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EPIGRAFE

“- H& uma classe que controla o pais, uma classe estUpida que
ndo compreende nada e jamais vai compreender. Por isso é que

temos essa guerra.
- E porque ha quem ganhe dinheiro com ela.

- A maioria nem isso — observou Manera. — S0 estUpidos

demais. Fazem a guerra de graca. Por estupidez”

- Ernest Hemingway, Adeus as Armas, 1929.

“Os negocios florescem sobre as ruinas, as cidades se
transformam em escombros, paises inteiros em desertos, aldeias
em cemitérios, nacgdes inteiras em mendigos, igrejas em

estabulos”

- Rosa Luxemburgo, Folheto Junius, 1915.

"The rich has [sic] steadily become richer, and the cost of living
higher, and the workers proportionally poorer. These toilers
don't want war... But the speculators, the employers, the
plutocracy - they want it... With lies and sophistries, they will
whip up our blood until we are savage - and then we'll fight and

die for them."

- John Reed, The Masses, 1917.
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RESUMO

A proposta desse trabalho é analisar as relacfes entre Wall Street e 0 governo
Woodrow Wilson (1913-1921), no que se refere a entrada dos Estados Unidos da
América na Primeira Guerra Mundial (1914-1918). Partimos da pesquisa da
centralidade econdmica do capital financeiro, tanto dos EUA, quanto do mundo, para
mostrar a relevancia politica desse grupo de interesse nos desdobramentos politico-
militares internacionais. Primeiramente, investigamos sua formacgdo e destacamos a
participacdo de alguns capitalistas, como Andrew Carnegie, J. D. Rockefeller e J. P.
Morgan, representantes do inicio da U.S. Steel Co., da Standard Oil & Co e da
Pennsylvanya Railroad & Co., e do banco de investimento J. P. Morgan & Co.
Ressaltando que, essa centralidade inicia-se antes do governo do presidente Wilson, mas
advogamos que foi em seu mandato que a participacdo do capital financeiro foi mais
efetiva nos rumos da politica internacional do pais. Isso porque, com o Federal Reserve
recém-criado, foram abertos caminhos econdmicos institucionalizados, para a expansao
do capital estadunidense pelo mundo. E, ressaltamos, pelos frutos da pesquisa, que o
poder econdmico desse capital, combinado ao poder institucional do banco central,
ganhou dimensdes e efeitos publicos e internacionais. Esses impactos foram frutos
préprios de uma economia ja gigantesca, mas também de uma consonancia politica
entre as “Casas de Washington”, levando os EUA ao primeiro conflito de proporcdes

mundiais, rumo a disputa da posi¢do de poténcia hegemonica.
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ABSTRACT

The main purpose of this study is to analyze the relationship between Wall
Street and Woodrow Wilson’s government (1913-1921), as regards the United States
role in World War 1 (1914-1918). We start our research from the economic centrality of
financial capital in US, such as the world, due to show the political importance of this
group in the international political and military impacts. First of all, we investigate their
background and highlight the participation of some capitalists, such as Andrew
Carnegie, John D. Rockefeller and J. P. Morgan, representing the initial leaders of the
US Steel Co., Standard Oil & Co and Pennsylvanya Railroad & Co., and investment
bank JP Morgan & Co. This centrality begins before President Wilson's government,
but we shall advocate that was in his command that the participation of financial capital
was more effective in the path of one country foreign policy. This is because, with the
Federal Reserve recently created, somo of the economic directions were institucionalize
and open to the expansion of US capital around the world. And we emphasize, by
showing the results of our research, that the economical power of this capital, combined
with the institutional power of the central bank, gained international dimensions, to
public and private effects. These impacts were already due to a giant economy, but also
to a political consonance between "Washington Houses", leading the US to the their

first conflict of global proportions, towards dispute hegemonic power position.



LISTA DE SIGLAS E ABREVIATURAS

EUA — Estados Unidos da América
FED — Federal Reserve

IDE — Investimento Direto Estrangeiro
IGM — Primeira Guerra Mundial

ONU - Organizacao das Nacoes Unidas

PNB — Produto Nacional Bruto



LISTA DE FIGURAS
Figura 1: Figura de guerra, “sejam bem-vindos, americanos”..................... 89
Figura 2: Victory Liberty Loan..........cc.o.oviiiiiiiiiiieeeeeieeeieiesesie .89
Figura 3: Victory Liberty Loan.........cccoevviiiiininieierenereseseeeseeeeeeneens. 90
Figura 4: Third Liberty Loan..........c.cocovviviiiiiinieererereneseeeeeeeeeeeens. 90
Figura 5: “Enfrentem os Huns com os Liberty Bonds™.............................. 91
Figura 6: Coma menos trigo, “venga o Kaiser e seus U-Boats”....................... 91

Figura 7: Figura estimulando a poupanca para 0 compromisso de



LISTA DE TABELAS

Tabela 1.1 Participacéo de grandes empresarios nos principais setores
INAUSEIIAIS € DANCAITOS ...t e et e et et e e e e e e 27

Tabela 1.2 Producdo Mundial de Ferro GuSa: ..........ccoeviviiiiieeniiineennn 29
Tabela 1.3 Produg¢ao Mundial de Ago: .......ccc.oviiiiiiiiiiiiiiiie e 29

Tabela 3.1 Posicdo do Investimento internacional dos Estados Unidos, 1900-



SUMARIO
L1 00 o o RS S 16

Capitulo 1: Capital financeiro nos EUA, construcdo do truste e da grande empresa

americana (L1870-1914) ......oiieiiie ettt nes 20
1.1 Concentragdo de Capital no contexto do Novo IndustrialisSmo ............cc.ceeeneee. 21
1.2  Capital trustificado no periodo pré- Primeira Guerra Mundial ..............c........... 26
1.3 Os grandes emMpPresarios € SEUS trUSEES........cccveiveieeieerieiieie e et 31

Capitulo 2. A institucionalidade monetéria dos EUA, o FED: seus mecanismos e 0s

bastidores politico-econdmicos de SUA CHAGAD .........cerveeeererieerienieese e 37
A O g T o= T I o (o TN =1 I SRS 37
2.1.1 Historico das tentativas de um banco central dos EUA .......cooueeeeeeeeeeiiieieeee 37

2.1.2 O que limitavam essas tentativas em institucionalizar, ou satisfazer, a busca pelo

poder MUNdial dOS EUA ..o 43
2.2 Bastidores politicos e econdmicos da criagdo do FED ...........ccccoceviiieiiencneenne, 45
2.2.1 Bastidores econdmicos da criagdo do FED .........c.cccevveiiiiccicce e 46
2.2.2 Bastidores politicos da criagdo do FED .........cccocoiiviiiiiiinieecee e 49
2.3 GaNN0S COM 0 FED ......oouiiiiiiiie et 54

2.3.1 Estrutura do Federal Reserve nesse formato e como seria 0 seu funcionamento

......................................................................................................................................... 54
2.3.2 Como o poder monetario do FED poderia ajudar a busca de poder mundial dos

EU A ettt e R R ettt e et e tenreereene e 55
Capitulo 3. A entrada dos EUA na Primeira Guerra Mundial .............cccoocveveiiierniinnnnnn 59

3.1 A economia estadunidense antes de sua participacdo na Guerra; os empréstimos do

capital financeiro para a Europa e o inicio dos conflitos da neutralidade.

3.2 Entrada politica e econémica dos EUA no final da Primeira Guerra Mundial,

questdes de neutralidade e fiNANCIAMENTO .........ccceeiiiiiiicce e 65



3.3 O financiamento da Primeira Guerra: o financiamento doméstico e o acordo da

divida de guerra da AIEManna ............ccociiiiieie e 74
CoNSIAEragBEs FINAIS ......ceciviiieiieeie ettt ste e e e e e nas 82
AANEXOS ettt e e R e e b e b e e nr e et e e anneas 87



Introducao

O inicio da nossa trajetoria de investigacdo, que explicitaremos aqui, parte de
um modo de visualizar o periodo historico no qual se encontra a pesquisa. Ao situarmos
0 governo de Woodrow Wilson (1913-1921), presidente dos Estados Unidos da
América, em uma época que Geoffrey Barraclough nomeia como Era Contemporanea’,
imputimos um significado metodoldgico na afirmacdo. Em outras palavras, partimos do
pressuposto de que o periodo no qual se situa esse governo € distinto dos demais, e 0
que reforcaremos nessa diferenca € o carater mundial das a¢Ges politicas e econdmicas

dessa época.

Ou seja, ao utilizarmos desse modo de destacarmos o momento histérico,
buscamos olhar o governo Wilson em um mesmo espirito temporal no qual estavam a
saida de Otto von Bismarck do Império Austro-hingaro e a chegada de John F.
Kennedy a presidéncia dos Estados Unidos da América.

Faz-se mister essa distin¢do temporal e metodoldgica, pois permeando a nossa
hipdtese, encontramos influéncias formativas que diferem qualitativamente o governo
Wilson dos antecessores, enquadrando a politica externa estadunidense em um novo
diapasdo de acdo, relagdes e aplicacdo, de cunho mundial. Se 0 mundo contemporéneo,
como o definido por Barraclough, ¢é originado “em movimentos ¢ desenvolvimentos”
extra-europeus, € conclusdo logica a importancia do estudo dos Estados Unidos da
América, no inicio do século XX, para 0 que Vvirdo ser 0s Seus primeiros passos rumo a

lideranca mundial.

Iniciamos esse trabalho ainda nas disciplinas obrigatorias do curso de
mestrado, quando propusemos estabelecer uma relacdo entre Woodrow Wilson, as
intervengdes militares e a diplomacia do délar. Dessa pesquisa preliminar, percebeu-se
um tema mais amplo de pesquisa: como as instituicdes, ou figuras politicas, se
relacionam com grupos econémicos, sempre ressaltando a posicdo e relevancia dos

EUA mundialmente?

! “Em resumo, a Histéria Contemporénea deve ser considerada como um distinto periodo de tempo, com
caracteristicas proprias que a diferenciam do periodo precedente, de modo bastante parecido aquele como
a chamada "Histéria medieval" — pelo menos, de acordo com a maioria dos historiadores — se
diferencia da Historia moderna” (BARRACLOUGH, 1964: 7)
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O que isso significa, para nosso trabalho? Voltamos para o fundador da Liga
das NacGes, o berco da ONU, um lider politico que entrou para a histéria como um
visionario, que buscava, por meio de instituicdes, a resolucdo dos conflitos pelo mundo,
como na sugestdo dos 14 pontos para a paz. Sendo assim, Woodrow Wilson, seria o
presidente estadunidense de imagem vinculada a paz e a do idealismo politico, tanto que
0 mesmo, em 1919, ganha o Nobel da Paz (COHEN, 1976).

E porque a escolha da presidéncia de Wilson, como expoente de um tempo
historico de nossa analise? Porque é nela que se assemelham muito, os conflitos de

interesses, com impactos mundiais, que as proprias instituicdes tém.

Os Estados Unidos da América sdo, sem duvida, um pais fascinante. Altamente
miscigenados, por mais que ndo queiram ser lembrados disso, fizeram de um territorio
rico e vasto, uma nagdo. Hoje e, acredito que ousamos dizer, mais incisivamente a partir
de 1914, permeiam o mundo de cultura, valores, doutrinas econdmicas e principios
liberais-democraticos. Portanto, a primeira entrada dos EUA na politica mundial ndo

poderia passar desapercebida. E é com esse intuito que comecamos 0 nosso trabalho.

Nos propusemos ao estudo de um periodo similar ao do Governo de Woodrow
Wilson (1913-1921). E buscamos focar na relagdo do capital financeiro dos grandes
magnatas de Wall Street; com a constru¢do do instrumento de politica monetaria, o
Federal Reserve; e a entrada dos EUA, em 1917, na Grande Guerra (1914-1918).

Para isso, organizamos o trabalho em trés capitulos, sendo que o primeiro deles
refere-se a formacdo do Capital financeiro nos EUA, a construgdo do truste e da grande
empresa americana (1870-1914). Nesse primeiro capitulo, a pesquisa vai sendo
amarrada com a ideia do nascimento de poténcias extra-europeias surgidas no final do
século XIX, de Barraclough, como também, pelo despontar dos setores como siderurgia
e transporte. Ou seja, como o nascimento da lideranca dos EUA esta também na grande

empresa estadunidense.

Ja 0 segundo capitulo aborda a institucionalidade monetaria dos EUA, o
Federal Reserve (FED), com seus mecanismos e 0s bastidores politico-econémicos de
sua criacdo. Nesse segundo capitulo temos como objetivo ressaltar na histéria do FED,
de 1913-1917, com dois pontos: 1) a capacidade institucional que o FED proporcionava
a economia do pais e aos negdcios das empresas estadunidense; e 2) quem estava por

trds da formulacdo dessa instituicdo. Isso porque, e veremos no desenrolar desse
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capitulo, a construcdo de um banco central nos EUA era foco de debate politico-
econémico, entorno da estrutura administrativa-burocratica do pais. E, tal discussdo
também faz parte do escopo de nossa pesquisa, pois com a criacdo do Federal Reserve,
0 pais conseguiu decidir mais centralizadamente a politica monetéria, mas com alcance

nacional, pela prépria estrutura do banco.

E o terceiro capitulo faz referéncia a entrada dos Estados Unidos na Primeira
Guerra Mundial. Neste capitulo a ideia é fazer uma sintese da participacdo do capital
trustificado, pela figura dos magnatas, e das politicas do governo Wilson na participacao
dos EUA na IGM, respaldado pela institucionalidade do FED.

Introduziremos ao longo dos capitulos o tema do governo em questdo e do
presidente Wilson, para que possamos construir o cenario no qual nosso objeto de
pesquisa se enquadra. Desse modo, durante as experiéncias de politica externa
estadunidense em seu governo, inaugurou-se uma propria forma de se fazer politica, a
escola wilsoniana. Surgida ja no entreguerras, com 0s acordos para a paz, a escola
wilsoniana sempre volta no debate internacional, seja no pds-Segunda Guerra, com as
instituicBes criadas para ordenar o Sistema Internacional, ou no pés-Guerra Fria, com a
expansao do liberalismo democrético, abragado pelos presidentes Bill Clinton e George
W. Bush (TOVAR, 2012).

Essas analises sobre o governo wilsoniano e sobre a escola que se fez a partir
da imagem do presidente normalmente negligenciam as rela¢Ges de intervencdo que 0s
Estados Unidos mantinham com seu entorno estratégico, que segundo Barraclough
(1981), é anterior ao seculo XX e remonta aos tempos de Washington.

O governo Woodrow Wilson, do inicio do século XX, tem em seu curriculo,
nos seus oito anos de duragdo, nove intervengdes militares, excetuando-se a participacao
na Primeira Guerra Mundial. Pelos numerosos eventos, podemos excluir a hipotese
vulgar de um Wilson pacifista. E com esse espirito, a participacdo dos Estados Unidos
na Primeira Guerra Mundial e as negociacdes no seu imediato pds-guerra podem nos
salientar que, apesar de ser comumente conhecido pelo principio da ‘autodeterminacao
dos povos’, como no caso da Polonia, a politica externa do governo de Wilson é
bastante controversa e muitas vezes interventora, quando Se € conveniente para 0S

negocios dos EUA.
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Ademais, se nos mantivermos na possibilidade que os EUA nédo tenham tido
outra escolha se ndo a de adentrar em uma Guerra Mundial, a maior de suas
intervencdes até entdo, cabe-nos a pergunta, que procuraremos responder ao longo da

pesquisa, quem os conduziram tardiamente ao conflito?

Uma pista é que o pais, durante o governo Wilson ja ndo tinha mais somente o
desejo de expandir a sua politica externa e suas intervengdes, mas detinham agora
também o poder econdmico para fazé-lo, com sua preponderancia econémica,
exportacdo de capitais e a diplomacia do dolar. O casamento entre Wall Street, grandes
empresarios e politica externa norte-americana, nessa época, marca que os Estados
Unidos da América ndo entraram na Histéria Contemporanea, como definida por

Barraclough (1981), como coadjuvante da politica mundial.
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Capitulo 1: Capital financeiro nos EUA, construcdo do truste e da grande

empresa americana (1870-1914).

“E curioso — prosseguiu, depois de uma pequena pausa — ler o que se escrevia
na época de Nosso Ford sobre o progresso cientifico. Segundo parece,
imaginavam que se podia permitir que continuasse indefinidamente, sem
consideracao a qualquer outra coisa. — Aldous Huxley: Admiravel Mundo
Novo “

Uma das marcas da Era Contemporanea — como denominada por Geoffrey
Barraclough (1981) — é a ascensdo dos polos de poder extra europeus. Parte delas
decorrem da industrializacdo dos Estados Unidos e da Russia e de seus crescimentos
demograficos em meados de 1800. No entanto, vale ressaltar que a industrializacéo

desses paises, inicia-se de uma nova forma, intensiva em capital.

Ou seja, nelas, a relagdo entre o capital investido na producdo e a forca de
trabalho empregada na mesma & maior no primeiro destes fatores, em relacdo ao
produto total das industrias. E a implicacdo dessa alta propor¢do de capital na produgédo

¢ a exigéncia de um grande volume de financiamento (HOBSON, 1985).

Essa mudanca pode ser vista também nos produtos simbolos dessa nova Era,
visto que, depois de 1870, substitui-se a era do carvao e do ferro, pela “era do aco, da
eletricidade, do petroleo e dos produtos quimicos” (BARRACLOUGH, 1981: 40). Para
a realizacdo do aumento da complexidade da producdo e da atividade industrial, o
formato de grandes empresas € 0 que predominard para uma producdo de massa. Tais
mudangas — que seriam ao mesmo tempo constituintes e formadores da Era

Contemporanea — requerem uma nova industria, grande e financeirizada.

Deste modo, o objetivo deste capitulo é analisar os trustes e holdings dos EUA,
a luz da histdria dos grandes empresarios, John Rockefeller, J. P. Morgan e Carnegie, na
producao de petréleo, ferro e ago, além da propriedade das ferrovias. E importante essa
andlise, tanto dos trustes, como da participacdo desses empresarios na producdo
mundial, para observarmos a importancia deles na economia estadunidense e, por

consequéncia, na economia mundial.

Visto que os Estados Unidos sdo uma das novas poténcias surgidas na Era
Contemporanea e uns dos expoentes desse novo tempo sdo 0s novos combustiveis,

como o petrdleo, 0s novos materiais, como 0 aco, e o despontar do comércio por meio
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das ferrovias, no qual os EUA sdo expoentes, justifica-se, deste modo, a pesquisa e a

relevancia dos grandes expoentes dos trustes estadunidense para a economia mundial.

Primeiramente em nosso capitulo, discutiremos uma das marcas da Era
Contemporéanea, o novo tipo de industria dessa Era, intensiva em capital e concentrada
em Grandes Empresas. Nos utilizaremos das defini¢des de Hilferding (1985), Lénin
(1979), Chandler (1977) e Hobson (1983) para a caracterizacdo dessa nova industria,
assim como da contextualizacdo do nascimento dessas grandes corporacdes por
Hobsbawm (2009). Ainda neste capitulo, problematizaremos a necessidade de

financiamento para o tamanho dessas novas corporagoes.

Apbs a discussdo sobre a concentracdo e o financiamento da Nova Industria, no
formato das Grandes Empresas estadunidenses, iremos ao caso especifico dos EUA,
com a formacéo dos trustes no periodo anterior ao governo Woodrow Wilson, a luz dos
movimentos nacionais de concentracdo do capital, ap6s a Guerra Civil de 1861 a 1865.
Movimentos esses que nos contardo o ambiente do nascimento dos Bardes Ladrdes.
Para essa analise e investigacdo, percorremos ainda a pesquisa de Hobson (1983), os
estudos de Moore Jr (1974), além da discussdo de Engerman & Sokoloff (2008), para a

formagéo dos grandes trustes americanos.

E, por fim, dada a existéncia das figuras administrativas, financeiras e,
sobretudo, politicas, dos Grandes Financistas de Wall Street, veremos sua relacdo com o
governo estadunidense por meio das Leis Antitrustes do final do século XIX ao governo
Wilson e sua participagdo na economia dos EUA. Para isso, recorreremos a pesquisa de
Chernow (2010), DeLong (1990), Drummond (2005), Eichengreen (2000) e Rockoff
(2008).

1.1 Concentracdo de Capital no contexto do Novo Industrialismo

Na Era Contemporanea de Barraclough (1981), aproximadamente entre 1870 e
1960, um dos fatores constituintes desse novo tempo seria o Novo Industrialismo®. A
importancia dessa revolucdo fabril esta na dimens&o do quanto a vida da populacao, nas

nacles que passaram pelas Revolugdes Industriais, conseguiu ser afetada pelo inicio

2 Como novo industrialismo entende-se as mudancas tecnolégicas, administrativas, produtivas e de
distribuicdo que acometeram a nova industria, privilegiando a energia elétrica como combustivel fabril, os
desenvolvimentos cientificos, a l6gica fordista de producdo, a administracdo pelas sociedades andnimas e
a distribuicdo por malhas ferroviarias cada vez mais longas e variaveis.
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dessa nova industria, a partir de mudancas estruturais na forma de se financiar, produzir,

administrar e distribuir a producao.

Se a revolucdo tecnoldgica é o fato que mais chama atencdo na economia
mundial, vista a partir do final do século XIX, os seus desdobramentos como o advento
da aspirina (1899), a duplicacdo da malha ferroviadria europeia, o telégrafo, o
aperfeicoamento da tecnologia do vapor e do ferro, por meio das turbinas e do ago, e 0
uso da energia elétrica industrial proporcionaram o reforco a Primeira Revolucdo
Industrial e sdo, deste modo, frutos do novo industrialismo (BARRACLOUGH, 1981:
11).

