado, 14 de maio de 1875, p. 74).

De fato, Rio Branco deveria ter pedido ao parlamento um “bill de in-
denidade”, porque, na verdade, desde o inicio de marco, o governo, sem
conhecimento do parlamento, ji havia dado inicio a uma série de emprés-
timos a trés bancos da Corte, a maioria deles feita antes da promulgacdo da
lei, entre 5 de marco e 25 de maio, conforme mostra a tabela 8:

Tabela 8
Empréstimos do governo aos bancos da Corte

w75 | e | anco tlemao | DgpeoRurale | Totlpor
Marco 2.101.250 2.250.000 - 4.351.250
Abril - 2.533.500 - 2.533.500
Maio 5.004.900 663.300 2.988.000 8.656.200
Junho 492300 492300

Fonte: BRASIL (1877. tabela n. 9).

% O “bill de indenidade” era um ato do parlamento que isentava a culpa do governo ou de um
governante por descumprir a legislagdo.
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O deputado conservador Antonio Ferreira Viana parecia ter razdo ao
dizer que a emissdo de papel-moeda naquela altura ndo era para auxiliar
os bancos, mas o proprio governo (Sessao da camara, 5 de abril de 1875, p.
84). A ocorréncia desses empréstimos ndo passou despercebida também pelo
senado, onde Rio Branco foi acusado de abrir no Tesouro uma ‘oficina de
consertar bancos’ (Sessao do senado, 21 de maio de 1875, p. 57).

Como sabemos, apesar do protagonismo de parlamentares criticos nos
debates, o “auxilio aos bancos” proposto pelo governo foi aprovado em 28 de
maio, mas o gabinete Rio Branco, desgastado politicamente depois de mais
de quatro anos, sucumbiu pouco mais tarde, em 25 de junho de 1875.

O relatério do ministério da fazenda de 1876, assinado por Joao Mau-
ricio Wanderley, bardo de Cotegipe, informou que, para atender aos bancos,
foi emitido apenas papel-moeda. Os bancos auxiliados pelo governo come-
caram a pagar juros pelos empréstimos logo em junho de 1875; em janeiro
de 1876, todos estavam quitados e, em 30 de setembro do mesmo ano, era
recolhida a emissao (BRASIL, 1877, p. 26-7).

Consideracoes finais

Como vimos, a crise bancéria de 1875 chegou sorrateira a praca do Rio
de Janeiro. Embora dificuldades ja se apresentassem nos primeiros meses
desse ano, o efetivo socorro do governo aos bancos da Corte apareceu em
marg¢o, sob a forma de empréstimos do Tesouro, primeiro ao Banco do Brasil
e depois a outros bancos. Somente em maio o governo apresentou ao parla-
mento uma proposta formal de ‘auxilio aos bancos’.

A crise bancédria e o ‘auxilio aos bancos’ formam um conjunto de even-
tos ja tratado pela historiografia, cuja abordagem considera invariavelmente
as causas da crise. Este artigo procurou analisar como a crise e a proposta
de solugdo apresentada pelo governo foram percebidas no parlamento bra-
sileiro, em outras palavras, como o problema econémico e a intervencao do
Estado para resolvé-lo foram digeridos pelo mundo politico. Para isso, foram
levantados argumentos conjunturais, teéricos e politicos lancados na discus-
sao especialmente por opositores da proposta governamental, protagonistas
dos debates parlamentares, embora derrotados na votacao.

Os debates sobre a lei de ‘auxilio aos bancos’, ocorridos entre marco e
maio de 1875, mostraram que a crise bancaria que assustou a praga do Rio,
e em menor medida outras pracas do império, era uma evidéncia que nao
escapava a diferentes interpretacoes, levando dissenso ao mundo politico, a
quem caberia decidir como seria a reacao do governo.
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Revelaram a necessdria negociacdo num sistema politico cujo poder é
dividido entre executivo e legislativo, e ainda os conflitos que cruzavam os
poderes e cortavam transversalmente o legislativo. Nesse sentido, a questao
do socorro aos bancos ultrapassava os limites de um assunto meramente
econdmico. O argumento econdmico se misturava ao politico e moldava a
posicdo do parlamentar na votacao. No plano partidario, ndo se podia asso-
ciar diretamente os partidos politicos do império a posicoes rigidas quanto
a questoes economicas.

Os argumentos tedricos levantados nos debates revelam que politicos
brasileiros estavam atualizados em matéria econdémica e utilizavam autores
e exemplos estrangeiros em sua argumentacdo. Mas nao se tratava de um
esquema de ideias economicas e decisoes politicas, porque essa formula-
¢do sugere que hd uma argumentacdo técnica separada da decisdo politica
quando, na verdade, havia argumentacao técnica, amparada em teoria e ex-
periéncias, para sustentar qualquer decisao politica, como revelou o embate
entre governo, parlamentares governistas e opositores.

O governo brasileiro atuou na crise bancaria de 1875 respaldado pela
receita inglesa: diante da necessidade e urgéncia, emprestou aos bancos a
revelia do parlamento. Contudo, optou por pedir autorizacdo legislativa para
a emissao em vez de um “bill de indenidade”. Foi duramente criticado, mas
conseguiu aprovar o ‘auxilio aos bancos’ prevalecendo sua proposta e os
interesses do setor.

Para terminar, o episddio ilustra, a nosso ver, dois pontos interessantes e
conexos a crises financeiras atuais. O primeiro ¢é a prépria atuagdo intencio-
nal do Estado para ‘auxiliar os bancos’ como uma espécie de emprestador em
ultima instdncia numa situagdo economica adversa. Os debates parlamen-
tares mostraram a existéncia de massa critica, em termos de conhecimento
economico, suficiente para apoiar ou criticar essa opcao. O segundo ¢ que o
episoédio ilustra a forca politica da fracao financeira da classe dominante no
império, como parece ser regra em crises desse tipo.
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