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Disciplina: Economia Brasileira Contemporânea

Recapitulando:
Conteúdo programático (visão geral)

1º Bimestre

1.1 Economia brasileira no século XIX 

1.2 Primeira República (1889–1930)

1.3 Origem da industrialização brasileira

1.4 Crise de 1929 e fim da República Oligárquica

Aula de hoje



Estrutura da aula

1.2 A Primeira República (1889–1930):

• 1.2.1 Políticas econômicas e evolução da economia brasileira

• 1.2.2 A Política do Encilhamento (1889–1900)

• 1.2.3 A era de ouro (1900–1913)

• 1.2.4 O impacto da Primeira Guerra Mundial (1914–1918)

• 1.2.5 Boom e recessão do pós-Guerra (1919–1922)

• 1.2.6 Recuperação, desequilíbrio externo e ajuste recessivo (1922–1926)

• 1.2.7 Boom e depressão após o retorno ao padrão-ouro (1927–1930)

• 1.2.8 Políticas de valorização do café
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Link do material:

adilsonpadovanjunior.github.io

Disciplina: Economia Brasileira Contemporânea

Plataforma de 
código-fonte 
e nuvem.

Portal das disciplinas desenvolvido com finalidade didática.
Código-fonte aberto disponível em:

https://github.com/padovanjr/padovanjr.github.io



Se o Brasil deixou de ser colônia em 1822 e se 
tornou uma República em 1889, por que sua 

economia continuou dependente da exportação 
de café e do mercado externo até 1930?
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1.2. A Primeira República (1889–1930): 
visão geral

• A Proclamação da República alterou o regime político

• O modelo econômico, porém, permaneceu basicamente o mesmo

• Predomínio da exportação de bens primários

• Centralidade do setor cafeeiro

• Forte dependência do mercado externo
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1.2. A Primeira República (1889–1930): 
continuidade econômica pós-1889

• A República não rompeu com a estrutura econômica anterior

• A economia continuou dependente das exportações

• O café permaneceu como principal eixo da dinâmica 
econômica

• O crescimento seguia condicionado pela demanda externa

• O mercado interno ainda tinha papel secundário
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1.2. A Primeira República (1889–1930): 
interpretação de Celso Furtado

• Uma economia exportadora de produtos primários mantém 
caráter “colonial”

• A dependência externa define o ritmo de crescimento

• O fim da escravidão não alterou, por si só, essa lógica

• A superação desse padrão exigiria impulso do mercado interno

• Independência política não significou autonomia econômica
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1.2. A Primeira República (1889–1930): 
debate historiográfico

• Visão tradicional: a política econômica favorecia a elite cafeeira

• Revisão dos anos 1970: peso maior das ideias ortodoxas

• Enfoque político: disputa entre vários grupos de interesse

• Revisão recente: papel das crises internacionais e dos credores 
externos

• Questão central: quem orientava a política econômica no 
período?
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1.2.1. Políticas econômicas e evolução da 
economia brasileira

• A economia brasileira dependia fortemente do Balanço de 
Pagamentos

• Dois canais centrais:

i) receitas de exportação do café

ii) fluxos de capitais internacionais

• O setor externo condicionava o ritmo de crescimento interno
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1.2.1. Políticas econômicas e evolução da 
economia brasileira: ciclos econômicos

• Superávits comerciais estimulavam crédito e atividade 
econômica

• O crescimento atraía capitais estrangeiros

• A expansão da renda aumentava importações

• Quedas nos preços de exportação provocavam saída de 
capitais

• Resultado: contração monetária, recessão e crise
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1.2.1. Políticas econômicas e evolução da 
economia brasileira: setor externo e finanças 

públicas

• O imposto de importação era a principal receita do governo

• Crises externas reduziam a capacidade de importar

• Menos importações significavam menor arrecadação

• O desequilíbrio externo gerava também desequilíbrio fiscal

• Economia e contas públicas eram altamente vulneráveis ao 
exterior
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1.2.2. A Política do Encilhamento (1889–1900): 
contexto e objetivos