Contudo, neste mesmo periodo, mais especificamente entre 1873-1896,
presenciou-se na economia uma “depressdo de precos, uma depressao de juros e uma
depressdao de lucros” (HOBSBAWM, 2009: 66), com uma relativa estabilidade dos
precos do fator trabalho. Em outras palavras, nesse periodo os niveis de pre¢o dos
produtos industrializados, assim como os de juros e da remuneracdo do capital

investido, cairam mais do que os dos salarios dos trabalhadores.

Esta depressdo foi facilitada, em grande parte, pelo aumento da oferta de
produtos fabris. Esses eram escoados por meio da grande e crescente malha ferroviaria,
a custos cada vez mais baixos e em maior quantidade, aléem dos implementos
tecnoldgicos e ganhos de escala na producdo, tanto na industria, quanto na agricultura.
Mesmo que a superproducdo de bens agricolas e industriais poderiam ter sido
absorvidos por um maior mercado, 0 consumo de massa ainda estava em seus estagios
iniciais, o que ndo implicava, deste modo, nas suas economias de origem, em um

simples aumento do consumo de seus mercados internos.

Como reacdo politica & Depressdo, 0 protecionismo econdmico poderia ser
uma alternativa e o foi em mercados agricolas®. E, embora, os Estados Unidos tenham
protegido sua indUstria pela tarifa McKinley de 1890% essa néo foi a Gnica solugdo para
a Depressdo de pregos que a industria sofria. Foram nos processos de “combinagdo de

concentragdo econOmica e racionalizacdo empresarial ou (...) ‘trustes’ e ‘administracdo

¥ Com excecdo da Gré-Bretanha, que terminou de solapar qualquer participacéo agricola de sua economia
em prol de sua posic¢do, ainda, como centro comercial e financeiro mundial, com apoio da City Londrina.
Para mais ver em Hobsbawm (2009).

* A tarifa sobre os produtos importados elaborada por Mckinley, foi a mais alta entre os anos 1890 e 1930
e era uma politica de protecéo a industria, ou como o proprio Mckinley cita, uma “tarifa para a politica
econdmica interna dos EUA”. Para mais ver em Lake (1983)
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cientifica’ (HOBSABAWM, 2009: 77), a saida das dificuldades em se lidar com a
compressdo de precos e lucros. Isso porgue reduziam os custos de producdo, abrindo

espaco para um aumento na margem de lucro.

O processo de concentrago e centralizagdo de capitais®, ocorridos com maior
intensidade em meados do século XIX, adquire formas particulares nas economias
centrais. Na sua forma geral, a concentracdo da industria é percebida por meio da
relacdo entre o pequeno nimero de grandes empresas e a detencdo de grande parte da
mao-de-obra por elas. O consumo de matérias primas e a producdo global® estéo
diretamente ligados a essa nova indUstria que, por sua caracteristica constituinte, tem

uma maior proporc¢ao de capital empregado na producao do que de trabalho.

E os Estados Unidos da América ndo eram excecdo. No mundo
contemporaneo, surgirem as novas formas industriais no novo industrialismo. A
simbiose entre a administracdo e a magnitude das novas industrias era crucial para o
sucesso, em termos de mercado, do novo industrialismo. De modo que, a nova
administracdo levava a um aumento no tamanho das corporacdes, assim como a
crescente complexidade e a inovacdo dos processos de organizacdo industrial também
foi responsavel pelo novo industrialismo. A organizacdo em linhas de produgdo, no
desenvolvimento do fordismo, permitiu um aumento da producdo industrial com

reducdo dos custos, como pode ser visto em Chandler (1977):

“Durante um curto periodo em 1880, novos processos de produgdo e
distribuicdo transferiram a organizacdo de um nUmero das principais
inddstrias americanas — tabaco, fésforos, moagem de cereais, enlatamento,
sabdo e fotografia. Essas mudancas sdo revolucionarias, e elas foram
permanentes. (...) elas usaram novos processos de maquinaria continua para
produzir bens de consumo embalados e a baixo custo” (CHANDLER, 1977:
297)

Como exemplo de grandes empresas, da Era Contemporénea, séo as industrias
farmacéutica, petroleira e ferroviaria comercial, que ndo poderiam, por necessidades do
grande volume de investimento de capital, no caso da farmacéutica, ou por escala, no
exemplo da ferroviaria, serem feitas por meio das atividades micro industriais, ou seja,
por pequenas iniciativas industriais, com financiamento proprio ou de pequenos bancos.

Por isso, segundo Barraclough (1981), as grandes empresas sdo necessidade das novas

% Para mais sobre Concentracdo e Centralizacéo de Capitais, na dindmica da Acumulacao Capitalista, ver
Marx (1979: 779). Para o caso especifico dos Estados Unidos da América, ver Hobson (1983)

® Mais sobre a concentracdo e centralizacdo do capital ver Lénin (1979), Hilferding (1985) e Hobson
(1983).
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técnicas que “ao contrario das antigas, necessitaram da criagdo de empresas em larga
escala e da concentragdo da populagdo em vastos aglomerados urbanos”.

(BARRACLOUGH, 1981: 46).

Como dito anteriormente, e corroborado por Chandler (1977), os novos
processos de producgéo sdo capital-intensivos e concentrados (CHANDLER, 1977: 297-
298). E dentro da especificidade de ser intensiva em capital, as manufaturas também
passaram por um processo de fusdes, que aparentam ndo ser lineares em relacdo ao
ritmo econdmico. Segundo Engerman e Sokoloff (2000), podemos ver no periodo entre
1884 a 1909, se dividem em dois, 0 de crescimento em manufaturas intensivas em
capital, que iria de 1884 a 1899 ¢ o periodo entre “1899-1909, uma década de
combinacgdes extensivas de combinacdes e fusdes das firmas manufatureiras, e que
seguiram de uma inusitada e severa contracdo macroecondémica”. (ENGERMAN &
SOKOLOFF, 2000: 381).

Ou seja, no primeiro periodo, no qual a depressdo econdmica ainda tinha
folego, temos um periodo inicial de fortalecimento das empresas, por meio da
competicdo, de modo que na competicdo por mercados, a baixos pre¢os, quanto mais se
intensificavam em capital, com relacgdo ao trabalho, reduzindo seu custo fixo total, mais
elas teriam forcas de sobreviver. Ja depois da depressdo ter comprimido parte de seus
concorrentes menos apoiados, ou com menor acesso a sua propria financeirizacao, era

visivel 0 movimento de fusdes e aquisicdes.

Quanto aos exemplos historicos (dos EUA e da Alemanha), Lénin (1979) os
utiliza para comprovar o movimento de concentracdo das indudstrias, assim como o
processo de integracdo vertical entre elas. A concentracdo dessa parte significativa da
indUstria, segundo Lénin (1979), se mostra na relacdo entre 0 pequeno numero de
empresas grandes e a detencdo de grande parte da mé&o-de-obra, assim como do
consumo de matérias primas e da producéo global. Em suma, Lénin (1979) entrelaca os
movimentos contemporaneos do capitalismo monopolista das grandes corporacdes, 0

que demonstra outra marca da Era Contemporanea:

“O que caracteriza particularmente o capitalismo atual é o dominio dos
grupos monopolistas constituidos por grandes empresarios. Estes monopoélios
tornam-se sélidos, sobretudo quando retinem apenas em suas maos todas as
fontes de matérias-primas, e no6s vimos com que ardor 0S Qrupos
monopolistas internacionais dirigem o0s seus esfor¢cos no sentido de
arrancarem ao adversario toda a possibilidade de concorréncia, de se
apoderarem, por exemplo, das jazidas de ferro ou de petréleo, etc. Somente a
posse de coldnias dd ao monopolio completas garantias de sucesso face a
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todas as eventualidades da luta contra os seus rivais, mesmo na hip6tese de
estes Ultimos ousarem defender-se com uma lei que estabeleca 0 monopdlio
de Estado.” (Lénin, 1979: 81-82)

Tanto que, a participacdo desse novo rearranjo empresarial, ou dessa nova
inddstria, na economia no final do século XIX e inicio do século XX é relevante. Como
exemplo, nos EUA, Lénin (1979) nos mostra que em 1904, as grandes empresas (1000
ou mais empregados) representavam 0,9% do total das empresas, mas que, no entanto,
tinham um volume de producdo préximo da metade do total produzido no pais, mais
exatamente 44%. “Cerca de metade da producao total do pais ¢ fornecida pela centésima

parte do total das empresas! ”. (Lénin, 1979: 17).

Em geral, nas economias centrais o exemplo do impacto das grandes
corporacdes parece também se aplicar e, segundo Hobson (1983), nas comunidades
modernas, [pertencentes temporalmente a Era Contemporanea de Barraclough], ha uma
“porc¢do crescente da riqueza agregada (...) [que] € produzida em empresas grandes e em
expansao”. Portanto, se foi a crise que favoreceu a nova industria, ela também nasceu da
crise, criando “trustes e cartéis; e o processo de concentracdo, uma vez iniciado, era
irreversivel” (BARRACLOUGH, 1981: 46). E ¢ neste contexto, no inicio da Primeira
Guerra Mundial, segundo Lamoreaux (2000: 381), que se encontra a situacdo dos EUA:
a de uma dual estrutura, entre um ‘“centro” de empresas grandes € em volta, uma
“periferia” de outras lideradas e gerenciadas pelos seus proprios donos, passiveis de

serem incorporadas a uma massa maior de capital.

Embora a Grande Depressao ndo seja o foco deste artigo, o sistema da pequena
empresa foi desafiado e com impactos mundiais pois, propiciaram, a partir da Grande
Empresa, uma rede de comunicacdo comercial e econdmica mundial, no qual os precos
do centro industrializado interferiam nas regides agricolas. Além disso, colocavam
também em questdo a protecdo das industrias e a busca por mercados externos para
suprir essa superproducao e, consequentemente, voltar aos niveis de preco anteriores a
1870". Essa légica de concorréncia por novos mercados pode ser conferida no
argumento de Hobsbawm (2009), na qual transbordavam a competicdo empresarial -
privada: “A industrializac¢do ¢ a Depressdo transformaram-nas [as economias nacionais]

num grupo de economias rivais, em que 0s ganhos de uma pareciam ameacar a posicao

7 «A habilidade crescente das manufaturas dos EUA de penetrar em mercados externos era dramatica, € as
exportacdes manufatureiras, como parte do total exportado cresceu de 28 por cento em 1860 para 60 por
cento em 1910. (ENGERMAN & SOKOLOFF, 2000: 381)
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de outras. A concorréncia dava-se ndo sé entre empresas, mas também entre nagdes”.

(HOBSBAWM, 2009: 75).

Para o funcionamento de uma grande corporacdo como a dos trustes e
holdings, um enorme volume de crédito a acompanhava. Hilferding (1985: 217) resume
em uma unica frase esse raciocinio anterior: “O cartel ou truste ¢ uma empresa de
grande poder de capital”. Nessa frase estd contida a méxima do funcionamento,
existéncia e dinamismo dos trustes, a alianca com o capital bancario. Para absorver as
empresas menores, as grandes corporacdes sao financiadas pelos grandes bancos®, assim
como, na maxima, dependem dos seus créditos de circulacdo e producdo, por meio,

inclusive, da venda de seus titulos ou acdes.

1.2 Capital trustificado no periodo pré- Primeira Guerra Mundial.

Se a definicdo de capital financeiro, segundo Hilferding (1985), é a da juncédo
entre dois mundos de ganhos, o bancério, recebedor de juros, e o industrial, recebedor
de lucros, os Estados Unidos da América ndo fugia a essa marca da Era Contemporanea.
Contudo, tinham sua particularidade. O capital financeiro nos EUA distingue-se por
financiar-se junto das sociedades de a¢des (HOBSON, 1983: 176; CHANDLER, 1972:
230). Ou seja, a liquidez e a propulsdo dos investimentos das grandes corporacdes
estadunidenses tinham como mecanismo a venda e revenda de acgBes das proprias

empresas, ou de titulos de dividas, nos mercados abertos.

Dai a grande influéncia de Wall Street na indudstria estadunidense, assim como a
maior facilidade da presenca dos grandes empresarios americanos em diversas
corporacOes. Mas a maior relevancia esta na centralidade que esses trustes assumem na
economia estadunidense e a grande magnitude do esfor¢o nacional de producéo, ou seja,
a riqueza produzida pelos paises, assumia a forma de um estagio de monopdlio privado.
Segundo Hobson (1983), ja em 1900 — com base nos dados do Censo do EUA de

mesmo ano — as grandes corporagdes americanas comandam praticamente toda a

® H4 um debate sobre a ordem do processo do crescimento do tamanho da indUstria e o financiamento
pelos grandes fluxos de capitais bancérios. Para mais, ver Hilferding (1985), Hobson (1983) e Lénin
(1979).
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indUstria do ferro, aco e derivados; de alimentos; de produtos quimicos; entre outros,

além dos estabelecimentos bancarios.

No inicio, o controle organizado do da industria, na forma de trustes, segundo
Hobson (1983: 147) é realizado por meio das companhias ferroviarias, que sdo as
primeiras grandes empresas americanas (CHANDLER, 1972: 232) e que também
estavam ligadas aos bancos. A magnitude das estradas de ferro dos EUA também chama
a aten¢do e “Por volta de 1875, uma tnica companhia de estrada de ferro norte-
americana, a Pennsylvania, operava em extensdo de trilhos equivalente & metade do
total das estradas de ferro operadas na Franca e a mais de um ter¢co do mesmo total na
Gra-Bretanha” (CHANDLER, 1972: 232). Mas nio eram exatamente a relacdo com seu
extenso territério que tornavam as ferrovias grandes, mas sim sua relacdo de origem da
prépria Wall Street (CHANDLER, 1972: 233).

Portanto, as associagdes entre grandes empresarios no comando dos trustes
estadunidenses, dos bancos e das ferrovias levam Hobson (1983) a elucidar, a partir da
pesquisa do “Prof. Meyer”, na American Econ. Assn. Report de 1904, que essas
associacdes sdo em grande parte formas complementares externas das inversdes dos
lucros. A seguir, temos uma tabela 1.1, elaborada pelo professor Meyer, na obra
supracitada e encontrada no livro de Hobson e que comprova a diversificagdo da

propriedade, de investimento, em parte pela sociedade de a¢des, das grandes industrias e

ferrovias, nas maos de alguns cidad&os.

TABELA 1.1. Participa¢do de grandes empresarios nos principais setores industriais e bancos

Caixa-forte

para

depoésitos e Cabo Servico Bens

Banco |[Truste |[Seguro |Certificados |Ferroviad Telégrafod Telefone|submarino|Postal [Navegagdqlmoveis |ManufaturagDiversos|Total

Alexander, J. W. 3 2 1 1 - - - - 1 8
Babcock, S. D. 2 4 3 - 3 1 1 6 - 1 21
Baker, Geo. F. 6 7 3 2 8 - - 1 9 - 36
Belmont, August 6 5 3 1 10 - 1 7 2 35
Cannan, H. M. 1 2 1 2 7 1 1 2 17
Cox, C. F. 1 - — 1 26 . = = - 28
Depew, C. M. 1 4 1 3 53 1 2 2 67
Fish, Stuyvesant 3 1 2 1 3 1 - - - 2 13
Gary, E. H. 2 - - - 6 - - - 1 1 23 1 34
Gould, Geo. J. 1 1 1 2 23 8 2 1 - 1 - - 2 42
Harriman, E. H. 3 2 1 1 25 1 - - 1 3 - - 37
Hyde, J. H. 5 4 5 6 1 - - - 2 27
Lamont, D. S. 1 2 1 21 - - 1 2 1 1 - 30
Morgan, J. P. 1 - 2 22 2 1 - - 1 2 2 33
Rockefeller, Wn1 6 1 1 - 9 - - - 11 - 28
Rossiter, E. V. 2 - 1 2 31 - - - - - 3 39
Sage, Russel 2 - — 1 11 6 1 1 1 1 2 26
Schwab, C. M. - 1 - - 5 - - - - - 22 - 28
Stillman, J. 10 6 6 2 12 1 1 6 4 48
Twombly, H. Mcl 1 2 1 - 28 - 2 1 - 35
Vanderbilt, W. K| 1 - 50 - - - 3 54

Fonte: American Econ. Assn. Repo

rt. 1904, Prof. Meyer In: HOBSON, J. A, "A

Evolugéo do Capitalismo Moderno", pp 190, 1983.
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Dado o carater associativo da grande corporacdo estadunidense, Hobson
(1983), elenca os trustes de primeira ordem, nos EUA, do inicio do século XX, que
podem ser nomeados: Standard Oil & Co.; Anthracite Coal e; United States Steel Co.
Sendo que a Standard Oil, tem na sua formacéo inicial descontos ilicitos com ferrovias
que cortavam o territério petroleiro. J& a Carnegie Steel, que em 1901 apds ser
comprada por J. P. Morgan se tornara U. S. Steel & Co., tinhas taxas preferenciais com
a companhia ferroviaria da Pennsylvania. E, por fim a Anthracite Coal, era controlada

por sete companhias de estrada de ferro que cortavam seu espaco carbonifero.

“Also important in meeting this increased demand for funds were key
changes in the nature of the financing process that influenced rates of capital
formation, particularly for larger firms. Rather than relying on internal
financing out of profits, the changing structure of the banking sector after the
Civil War, and then, during the 1890s, the development of stock markets and
other related financial institutions trading in industrial securities, increased
the importance of external financing. These new sources of financing
provided more opportunities for growth in the size of firms” (ENGERMAN
& SOKOLOFF, 2000: 386-387).

Vejamos John D. Rockefeller, que em 1870 criou a Standard Oil Company.
Ele, além do truste da petrolifera, tinha participacdes em diversas ferrovias. Esse truste
foi “um simbolo de uma nova era” e embora o motor de explosdo estivesse em seus
estagios iniciais de desenvolvimento, a Standard Oil tinha “uma sucursal em todas as
povoagdes da América, da costa do Atlantico a do Pacifico”. O que garantiam aos EUA,
entdo, a exportacdo de 60 milhdes de ddlares em petroleo, ficando atrds da Russia, na
extracao total do mundo. (BARRACLOUGH, 1981: 43).

“Ja deixava de ser uma questdo de trocar manufaturas europeias —
predominantemente téxteis — pelos produtos tradicionais do Oriente e dos
trépicos, ou mesmo de fornecer escoamento para as crescentes industrias de
ferro e ago, mediante a construcdo de estradas de ferro, pontes e obras
parecidas. A industria saia pelo mundo em busca de materiais basicos, sem 0s
quais, em sua nova forma, ndo poderia existir” (BARRACLOUGH, 1981:
49).

Além de Rockefeller, segundo Barraclough (1981), Andrew Carnegie,
empresario americano, estava produzindo mais a¢o do que toda a Gra-Bretanha em
1901, pela Carnegie Steel Corporation. O que nos leva a analisar a importancia da
producdo de um industrial, em um ramo vital para a Nova Industria, o0 aco, rivalizada
com a da nacdo que era responsavel pela Revolucdo Industrial, a Grd-Bretanha. E, a
partir disso, a posicdo de producdo de ferro, na competicdo entre os Estados poderia
também ser avaliada pelo poder dos monopdlios nacionais.
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Afinal, na producéo de ferro gusa, assim como na de ago, os EUA mantinham
um primeiro lugar mundial com bastante folga. Vejamos a tabela 1.2 e 1.3, que abordam
essas produces, respectivamente. Na de producdo mundial de Ferro Gusa, antes da
Primeira Guerra Mundial, se tivéssemos uma fotografia dessa produgdo veriamos 0s

Estados Unidos produzindo proximo a metade da produgdo mundial.

TABELA 1.2. Produgdo Mundial de Ferro Gusa (em milhdes de

toneladas)
Paises 1913 1919 1920 1921 1922 |1923
Total Mundial 77182 |50843 |58854 |34700 (51938 |64580

Estados Unidos 30655 |30579 |36401 |16506 |26851 |39500

Gra-Bretanha 10260 (7398 8035 [2610 4902 |7860
Franca 5126 |2374 |3380 |3308 |5147 5000
Bélgica 2428 | 247 1099 862 1578 2118
Alemanha 19000 (6192 |5568 |6096 |8000 |4000
Italia 420 251 107 75 91 200

Fonte: Statistical Abstract od USA, 1923, p. 270. In: HOBSON, J. A. "A

evolucdo do capitalismo moderno”, p. 336, 1983.

Ou seja, se em 1901, somente a Carnegie Steel & Co., antes de ser vendida a J.
P. Morgan, produzia mais a¢o do que toda a Gré-Bretanha, em 1913, antes do inicio da
Grande Guerra, os EUA ndo somente tinham quase duas vezes o nimero de toneladas
produzida pela Alemanha, assim como préximo a quatro vezes o nimero produzido pela

Gra-Bretanha.
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TABELA 1.3. Producéo Mundial de Ago (em milhares de toneladas)

Paises 1913 (1919 1920 1921 (1922 |1923

Total mundial 75019 |57111 |67145 42487 |63098 |72573

Estados Unidos 31301 |34671 |42133 |19744 |35603 |44400

Gréa-Bretanha 7664 7894 |9067 |3701 (5881 |8480
Franca 4614 2151 |3002 |3010 |4464 [4750
Bélgica 2428 329 1233 | 780 1539 2185
Alemanha 18631 (7648 |6624 |8700 [9000 |5000
Italia 918 763 762 672 600 800

Fonte: Statistical Abstract od USA, 1923, p. 270. In: HOBSON, J. A. "A

evolucdo do capitalismo moderno™, p. 337, 1983.