• A abolição e o trabalho assalariado ampliaram a demanda por 
crédito

• O sistema financeiro não estava preparado para essa mudança

• Rui Barbosa buscou expandir a liquidez da economia

• Objetivo: tornar a oferta monetária compatível com a nova 
realidade

• Primeira grande experiência de política econômica republicana
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1.2.2. A Política do Encilhamento (1889–1900): 
medidas adotadas

• Emissões bancárias lastreadas em títulos da dívida pública

• Criação de regiões bancárias com bancos emissores

• Forte ampliação do papel-moeda

• Expansão rápida do crédito e da liquidez

• Tentativa de atender às “necessidades dos negócios”
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1.2.2. A Política do Encilhamento (1889–1900): 
consequências e controvérsias

• Movimento especulativo na bolsa

• Criação de empresas fantasmas

• Falências bancárias e empresariais

• Inflação, desvalorização cambial e desequilíbrios externos

• Debate histórico: crise desorganizadora ou estímulo inicial à 
indústria?
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1.2.2. A Política do Encilhamento (1889–1900): 
metalistas versus papelistas

• Metalistas defendiam estabilidade monetária e cambial

• Papelistas defendiam expansão monetária para sustentar a 
atividade econômica

• Metalistas eram favoráveis ao padrão-ouro e à conversibilidade

• Papelistas aceitavam maior flexibilidade da moeda

• A política econômica da Primeira República oscilou entre essas 
duas visões
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Questão

Durante a Primeira República, por que a economia brasileira era 
altamente vulnerável a crises internacionais?

A) Porque o país possuía grande mercado interno industrializado

B) Porque a economia dependia das exportações de café e dos 
fluxos de capitais internacionais

C) Porque o governo controlava rigidamente o comércio exterior

D) Porque o Brasil não participava do comércio internacional
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Resposta

Resposta correta: B

• A economia brasileira era baseada na exportação de produtos 
primários

• O café era o principal produto de exportação

• O crescimento dependia do Balanço de Pagamentos

• Quedas no preço das commodities ou nos fluxos de capitais 
geravam crises internas
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4.2.3. A era de ouro (1900–1913)

• Período de forte expansão econômica

• Crescimento do PIB superior a 4% ao ano

• Avanço dos investimentos em ferrovias e portos

• Expansão do setor industrial nascente

• Boom associado à borracha e ao ingresso de capitais 
estrangeiros
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4.2.3. A era de ouro (1900–1913): padrão-ouro, 
Convênio de Taubaté e Funding Loan

• Em 1906, adoção do padrão-ouro

• Objetivo: preservar estabilidade cambial e competitividade 
externa

• Convênio de Taubaté: sustentação do preço do café

• Funding Loan: renegociação da dívida com ajuste fiscal e 
monetário

• Integração entre café, política cambial e financiamento externo
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4.2.4. O impacto da Grande Guerra (1914–1918)

• Queda das exportações e dos fluxos de capitais

• Agravamento das contas externas e das finanças públicas

• Abandono do padrão-ouro e fechamento da Caixa de 
Conversão

• Moratória e emissão de moeda não conversível

• A guerra aprofundou a vulnerabilidade econômica brasileira
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4.2.4. O impacto da Grande Guerra (1914–
1918): efeitos e síntese

• Redução das importações agravou a crise fiscal

• Interrupção da oferta externa abriu espaço para algumas 
indústrias internas

• A geada de 1918 elevou o preço do café

• Houve melhora parcial das contas externas no final da guerra

• A Primeira República combinou dependência externa, café e 
instabilidade macroeconômica
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Questão

Qual foi um dos principais fatores que explicam o crescimento 
econômico brasileiro entre 1900 e 1913?