Segundo Hobson (1981), A entrada dos EUA na corrida pelo comércio e pela
expansdo territorial, ndo poderia ocorrer sem um acréscimo na complicacdo da propria

rivalidade. Afinal:

“A medida que o ponto focal da atencdo e das atividades politicas se ia
desviando até os Estados do Pacifico, e que as aspiracfes comerciais dos
EUA iam tentando incrementar seu comércio com as ilhas do pacifico e da
costa da Asia, ia parecendo provavel que as mesmas forgas que empurravam
os Estados europeus a perseguir a expansdo territorial atuariam também nos
Estados Unidos, impulsionando-os a abandonar o principio do isolamento
americano que até entdo havia regido sua politica”. (HOBSON, 1981: 45)

Tal processo alimenta-se de um espirito expansionista da propria nacdo, no
caso especifico dos EUA, o Destino Manifesto® inicia-se antes da Guerra Civil de 1860,

da expansdo da malha ferrovidria para o Oeste desbravado. Contudo, alimenta-se

% Segundo Drummond (2005), ¢ escrito, como um principio, pela primeira vez em “uma edi¢io de 1845
do jornal Democratic Review, para justificar a politica norte-americana em relagdo ao Texas”, portanto,
parte de uma extroversdo territorial de parceria publico-privada — mesmo que ndo seja institucionalizada
como tal — de construcdo das ferrovias, desapropriacéo de terras e emprego de méao de obra local para sua
viabilizag8o. Isso pode ser também visto em Moore Jr. (1979).
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também das necessidades de controle direto de matérias-primas (HOBSON: 1983) e dos

mercados locais para a venda de seus produtos acabados.

1.3. Os grandes empresarios e seus trustes

Antes de comecarmos a falar sobre os empresarios e seus trustes vale a pena
ressaltar dois fatos sobre a maneira como os EUA veem posi¢des monopolisticas: A) Se
elas prejudicam ao consumidor e B) Essa nacdo é estava, na época, entre as maiores
legisladores do assunto contra a pratica. Entdo, quando nos referimos aos “grandes
empresarios” estadunidenses, estamos, paralelamente, nos referindo ao jogo de negocios

daquele pais.

Cartéis sdo solucdes temporarias para ajustes conjuntos de precos e
preservacao de lucros. Quando na Depressdo do final do século XIX, apds periodos de
elevacdo de precos (CHANDLER, 1972: 239), os membros do cartel abandonavam o
conluio, portanto, as associacdes em forma de cartéis se tornavam instaveis, como pode

ser visto no trecho abaixo de Engerman & Sokoloff (2008):

“Throughout most of the nineteenth century the government played a role in
influencing industrial growth, to a great extent by providing positive
incentives. It was only at the end of the century that the government added
widespread regulation to promotion. Supreme Court decisions, such as Munn
v. lllinois (1877), pointed the way to government regulation. The Sherman
Antitrust Act of 1890, following the Interstate Commerce Act of 1887, was
intended to reduce the extent of monopolization in the economy, by making
illegal certain business practices. Primarily in response to agrarian concerns
seeking to limit the ability of manufacturing firms to set monopoly prices, the
Sherman Act made ilegal certain forms of business behavior, including active
collusion among individuals and firms. This presumably meant that separate
firms could not reach agreements to restrict trade, making cartels illegal.
However importante this legislation was in indicating a new direction in
government policy, it did leave some loopholes. (...) for example, the Court
decided that manufacturing was different from interstate commerce, so that
the actions of the Sugar Trust were not considered to be covered under the
Sherman Act. Legislation by New Jersey permitting holding companies
(1888-89) led to legalized acquisition of firms by other firms via the
purchase of securities. The desire for market control within an industry led to
increased horizontal mergers, replacing prospective cartels of several firms
with one large firm, and this culminated in the great Merger Wave of the
years 1897-1903.7 ” (ENGERMAN &SOKOLOFF: 2008, 392)

Esse foi o caso de John Rockefeller, e da indUstria do petr6leo por meio da
Standard Oil Company, o primeiro truste comercial moderno (CHANDLER, 1972:
240), que abandonou a combinacdo de precos e partiu para uma verticalizacdo de sua
atividade, chegando em finais de 1880 a extrair 6leo cru. Deste modo, ao contrario do

que os “homens da estrada de ferro” que tentaram segurar seus rendimentos pelos
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cartéis, as grandes corporacdes trustificadas obtinham o controle legal de outras

empresas pela compra de a¢6es, em forma de holdings. (CHANDLER, 1972: 239)

Mesmo assim, toda pratica monopolista, ndo importando o nome que a
empresa receba — truste, holding —, é possivel de ser investigada pelo governo dos EUA.

»10 ou dos

Em 1912, por exemplo, um comité publico, discutia as acdes do “Money trust
que possuiam o dinheiro. Segundo, DeLong (1990), alguns politicos progressistas como
Louis Brandeis “estavam certos que a Morgan and Co. controlou o dinheiro da industria
e que tal controle seria algo ruim” (DELONG, 1990: 7). Contudo, como a premissa
para a proibicdo a pratica monopolista parte de uma premissa que pode ser flexibilizada,
a do prejuizo aos consumidores, ndo se pode afirmar que todo questionamento da

pratica seja avaliado pelo governo. Afinal, quando:

The Clayton Anti-Trust Act (1914) attempted to restrict mergers by limiting
the formation of combinations by stock acquisition. Before its passage,
however, there had been a significant court decision that served to redirect
the thrust of antitrust activity. The decision in Standard Oil Company of New
Jersey v. United States (1911) proposed a “rule of reason” in regard to
monopoly behavior, making the court’s decision depend upon whether the
trust was “unreasonable,” as Standard Oil had been, or if the outcome of
pricing and innovating policies were “reasonable” and in the presumed
interests of society. (ENGERMAN &SOKOLOFF: 2008, 393)

J& mencionamos o fato de empreséarios como Morgan, Carnegie e Rockefeller
terem em suas fungdes, ou em sua propriedade, magnitude de Estado, dado o volume de
seus capitais ou da producao de suas empresas. Mas 0 que ainda ndo retratamos é como
alguns desses grandes empresarios, ou como sao conhecidos por Bardes Ladrdes, tem o
poder de influenciar uma economia nacional do porte da estadunidense. Vale ressaltar
que a posicdo desses empresarios ndo acaba em si, mas se perpetua na sua propria
hereditariedade. Lens (2006) afirma que J. P. Morgan é um dos poucos que que ja tinha
heranga, no comego de sua vida profissional, mas deixaram seus impérios para seus

descendentes.

10 “Money Trust” é uma expressio utilizada para definir a ligagdo entre o dinheiro dos banqueiros ¢ a
participacdo dos mesmos nos corpos administrativas dos grandes trustes. Existem opinides favoraveis e
contrarias a esse casamento financeiro-corporativo. Alguns defendem que somente a concentracéo dessas
fungbes (financiador e administrador) levaria a eficiéncia da gestdo, enquanto outros advogam a
desconfianga ética que existe quando uma pessoa tem dois senhores. O que nos é relevante é entender que
a dimensdo alcangada pelas corporagdes americanas ndo era possivel sem o financiamento dos bancos e
das emissdes de acdes de suas empresas, contudo, o controle financeiro por alguns banqueiros, além de
pouco ético, pode estimular a criacdo de uma rede de propriedades ligadas a poucos donos. Entéo, por
meio deste raciocinio, voltamos a discussdo da concentracdo, mas principalmente o papel do capital
financeiro, ainda como descrito por Hilferding (1985), no entrelacamento das propriedades corporativas e
nas praticas monopolicas.
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Grande parte do envolvimento de Morgan com a economia estadunidense
ocorre por meio do volume de capital levantado pelo empresario. Ha dois momentos
instigantes sobre a participacdo de J. P. Morgan, a crise de final de 1800 e o Panico de
1907. No primeiro desses episodios, dada a crise, 0 Tesouro chegou a soltar 62 milhdes
de titulos, que foram absorvidos por Morgan com a promessa de nao ser liquidados, por
ouro, durante seis meses. Ou seja, 0 empresario financiou o governo americano, dado o
aumento da divida publica, por meio dos bonds, com prazo de seis meses. E 0 outro
episodio é o do Panico de 1907, no qual J. P. Morgan, “salvou” a bolsa de Nova Iorque,
organizando um montante de 10 milhdes de délares. (ROKOLOFF, 2008: 671).

Tal era esse papel de um dos BarGes Ladrdes, segundo Lens (2006) que “Os
Morgan, pai, filho e sécios, ndo eram meros individuos, mas o epicentro do capitalismo
americano” (LENS, 2006: 363). Um indicio dessas relagdes entre o governo dos EUA e
capitalistas financeiros é que em 1913, durante o governo Woodrow Wilson, sobre a
abrangéncia do capital estadunidense, o presidente possivelmente teria se reunido aos
diretores do National City Bank, dentre eles W. Rockefeller, e ele teria acordado “que
as leis americanas tinham que ser mudadas para permitir que os bancos facam
investimentos diretos estrangeiros e compitam mais eficazmente no mercado mundial”.
(Hart, 2002: 296).

Segundo nossa pesquisa’’, as relacdes entre as grandes financas dos Estados
Unidos, o poder politico de Woodrow Wilson e a intervencao no processo da Revolugdo
Mexicana'? séo exemplos histéricos do poder influenciador, desses capitalistas, em uma
economia nacional do porte da estadunidense. Ou seja, uma relagdo entre o comércio, as
financas e o poder do Estado na politica externa dos EUA. Um dos exemplos da relagédo
entre a elite banqueira e a industrial americana — portanto, capital financeiro
estadunidense — é que durante os anos de 1914 a 1917, “combinaram seus poderes, suas
conexdes politicas, e seus interesses globais para influenciar decisivamente nas decisoes
dos seus governos para intervir na Colémbia — pelo projeto do Canal do Panama -, nos
resultados da Revolugdo mexicana e na entrada da Grande Guerra.” (HART, 2002:

296). E o desdobramento disso é que no caso mexicano, enquanto o pais lutava:

11 A partir de Hart (2002); Lens (2006); Dias (2008).

12 Wilson ocupou em abril de 1914 o porto de Vera Cruz dizendo estar ali para lutar contra Huerta.
“Ingénuo ou ndo, Wilson estava muito habituado a métodos clandestinos, fazendo uso de agentes secretos
para apoiar uma fac¢do contra a outra. (...) Em junho de 1915 ele lancou uma adverténcia de que
desordens podiam levar os EUA a intervir, para o bem (é claro) do povo mexicano” (KIERNAN, 2009:
212).
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“As elites financeiras americanas estenderam o poder de seus monop6lios no
México e afora ganhando controle de recursos estratégicos que nédo estdo
disponiveis no préprio pais deles. Um dos recursos era a borracha. U.S.
Rubber deu a Morgan a oportunidade de estabelecer controle vertical e
horizontal da indUstria da borracha. (...) Simultaneamente, Morgan comprou
US$600000 de agBes da Companhia Internacional de Borracha do México,
com opcao de comprar mais. Os donos da empresa incluiam o associado de
Morgan, H. P. Davison; A. H. Wiggin, presidente do Banco Chase; William
C. Potter do Banco Brown Brothers e Tlahualilo Estates of Torredn; Charles
H. Sabin, o presidente do Banco National Copper e a Companhia Colima
Lumber; Bernard Baruch, um conselheiro financeiro do presidente Wilson; os
irmdos Rockefeller; e 0 Senador Nelson Aldrich.” (HART, 2002: 293)

Em nossa pesquisa precisamos ver a posicdo da economia dos EUA, com
relacdo ao mundo, condigdo essa que propicia, respectivamente, o surgimento tanto do
pais, quanto de Wall Street, como poténcia politica e financeira mundial (KENNEDY,
1989). Analisamos também como o capital financeiro em Wall Street, a juncdo entre o
capital industrial e os bancos, formaram um processo de concentracdo. E, no que se
refere a industria, a relacdo entre o pequeno numero de empresas grandes e a detencdo
de grande parte da mao de obra, assim como do consumo de matérias primas e da
producéo global (LENIN, 2012).

Embora o processo de centralizacdo do capital industrial e sua unido aos
bancos seja anterior ao governo Wilson e refira-se aos anos 1870, pds-Guerra Civil
estadunidense — além de causa e consequéncia®® posterior da crise de superproducio e
da Grande Depresséo dos precos e lucros, entre 1873 e 1895 (BARRACLOUGH, n/d) —
, 0 que se pretende é situar os Magnatas de Wall Street, dentre eles os Rockefellers, os
Gould e os Morgan, como parte consolidada do capital financeiro estadunidense.

O periodo entre 1870 a 1960 é demarcado por Geoffrey Barraclough como uma
nova Era da Histéria, a Era Contemporanea. Nesse periodo, uma das marcas que 0
distingue ¢ a politica mundial, derivada de centros de decisdo da politica e da economia
mundial externos ao Concerto Europeu. Os Estados Unidos como poténcia, se olharmos
retrospectivamente, é provavelmente a grande novidade no sistema de Estados

Modernos, desde a formagéo dos Estados Nagdes.

Vimos, também, que o aprimoramento tecnoldgico trazido pela Segunda
Revolucdo Industrial nos Estados Unidos, conjuntamente com a crescente expansao da

malha ferroviaria, sdo fatores que marcam uma nova era na Historia. Percebemos

13 Segundo Barraclough (n/d): “Assim, a crise, ao favorecer a racionalizagdo e a administra¢do unificada,
foi um incentivo para a criacdo das grandes organizagdes industriais e para a formacao de trustes e cartéis;
e 0 processo de concentragdo, uma vez iniciado, era irreversivel”.
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também, que a revolugdo tecnoldgica trouxe consigo desafios administrativos e
financeiros, pois exigia uma eficiéncia e u e 0 que, nos EUA, ha um movimento de
acumulacdo capitalista em direcdo a uma concentracao e centralizacdo de capitais, que

sdo importantes para a economia estadunidense.

Seja pelo seu tamanho espacial continental, seu grande potencial agricola, pela
sua alta e crescente demografia, ou pelo seu desempenho industrial, atrativo de capitais
internacionais, a envergadura dos EUA se torna uma vantagem relativa, combinada a
expressdo econdmica e politica da nac¢do, no ambito internacional, que desponta
principalmente entre os anos 1870 e 1914. Afinal, os impactos na vida cotidiana da
mudanca de era afetaram o modo de vida de quem viveu em 1850 e quem viveu em
1900. Procuramos, por meio do desenvolvimento industrial, mais especificamente das

grandes corporacdes, o destaque internacional da economia industrial.

Por meio da ferrovia, segundo nossa pesquisa, a grande corporagao
estadunidense nasceu e foi capilarizada e disputada pelos grandes empresarios e suas
fortunas, como € o caso de J. P. Morgan e a U. S. Railroads; Rockefeller e a
Pennsylvania Railroad; e Vanderbilt e a Erie. Se a ferrovia € a primeira grande
corporacdo, é uma relagdo entre o territorio no qual ela se encontra que se estabelece
uma associacdo entre 0 acesso as matérias-primas pelos quais elas passam e seus
investidores. Contudo essa associacao entre ferrovias, bancos e trustes s6 era possivel
por meio da sociedade de acOes, nas quais a obtencdo do controle das empresas e
ferrovias se dava pela compra de agdes das empresas, 0 que permitia uma maior
flexibilidade da propriedade e uma maneira distinta de dominio sobre a atividade

industrial.

Os grandes impérios dos Magnatas como J. P. Morgan, J. Rockefeller e A.
Carnegie interessaram a nossa pesquisa primeiramente pela magnitude de seus capitais e
producéo, assim como no efeito influenciador desses grandes capitais na economia dos
EUA e, consequentemente, na economia mundial. Principalmente escorado pela
auséncia de uma autoridade financeira/fiscal como o Banco Central, Morgan fez as
vezes de Banco Central, na crise dos bancos dos fins de 1800. Além disso, a J. P.
Morgan & Co. recebeu a oportunidade do governo estadunidense de ser o agente fiscal
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da recém criada Repulblica do Panama e de emprestar 40 milhdes de ddlares a

construcdo do Canal do Panamé™.

Assim como Morgan, a Pennsylvania Railroad de Rockefeller representava um
terco da malha ferroviaria da Gra-Bretanha e a producgdo de aco pela Carnegie Steel Co.
— antes da compra de Morgan e transformacdo, junto de outras 33 companhias em
United Steel Co. —, em 1901, ja era maior do que a producdo da Gra-Bretanha. Portanto,
dada a magnitude dos capitais e da producdo desses magnatas, o poder de barganha
deles era intenso e participavam decisivamente nas operacdes dos EUA de aumento de
zonas de influéncia, ou eram protegidos na sua busca por matérias-primas e mercados
consumidores. Veremos que, o sistema financeiro dos EUA, antes da criacdo do FED,
propiciava uma oportunidade para os negécios privados dos magnatas nas negociacoes
internacionais do governo. No entanto, no proximo capitulo veremos se a
institucionalizacdo do Banco Central dos Estados Unidos favoreceu a ampliagcdo dos
negdcios internacionais dos magnatas de Wall Street, ou se ocupou essa funcéo.

4 Dado este presente na pagina eletrdnica do conglomerado www. jpmorgan.com (Acessado em
07/04/2015)

36



Capitulo 2. A institucionalidade monetéaria dos EUA, o FED: seus mecanismos e 0s

bastidores politico-econémicos de sua criagao.

O Federal Reserve System, criado a partir do Federal Reserve Act de dezembro
de 1913, durante o governo Woodrow Wilson, é uma instituicdo destinada a estabelecer
um sistema bancario-financeiro para os Estados Unidos da América. O Federal Reserve
(FED) é comumente traduzido como sendo o banco central dos EUA, no entanto, essa
ressignificacdo € incorreta, devido ao formato e a funcionalidade desempenhada pela
instituicao.

E importante a distingdo do FED, como instituicdo federal monetéria e
financeira, visto que, a sua propria formacdo carrega em si 0 debate estadunidense do
que deveria ser a politica, a economia e a livre iniciativa. Deste modo, o capitulo que se
segue tem duas funcdes, dentro do escopo deste trabalho: 1) Explicar como a criagéo da
instituicdo encontra obstaculos no debate politico-administrativo estadunidense e 2)
Questionar o impacto, ou as possibilidades, que advirdo com a criagdo e
estabelecimento de uma instituicio como o Federal Reserve para a economia e a

politica, doméstica e internacional, dos EUA.

2.1 Criagédo do FED:
2.1.1 Histdérico das tentativas de um banco central dos EUA;

Antes do Federal Reserve System, de 1914, os Estados Unidos tiveram duas
principais tentativas de centralizacdo do sistema financeiro-bancario. A primeira data de
1791, com o Primeiro Banco dos Estados Unidos, vigente até 1811, e a antecessora do
FED que data de 1816, atuando até 1836.

O Primeiro Banco dos Estados Unidos foi instituido no governo George
Washington (1789-1797) e ficou em vigor entre 1791 e 1811. Como regulamento, o
mandato para funcionamento do banco central, nesse periodo, era de 20 anos, passivel
de ser ampliado por igual tempo. Das funcbes que sdo similares as modernas de um
banco central, o Primeiro Banco era emprestador de Gltima instancia e agente da politica
fiscal do governo. Ou seja, era responsavel por ceder crédito ao sistema bancario, fazer
0s movimentos de contracdo e cessdo de meio circulante na economia e emitir e retirar

titulos pablicos do ambiente econdmico, fazendo o controle das despesas do governo.
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Contudo, haviam suspeitas politicas da origem do controle do Primeiro Banco
e a quais interesses ele respondia. E isso trazia instabilidade e ameacava a viabilidade

do Banco, assim como se refere Hafer (2005), ao dizer que:

“Durante os primeiros anos dos 1800, ndo somente debatia-se sobre a
monopolizacdo do governo a respeito da oferta de moeda pelo banco, mas também
veio a tona a grande proporcdo de agBes do banco que eram de propriedade de
investidores externos. Mesmo que a formulacdo do banco deixasse clara que
somente os cidaddos estadunidenses pudessem ter posi¢des de controle no banco,
alguns argumentaram que o banco estava sendo usado para beneficio de estrangeiros
ao invés do pablico doméstico. Embora haja pouca fundamentacéo nessas alegagdes,
a briga politica prejudicou seriamente a reputagdo do banco” (HAFER, 2005: xii)

E, deste modo, em 1811, ap6s 20 anos de funcionamento, a ideia de renovar o
mandato do Primeiro Banco dos Estados Unidos foi rechacada em varias instancias do
poder publico, demonstrando a briga politica por detras da instituicdo. No Congresso
foram 65 votos contra e 64 a favor, no Senado foram 17 contra 17 e, por fim, o vice-
presidente George Clinton, representante republicano, fez o Gltimo declinio a renovacgao
do Primeiro Banco. (HAFER, 2005: xii)

Outra tentativa de um sistema bancario centralizado foi a do Segundo Banco
dos Estados Unidos, localizado na Filadélfia e fundado em 1816 durante o governo
James Madison (1809-1817). Nessa nova versdo, 0 Banco exercia as mesmas fungdes
do Primeiro Banco, contudo o contexto de sua existéncia ndo lhe era favoravel. Isso
porque, 0 Segundo Banco dos Estados Unidos foi contemporaneo ao Panico de 1819 e a
sua seguinte recessdo econdmica. Essa nova versdo do Banco passou por dois
questionamentos: o0 econémico, que se baseava na responsabilidade do banco no Panico
de 1819; e o politico, entre os partidarios de um banco central e seus opositores, entre
eles o futuro presidente dos Estados Unidos, Andrew Jackson (1829-1837)".

Sobre o questionamento econémico da viabilidade do banco, as razdes
remontam-se na justificativa de que “O Segundo banco geralmente pegava a moeda dos
bancos estatais em troca das suas”. E como elas eram lastreadas em ouro e prata, 0

método de seguranca de conferéncia do Segundo Banco das acGes dos estados, poderia

>Andrew Jackson foi o sétimo presidente dos Estados Unidos e lutou na Guerra Anglo-Americana de
1812, como candidato a presidéncia em 1828 e, segundo Hafer (2005), ele “representava o Oeste [no
tempo em que o Tennessee era 0 Oeste] e 0s interesses agrarios, que se opunham a qualquer acéo que
podesse centralizar poder no Leste do pais(...)Jackson publicamente ordenou sobre os perigos do segundo
banco e dos bancos centrais em geral. Depois de ter vencido Henry Clay pela presidéncia, Jackson
intensificou sua campanha contra o banco. Isso ficou conhecido por ‘Bank War’ [Guerra ao Banco] com
Jackson descreditando o Banco e Biddle [Presidente do Segundo Banco], sugerindo que o banco estava
sendo gerido por pessoas do Leste, que se ndo se importavam com as necessidades dos cidaddos comuns”
(HAFER, 2005: xiii)
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ter causado aos bancos comerciais um temor ao emitir moeda, generalizando, deste
modo, o Panico de 1819 (HAFER, 2005: xiii).

O mandato presidencial de Andrew Jackson, somado as intempéries
econdmicas levaram em 1836 a ndo renovacdo do exercicio do Segundo Banco dos
Estados Unidos. No entanto, o que podemos perceber nas duas experiéncias dos bancos
antecessores ao FED é a questdo politica como um entrave na manutencdo de uma
estrutura centralizada de um sistema financeiro. Isso é manifestado nas tentativas
anteriores, pois hd um cisma entre os politicos que almejam a unido financeira e 0s
outros que veem a centralizacgdo como uma obra de monopolio do governo,

principalmente no que se refere a regido nordeste dos Estados Unidos da América.

Em outras palavras, a dicotomia que se manifestou na Guerra Civil (1861-
1865) dos EUA — oposicédo entre o nordeste industrial e o centro-sul agrario exportador
— ficou também impressa nas discussdes no Congresso e no Senado a respeito da
centralizacdo bancério-financeira do pais. Sendo assim, a prépria constru¢do do FED

teria dentro de si o debate politico estadunidense.

Contudo, entre 1893 a 1912, periodo esse que engloba parte dos 77 anos em
que os Estados Unidos ndo tiveram um banco central, houve inimeros periodos
temporais de recessdo. Embora saibamos e tenhamos abordado no capitulo anterior, que
este periodo converge com o periodo internacional de deflacdo de precos, 0 nimero de
episédios é notavel. Segundo Meltzer (2003) e o National Bureau of Economic
Research (NBER), houve seis periodos de recessdes nos Estados Unidos, como os de
1893-94, 1895-97, 1899-1900, 1902-4, 1907-8 e 1910-12.

Em grande parte, tanto Meltzer (2003), quanto Hafer (2005), atribuem as
sucessivas intempéres econdmicas e as corridas bancarias'® os inimeros episodios de
panico e recessdo. Concomitantemente, em 1837, ultimo ano do governo Andrew
Jackson, foi aprovada a Michigan Act, marco da Free Banking Area (1837-1864)", no
qual a partir de um determinado volume de capital e da compra de titulos publicos como
colaterais, qualquer pessoa poderia abrir um banco, segundo Hafer (2005). Contudo, na
década de 1860, com a Guerra Civil, os precos dos titulos sulistas despencaram, o que

estremeceu a Free Banking Era.

18 Corrida bancéria é o termo utilizado para a brusca retirada em massa dos saldos bancérios pela
populacado individual e empresarial.

7 perjodo esse que nos Estados Unidos constitui uma legislacdo contra a regulacéo do sistema bancario.
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Outro componente que auxiliou o final da era liberal de abertura de bancos foi,
no periodo da Guerra de Secessédo, a aprovacdo pelo congresso do National Bank Act.
Esse ato de 1864 previa a regularizacdo e a centralizagdo do sistema bancario por uma
entidade federal, da qual nenhum banco poderia emitir moeda, além dos bancos
autorizados. E, deste modo, a exclusividade e a regulamentacdo foram fatores que

estimularam o fim da Free Banking Era.

Segundo Hafer (2005), podemos ver o impacto do Act na Free Banking Era,
quando a partir desse decreto era imposto uma taxagcdo sobre as notas dos bancos,
fazendo deles “ndo rentaveis e condenando a sua existéncia” (HAFER, 2005, xiii). Essa
era uma maneira de impedir o lancamento de notas bancarias, reestabelecendo o
controle da emissdo monetaria dos EUA nas maos do Tesouro. Ou seja, recuperando
algum controle da emissdo pelo governo. Outra caracteristica foi trazida pelo Ato do
Banco Nacional, como a modernidade do sistema bancéario, assim como Hafer (2005)

destaca:

“O Ato do Banco Nacional também trouxe aspectos de modernidade.
Impediu bancos de duplicarem, uma prética revivida durante a Grande Depressao e
que somente foi removida. Os Bancos Nacionais foram obrigados a manter reservas
para proteger os dep6sitos de seus clientes, em Nova lorque, Chicago e St. Louis”
(HAFER, 2005: xiv)

Contudo, o modo previsto pelo Ato para as reservas'® dos bancos era um flanco
aberto a uma pretensao de se estabilizar os fluxos de moeda. Isso porque, segundo Hafer
(2005), as reservas eram previstas para serem em ouro, titulos, certificados em ouro e
nas suas préprias notas. De modo que, ao ndo contabilizar as notas do Banco Nacional,
em tempos de crise financeira, os fundos de reservas néo estavam de pronto acesso, caso
houvesse uma corrida em massa dos clientes para levantar os seus depoésitos (HAFER,
2005: xiv).

'8 Em realidade s&o trés atos que no seu conjunto sdo chamados de National Bank Act, de 1863, 1864 e
1865.

1% Segundo o documento do National Bank Act de 1864, 0 montante necessario para se manter como
reserva, para fins de seguranca de saques dos depositos, era de 25% do total. Para maior detalhamento do
documento ver em:
https://fraser.stlouisfed.org/scribd/?title_id=1113&filepath=/docs/historical/congressional/national-bank-
act-1864.pdf#scribd-open (Acessado em 05/01/2016)
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Sendo assim, havia um medo geral de corrida bancéria e a Era do Banco
Nacional ainda ndo resolveria o panico generalizado e a capacidade do sistema bancario

em levantar seus fundos de maneira rapida e da forma mais liquida®® possivel.

Como dito anteriormente, as disputas maiores envolvendo um sistema
bancério-financeiro centralizado e regulado nos EUA tinha no entrave politico o seu
maior obstaculo. E a disputa pela presidéncia de 1896 era também uma disputa de

padrdes metalicos-monetarios. Ainda segundo Hafer (2005):

“William Jennings Bryan, o candidato democrata, tinha como plataforma
de campanha um duplo padrdo metalico-monetario, usando prata e ouro. O seu
oponente, William McKinley, apoiou o padrdo ouro. A vitoria de McKinley em
1896 fundamentou o padrdo ouro como padrdo monetério pelos préximos 40 anos.
Essa regra monetéria, combinada ao sistema de banco nacional criado depois da
Guerra Civil, levou a uma continuagdo da for¢a financeira”. (HAFER, 2005: xv)

Vale ressaltar que nesse periodo, as moedas eram lastreadas por metais. E esse
lastro pode ser percebido como mais uma forca de resisténcia a emissdo da moeda
nacional. 1sso porque ele se refere a uma credibilidade internacional do proprio meio
circulante, ao ser embasado por um meio material-metalico. Por mais que se discutisse a
possibilidade da propria escassez em ouro ser um dos motivos da crise — principalmente
pelos seguidores de Bryan —em 1907, os Estados Unidos reviveram mais um periodo de
crise, que ficou conhecido como o Panico de 1907, no qual a corrida bancéria terminou

de solapar um periodo anterior de recessdo econdmica.

Segundo Hafer (2005), este periodo era um sintoma da necessidade de um banco
central, pois a corrida aos bancos (por necessidade de liquidez) havia sido ocasionada

pela queda das agdes. Ou seja,

“O Panico de 1907 deixou uma marca permanente no mercado em escala
econdmica e financeira dos EUA. Muitos elucidaram a necessidade de mudancas nas
regulacbes dos bancos, especialmente dissociando bancos [no sentido da emissdo
monetaria] e mercado de agdes. (Este laco ndo seria quebrado até os anos 1930). Isso
também demonstrou uma nova necessidade de um Banco Central. E o primeiro
incentivo, a esse movimento de reforma, tomou forma no Aldrich-Vreeland Act de
1908 [Ato este que tentou resolver questfes de liquidez, principalmente em crise,
além de criar a Comissdo Monetaria Nacional]” (HAFER, 2005: xv)

A crise de 1907 foi interpretada por alguns politicos, especialmente pelos
republicanos, como tendo significado “que elevac¢des e declinios da oferta monetaria
foram determinadas somente pelas mudangas nos estoques de ouro” (HAFER, 2005: 4).

Ou seja, havia mais uma rigidez para a emissdo e oferta de moeda. E um dos

20 |iquidez é um termo econdmico que se refere a facil aceitacdo nos mercados e na capacidade em que
um meio de pagamento possui em executar transacdes e pagamentos. Para mais ver Paulani, Leda M. “A
Nova Contabilidade Social”, Sdo Paulo: Editora Saraiva, 2005.
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republicanos que analisou o Panico desta forma foi Nelson Aldrich, senador republicano
e formulador do Aldrich-Vreeland Act de 1908, um dos atos formadores do Federal

Reserve Act.

J& que o Ato de 1908 é constituinte do Federal Reserve Act, podemos ver nas
preocupacdes desse ato primeiro algo a ser levado a formacdo do FED. Nisso podemos
encontrar a decisdo de emissdo de moeda pelos bancos. Segundo Hafer (2005), um dos
pilares no debate da centralizacdo do poder emissor do meio circulante era uma das

resolugdes do Aldrich-Vreeland Act e que constituia em:

“Permitir que bancos fizessem ‘associacdes’ que teriam o poder de emitir
moeda em situa¢Ges emergenciais. Essas associa¢fes eram descritas como quaisquer
10 bancos nacionais com um fundo de a¢fes igual ou maior de 15 milhdes de
dolares. A associacdo teria a capacidade, com anuéncia e supervisdo do Tesouro dos
EUA, de emitir moeda emergencial. Para se obter moeda de uma associacdo, bancos
poderiam usar como colaterais, uma variedade de titulos governamentais, tanto dos
EUA, quanto do estado ou locais, titulos corporativos e comerciais. (HAFER, 2005:
5)

Sendo assim, o ato flexibilizou o critério da emissédo de moeda, que poderia ser
apenas emitida por meio dos titulos do governo estadunidense. Segundo Hafer (2005),
Isso néo foi t&o inseguro pois para um banco ter o direito de emitir a moeda, ele deveria
ser ranqueado pelo governo e assegurado pelos titulos. Além de ter um determinado
controle da quantidade de moeda ofertada, visto que a emissao “por qualquer um da
associacdo deveria ser uma fracdo especifica do capital constituinte do proprio banco”
(HAFER, 2005: 5).

Essas moedas eram de carater emergencial e deveriam ser evitadas no
cotidiano. Embora previstas pelo Aldrich-Vreeland Act de 1908, elas foram usadas pela
primeira vez no comeco da Primeira Guerra Mundial em 31 de julho de 1914, para

recuperar liquidez no comercio da troca de a¢Oes de Nova lorque (HAFER, 2005: 6).

Vale ressaltar, que embora o padrdo metélico predominante nos EUA fosse o
padrdo ouro, a prata exercia uma contrapartida material de controle no lastreamento da
moeda estadunidense. E, durante o governo McKinley (1897-1901), por meio da
Aldrich-Vreeland Act, foi criada a Comissdo Monetéria Nacional, a fim de investigar as
razbes para a escassez da moeda, sucessivas crises e panicos, além de propor
alternativas para a construcdo de um novo padrdo bancario-financeiro nacional,
baseando-se nas experiéncias nacionais e internacionais. Assim como Visto por
Rothbard (2009):
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“A principal e imediata énfase da andlise preliminar da Comissdo
Monetaria de Indianapolis [cidade onde foi realizada] era cumprir a promessa de
vitéria de McKinley em codificar e agir o que ja estava sendo feito: um Unico padrao
ouro, com uma reduzida participagdo da prata como moeda de seguranca subsidiaria.
Mesmo completando a vitoria sobre o Bryanismo e a livre prata, isso era mais uma
limpeza na operacdo; mais importante no longo prazo era o anincio que a analise
fazia para uma reforma bancaria que permitisse uma maior elasticidade da moeda. O
crédito bancario poderia entdo ser elevado em situacdes de pressdes advindas de
recessdes, quando houvesse, mesmo que sazonal, de bancos do interior agrério que
forcavam os bancos centrais a cobrirem seus empréstimos. As medidas atuais
vislumbradas pela comissdo eram de menor importancia. (Mais importante era a
questdo da reforma bancaria ter sido levada em questdo) ”. (ROTHBARD, 2009: 25)

Isso converge com o proposito geral da Comissdo, dado pela presidéncia ao cria-
la, que Segundo Hafer (2005) era de “investigar e reportar sobre o desenvolvimento dos
sistemas bancarios tanto dos EUA quanto de outros paises, examinar as leis financeiras
estadunidenses, estudar praticas bancéria, e investigar as origens do sistema de banco
nacional” (HAFER, 2005: 6).

Nessa Comissdo estava prevista a elaboracdo de sugestdes de reforma ao
sistema financeiro dos EUA e elas eram basicamente a criacdo de um banco central,
guardador de reservas, criacdo de um sistema de conferéncia e reservas, e, por fim a
criacdo de um agente fiscal que pudesse cumprir com as ambicdes do governo federal
(HAFER, 2005: xv-xvi). Sendo assim, podemos ver que entre as propostas — que
reunidas ganharam o nome de Plano Aldrich — estava a cria¢do de uma instituicdo como
a do Federal Reserve, “Essas reformas sugeridas ao sistema monetario e bancario ficou
conhecido como o Plano Aldrich, nome dado em homenagem ao presidente da
comissdo. Em muitas formas, o Plano Aldrich tornou-se modelo do Federal Reserve Act
de 1913” (HAFER, 2005: 6)

Vale ressaltar que a existéncia de uma instituicdo que controlasse a moeda e 0
sistema bancério-financeiro, ndo era unanimidade nos Estados Unidos e dai surgiria um
grande empecilho para a criagdo e manutencdo de uma estrutura como o FED. Ou seja,
por meio do debate politico que envolvia a presidéncia dos EUA e as discussdes sobre
padrdo monetario, assim como do sistema financeiro-bancéario é que nasce as bases para
0 Federal Reserve, de 1914.

2.1.2 O que limitavam essas tentativas em institucionalizar, ou satisfazer, a

busca pelo poder mundial dos EUA;
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Ao considerarmos o intervalo de tempo entre os dois primeiros bancos centrais
(1791-1811; 1816-1836) e a criacdo do Federal Reserve (1913), os Estados Unidos
passaram 77 anos sem um sistema financeiro-bancario centralizado. E, a partir dessa
auséncia, dois fatos poderiam ser descritos como demandadores de uma autoridade
financeiro-bancéria como o FED, assim como descritos por Hafer (2005): 1) a Guerra
de 1812, Anglo-americana e; 2) a Guerra Civil de 1860.

Por que elencamos duas guerras para demonstrar a importancia de um banco
centralizado, ou no caso do Federal Reserve, de um sistema de bancos que respondem a
um quadro centralizado? Embora até a Guerra Civil estadunidense os gastos com Guerra
sO representassem 1% do Produto Nacional Bruto (PNB), as guerras que adviriam, no
caso da Primeira Guerra Mundial, exigiriam um volume maior de moeda (EDELSTEIN,
2008: 329). E uma das razdes para se criar um Banco Central eficiente, principalmente
em tempos de guerras dispendiosas, é a elasticidade®* da criacdo de moeda

proporcionada por essa instituicao.

Em tempos de guerra, os gastos publicos e a necessidade por moeda aumentam
de uma determinada maneira que a oferta monetaria nem sempre encontra seu paralelo
na demanda pela moeda, de modo que, ha escassez de meio circulante para satisfazer o
aumento de demanda gerado pela atividade da guerra. Em termos amplos, isso advém

da dificuldade da regulacéo do estoque de moedas.

Quando ndo existe uma autoridade responsavel pela emissdo e pelo
estabelecimento do fluxo monetério, a quantidade de oferta monetéria — principalmente
em tempos de padrdo ouro - depende da entrada de seu correspondente via comércio
estrangeiro. A geracdo de rigueza, neste caso, depende das transacdes entre nacoes.
Alexander Hamilton (1755-1804), secretario do tesouro e criador do primeiro banco dos
Estados Unidos, ja alertava para a questdo do equilibrio monetéario, o que pode ser visto
em Hafer (2005):

“Hamilton argumentou que um banco nacional ou central poderia prover
uma moeda padrdo que promoveria 0 comércio entre os Estados. Tal moeda iria
também depender menos do comércio externo para regular o estoque de moedas,
isso porque a moeda consistia principalmente em ouro e prata, elevando esses
preciosos metais que dependiam do aumento de exportagdes para outros paises para
poder, por sua vez, pagar pelos outros bens em ouro. A ideia de uma moeda nacional

2! Elasticidade refere-se a uma caracteristica da correspondéncia da oferta pela demanda. Em outras
palavras, para um bem, ou a moeda, ser el&stica, isso significa que um aumento na quantidade demanda
pelo bem é respondido prontamente e em igual medida & quantidade ofertada daquele mesmo bem. Para
mais sobre o conceito de elasticidade, ver em Pyndick e Rubenfeld, Microeconomia, (2009).
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iria eliminar a necessidade do comércio, porém promovendo-o. E o banco [central]
poderia servir como banco do governo, sendo depositario do préprio governo, das
receitas dos impostos e assegurando-se que os fundos seriam transferidos entre os
estados [ou seja, sendo capaz de fazer parte da politica fiscal]” (HAFER, 2005: xii)

A Inglaterra, com o Banco da Inglaterra, ja operava no sistema financeiro como
um banco central desde 1694. A existéncia de uma instituicdo que atue como banco
central, o que foi provado no caso inglés, poderia flexibilizar a oferta monetaria de
acordo com as necessidades do Estado. Isso advem, neste raciocinio e paralelo ao
pensamento de Rothbard (2009), da importancia da moeda para a questdo da
manutengdo da soberania nacional. Contudo, em um estado soberano, moeda e
instituicdes ndo sdo garantidores de soberania. Na verdade, é um casamento entre 0
poder politico, o econdmico, o militar e o institucional, 0 que mesmo assim pode nao
consegui manter a tal soberania. Caso esse que sera altamente demandado na Primeira
Guerra Mundial (1914-1918)

2.2 Bastidores politicos e econémicos da criacéo do FED:

A criacdo de uma instituicdo com o poder econémico-financeiro, além do
politico, como a de um sistema centralizado de Banco Central, suscitava nos Estados
Unidos alguns debates. Como dito anteriormente, politicamente, a criacdo do Federal
Reserve interfere em questdes centrais da formacao da politica dos EUA. Assim como
economicamente, o FED era uma tentativa institucional para as necessidades que
adviriam com um lugar mais proeminente dos Estados Unidos da América na politica

mundial.

Se considerarmos a Guerra Civil estadunidense, como sendo um exemplo entre
a dicotomia agraria versus industrial, ndo conseguimos abordar outra importante
contradi¢do para a nossa analise do FED. Essa outra dicotomia seria entre cessdo de
poder: centralizado a uma das regides, na figura de um banco central; ou fragmentado

como era o exiguo sistema financeiro dos EUA.

A Guerra Civil ndo contribuia para a nossa analise somente no debate interno
da organizacdo institucional dos Estados Unidos. Essa guerra trouxe consigo uma
necessidade em se discutir o impacto das longas guerras na economia dos paises, ou 0

guanto elas representavam como parte dos gastos publicos.
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Em nacBes como as da Europa Ocidental observava-se que no final do século
XIX, os gastos militares ja representavam um valor de cerca de 4 a 5 vezes maiores que
os gastos militares dos Estados Unidos, comparando-se os seus PNBs. (EDELSTEIN,
2008: 331). Isso, mesmo levando em consideragdo, que em meados da década de 1880,
havia uma corrida naval entre os principais poderes europeus e 0s EUA.

Dado o menor volume dos gastos militares dos EUA, em relacdo ao seu PNB,
entre 1891 e 1897, o pais. por meio de seu Congresso, comecou a levantar grandes
quantias para armar a marinha e patrulhar o Atlantico e o Pacifico, para além das suas
fronteiras maritimas. No entanto, em valores, elas ndo chegavam a 0,5% do PNB
estadunidense, neste mesmo periodo. Mas, mesmo com o ganho de territorios da Guerra
Hispano-Americana, 0s gastos com seguranc¢a nacional aumentaram somente 0,8%, com
relacdo ao seu PNB, entre 1899 e 1916. (EDELSTEIN, 2008: 330-331)

Comparativamente até a Primeira Guerra Mundial, o percentual dos gastos dos
EUA com o setor militar-bélico era, relativamente, baixo. Contudo, 0 que nos importa
analisar é qual o mecanismo a ser utilizado por um Estado tdo grande quando este

desejar entrar em uma disputa internacional.

2.2.1 Bastidores econdmicos da cria¢édo do FED

O periodo no qual se localiza a criacdo do Federal Reserve pode ser
enquadrado, a partir de nossa interpretagéo acerca do trabalho de Geoffrey Barraclough
como uma nova Era. Uma das caracteristicas desse novo tempo é a insurgéncia e a
relevancia de poténcias extra-europeias. Ou seja, no cenario internacional de disputa
politica e de mercados, paises de fora da europa central, como os Estados Unidos da
América e a RUssia, se mostram como atores relevante para as decisdes dos rumos da

economia e da politica mundial.