A) Expansão das exportações de borracha e entrada de capitais 
estrangeiros

B) Industrialização pesada promovida pelo Estado

C) Expansão do mercado interno e do consumo doméstico

D) Redução das exportações agrícolas
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Resposta

Resposta correta: A

• A economia brasileira experimentou forte expansão no período

• Boom das exportações de borracha

• Entrada significativa de capitais estrangeiros

• Investimentos em infraestrutura (ferrovias e portos)
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4.2.5 Boom e recessão do pós-Guerra (1919–
1922)

• Economia brasileira afetada pela recuperação das economias 
centrais após a Primeira Guerra

• Retomada da atividade econômica internacional após a 
estagnação de 1918

• Aumento generalizado dos preços das commodities

• Recuperação rápida das exportações brasileiras

• Expansão inicial da atividade econômica
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4.2.5 Boom e recessão do pós-Guerra (1919–
1922): fase de expansão

• Alta dos preços das commodities no pós-Guerra

• Restrição na oferta mundial de café (geada de 1918)

• Forte aumento das exportações brasileiras

• Recuperação das importações devido à demanda reprimida

• Apreciação do mil-réis após abandono do padrão-ouro na 
Europa

Disciplina: Economia Brasileira Contemporânea



4.2.5 Boom e recessão do pós-Guerra (1919–
1922): reversão da conjuntura

• EUA e Reino Unido adotam políticas monetárias restritivas

• Combate à inflação no pós-Guerra

• Colapso dos preços internacionais das commodities em 1920

• Reversão do superávit comercial brasileiro para déficit

• Depreciação cambial e novo desequilíbrio fiscal
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4.2.5 Boom e recessão do pós-Guerra (1919–
1922): resposta do governo

• Intervenção no mercado de café em 1921

• Banco do Brasil financia compras de café

• Uso de crédito externo para sustentar preços

• Política de valorização protege renda cafeeira

• Depreciação cambial ajuda a proteger exportadores e indústria
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4.2.6 Recuperação, desequilíbrio externo e 
ajuste recessivo (1922–1926)

• Recuperação econômica no final de 1922

• Alta dos preços internacionais do café

• Efeitos da política de valorização e da depreciação cambial

• Início do governo Artur Bernardes (1922-1926)
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4.2.6 Recuperação, desequilíbrio externo e 
ajuste recessivo (1922–1926): política de 

defesa do café

• Objetivo: estabilizar receitas de exportação

• Retenção compulsória do café em armazéns reguladores

• Controle do volume exportado

• Tentativa de estabelecer política permanente de valorização
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4.2.6 Recuperação, desequilíbrio externo e 
ajuste recessivo (1922–1926): problemas de 

financiamento

• Política deveria ser financiada por empréstimos externos

• Banqueiros internacionais recusam financiamento

• Estoques passam a ser financiados por emissão monetária

• Expansão monetária provoca depreciação cambial
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4.2.6 Recuperação, desequilíbrio externo e 
ajuste recessivo (1922–1926): ajuste ortodoxo

• Crescimento da inflação e desequilíbrios externos

• Vulnerabilidade no Balanço de Pagamentos

• Política de valorização do café é encerrada em 1924

• Governo adota política fiscal e monetária restritiva

• Controle da inflação, mas com queda de emprego e renda
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4.2.7 Boom e depressão após o retorno ao 
padrão-ouro (1927–1930)

• Governo Washington Luís (1926-1930) mantém política fiscal 
ortodoxa

• Mudanças nas políticas monetária e cambial

• Retorno ao padrão-ouro

• Criação da Caixa de Estabilização
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4.2.7 Boom e depressão após o retorno ao 
padrão-ouro (1927–1930): fase de expansão

• Política de valorização do café passa ao governo de São Paulo

• Retomada dos empréstimos externos

• Aumento dos investimentos estrangeiros

• Expansão da demanda urbana e da atividade econômica

Disciplina: Economia Brasileira Contemporânea



4.2.7 Boom e depressão após o retorno ao 
padrão-ouro (1927–1930): crescimento 

econômico

• Crescimento expressivo do produto real

• Expansão da renda no setor cafeeiro

• Relaxamento das condições de crédito

• Estímulo à produção agrícola e ao setor urbano
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4.2.7 Boom e depressão após o retorno ao 
padrão-ouro (1927–1930): crise final