Os Estados Unidos, como descrito melhor no capitulo anterior, passaram por
um processo de concentracdo e centralizagdo de capitais, acompanhado por um
adensamento em sua atividade industrial, a partir de 1870. E, no inicio desse processo, a
economia estadunidense recebia os influxos de investimento estrangeiro como uma
esponja, mas ndo necessariamente esse fluxo representava a totalidade da formacéo de

capital. Segundo Eichengreen (2008),
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“Os Investimentos externos financiaram somente uma pequena fragdo —
talvez 6% - da formacdo de capital estadunidense. Em nenhum momento do século
vinte, os fluxos financeiros internacionais foram maiores do que uma fracdo da
poupanca nacional. (...). As transacBes financeiras internacionais e as institui¢oes
governando suas condutas tiveram de fato uma influéncia significativa no
crescimento e flutuagdo da economia estadunidense” (EICHENGREEN, 2008: 463)

A mudanca de recebedor de capitais para exportador de capitais ocorreu por
volta de 1895 e isso se deu pelo amadurecimento da economia industrial estadunidense,
que no inicio tinha mais investimentos que poupanca. E depois, os US$ 1.3 bilhGes de
capitais liquidos que entravam em 1880 foram trocados por aproximadamente US$ 400
milhGes de capitais liquidos que eram exportados (EICHENGREEN, 2008: 467).

“Entre 1900 e 1905 os portfolios de investimentos estadunidense externos
tiveram a forma de empréstimos ao governo britanico, financiando a Guerra dos
Boers, e 0 Japdo, engajado em hostilidade com a Russia. O governo dos EUA
apoiou britanicos e japoneses nas flutuagGes de seus titulos por motivos de politica
externa, mas vetou empréstimos a China como violagdes a neutralidade dos EUA.
Um precedente ficou estavelecido que o governo seria intimamente envolvido nas
relagdes financeiras internacionais da nacdo” (EICHENGREEN, 2008: 469)

A “influéncia significativa” dos fluxos de capitais estadunidenses tem relagdo
com a magnitude do pais na economia mundial e nos impactos monetario-financeiros de
suas transacdes no sistema do padrdo ouro. Contudo, Eichengreen (2008), nos relembra
que os “fluxos de ouro e de capital de/para os Estados Unidos prejudicaram a
estabilidade da maioria das moedas europeias e ocasionalmente ameagaram
inteiramente o edificio do padrao ouro internacional” (EICHENGREEN, 2008: 463)

“Essas amarras [institucionais que as flutuagdes da necessidade de ouro
da economia estadunidense proporcionavam] eram encaradas pela cooperagéo entre
0s governos e seus bancos centrais. (...). A importancia desse mecanismo foi
ilustrada em 1907, na Gnica ocasido na qual a reserva secundaria [prevista por Shaw]
ndo estava disponivel. Comecando em 1906, a rapida expansdo dos EUA,
caracterizadas por alguns como uma bolha especulativa, levou a um empréstimo
intensivo dos estadunidenses em Londres e drenou o ouro britdnico. O Banco da
Inglaterra, a partir desse empréstimo intensivo e ndo quisto, elevou suas taxas de
desconto e divulgou que esses empréstimos ameagaram a estabilidade do mercado
de Londres. Encorajado pelo Banco a liquidar os titulos estadunidenses, o0s
emprestadores britanicos se livraram de mais de 90% dos papéis estadunidenses no
comego de 1907. Dado o alto nivel da taxa de desconto que Banco da Inglaterra
estava mantendo e o uso da dissuasdo moral para desencorajar o empréstimo pelos
londrinos, o crédito para os Estados Unidos ficou mais dificil. (...). [Mais adiante]
Em outubro, no auge da temporada de colheita e pantio, a maioria dos bancos de
Nova lorque foram forcados a suspender pagamentos, levando a uma série de
faléncias comerciais e a uma queda drastica na producdo industrial”
(EICHENGREEN, 2008: 473)

Esse € o exemplo de como o Panico de 1907 afetou a liquidez e a possibilidade
de crédito dos EUA. No entanto, ndo foi somente exaustivo para os Estados Unidos essa

manobra. Exigia-se muito dos mercados e dos Bancos Centrais europeus para que se
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financiasse e controlassem 0s movimentos de expansdo e contracdo da divida

estadunidense.

Como por exemplo o Banco Central da Inglaterra, que operava de modo a
isolar “os mercados financeiros domésticos dos efeitos de curto prazo dos movimentos
de ouro internacional”, mas para isso eles, precisavam, inicialmente, descontar papeéis
comerciais ou utilizar-se de outros mecanismos para flexibilizar a oferta e a demanda
por moeda nacional e evitar perda de ouro (EICHENGREEN, 2008: 469).

J& 0os EUA, que ndo tinham um Banco Central para exercer essas funcdes,
“mudancas nas demandas por moeda e crédito eram acomodadas por fluxos de ouro”,

advindas de transacGes comerciais. Deste modo, segundo Eichengreen (2008):

“Nas décadas anteriores a 1914, os movimentos em ouro de e para os
EUA foram uma das principais amarras ao sistema internacional. Essas amarras
poderiam ser toleradas enquanto os Estados Unidos continuassem sendo ndo mais do
que um pais de tamanho médio no paddo ouro. Entre 1870 e 1914, no entanto, 0s
EUA partilharam da producdo manufatureira mundial que cresceu de menos de um
quarto para mais de um terco. As reservas de ouro globais, mantidas pelos EUA,
cresceram cerca de oito por cento em meados da década de 1890 a vinte cinco
porcento depois da virada do século. Consequentemente, os Estados Unidos
precisavam agora importar uma grande parte do ouro monetdrio mundial para
financiar uma porcentagem que crescia em moeda e crédito” (EICHENGREEN,
2008: 469)

E, ao se levar em consideracdo a magnitude da economia estadunidense, ja no
inicio do século XX, todos os movimentos do fluxo comercial prescindiam de um fluxo
correspondente em ouro, que drenavam ou inundavam as economias centrais. Sendo
assim e sem um banco central até 1913, o Tesouro dos EUA tentava cumprir a fungéo
de regulagdo dos fluxos monetarios, mas a “volatilidade das quebras nas condicdes de
crédito durante as temporadas de plantio e colheita estadunidense promoveram um
ambiente fecundo para as crises financeiras” (EICHENGREEN, 2008: 470)

Nesse papel de Tesouro atuando como banco central, o primeiro secretério do
Tesouro a fazer isso foi Lyman J. Gage. Nomeado durante o inicio do governo
McKinley, em 1897, o bangueiro Gage teve como estratégia para o Tesouro, acumular

ativos, de modo que:

“Um resultado de superavit nas contas federais, das quais ele usava para
adiantar os juros da divida do governo. Gage marcou 0s pagamentos [de juros] para
coincidir com o movimento sazonal, provendo moeda adicional quando a
necessidade de importacdo de ouro fosse requerida, de modo a supri-la”
(EICHENGREEN, 2008: 470)

N&o somente Gage fez essa manobra. Quando do assassinato de McKinley,

Theodore Roosevelt apontou Leslie M. Shaw, um banqueiro de lowa para o cargo, que,
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segundo Eichengreen (2008), refinou as praticas de Gage ao utilizar-se dos 40 % de
ouro livres, ou seja, ndo requeridos como colaterais nas transac@es para instrumentalizar
praticas como as dos bancos centrais europeus. Além disso, Shaw, trocou depdsitos das
subsidiarias do Tesouro por das dos bancos nacionais — a fim de resolver problemas
sazonais de demanda de crédito — e comprou valores mobilidrios dos EUA.
(EICHENGREEN, 2008: 470).

Segundo Eichengreen (2008), essas manobras trouxeram polémicas pelo fato
do que poderia ou ndo ser feito pelo Tesouro. Assim sendo, mais um argumento a favor
da regulamentacdo das préaticas de politica monetaria estadunidense entrava no escopo

da formulacéo do FED.

2.2.2 Bastidores politicos da criacdo do FED

Nos EUA, para a perspectiva liberal, acerca dos bancos centrais serem publicos
e dependentes, havia uma resisténcia que se encontrava no uso politico de uma

instituicdo dessa importancia. Como podemos ver em Meltzer (2003), ao dizer que:

“O controle publico da moeda levantou um novo problema - ou mais
apuradamente, reabriu um velho -, a presenca de governos que abusassem dos

poderes deles para criarem moeda e crédito para vantagem politica temporaria”
(MELTZER, 2003: 2)

Contraria a criacdo do FED, essa perspectiva também encontrava paralelo nos
Jacksonianos, que receavam a concentragdo do poder financeiro no nordeste
estadunidense. Portanto, entre 1908 — com a criagdo do Plano Aldrich — e 1913 — com a
aprovacao do Federal Reserve Act — a discussao principal na criacdo do FED estava no
encontro de um ponto 6timo entre as necessidades econdmicas de todo o pais e a

satisfacdo de diversos segmentos politicos (HAFER, 2005: xvi).

Mas, para Rothbard (2009), o Federal Reserve Act de 1913 é o simbolo da
atuacdo financeiro-bancaria do movimento progressista que vinha atuando na politica
desde os 1900. Essa perspectiva é relevante para nds, pois embora sejam conhecidos
como expoentes politicos de trabalhadores e camponeses, de acordo com o autor, 0s
progressistas levaram os Estados Unidos do cru laissez faire para o estatismo
centralizador (ROTHBARD, 2009: 8), algo que corroboraria 0s movimentos de
concetracdo de capitais, ao facilitar crédito e meio circulante necessario para as compra

e fusoes.
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Portanto, ao considerarmos a tradicdo liberal estadunidense contréria ao
monopolio, como se explicaria a adocdo da centralizacdo de capitais e das atividades
industriais? Segundo Rothbard (2009), por meio da semantica dos termos “big
business” versus o termo “monopo6lio”. O ultimo consistiria, segundo os liberais, no
beneficio prdprio, enquanto o primeiro no beneficio pablico ganhado com a aglutinacéo

de capital e até mesmo com o cartel.

E entdo podemos ver que a demonizacdo da concentracdo depende do termo
que é utilizado, ganhando até a protecdo do setor publico. Para Rothbard entdo, o big
business, acabava sendo parte dos interesses de Estado:

“Ficou claro aos interesses do big business que a Unica maneira de se estabelecer
uma economia cartelizada, uma economia que iria assegurar sua continua
dominancia econémica e de altos lucros, seria usar seus poderes publicos para
manter os cartéis sob coercdo. Em outras palavras, transformar a economia de
cru laissez-faire para o estatismo coordenado e centralizado” (ROTHBARD,
2009: 8)

E, aprofundando a protecdo a esse tipo de organizacdo econdmica, a questao de
seguranca nacional poderia se beneficar do big business e eles poderiam atuar e
defender os EUA contra os monopdlios opositores, beneficiando-se de taxas
protecionistas. “Os Morgans precisaram de uma fachada de fumaga de ideologia, para

ficar a favor dos racionais e apologéticos da Nova Ordem” (ROTHBARD, 2009: 9)

Contudo, nao foi somente no periodo do governo Woodrow Wilson que eles
foram beneficiados. Se seguirmos as amarras da formulacéo do sistema financeiro dos
Estados Unidos, podemos encontrar grupos de interesses ja participando de discussoes

na Comissdo Monetaria Nacional.

Por exemplo, para a eleicdo de McKinley em 1897, os grupos ligados a
Rockefeller e a Morgan imprimiam suas posi¢des a respeito dos rumos econdémicos-

financeiros que teriam nos EUA caso vencesse Bryan ou McKinley:

“Os Morgans eram fortemente opostos ao bryanismo, que ndo somente
eram populistas e inflacionistas, mas também contrario aos baqueiros de Wall Street;
(...); os Morgans favoreciam o padrdo ouro. Mas, uma vez que o ouro foi assegurado
pela vitdria de McKinley em 1896, eles queriam pressionar no uso do padrdo ouro
como uma camuflagem que dificultava a moeda, na qual eles poderiam mudar o
sistema em um modo menos escancaradamente inflacionista que o populista, mas
mais eficientemente controlado pelas elites dos grandes banqueiros. No longo prazo,
um padrdo ouro controlado por Morgan-Rockefeller era de longe mais provavel de
causar uma rigidez monetaria que um bryanismo de livre prata ou de greenbacks”
(ROTHBARD, 2009: 16)

A assertividade do autor ao se manifestar sobre o poder de manipulacdo do

padrdo ouro advém da magnitude das transacbes que 0s banqueiros exerciam na
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economia estadunidense. Entdo, a partir da vitéria de McKinley, além do tamanho das
operagdes Morgan-Rockefeller, podemos ver que se iniciou uma operagdo dos proprios
bangueiros para arrumar um problema comum do sistema financeiro estadunidense, a

inelasticidade da moeda. Segundo Rothbard (2009) eles,

“Comecaram a organizar um movimento de ‘reforma’ para curar a
‘inelasticidade’ da moeda que existia no padrio ouro e avangaram para O
estabelecimento de um banco central. Para isso, eles decidiram usar de técnicas que
foram empregadas eficazmente no movimento pro-padrdo ouro durante os anos de
1895 e 1896. O ponto crucial era evitar as suspeitas publicas que Wall Street e seus
banqueiros controlavam tudo ao comprar prata em larga escala. Para isso, 0
movimento era focado no Meio Oeste, 0 coracdo da Ameérica [sic], e organizagdes
desenvolvidas que ndo somente incluiam banqueiros, mas também empresérios,
economistas, e outros académicos, que oferiam respeitabilidade, persuasdo e
experiéncia técnica a causa da reforma” (ROTHBARD, 2009: 17)

Quando da organizacdo, no comeco do governo McKinley, da Comisséo
Monetaria Nacional, esses grupos de Wall Street também estavam presentes. E
relembramos a importancia da Comissao para a criacdo do FED, visto que a partir das
decisdes e recomendacdes surgidas nela é que se produz o Plano Aldrich, fundamental
para a elaboracao do Federal Reserve Act.

Deste modo, Rothbard (2009) também destaca a presenca e a importancia de
George Foster Peabody, como secretario executivo da Comissdo, para os planos de

Morgan, ja que:

“A familia interira de Peabody, elite de Boston, era, desde muito tempo,
pessoalmente e financeiramente associada aos Morgans. Um membro do cla de
Peabody foi padrinho no casamento de J.P. Morgan em 1865. George Peabody, ha
muito tempo atras, também criou um banco financeiro, o qual, o pai de J.P. Morgan,
Junius foi um dos soécios séniors” (ROTHBARD, 2009: 20)

Vale lembrar que a Comissao ndo era algo sem menor significancia ao governo
McKinley, pois pretendia com ela permanecer no padrdo ouro, ao criar um sistema mais
flexivel ao crédito bancéario. (ROTHBARD, 2009: 20-21) E enquanto os EUA tinham
George Peabody no secretariado executivo, foi escolhido diretamente pelo presidente da
Comissdo, Mark Hanna, o jornalista e depois tedrico do imperialismo, Charles A.
Conant para ser o responsavel por propagandear em Washington os seus beneficios. E,
também, de conduzir a opinido publica a favor das recomendacdes geradas pela
Comissdo (ROTHBARD, 2009: 24).

Outra ocupagdo interessante de cargo na Comissdo era do entdo secretario do
Tesouro dos EUA, Lyman J, Gage. Sobre os meios de operagdo do secretério, alguns
foram citados anteriormente, mas o que Rothbard (2009) nos provoca em seu trabalho é

a relacdo entre Gage e Rockefeller, visto que:
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“Gage, um amigo de varios dos comissionados monetarios, era um dos
lideres para tratar dos interesses bancérios de Rockefeller. A sua nomeagéo como
secretario do Tesouro foi feita por Mark Hanna, génio politico e banqueiro
financista do presidente McKinley, um antigo amigo, colega de ensino médio, e um
companheiro de negécios do senhor J. D. Rockefeller. Antes de sua nomeagao ao
gabinete, Gage foi presidente do poderoso First Nacional Bank de Chicago, um dos
maiores bancos comerciais do portfolio de Rockefeller. Finalmente, em sua Ultima
andlise como secretario do Tesouro em 1901, Lyman Gage surpreendeu a todos,
proclamando a necessidade para o governo ter um Banco Central. Quando ele
deixou a secretaria, no comec¢o do ano seguinte, Lyman Gage assumiu seu posto
como presidente da U.S. Trust Compay de Nova lorque, uma empresa controlada
pelo grupo Rockefeller” (ROTHBARD, 2009: 30-31)

Por mais que o quadro de membros da Comissdo Monetaria Nacional seja
misto entre individuos da iniciativa publica e da privada, questiona-se o qual seria 0
limite de contaminacdo dessas relagOes. Isso porque, a0 mesmo tempo que 0S
individuos de interesses privados assumiam posi¢cdes na Comissdo ou no governo, eles

logo voltavam para seus grupos de banqueiros de origem.

Contudo, esse caso de ocupacdo de 6rgdo publico x privado, ndo é prerrogativa
do governo McKinley. No governo de William Taft (1909-1913), anterior ao governo
Wilson, isso aconteceu também com Franklin MacVeagh. Segundo Rothbard (2009),
MacVeagh que era o secretario do Tesouro de Taft e operava sob a chancela de Morgan.
“Seu padrasto, Henry F. Eames, era o fundador do Comercial National Bank de
Chicago, e seu irmdo Wayne estava para se tornar administrador da Mutual Life
Insurance Company, dominada por Morgan” (ROTHBARD, 2009: 26).

O grupo Morgan comegou sua trajetéria de big business nos bancos de
investimento, chegando aos bancos comerciais e fusdes com industrias. Ja 0 grupo
Rockefeller comecou com o refino de petréleo e chegou aos bancos comerciais e
financeiros, além das ferrovias. Mas, qual seria entdo os interesses desses grupos de

banqueiros e de empresarios ligados a Wall Street no Banco Central?

Primeiramente, Rothbard (2009) ressalta que apesar de aparentemente eles
estarem competindo em grande parte dos momentos, a criacdo de um Banco Central
seria benéfica para ambos. Esses grupos estdo em uma coalizdo para o nascimento do
FED desde o Plano Aldrich (1908) e, segundo o autor, eles sdo 0s reponsaveis por uma
conferéncia secreta no estado da Geérgia, que de 14 teria saido o Plano®. (ROTHBARD,
2009: 93-94)

22 «Q poder da elite financeira agora tinha uma lei. A significincia dessa composi¢do em Véria reunides
deve ser ressaltada: dois homens de Rockefeller (Aldrich e Vanderlip), dois de Morgans (Davison e
Norton), um de Kuhn, Loeb person (Warburg), e um economista amigo de todos (Andrew) ”
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A criacdo de um banco central para os grupos Morgan e Rockefeller resolveria
um dos principais problemas que o sistema financeiro dos Estados Unidos enfrentava: a
inelasticidade da oferta monetaria. As tentativas anteriores ao FED néo proporcionavam
a elasticidade necesséria para a quantidade de moeda desejada para o crédito bancério.
Mesmo com a participagdo da sociedade de acbes como um mecanismo de se injetar
dinheiro nas empresas de capital aberto, 0 aumento da oferfa monetaria daria maior

flexibilidade aos desejos de expansdo da economia dos EUA.

Nessa mesma linha de argumentacéo se verifica em Rothbard (2009) que:

“As reclamacdes dos grandes bancos eram resumidas em uma palavra
‘inelasticidade’. O Sistema de banco nacional, eles diziam, n3o proveniam a
apropriada elasticidade de oferta monetéria; ou seja, os bancos ndo poderiam
expandir crédito e moeda o quanto eles queriam, particularmente, em tempos de
recessdo. Entdo, o Sistema de banco nacional ndo provia o suficiente espaco para
expansdo inflacionaria de crédito dos bancos nacionais” (ROTHBARD, 2009: 13)

Portanto, para expandir suas possibilidades de crédito e expansdo, assim como
de financiamento das grandes empresas estadunidenses, o0s grupos Morgan e
Rockefeller se colocavam intimamente ligados aos governos para viabilizar a criagdo do

banco central®.

No entanto, foi somente na eleicdo de Woodrow Wilson em 1912, que o
partido democrata, o do entdo presidente, que controlou a maioria no senado e no
legislativo. Segundo Hafer (2005), foi isso que garantiu a possibilidade de se discutir
coerentemente o projeto de lei para a reforma bancéria e a criagdo de um banco central
(HAFER, 2005: xvi).

A respeito da importancia da consonancia entre a Casa Branca e o Senado,
Hafer (2005) ressalta que:

“‘Passar’ qualquer legislacdo que iria satisfazer os membros de ambos
partidos politicos era algo dificil de acontecer porque nenhum partido controlou o
Senado e 0 Congresso até 1912. Ideias que realmente tinham mérito normalmente
perdiam quando as lutas politicas tomavam seu lugar. A elei¢do de 1912 colocou

(ROTHBARD, 2009: 94). Paul Warburg (1868-1932), alemao, era um dos arquitetos do Federal Reserve
Act e membro do quadro do FED entre 1914-1918, foi também sécio na firma financeira de Kuhn, Loeb
& Co.

2 No entanto, 0 que sabemos é que n&o é somente na elaboracao direta do Federal Reserve Act de 1913
que esses grupos participaram, como bem elucidado por Rothbard (2009), “grande parte da historia
politica dos Estados Unidos, do final do século XIX até a Segunda Guerra Mundial pode ser interpretada
pela proximidade de cada administracdo com um dos grupos financeiros, aliancas essas normalmente
conflituosas, outras vezes cooperativas: Cleveland (Morgan), McKinley (Rockefeller), Theodore
Roosevelt (Morgan), Taft (Rockefeller), Wilson (Morgan), Harding (Rockefeller), Coolidge (Morgan),
Hoover (Morgan), e Franklin Roosevelt (Harriman-Kuhn, Loeb-Rockefeller)” (ROTHBARD, 2009: 13-
14)
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Woodrow Wilson, um democrata, na Casa Branca. A eleicdo também resultou em
uma maioria de democratas no Senado, povendo aos democratas o controle nas duas

casas. Essa mudanga politica colocou a reforma bancaria em pauta” (HAFER, 2005:
127)

O presidente Woodrow Wilson (1913-1921), a respeito da criacdo do FED,
tinha um discurso de como um projeto conciliador entre interesesses publico-privados
poderia ser benéfico ao se criar uma instituicdo de tal importancia, segundo Meltzer
(2003):

“O Presidente Woodrow Wilson ofereceu uma solugdo que parecia
reconciliar a competicdo entre os interesses publicos e privados. Ele propds uma
parceria publico-privada entre semiautdnomos, Bancos Reservas de fundos privados
supervisionados por um quadro publico. Os diretores dos doze bancos centrais,
representavam interesses comerciais, agricultores, industriais e financeiros de cada
regido, controlados por cada portfolio de seus bancos” (MELTZER, 2003: 3)

No entanto, sabemos pelas relagdes levantadas anteriormente, que esse
casamento ou, como atualmente chamamos, parceria publico-privada ndo era algo
desprovida de interesses de ambas as partes, 0 que pode ser relembrado pela
participacdo de George Foster Peabody, que era um banqueiro investidor importante de
Nova lorque, que “reorganizou a General Electric para os Morgans, e depois recebeu o
cargo de secretario do Tesouro, durante a administracdo Wilson” (ROTHBARD, 2009:
20).

2.3 Ganhos com o FED:

2.3.1 Estrutura do Federal Reserve nesse formato e como seria 0 Seu

funcionamento;

O Federal Reserve como sistema de banco central parte da lei de dezembro de
1913, o Federal Reserve Act. Como subproduto do Plano Aldrich de 1908, o Ato tem
como base a criacdo de um banco central que possibilite: 1)Uma oferta elastica e
prontamente disponivel de moeda; 2)Dependente da emissdo e do controle do Estado;
3)Possuidor de colaterais como ouro, notas, titulos do governo dos EUA; e 4)Baseado
em uma taxa de juros que previna a inflacdo, podendo contrair o meio circulante
(OWEN, 1919: 2)

J& abordamos as tentativas anteriores de se criar um banco central nos Estados
Unidos, por isso iremos discorrer em como 0 Ato de constituicdo do FED mostravava

sua diferenciacdo dos demais planos. O plano Aldrich ao ndo “passar” pela aprovagdo
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do Congresso, nédo virou lei. Mas, com a consonancia entre as casas (A Casa Branca e o

Congresso/House of representants), ela poderia ser rediscutida em outros termos.

Bordo (2011), nos lembra que o plano Aldrich previa um Banco Central como
um polvo, centralizado, mas com tentaculos. Ja a aprovacdo do FED, de mais facil
percurso entre as casas, propunha doze bancos regionais de reserva e semi-autbnomos,
que respondiam a um comité do Federal Reserve. A grande diferenca entre o Plano
Aldrich e o Ato do Federal Reserve é que neste Gltimo, os bancos regionais, apesar de
ter que conservar um minimo de reservas em papéis e ouro para liquidagdo, poderiam
estabelecer suas taxas de redesconto (BORDO, 2011: 14).

Essa diferenca no formato do Federal Reserve tem implicaces politicas, as
quais tratamos no item anterior. Para saciar 0s desejos anti-centralizacionistas, a
estrutura de dispersé@o de poder em doze bancos regionais parecia conseguir amenizar as

discordias. E para isso:

“O poder em se fazer as politicas monetarias do sistema estava nas maos
de todos os bancos de reserva, que foram espalhados pelo pais. (...). Os bancos
reserva exercitaram seu poder utilizando-se do mecanismo de desconto: Para
conseguir um empréstimo do Federal Reserve, 0s bancos locais poderiam trazer,
digamos, cem délares em titulos estadunidenses, para que 95 dolares fossem feitos
em empréstimos. Deste modo, atuando como emprestador de Gltima instancia, o
Sistema do Federal Reserve poderia resolver problemas de inelasticidade da moeda.
O Ato também delimitou o papel do novo banco central. Ao redescontar os papéis
trazidos por seus bancos membros, serviu de emprestador de Gltima instancia ao
comprar e vender titulos da divida do governo no mercado aberto. O Federal
Reserve foi visto como uma solucdo aos panicos financeiros e depressdes
econdmicas” (HAFER, 2005: xvi)

Ou seja, por meio da troca de titulos e notas, 0os Bancos Reserva eram capazes
de criar moedas®. Mas além de poder expandir e contrair o meio circulante, que
ajudaria na estabilidade financeira do pais, os criadores do FED previam que de modo

descentralizado, ele também serviria para dar mais confianca ao sistema de pagamentos,

2 Criar moeda pelos bancos pode ter outra expressdo na economia. Mais conhecido como multiplicar
moeda, o conceito se refere ao ato dos bancos comerciais, apds receberem dep0sitos a vista de seus
clientes, emprestarem seja a vista, ou a prazo em um ndmero superior ao que receberam. Contudo, a
quantidade de moeda ofertada na economia e multiplicado pelos bancos é um derivado da emissdo
monetaria feita pelo banco central. Assim como exemplificado por R. Gongaves & P. Goncgalves &
Santacruz & Matesco (2010), “Se alguém depositar uma nota de R$10 em um banco, dispora, portanto, de
R$10 como meio de pagamento, através dos cheques que pode emitir contra o seu saldo bancério. Mas o
banco, ao receber a nota de R$10, empresta, por exemplo, a uma empresa, que agora também dispdes de
R$10 como meio de pagamento. Desse modo, os bancos multiplicaram o total de moeda na economia,
multiplicaram a base monetaria” (R. Gongaves & P. Gongalves & Santacruz & Matesco, 2010: 82). E
claro que os bancos ndo podem fazer isso livremente, pois eles precisam guardar uma fragdo de seguranca
para cobrir eventuais saques a vista, mas como um exemplo simplificado é assim que os bancos
comerciais multiplicam o dinheiro, pegando o depdsito x e transformando os em créditos y, de maior
valor do que os depdsitos iniciais x.
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colocando um padrdo surpervisionado para o redesconto dos papéis comerciais nos
Bancos Reserva (MELTZER, 2003: 1) e (HAFER, 2005: 127).

2.3.2 Como o poder monetario do FED poderia ajudar a busca de poder
mundial dos EUA.

Os Estados Unidos da América sdo um pais, no qual principios como a
liberdade e a livre iniciativa sdo fatores constituintes da sua moral. Pelos menos no que
garantem os discursos politicos e individuais acalorados a cerca do que é ser
“americano”. Para se ter livre iniciativa, ou seja, para que qualquer individuo ou grupo
empresarial/financeiro alcance todas as possibilidades que o0 mundo capitalista Ihes pode
oferecer, é necessario um sistema financeiro condizente com a grande ambicdo do
American Dream. E, portanto, neste contexto, que se insere o debate da criagdo de um
banco central, assim como de um sistema financeiro padronizado e estabelecido em

pilares sélidos.

N&o somente dos principios individuais e ou privados é que o FED seria
instrumento. A maior contribuicdo da instituicdo deveria ser publica, como citado pela
Biblioteca Woodrow Wilson em Hetzel (2008), o Federal Reserve seria o legado mais
duradouro de Wilson, pois em uma na¢ao industrial, do mundo contemporaneo, “a
oferta de moeda poderia ser expandida e retraida de acordo com os ciclos econdmicos”

(HETZEL, 2008: 280)

Grande parte dos economistas dividem as rendas entre “Investimento” e
“Poupanca”. O que grande parte deles se esquece ¢ que para investir sendo um 6rgao
privado ou publico existe o crédito. E claro que essa modalidade de antecipacdo de
renda depende de outros fatores além da vontade de se obté-la. Contudo, a pratica do

século XX, do qual estamos tratando, se baseia em grande parte no crédito.

Quando os produtores agricolas dos EUA recorrem aos bancos e aos mercados
financeiros para cobrir suas despesas com a colheita, eles individualmente estdo se
antecipando diante de uma receita, por meio do crédito. O governo pode teoricamente
fazer 0 mesmo, mas ao invés de pedir crédito recorrendo aos bancos diretamente, eles
emitem titulos, normalmente negociado nos mercados financeiros, que denotam ao

credor que este tem um direito de recebimento de divida.
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Com a oferta monetaria ndo é muito distinto. A teoria mais conservadora a
respeito da politica monetaria diz que a politica de governo deve ser tal de modo a
embutir uma taxa de juros para 0 mercado que controle a quantidade de meio circulante.
Para a visdo dessa teoria, de forma simplificada por nos, ela tem que ser um resultado
entre a procura e a oferta de moeda no ambiente econdmico. E esse é o padrdo que
normalmente nos utilizamos para medir se uma economia esta inflacionada de moeda,
ou ndo. (MANKIW, 1995: 107). Ou seja, se a oferta monetaria for maior que sua
demanda, temos uma moeda inflacionada, como um bal&o, de moeda, do contrario, uma

deflacionada.

Quando da criacdo do FED se tentou estabelecer dois padrdes: 1)Endogenizar o
circuito do crédito, principalmente para a demanda sazonal de crédito agricola e

2)Aumentar as possibilidades de politica monetaria e fiscal do governo estadunidense.

Como isso seria feito por meio do instrumento de um sistema descentralizado
de doze bancos centrais que respondiam a um quadro federal? Os dois beneficios do
FED podem ser resumidos pelo ganho da capacidade da elasticidade da moeda
estadunidense®. Ou seja, para resolver o problema do crédito privado em todo o pais,
haveria de ter um sistema financeiro padronizado, no qual as praticas de descontos de
titulos fossem realizadas em troca de moeda nacional ou estrangeira. Além disso, 0
problema da expansdo da economia estadunidense poderia agora ser resolvido por uma
rede de bancos centrais, habeis em fazer descontos em forma de crédito e multiplicar
moeda. Sabemos também que o sistema do FED é algo novo e, portanto, sujeito a
falhas, que sdo normalmente apontadas apds a crise de 1929, mas o que gostariamos de

reafirmar seriam as possibilidades ganhas com a instituicéo.

E ndo somente a habilidade, através do seu banco central, de ajustar a oferta
monetaria as necessidades internas e internacionais, mas tambeém se posicionar em um
contexto mundial como um pais detentor de um poder politico e econdmico

instrumentalizado financeiramente pelo FED.

% Ou seja, a fungdo do FED seria, Segundo White (2008) “Reduzir os panicos advindos da demanda de
curto prazo por moeda, uma ‘moeda eléstica’ era conseguida pelo poder do desconto. (...) A janela de
descontos do Federal Reserve estava aberta a todos os bancos membros. Todos 0s bancos nacionais eram
requisitados a juntar-se e receberem novos poderes bancarios e baixos critérios de reserva. Ser membro
para o quadro estatal de bancos era voluntério, deixando o sistema dual de bancos intacto. O resultado
[apbs o] FED era a seguinte tripla divisdo do sistema bancario: 0s bancos nacionais, 0s membros
estaduais do FED e os ndo membros” (WHITE, 2008: 476-477)
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Isso pode ficar mais claro sobre as pretencGes de insercdo dos EUA na
economia mundial. Meltzer (2003) chega a dizer em pretensdo dos Estados Unidos em

substituir a city londrina como centro financeiro do mundo.

“Em 1913, Londres financiou grande parte das exportagdes dos Estados
Unidos. Desde que as exportagGes eram basicamente de produtos agricolas, existia
uma demanda grande e sazonal para financiamento no outono, entdo as taxas de
juros subiam a cada outono. Os banqueiros estadunidenses queriam substituir os
banqueiros londrinos. Eles acreditavam que estavam em desvantagem, pois nédo
podiam descontar créditos para exportacdo em um banco central. Politicos queriam
reduzir a flutuacdo sazonal de juros. Um banco que pudesse expandir crédito e
reduzir seus juros, diante da sazonalidade, satisfariam os dois grupos” (MELTZER,
2003: 8-9)

Contudo, ndo iremos adotar essa visdo da substituicdo da city Londrina como
uma politica de Estado, calculada como estratégia, mas como uma exigéncia necessaria
para uma lideranca mundial. Isso por que, a falta da elasticidade da moeda e a auséncia
dos descontos dos titulos para obtencdo de crédito para a exportacdo, faziam da
economia estadunidense, como um todo, mais suscetivel as intempéres internacionais

ou dos juros da city londrina.

Segundo o entdo presidente Woodrow Wilson, académico em sua ocupacao

anterior a Casa Branca, o Federal Reserve,

“Proveria moeda que se expanderia quando necessario e se contracionaria
quando seria preciso, uma moeda que nasce como resposta ao chamado de todos o0s
homens, que pode mostrar aos negdcios uma base concreta para sua expansio,
mesmo pequenos ou grandes negécios. Mais do que isso, o poder de dirigir esse
sistema de crédito foi colocado nas méos de um esquadréo publico, de servidores do
governo desinteressados de ganhos préprios ou ligados a ele. Nenhum grupo de
banqueiros, de nenhum lugar, podem ter controle dele; nenhuma parte do pais pode
concentrar as vantagens e as conveniéncias do sistema para si, em vantagem propria.
(Wilson assim como citado em Kettl 1986: 22) ” (MELTZER, 2003: 3)

Deste modo, Wilson explica o carater do banco central, criado em seu governo,
com a premissa de também ser livre, com relacdo aos interesses privados, mas ao
mesmo tempo respondendo aos interesses publicos. Essa proposta do entdo presidente
nos causa certa estranheza apds termos feito algumas das ligagdes politicas e
econdmicas quando foi criado o FED. No entanto, teremos que observar em uma
situacdo critica, de pratica do Federal Reserve, se o principio da neutralidade do sistema

financeiro se aplica.

Além disso, tendo a Primeira Guerra Mundial a vista, dois problemas se
colocavam com a falta de um banco central, tendo como o beneficio da visdo retroativa
das decorréncias da Guerra. O primeira é a restricdo da expansdo do crédito para que,

enquanto os EUA ndo entraram na guerra, eles se tornaram em grande parte os
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alimentadores dos paises envolvidos e provedores de insumos bélicos, o que exigia um
alto volume de investimento no setor agricola e industrial. E o segundo problema era o
financiamento do seu Estado depois da entrada dos EUA na guerra, em 1917, que exigia
uma capacidade de expandir a politica fiscal para além das que se conseguiam antes do

Federal Reserve.

E esses problemas de ordem econdmica, seus envolvimentos politicos e

corporativos, nds veremos em nosso terceiro e Gltimo capitulo.

Capitulo 3. A entrada dos EUA na Primeira Guerra Mundial

Temos trés intuitos neste capitulo. O primeiro € verificar o fluxo de capital
exportado dos Estados Unidos da América para os paises que estavam em conflito
durante a Primeira Guerra Mundial (1914-1918). O segundo ¢ analisar 0 movimento de
abandono da posicdo de neutralidade dos EUA ao adentrar tardiamente na Primeira
Guerra, em 1917. E, por fim, o terceiro objetivo € ponderar os acordos da divida de
guerra da Alemanha, assim como os financiamentos publicos e feitos pelo capital

estadunidense para seu pagamento.

Desta forma, subdividimos o terceiro capitulo deste trabalho em mais trés itens.
De modo que, cada um deles seja responsavel por trilhar cada um dos objetivos
pretendidos nesse capitulo. Entdo serdo trés subitens divididos em: 3.1) Empréstimos do
capital financeiro estadunidense para a Europa antes da entrada dos EUA na Guerra;
3.2) Entrada politica e econdmica dos EUA no final da Primeira Guerra Mundial; e 3.3)
O financiamento da Primeira Guerra: o financiamento doméstico e o acordo da divida

de guerra da Alemanha.

Contudo, a Primeira Guerra em si — seus percalgos, suas disputas e batalhas —
ndo faz parte do objetivo do capitulo. O episddio dessa guerra entra com duas funcoes
na estrutura argumentativa no final do trabalho. O primeiro é demonstrar a magnitude
mundial do conflito, assim como trabalhado por Geoffrey Barraclough. Ja o segundo
proposito, desse estudo direcionado da Primeira Guerra Mundial, é ser fato e contexto
inédito para que percebamos a mudanca de posicéo estadunidense de captador de fluxos

de capitais, para exportador de capitais. Todos esses fatos somados demonstrando como
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os Estados Unidos da América adquiriram posicao estratégica na politica e na economia

mundial apds o conflito.

3.1 A economia estadunidense antes de sua participacdo na Guerra; o0s
empréstimos do capital financeiro para a Europa e o inicio dos conflitos da

neutralidade.

Até o comeco da Primeira Guerra Mundial (1914), os Estados Unidos eram, de
acordo com os fluxos internacionais de capital, grandes devedores de capital
estrangeiro, como Visto na tabela 3.1 abaixo. No entanto, ja representavam um volume

significante do capital estrangeiro pelo mundo.

Entre o comeco da Guerra (1914) e o final (na tabela 1919), o volume de
Investimento direto estrangeiro (IDE) a partir dos EUA triplicou, enquanto o IDE com
direcdo ao pais caiu aproximadamente em um terco. Grande parte dessa divida, mesmo
que abalada pela Guerra, advinha das flutuacfes sazonais de financiamento para o setor
agricola. Outra parte, menos representativa, vinha para compor parte do volumoso
financiamento dos grandes conglomerados estadunidenses. Ja o volume de IDE de

origem dos EUA aumentou consideravelmente em grande parte pelos empréstimos aos

aliados.

Tabela 3.1. Posi¢do do Investimento internacional dos Estados Unidos, 1900-1924

(em milhdes de dolares)
Valor de mercado dos investimentos | Valor de mercado dos
estrangeiros dos EUA investimentos  estrangeiros  nos

EUA

1900 910 3251

1908 2586 7146

1912 3950 6792

1914 4820 4670

1919 12207 3658
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1920 - 2725

1924 23135 4115

Fonte: Eichengreen, Barry. “U.S. Foreign Financial Relations in the Twentieth Century” In
ENGERMAN, S; GALLMAN, R.The Cambridge Economic History of the United States, Volume 3,
The Twentieth Century, Cambridge: University of Cabridge Press, 2008.

Segundo DeLong (1990), antes da Primeira Guerra, se o fluxo era maior do que
10 milhdes de dolares, ele provavelmente passaria em poucas maos antes de sair dos
EUA%. Nos Estados Unidos da América existiam dois tipos de grandes grupos de
investimento, que respaldavam os financiamentos aos conglomerados, os ligados a J. P.

Morgan & Co. e os ligados a Kuhn, Loeb & Co.

O mercado de capitais dos Estados Unidos, segundo Cassis (2006), funcionava
a partir da ligacdo entre os bancos de investimentos e seguradoras, que trazendo parte
do seu capital das aliangas de outros bancos de investimentos europeus, financiavam a
grande corporacdo estadunidense. Os bancos de investimento controlavam diretamente
seu desempenho pela participacdo cruzada entre os seus donos e sua presenca no quadro
de gestores da grande corporacdo. Portanto, o mercado de capitais dos EUA é em sua
natureza internacionalizado, mas ndo necessariamente o principal destino dos capitais

internacionais.

Essa realidade ¢ anterior a Primeira Guerra Mundial e “aproximadamente 250
empréstimos externos foram emitidos pelos Estados Unidos entre 1900 e 1913, em um
valor nominal de 1 bilhdo de dodlares” (CASSIS, 2006: 122). Como parte desse valor
temos, em 1900 um financiamento de J. P. Morgan de 10 milhdes de libras a Guerra dos
Boers para a Inglaterra, o British Loan. (CASSIS, 2006: 117).

A partir desse primeiro empréstimo®’ dos estadunidenses, seguiram-se mais
outros quatro, que financiaram diferentes conflitos e indicaram, a partir da viséo da City

Londrina, uma certa dependéncia do capital dos EUA. Como detalhamos melhor no

% Segundo o autor eram eles: “J.P. Morgan and Co.: Kuhn, Loeb. and Co.: the First National Bank: the
National City Bank; Kidder. Peabody. and Co.; and Lee, Higginsori, and Co.” (DELONG, 1990: 1)

2 Ao redigir um memorando ao Ministro da Fazenda britanico Reginald Mckenna em 1916, J. M. Keynes
externava seu receio da economia britanica ficar nas maos de Wilson e na possibilidade de que os Estados
Unidos cessassem os empréstimos aos Aliados (FERGUSSON, 2014: 482). E por mais que Fergusson
(2014) possa desacreditar no papel do endividamento da guerra, afirmando que era baixa a proporcao de
empréstimos de curto prazo, muitas dessas dividas tiveram que ser renegociadas, diante do longo periodo
de duracéo do conflito.

61



capitulo 2 deste trabalho, para amenizar os impactos da corrida bancéria do Péanico de
1907, J.P. Morgan organizou 35 milhGes de dolares para cobrir as retiradas, protegendo
a quebra do mercado de agdes. Internacionalmente, o Panico teve impactos nos bancos
centrais britanico e francés, levando-os a aumentar sua taxa de desconto, para conter 0s

massivos fluxos de ouro para os Estados Unidos.

Pelo fato de um s6 grupo ser capaz de ter impactos na enorme economia
estadunidense e pela relacdo cruzada entre bancos de investimento e grandes
corporagdes, em 1912, a Comissdo Pujo, averiguou que a concentragdo nesses dois
setores, imprimia a dependéncia da economia dos EUA a esses capitais (CASSIS, 2006:
123). Mesmo suas decisdes ndo sendo efetivamente aplicadas, a investigacdo da
Comisséo, segundo o autor, provavelmente ajudou aos Estados Unidos a superarem seu

medo em possuir seu proprio banco central.

A Primeira Guerra Mundial foi um bom negdcio para a economia dos EUA. O
pais ganhou novos mercados, quando se tornou o grande mantenedor dos paises
beligerantes, em um primeiro momento, e dos Aliados, em um segundo, depois de sua
entrada na guerra em 1917. Vendiam alimentos, muni¢do e dinheiro, basicamente. E a

Gré-Bretanha era um dos principais mercados estadunidenses. Segundo Schmidt (2005):

“Eles estavam pressionados pelo sucesso econdmico da Alemanha e dos
Estados Unidos. A nacdo estava em um relativo declinio econémico e era fortemente
dependente das suas colbnias e dos Estados Unidos para comida e para outras
commodities” (SCHMIDT, 2005: 68)

Essa realidade de importador de commodities da Gra-Bretanha é anterior a
Primeira Guerra, pois parte da posi¢cdo do pais em ser centro financeiro do mundo, que
priorizava a capilarizacdo da libra esterlina pelo globo, por meio da sua posicdo de
comprador mundial. Contudo, essa realidade, com o inicio da guerra, ficava dificil de
ser mantida. Mesmo os paises beligerantes terem decretado a suspensdo do padrdo ouro
durante o conflito, havia certas condi¢cfes para a expansdo do volume de capital a ser
gasto pelos governos durante a guerra. Por isso, a procura por financiamentos em

mercados externos era uma pratica a ser feita em todo o tempo do conflito.