• Deterioração do setor externo a partir de 1928

• Estagnação das exportações

• Crescimento acelerado das importações

• Redução da entrada de capitais internacionais

• Safra recorde de café em 1929
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4.2.7 Boom e depressão após o retorno ao 
padrão-ouro (1927–1930): colapso da 

República

• Governo federal recusa nova política de valorização do café

• Prioridade à estabilidade monetária e cambial

• Desequilíbrios no Balanço de Pagamentos se aprofundam

• Contração monetária agrava a recessão

• Crise econômica contribui para o colapso da Primeira 
República
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Questão

Qual foi o principal objetivo das políticas de valorização do café 
durante a Primeira República?

A) Reduzir a produção agrícola brasileira

B) Controlar a inflação interna

C) Sustentar os preços internacionais do café por meio da 
retenção de estoques

D) Substituir exportações por industrialização
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Resposta

Resposta correta: C

• O Brasil controlava grande parte da produção mundial de café

• O governo buscava sustentar preços comprando e estocando o 
excedente

• O objetivo era proteger a renda do setor cafeeiro

• Essas políticas tiveram custos fiscais e efeitos inflacionários
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4.2.8 Políticas de valorização do café

• Brasil controlava cerca de 3/4 da produção mundial de café

• Controle da oferta poderia influenciar o preço internacional

• Política baseada na retenção de estoques

• Financiamento via empréstimos externos ou crédito interno
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4.2.8 Políticas de valorização do café: limites e 
consequências

• Políticas incentivavam expansão da produção

• Estímulo à concorrência internacional

• Acumulação de estoques gerava pressão inflacionária

• Café apresenta baixa elasticidade-preço e renda

• Depreciação cambial transferia custos da crise à sociedade 
(“socialização das perdas”)
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Agora conseguimos 
responder melhor a questão 

inicial da aula
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Por que a economia brasileira continuou dependente do setor 
cafeeiro até 1930?

• A estrutura econômica permaneceu primário-exportadora

• O café concentrava a maior parte das exportações

• O crescimento dependia da demanda externa e dos fluxos de 
capitais

• Crises internacionais afetavam diretamente a economia brasileira

• Políticas de valorização do café buscavam proteger a renda do setor 
exportador

Síntese: Mesmo após mudanças políticas, a economia brasileira 
manteve uma estrutura dependente do setor externo, característica 
que marcaria toda a Primeira República.
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Principais pontos (síntese)
Primeira República (1889–1930)

• A economia brasileira manteve estrutura primário-exportadora, 
com centralidade do café

• O crescimento econômico dependia do setor externo e do 
Balanço de Pagamentos

• Crises internacionais geravam ciclos de expansão e recessão 
na economia brasileira

• O Estado frequentemente interveio para sustentar o preço do 
café
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Principais pontos (síntese)
Primeira República (1889–1930)

O período incluiu eventos importantes como:

i. Política do Encilhamento

ii. Era de expansão econômica (1900–1913)

iii. Impactos da Primeira Guerra Mundial

iv. Crises do pós-guerra e ajustes macroeconômicos
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Conclusão

• A Primeira República foi marcada pela dependência do setor 
externo

• O café estruturava grande parte da economia brasileira

• A vulnerabilidade a crises internacionais era elevada

• As políticas de valorização do café buscavam estabilizar a renda do 
setor exportador

• As limitações desse modelo tornaram-se evidentes com a crise de 
1929

Portanto, a crise do final dos anos 1920 revelou os limites da 
economia primário-exportadora e abriu caminho para mudanças 
profundas no modelo econômico brasileiro a partir de 1930.
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Próxima aula

Aula: 1.3 Teorias sobre o início do crescimento industrial 
brasileiro
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