E em quais mercados eles poderiam recorrer? A resposta a essa pergunta nos
remete ao desenvolvimento politico e econdmico de poténcias extra-europeias, assim

como ressaltado por Barraclough (1981), como a Alemanha e os Estados Unidos.

Como a Alemanha estava em guerra contra a Gré-Bretanha, cabia aos Estados

Unidos, suas novas instituicdes politicas e econémicas, assim como de seus grupos de
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investimento, financiar parte dos gastos de guerra dos britanicos. Como prova
internacional da importancia dos bancos dos EUA, entre os maiores bancos comerciais
em 1913, eles tinham o National City Bank em 13° lugar e o Guaranty Trust Co. of New
York em 17° (CASSIS, 2006: 92).

Como intermediarios dos titulos e acbes negociados em Wall Street, por
exemplo, eles negociavam ac¢des da U.S. Steel em montantes, em valores de 1990, de 15
bilnGes de ddlares (DELONG, 1990: 1). E como eram concentrados, ou seja,
quantitativamente pouco numerosos, a configuracdo dos grupos de investimento
suscitou também o questionamento sobre 0 qudo perigosos seriam para 0S rumos

politicos e econdmicos do pais:

“As implicacdos da concentracdo das finangas — desse money trust — e
suas influénciasa eram um foco politico na primeira metade desse século [século
XX]. Os progressistas e seus aliados temiam que o truste do dinheiro nas finangas
eram um mal muito pior e mais perigoso do que qualquer monopélio em uma
atividade industrial. Para as financas serem concentradas, e para a industria que é
mantida hierarquicamente a baixo das financas, estavam longe do que o ideal

populista acreditava: em pequenas firmas e mercados competitivos” (DELONG,
1990: 1)

Isso porque, como ja salientamos no capitulo 1 deste trabalho, as ligacbes entre
indUstria e financas ultrapassavam os critérios de empréstimos e os proprios lideres dos
grupos de investimento eram também membros da diretoria dessas grandes empresas.
DeLong (1990) elenca as empresas, que na véspera da Primeira Guerra sofriam a

influéncia do grupo Morgan. Entre eles:

“Adams Express Co.; AT&T; Atthison, Topeka, & Santa Fe Railroad;
Baldwin Locomotive Co.; Chicago-Great Wesm Railroad; Ernie Railroad; Genaral
Electric Co.; International Merctile Marine Co.; International Harvesr Co.; Leigh
Valley Railroad; New Yoit, New Haven, and Hartford Railroad; Northern Pacilc
Raikoad; New York Cental Railroad; Philadelphia Rapid Transit Co.; Public Service
Corporation of New Jersey; Puilman Co.; Reading Railroad; Soem Railroad; United
States Steel Co.; Westinghouse Co.” (DELONG, 1990: 1)”

E essa era segundo DelLong (1990), a realidade do capital financeiro, entre os
anos proximos a Primeira Guerra Mundial (1914-1918). Um grupo extremamente
concentrado, internacionalizado, que provavelmente alcangou essa configuracdo pela

intensividade de capital tecnoldgico a ser utilizado na virada do século XX.

Economicamente, antes do comeco da Guerra, os Estados Unidos estavam em
uma desaceleracdo de sua economia e em uma desvalorizacdo do ddlar, frente as outras
moedas. E em Nova lorque, cerca de 80 milhdes de ddlares em titulos europeus estavam
prestes a vencer e, dada a queda no valor do dolar, o pagamento da divida sairia

carissimo. Entdo, com a unido de dois grupos de investimento, os Morgan e os Kuhn,
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Loeb, eles enviaram ouro necessario ao Banco da Inglaterra, para o crédito de Morgan
Grenfell, responsavel por uma filial do grupo Morgan, e liquidaram os titulos europeus
(CHERNOW, 2010: 238).

Segundo Chernow (2010), isso demonstrou grande maturidade do mercado
financeiro dos EUA. O primeiro desses grupos, J.P. Morgan & Co., era de origem
familiar anglo-saxa e o segundo, Kunh, Loeb & Co., de origem germanica. Por suas
raizes europeias, eles também tinham ligacdes comerciais financeiras com os paises que
participaram da Primeira Guerra Mundial, uma alianga financeira transatlantica, de fato,

assim como comprovado por Cassis (2006):

“J. P. Morgan & Co. tinha um especial posicionamento [antes e durante a
Primeira Guerra] pois possuia conec¢des com a J. S. Morgan & Co. de Londres e
com a Morgan, Harjes & Cie em Paris, desde que John Pierpont Morgan, herdou a
empresa de seu pai e era s6cio dos dois bancos. Lacos familiares ligavam os Speyers
e Seligmans as casas de Londres, Paris e Frankfurt” (CASSIS, 2006: 117)

Da proximidade cultural, de J.P. Morgan & Co e suas raizes anglo-saxas, e de
seus acordos transatlanticos, resultou a nomeacao desse grupo como agentes financeiros
da Franca. Quando deflagrada a Primeira Guerra Mundial, em agosto de 1914, foi
pedido um empréstimo de 100 milhdes de dolares ao grupo Morgan, pelos franceses,
mas o governo dos EUA impediu, dada a posicdo de neutralidade do governo
estadunidense (CHERNOW, 2010: 238).

Deste modo, a J. P. Morgan & Co. tinha investimentos na Gra-Bretanha e na
Franca, em forma de empréstimos & 6rgédos privados e publicos. E em outubro de 1915,
a empresa fez uma transferéncia no montante de 500 milhdes de délares aos britanicos e
franceses, conhecido como Anglo-French Loan, o maior empréstimo ja feito a partir dos
EUA.

Segundo Eichengreen (2008), isso aconteceu inicialmente por um aumento na
demanda europeia por dinheiro, dada a sua entrada na Guerra. Visando principalmente
financiar a Inglaterra e a Franca, o fluxo de empréstimos poderia ser um entrave a
posicdo de neutralidade pretendida pelo governo estadunidense. Apesar da posicao
oficial, segundo Schmidt (2005), foi emitido um memorando secreto ao Banco Morgan
e ao National City Bank, dizendo que os empréstimos aos envolvidos na Guerra

poderiam ser feitos.

Contudo, mesmo sendo permitidos emprestimos, eles tinham diferentes

aprovacOes com relacdo a sua duracdo. E embora inicialmente ndo fossem permitidos

64



empréstimos de longo prazo, os de curto prazo de liquidacdo ndo encontraram a mesma

objecao. Por exemplo:

“ O National City Bank extendeu seus créditos a Russia e a Franga, J. P.
Morgan & Co. & Franca e a Gra-Bretanha. Em outubro de 1915 [um ano apés o
comego da Guerra], a distingdo da objecdo aos empréstimos de longo prazo caiu e
um empréstimo de 500 milhdes de ddlares foi feito a Inglaterra e a Franga,
conjuntamente. Um volume consideravel de papéis estrangeiros 0s acompanhou.
Eles tinham em média de cinco a mais anos de maturidade [de liquidacdo] e suas
praticas foram expandidas a governos nacionais, embora alguns desses Estados
adentraram nesse mercado de papéis. Entre o fim de 1915 e o comeco de 1917
[periodo esse que engloba grande parte da neutralidade dos EUA], investidores
americanos [sic] compraram 900 milhdes de ddlares em valores mobiliérios

britdnicos, 700 milhdes de dolares dos franceses ¢ outro 200 milhdes em titulos”
(EICHENGREEN, 2008: 475)

Ou seja, durante o periodo politico e econdmico que se estabeleceu o
posicionamento de neutralidade dos EUA, entre 1914 a abril de 1917, o fluxo de
capitais que financiaram a guerra dos aliados era de quase 2 bilhGes de délares. E o
Federal Reserve, recém instituido participavam dessa transacdo (BROWN, 2011: 1).

Mas o que isso teria de contrario ao posicionamento de neutralidade?

Segundo Schmidt (2005), esse critério de guerra ndo dizia respeito ao grupo de
investimento J.P. Morgan & Co. “Neutralidade nunca foi considerada pela ‘Casa
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Morgan’”. Tanto Schmidt (2005), quanto Chernow (2010), alegam que esse critério nao
cabia aos Morgans, que estavam desde o principio favorecendo os Aliados. Isso se
baseia na confisséo de um representante do banco Morgan, Thomas Lamont, que
ressalta o papel da nag¢do estadunidesnse como neutra, mas que “a nossa firma nunca
por nenhum momento foi neutra: nds ndo sabiamos como sé-lo. Desde 0 exato momento

do comego, nods fizemos tudo para contribuir com a causa dos aliados” (SCHMIDT,

2005: 77).

Somando-se a posicdo privilegiada dos bancos estadunidenses no contexto
internacional, a sua configuracéo concentrada, ao seu relacionamento comercial com o0s

aliados, a entrada dos EUA na Primeira Guerra parecia ser bastante lucrativa.

3.2 Entrada politica e econémica dos EUA no final da Primeira Guerra Mundial,

questdes de neutralidade e financiamento.
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A Primeira Guerra Mundial iniciou-se em 1914% ap6s a morte do arquiduque
austro-hdngaro, Francisco Fernando em Sarajevo, capital da Bdsnia. A partir do
atentado que resultou na morte do lider politico, uma onda de agitacao se espalhou pela
Europa. As tensdes que estavam no territério do Império Austro-Hungaro, entre
austriacos, sérvios e eslavos ganham dimensdes para além de seu terriério inicial. A
Rdssia partiu para 0 apoio aos sérvios, enquanto a Alemanha antagonizava a essa
posicdo e se manifestava a favor da Austria-Hungria. Com a declaracdo de guerra da
Alemanha a Franga, a guerra se torna europeia. Mas é s6 quando a Gréd-Bretanha se
manifesta contra a Alemanha é que essa guerra se torna mundial (FARIA, 1989: 54).
Isso decorre do fato dos aliados de origem ou ligacdo britanica que a seguiu, contra a

Triplice Alianca.

Das causas da Primeira Guerra Mundial (1914-1918), uma delas, segundo
Ferguson (1998), seria 0 adensamento de conflitos econdmicos advindos dos ultimos 50
anos antecessores a guerra: “O imperialismo, nacionalismo e o materialismo econdmico,
que durante a ultima geracdo determinou a resolucdo de cada politica das nacoes,

marcou objetivos, s6 pode ser conseguido as custas de uma conflagracdo geral”

(FERGUSON, Nial. The Pity of War, 1998: 38. In: SCHMIDT, 2005: 54)

Contudo, o autor ressalta que o imperialismo ndo é causa suficiente para a
deflagracdo da guerra. Isso poderia ser comprovado pela prépria composi¢éo do embate.
Sendo que, “se nos fossemos explicar uma guerra em que Gra-Bretanha, Franca e
Russia estavam no mesmo lado, 0 imperialismo seria uma causa pouco provavel”
(FERGUSON, Nial. The Pity of War, 1998: 42. In: SCHMIDT, 2005: 55)

No entanto, o intuito deste trabalho ndo € discorrer sobre a guerra, nem sobre
as etapas do conflito. Duas sdo as principais preocupac0es gerais nossas a respeito da
Primeira Guerra Mundial. A primeira delas é o impacto mundial que ela teve, mesmo
que o campo de batalha se restringisse basicamente ao entorno europeu. E a segunda é
como um desses paises extra-europeus foi afetado, e neste item abordaremos sobre
como 0s EUA, um pais ndo europeu, entraram em guerra ao lado dos paises da Entente,

contra a Triplice Alianca.

%8 O confronto, em linhas gerais era entre uma Entente tripa, formada por Franca, Gra-Bretanha e Russia,
e uma Alianca Tripla, entre Alemanha, Império Austro-Hulngaro e Italia (que no comeco da guerra foi
trocada pelo Império Turco-Otomano). (SCHMIDT, 2005: 59)
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Entre o comeco da guerra, 1914, até a declaracdo de guerra do presidente dos
Estados Unidos, Woodrow Wilson, em 1917, temos quase trés anos de diferenca. Nesse
meio tempo temos a reelei¢do do presidente e as suas promessas de ndo colocar o pais
nesse conflito. 1sso advém de uma posi¢do tradicional dos EUA em ndo interferir em

contextos extra-americanos.

Mas, a Primeira Guerra Mundial foi uma novidade nos marcos da politica
mundial. Atores externos ao conflito, como Estados, instituicdes politico-econémicas,
grupos de investimento, inddstrias, produtores rurais e populacdo foram, ao menos
indiretamente, afetados pela guerra. Ela ndo foi uma guerra inovadora®® somente por ter
impactos mundiais, mas também, e por causa de, inovacbes tecnologicas que

modificaram a natureza da guerra. Segundo Schmidt (2005):

“A Primeira Guerra Mundial viu a introdug¢do de inimeras inovagdes
militares — canhdes de longo alcance, submarinos, avides, telégrafos sem fios, o
tanque, metralhadoras e camara de gas. Essas armas mudaram a natureza da guerra,
fazendo a mais mortal e incivilizada” (SCHIMDT, 2005, 77)

E nessa nova guerra, os atores extra-europeus também tiveram sua participacédo
direta, como combatente, ou indireta como fornecedores de alimentos e matérias-
primas. Os Estados Unidos assumiram no inicio da guerra, em 1914, um principio de
neutralidade, que consistia na ndo interferéncia nos assuntos e nos caminhos do

combate.

A neutralidade foi proferida e aclamada pela presidéncia do pais como parte da
moral estadunidense, no que tangia a politica e a economia em suas relagbes com 0s
paises beligerantes. Segundo Schmidt (2005), mesmo mantendo-se publicamente neutra,
essa quebra foi feita logo em 1914, quando “o Departamento de Estado emitiu um
memorando secreto a dois de seus maiores bancos, Banco Morgan e o National City
Bank, dizendo que os empréstimos aos paises beligerantes poderiam ser realizados”

(SCHMIDT, 2005: 77).

% No trecho abaixo, podemos ver um resumo feito por Schmidt (2005) sobre a novidade da Guerra: “Na
guerra moderna, as mortes entre os civis superaram as das tropas uniformizadas e guerras sdo lutadas nas
vizinhancas das pessoas com armas mais letais do que Napoledo nunca previra. Sucesso em uma guerra
moderna depende do apoido popular: propaganda massiva para vender a guerra, altos impostos,
extensivas regulacdes governamentais, programas de dividas caros para transferir o custo da guerra as
préximas geracdes, producdo imensa de metal, tecido, quimicos e comida. A guerra normalmente cria
prosperidade — para aqueles que sobrevivem. Um vasto nimero de homens foram convocados ou se
voluntariaram na Primeira Guerra — mais de 65 milhdes de homens doaram uniformes aos beligerantes;
mais de 8 milhdes ndo voltaram para suas casas. A guerra agora envolveria todos os cidaddos e iria
absorver todas as energias da populagdo” (SCHMIDT, 2005: 64).
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A neutralidade na pratica militar nem foi rompida quando na Asia, 0 Japo, ao
declarar guerra contra a Alemanha, juntou-se a causa britanica e comecou a expulsar 0s
alemdes da Peninsula de Shantung, na China. Assim como das ilhas a Oeste do Pacifico
(as Carolinas, Marianas e Marshalls). Enquanto estrategistas do Havai e de Washington
se preocupavam com a participacdo japonesa em territdrios vizinhos dos protetorados
dos EUA, o presidente Woodrow Wilson ndo demonstrava a mesma preocupacao
(IRIYE, 1993: 21). Essas operacOes japonesas, segundo o autor, ndo foram um dos

motivos da entrada dos EUA na guerra.

Mantendo-se neutro, no intermédio da Primeira Guerra, Woodrow Wilson
passou pelo desafio politico de se reeleger. A campanha de 1915 tinha como slogan a
frase He kept us out of war, referindo-se a manutencdo da posicdo de neutralidade do
pais, defendida ampla e publicamente pelo presidente. Embora apoiasse a neutralidade
e, portanto, a ndo intervencdo estadunidense no conflito europeu, ainda em 1915, foi
aprovada a lei The Big Navy Act que previa a constru¢do de uma marinha que néo
dependesse dos britanicos e alcangasse padrdes internacionais de volume de frota em 10
anos (CHERNOW, 2010: 251).

E, financenceiramente, em um primeiro momento, Wilson desincentivou os
empréstimos aos britanicos e franceses. Contudo, o Secretario do Tesouro dos EUA e
genro de Wilson, William McAdoo advogou a favor dos empréstimos em prol da
manutenc¢do do volume de exportagdo dos paises (CHERNOW, 2010: 252). A partir dai
que se inicia o processo de financiamento privado, por meio de J. P. Morgan & Co., aos

beligerantes, mas mantendo-se neutro, como pais.

Wilson, buscando diplomaticamente por um fim ao conflito, mandou
conselheiro politico de assuntos europeus, Edward House no inicio do ano de 1915 para
um acordo de paz. Contudo, as exigéncias britanicas do fim dos exércitos aleméaes eram
impossiveis de serem aceitos. Em 1916, House foi mandado novamente e além da
restauracdo do status quo pré-Guerra, tentou-se discutir também a cessdo da Alsacia e
da Lorena a Franca, assim como de Constantinopla a Russia. O inicio da discussao da

Liga das Nacdes ja se dava nessa época. (IRIYE, 1993: 28)

Ou seja, antes de mesmo interferirem militarmente na guerra, os Estados
Unidos, por meio de seu comércio, seus empréstimos e da lideranca de Wilson, ja
intervinham no conflito europeu. E ndo é exagero dizer que neste conflito, nascia um
pais, fora da Europa, mas que estava assumindo aos poucos o papel de destaque
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politico-econd6mico mundial. Segundo Iriye (1993): “Neste sentido, durante o século
XX, como o século em que os Estados Unidos emergiram como o principal poder no
mundo, pode se dizer que comecou em 19177 (IRIYE, 1993: 30).

O posicionamento politico de Wilson era publicamente o de neutralidade entre
1914 e 1917. Assim como o presidente, a maioria da poulacdo 0 apoiara em sua
reeleicdo com o propodsito de os manter longe do conflito e também o secretério de
Estado de Wilson, entre 1913-1915, William Jennings Bryan*’. Contudo, em meio a
campanha, Bryan observou que as posi¢des do presidente se diferenciavam das dele em

relacdo a sua pratica.

Primeiramente, Bryan era contundente na contrariedade aos emprestimos feito
aos beligerantes, afirmando que eles eram “o pior tipo de contrabando” e que “eles eram
inconsistentes com o espirito da neutralidade” (CHERNOW, 2010: 238). Mesmo em
seu alto cargo — o segundo maior, abaixo somente da presidéncia na tomada de decisoes
da politica externa dos EUA — Bryan ndo foi capaz de manter uma coeréncia entre seus
pensamentos politicos, os de Wilson e a pratica dos Morgan. Deste modo, Bryan se
demitiu do cargo e foi substituido por Robert Lansing que, antes mesmo de ocupar o
cargo, fez malabarismos legais para manter a neutralidade dos Estados Unidos enquanto
se faziam as remessas privadas de empréstimos aos beligerantes (CHERNOW, 2010:

239). Segundo o autor:

“Ele persuadiu Wilson a adotar uma distingdo util entre os empréstimos
proibidos, que se utilizavam de titulos de guerras estrangeiros, e créditos permitidos
para os beligerantes para a compra de material (...) As exporta¢cdes dos Estados
Unidos tiraram eles da recessdo, e mesmo que os fazendeiros se preocupassem que
as compras dos beligerantes de gréos, carne e algodao fossem minguadas pelo corte
de crédito. [Corroborando Lansing, estava Davison®']. Assim como Davison disse ao
secretario de Tesouro, McAdoo, ‘para manter a nossa prosperidade, nds precisamos
financié-la’. Deste modo, casa dos Morgan ofereceu uma desculpa conveniente para
preservar as aparéncias, enquanto negavam [na pratica] o espirito da neutralidade”
(CHERNOW, 2010: 239)

Em abril de 1917, mais de dois anos apos essas discussdes de financiamento do
comercio transatlantico, os Estados Unidos da América abandonaram a sua posi¢édo de

neutralidade no conflito. Sobre as causas levantadas para o fim da neutralidade publica

% Bryan foi candidato & presidéncia por trés vezes, contra William McKinley e William H. Taft.
Publicamente contrério a centralizacdo do Banco Central e temeroso dos poderes que vinham ganhando
0s bancos de investimento de Wall Street, Bryan, em seu cargo de Secretario de Estado, foi mais uma vez
derrotado por um William, o McAdoo. O genro e secretario do Tesouro dos EUA, que rompeu a
neutralidade da pratica, mas ndo do discurso de Wilson, ao estimular os empréstimos de J.P. Morgan
como forma de manter o volume de comércio entre os Estados Unidos, recém-saidos de uma recessdo
econdmica e os beligerantes europeus.

31 Henry P. Davison, perceiro sénior da J. P. Morgan & Co.
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estadunidense, destacamos trés. A primeira delas consiste na proximidade cultural e
étnica entre os EUA e a Inglaterra. A segunda, o atague germanico ao navio britanico
Lusitdnia, que transportava vidas e mercadorias estadunidenses. E a terceira, a
proximidade financeira entre Franca e Inglaterra e os bancos de investimento de Wall
Street, que apds terem financiado quase 2 bilhdes de dolares a esses beligerantes,

precisavam assegurar seu recebimento do pagamento®.

Iniciamos pela proximidade étnica-cultural. Apesar de um décimo da
populacdo ser de origem germanica, a grande maioria dos estadunidenses tinham
alguma identidade com os britanicos. Como académico na area de Ciéncia Politica e
presidente, Woodrow Wilson admirava o sistema politico democratico dos britanicos
(IRIYE, 1993: 24). Do mesmo modo, temos a proximidade entre a City londrina e Wall
Street, visto a relagdo entre seus bancos de investimento, seus empréstimos e suas

influéncias nos quadros diretores das empresas.

J& a respeito do navio comercial britanico, o Lusitania, que fazia a travessia
Manhattan Liverpool, pelo Oceano Atlantico, ele foi afundado por um submarino
alemao, o U-20 nas proximidades da Irlanda, em maio de 1915. Tal abatimento trouxe
repercussoes a politica e ao posicionamento dos EUA diante da guerra, afinal “o navio
desceu ao fundo do oceano carregando 1198 almas, incluindo 128 almas dos EUA”
(SCHMIDT, 2005: 70). Sob os constantes olhos britanicos em volta da regido, o
Lusitania afundou, mas levantou consigo suspeitas de ter sido uma manobra para causar
um desconforto internacional e, consequentemente, a entrada dos EUA na Primeira
Guerra. (SCHIMDT, 2005, 72)

Isso porque, segundo o autor, a rota do navio passava por uma regido na
Irlanda, j& sabida pelos britanicos, da existéncia dos submarinos germanicos, outra
novidade da guerra. E, constando em sua lista de produtos embarcados somente de bens
ndo contrabandeados, o Lituania foi afundado, segundo as autoridades britanicas, com

produtos altamente explosivos®, além do contrabando de municées.

32 “No comego de 1917, J.P. Morgan estava tdo comprometido com a Gra-Bretanha e com a libra esterlina
gue uma crise real era praticamente impensavel; pode-se imaginar o ‘estado de euforia’ no gabinete de
Morgan quando se anunciou que os Estados Unidos estavam cortando relag@es diplomaticas com a
Alemanha: foi Morgan, tanto quanto a Gra-Bretanha, que foi resgatado em 1917” (FERGUSSON, 1998:
484)

%% Segundo os alemdes, se ouviram duas explosdes quando do afundamento do Lusitania, contudo, o
submarino U-20 s6 disparou um missil. Dai o inicio da suspeita que houvesse material explosivo no
navio, além do rapido processo de afundamento que durou somente 18 minutos. (SCHMIDT, 2005: 73).
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Segundo Schmidt, (2005), argumentou-se que essa incompatibilidade entre a
lista de produtos embarcados e o que de fato foi, seria uma manobra do Presidente

Woodrow Wilson. Para isso ele apresenta o trecho de Thompson (1991):

“Assim como o presidente Franklin Roosevelt [FDR] manipulou o pais
para a Segunda Guerra Mundial, uma geracdo depois, ele estava procurado licbes
deixadas pela presidéncia de Wilson sobre como cobrir suas marcas. Em sua
pesquisa, FDR descobriu que em 1915, o Presidente Woodrow Wilson ordenou o
ocultamento de um pacote nos arquivos do Departamento do Tesouro. O pacote
continha a lista dos bens embarcados, do navio britanico, o Lusitania... Quando os
britanicos publicaram a lista, somente continham bens civis, a original, no entanto,
como Wilson sabia, continha contrabando de armamento e munigdes”
(THOMPSON, Robert Smith. A Time For War: Franklin Delano Roosevel and the
Path to Pearl Harbor, 1991: 198. In: SCHIMDT, 2005, 73)

Transportar armamentos era uma das proibicdes no acordo internacional de
neutralidade. E embora o navio fosse britanico, o carregamento havia sido feito nos
EUA com destino a Grd-Bretanha. Depoimentos dos alemdes que bombardearam o
Lusitania afirmavam ter ouvido duas explosdes, mas que s6 havia sido lancado um
torpedo. Fator esse que aumenta a desconfianga do contetdo do navio (SCHMIDT,
2005: 73).

O abatimento do Lusitania, em 1915, ja inspirava comocao popular, contudo,
ndo foi causa suficiente para que os EUA interrompessem seu posicionamento de
neutralidade, em assuntos de politica externa fora do continente americano, para
participar de um conflito mundial. Vimos, no item anterior, que embora mantivesse uma
posicao de neutralidade, os Estados Unidos, por intermédio dos bancos de investimento,

faziam transacGes comerciais e financeiras com ambas as aliancas.

Com a argumentacdo de se manterem os fluxos de comércio e, portanto, 0s
lucros das exportacbes comerciais dos EUA, esses bancos ganharam tutela para a
pratica dos empréstimos aos beligerantes, em um primeiro momento, e aos seus aliados

(Gréa-Bretanha, Franga e Russia) em um segundo momento.

“Robert Lansing, que substituiu Bryan como secretario de Estado,
advogou que, sem 0Ss empréstimos, ‘o resultado seria de restricdo de lucros,
depressdo industrial, capital e trabalhos estacionados, intmeras faléncias,
desmoralizacdo financeira, ¢ sofrimento para a classe trabalhadora’. Wilson foi
convencido” (CHERNOW, 2010: 252)

Mas o que podemos dizer sobre como as transac@es ficaram mais predominante

para um dos lados, no decorrer da guerra?

A parcialidade do comércio dos EUA com os paises beligerantes pode ser

visualizada pelos dados de Schmidt (2005), ao analisarmos como bloco de paises. Os
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Estados Unidos exportavam 169 milhdes de ddlares aos paises da Triplice Alianca em
1914, entretanto, eles passaram a exportar somente 1 milhdo de dolares para esses
mesmos paises em 1916. J& o comércio com os paises da Triplice Entente subiu do
volume de 825 milhdes de dolares para 3 bilhdes de dolares no mesmo periodo.
(SCHMIDT, 2005: 78) E essa distingdo comercial aconteceu antes mesmo dos EUA

entrarem no conflito.

Ou seja, independente das causas para a entrada dos Estados Unidos na
Primeira Guerra Mundial, havia uma distor¢do das transacoes a favor da Entente, em
detrimento dos paises da Alianga. O que gostariamos, no entanto, de discutir nesse item
é se ha uma correlacdo entre a entrada dos EUA na guerra, pelo lado dos aliados, e 0
volume de empréstimos feito a esses paises antes mesmo do abandono da neutralidade e

proclamacéo de guerra.

Com relacdo a sua posi¢cdo comercial na guerra, antes e depois de abandonar a
neutralidade, os Estados Unidos eram os grandes mantenedores de alimentos e
municdes aos beligerantes. Contudo, ao abandonar sua posi¢cdo de neutralidade, o pais
aumentou sua quantidade total exportada aos Britanicos em quase 40%, enquanto para a

Alemanha ela caiu na proporgéo de 12 vezes, Segundo Schmidt (2005):

“As exportagdes dos Estados Unidos para a Alemanha foram quase
eliminadas em dois anos e meio, caindo de 12% do total das exporta¢cdes do pals,
para menos de 1%. Mas as exportagbes estadunidenses para as lIlhas britanicas
prosperaram, a partir de quando forma encurralos pelos U-boats, o seu percentual
total de exportagdes para os britanicos subiu de 25% para 33%” (SCHMIDT, 2005:
77)

J& com relacdo a posicdo financeira dos Estados Unidos, quando eles entraram
em guerra em 1917, os empréstimos aos Aliados eram em torno de 2,3 bilhdes de
dolares. (SCHMIDT, 2005: 78).

“Ao total, 2,2 bilhdes de dolares em armamentos foram vendidos pelos
Estados Unidos aos Britanicos e seus aliados entre agosto de 1914 e marco de 1917,
no periodo de neutralidade estadunidense, uma consideravel quantia, quando se
relembra que a soma das exporta¢des totais dos EUA em 1913 era de 2,4 bilhdes de
doélares” (IRIYE, 1993: 25)

E foi a partir dessa alta quantia que se somaram as suspeitas nos anos 1930 e
comecaram as investigacdes das relacdes entre 0os empréstimos aos aliados e a propria
entrada dos EUA na Guerra. Desse indicio, surgiu o0 Nye Committee Report, articulado
pelo congresso estadunidense, que concluiu que os Estados Unidos foram conduzidos a
Primeira Guerra Mundial pela alianga entre o capital financeiro dos EUA e o0s

beligerantes, com especial atencdo a Gra-Bretanha.
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No entanto, esse fluxo de investimento para os paises da Entente era
controverso. E, como vimos, embora os emprestimos dos banqueiros de Wall Street ndo
foram bem vistos para a manutencdo da neutralidade politica dos EUA na Primeira
Guerra, eles foram chancelados pelo critério da manutencdo do livre comércio e de todo
potencial de mercado ganhado pelos Estados Unidos durante a Guerra. (IRIYE, 1993:
26)

Os negocios dos bancos de investimento a Entente estdo entre as causas da
entrada estadunidense na guerra. Contudo, ndo queremos simplificar essas causas.
Afinal, a proximidade étnica-cultural aos britanicos, a perda de vidas estadunidenses no

Lusitania, eram importantes no processo decisorio da declaracao de guerra.

Em abril de 1917 se deram dois passos em direcdo a declaracdo de guerra. A
primeira foi 0 manifesto do presidente Woodrow Wilson para pedir ao corpo politico e
aos estadunidenses para adentrar na Guerra. E o segundo, foi a aprovacao para a entrada

no conflito.

Inicialmente e publicamente, como vimos, Wilson se colocou como contrério a
participacdo dos EUA na guerra. E isso foi manifestado pelos seus discursos de
neutralidade e na sua campanha eleitoral. Todavia, em 2 de abril de 1917, o presidente
se dirige a nacao, invocando nos seus compatriotas o desejo de proteger, ndo somente 0s
paises envolvidos, mas 0 mundo, dos desarranjos causados pelos governos autocraticos,

que ameagavam a paz e a liberdade:

“A neutralidade ndo é mais possivel, nem desejada, quando a paz do
mundo esta envolvida e também a liberdade das pessoas, e a ameaca a liberdade esta
na existéncia de governos autocraticos respaldados por forcas que os controlam. Néo
temos nada contra o povo germanico. Nao temos nada além de simpatia e amizade...
Contudo, o mundo deve estar a salvo para a democracia” (SCHMIDT, 2005: 84)

Apo6s a mensagem, de se colocar a nacao tdo pacifica em guerra (SCHMIDT,
2005: 84), as casas votaram a favor da entrada, dos Estados Unidos da América, na
Primeira Guerra Mundial. Contudo, nas duas casas — a do Congresso e a do Senado —
ndo houve unanimidade. A votacdo a favor da entrada no conflito foi de 82-6, no
Senado, e de 373-50, no Congresso (SCHMIDT, 2005: 84). Os senadores dissidentes,
como nos informa o autor, “expressaram ndo sO sua posi¢do contraria a ir a Guerra, mas
também, porque o presidente estaria conduzindo uma cruzada moral; seu objetivo ndo
era a defesa da nagdo, mas a revolugdo nas relagdes internacionais” (SCHMIDT, 2005:

84)
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Quando da sua entrada no conflito, o pais se preparou para transformar suas
estruturas, nomear lideres e criar departamentos para o esforco de guerra. Os EUA
estavam em uma recessdo econémica quando a Primeira Guerra Mundial estourou.
Industrialmente havia capacidade a ser ocupada pelas novas demandas advindas do
tempo de guerra, ou seja, havia capacidade ociosa em parte do setor industrial e
agricola. Contudo, alguns setores, mais diretamente ligados ao conflito precisaram

adicionar plantas e equipamentos as existentes, como demonstra Rockoff (2004):

“O longo periodo da neutralidade dos EUA fez com que a conversdo da
economia de guerra fosse mais facil do que seria. Plantas e equipamentos novos
foram adicionados, e porque eles foram resposta a demanda dos paises que ja
estavam em guerra, eles adicionaram somente nos setores que eram necessarios para
a entrada dos EUA na guerra. Bethlehem Steel, por exemplo, estava expandindo, por
meio da adicdo de instalagBes e por meio das aquisi¢cGes, para se tornar o maior
produtor de aco, isso j& durante o periodo de neutralidade, em resposta as demandas
de aco advindas da Europa” (ROCKOFF, 2004: 5)

E embora os setores privados estivessem se preparando para as demandas da
guerra, a posicdo anti-conflito da presidéncia Wilson refletia em seus gastos bélicos, que
se mantinham em dois porcento, com relacdo ao PIB estadunidense, entre agosto de
1914 e janeiro de 1917, trés meses antes da entrada do pais na Guerra. (ROCKOFF,
2004: 5). Ou seja, o tempo entre o inicio do conflito e a declaracdo de guerra dos
Estados Unidos foi essencial para retira-los da recessdo econémica e ganhar

musculatura industrial para sustentar a entrada deles na guerra.

3.3 O financiamento da Primeira Guerra: o financiamento domeéstico e o

acordo da divida de guerra da Alemanha.

Os gastos do governo ao se envolver em uma guerra sao volumosos. E como
eles estdo respaldados, ou ndo, podem interferir nos rumos do pais antes, durante e
depois do conflito. Macroeconomicamente, quatro sdo os tipos de financiamento de
guerra®*: 1) Impostos; 2) Emissao de moeda indireta; 3) Emissdo de moeda direta; e 4)

Empréstimo do publico.

O primeiro deles encontra dois obstaculos, inicialmente de cunho moral-
tradicional e o segundo de origens econdmicas. Principalmente na sociedade

estadunidense, a taxacdo das rendas, por meio de impostos como meio de se financiar os

% Segundo Rockoff (2004), contudo em uma nova versdo, o autor redine as formas diretas e indiretas de
emissdo como fontes de financiamento de guerra, afirmando que, entdo, “sdo trés, segundo os

economistas as formas de financiar uma guerra: impostos, empréstimos e emissdo de moeda” (KANG &
ROCKOFF, 2006: 7)
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gastos de guerra, ndo sdo bem aceitos. Isso deriva do fato de impor economicamente

uma fatia da renda que deve ser transferida para o governo.

E embora a guerra possa contar com apoio popular, a reducdo da renda
disponivel pode ter impactos macroecondmicos como uma reducdo dos gastos de
consumo, que séo relevantes para uma economia de consumo em massa como a dos
EUA. Além da taxacdo popular, os impostos sobre os lucros e altas rendas é visto como
um desmotivador de investimento. Ou seja, a transferéncia da renda total para os gastos
militares, pela corrente liberal, pode ferir com os preceitos da liberdade e com 0s
incentivos a producdo, pelo seu carater obrigatdrio e que situa a populagdo em uma

contingéncia econdmica da guerra.

O financiamento por meio da emissao monetaria direta, em tempos de guerra, é
sugerido para que seja medida proviséria e emergencial®, visto que sua pratica
permanente levaria a uma inflagio da oferta monetaria. Dado que, ndo seja
acompanhado de um aumento na demanda agregada dos setores de produgdo. Com
relacdo a criacdo de moeda indireta, por meio dos bancos comerciais ao emprestarem
uma quantidade maior do que as que recebem por meio dos depositos diretos, o efeito
pode ser o mesmo. Desde que o aumento no meio circulante ndo seja absorvido pelas

estruturas produtivas e pelas suas respectivas demandas.

Sobre a op¢do dos EUA, Rockoff (2004) argumenta ndo saber exatamente o
valor do financiamento, por emissdo indireta, no total dos gastos dos EUA na guerra,

mas que:

“E razoavel argumentar, segundo Friedman e Schwartz (1963, 221), que
‘desde que o aumento da moeda criada pelos bancos, encontrou respaldo inicial no
aumento dos titulos do governo, mantidos pelos bancos ou pelos seus clientes, a
elevacdo dos niveis desse tipo de emissdo monetéria pode ser intimamente ligada as
formas de financiamento de guerra’” (ROCKOFF, 2004: 8)

Ou seja, a propria emissdo indireta, depende da quantidade disponivel de renda,
que ultrapassa a da renda capturada pelos titulos do governo, como dizem Friedman e
Schwartz (1993), mas que dependem de todas as formas de financiamento de guerra.

Ja 0s empréstimos, podem ser vistos como injustos, e € essa a visdo de Oliver
Sprague, segundo Kang & Rockoff (2006), pois enquanto homens estdo na frente de

batalha, outros ficaram em seu pais e estdo de uma forma lucrando com os titulos de

% 0 mecanismo de criacdo de moeda emergencial, estipulado pelo Aldrich-Vreeland Act de 1908, foi
utilizado pela primeira vez durante a Primeira Guerra Mundial e pode ser visto em Hafer (2005: 5)
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divida. Contudo, os empréstimos publicos, por meio da emissdo de titulos de dividas,
sdo uma modalidade macroeconémica, que impacta menos no aumento esteril da
moeda. 1sso porque, pelos mecanismos de taxa de juros dos titulos, o governo consegue
fazer uma contracdo-expansdo do meio circulante. No entanto, varidveis como a
expectativa com o desenrolar da guerra e a propria situacdo econdmica e politica do
pais, pode levar aos detentores, uma liquidacao de seus titulos, antes do prazo previsto

pelo governo para financiar os gastos de guerra.

Segundo Rockoff (2004), o financiamento foi feito em 3 modalidades, 58%
emprestando do puablico; 22% de impostos; e 20% de ciracdo de moeda (ROCKOFF,
2004: 8)

Com relacéo a participacdo da emissao de moeda, segundo o autor, a oferta de
meio circulante tipo 1, composto pela emisséo direta de dinheiro e depdsitos a vista,
dobrou no periodo da guerra. E a quantidade geral de moeda em circulacdo também
aumentou. Investiga-se a possibilidade do uso do dolar estadunidense como moeda
corrente em transac6es em Cuba, Canada e Europa, que ajudavam a drenar os dolares e
ndo inflacionar a economia doméstica. Mas também, supde-se que a criacdo do Federal
Reserve em 1913, ajudou a respaldar a credibilidade da moeda e a efetiva participacéo
do Estado em seu controle. (ROCKOFF, 2004: 9)

A construcdo da divisdo de meios de financiamento da guerra foi a seguinte:
William McAdoo, Secretario do Tesouro dos EUA e genro do entdo presidente
Woodrow Wilson, propds que o financiamento fosse uma composicéo entre titulos e
impostos. Segundo o secretério, existiria um trade-off*® entre se apostar na taxacdo ou
nos titulos de forma aleatéria (KANG & ROCKOFF, 2006: 10). Ou seja, se 0s EUA
dependessem do aumento de impostos eles teriam que ser de tal magnitude que freariam
a economia do pais, ja se fossem depender dos titulos, a emissdo deles e poderia leva-
los a uma inflagéo, principalmente no periodo do recém término do conflito. E se a
taxacdo fosse muito alta, ela impediria a formacéo de poupanca que poderia ser utilizada

para ser emprestada ao governo.

Segundo os autores, McAdoo pediu aconselhamento a J.P. Morgan & Co.,

relativo a propor¢do devida entre impostos e titulos. O banco sugeriu 20-80; McAdoo

% Trade-off € uma expresso utilizada para que dizer que o uso de uma das modalidades dificultava no
uso da outra modalidade de financiamento de guerra.
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havia primeiramente pensado em 50-50, mas acabou, na pratica, aplicando a proporc¢ao
25-75. (KANG & ROCKOFF, 2006: 10).

Na missdo de financiar a Primeira Guerra, em aproximadamente 75%, por
meio da venda dos Liberty Loans®’, McAdoo se utilizou do patriotismo e da publicidade
para as massas, tentando vender os titulos aos cidadados pelo pais. “A divida da Primeira
Guerra Mundial consistia em quatro Liberty Loans e um final Victory Loans, no final
do armisticio” (KANG & ROCKOFF, 2006: 4)

O intuito dos famosos posteres publicitarios dos empréstimos era fazer apelos
aos sentidos e sentimentos dos cidaddos e possiveis compradores. No quarto liberty
loan, por exemplo, havia um poster que reafirmava a ideia de uma barbarie germanica,
resgatando o episodio de uma batalha na Bélgica e adicionando imagens chocantes de
abusos dos militares aleméaes as mulheres e criancas. (KANG & ROCKOFF, 2006: 5)

Ha visbes contraditorias sobre o sucesso do financiamento da guerra pela
classe média. Ou se apontam os limites ao emprego de poupanca da populacdo nos
titulos de divida da Guerra, ou no forte apelo emocional e comunitario que a poupanca
em titulos traria. Uma perspectiva interessante é a de Irving Fisher, sobre a emissédo dos

titulos de dividas e como cidad&os patriotas deveriam responder a eles:

“(1) As pessoas deveriam compra-los ao reduzir seus consumos, ndo
emprestando dos bancos. (2)As pessoas deveriam manté-los, e ndo revendé-los até
que a necessidade fosse forte. (3)Era importante que pessoas pobres também
investissem, para que ao final da guerra eles ndo fossem taxados para pagar 0s juros
e os titulos dos ricos. Todos esses pontos foram fortemente abordados nas
campanhas dos Liberty Loans” (KANG & ROCKOFF, 2006: 11).

Os titulos de divida emitidos pelos EUA e suas campanhas publicitarias sdo
feitos desde a Guerra de Secessdo. Contudo, o uso do medo, dos principios da liberdade
e democracia estadunidense para o mundo, e 0s inimigos externos ganham participacéo

na Primeira Guerra Mundial.

Segundo Kang & Rockoff (2006), existe uma formula para medir o quanto se
pode explorar o patriotismo no valor das liberty loans. E ela deriva de uma relacdo entre
os rendimentos de outros titulos privados de alta classificacdo, do valor marginal de
outros titulos publicos e de seu rendimento, dada pela férmula 11 + U(p) + U(s) = Ic
(KANG & ROCKOFF, 2006: 12). No qual, 11 s&o os rendimentos dos Liberty Loans;

U(p) é igual ao valor marginal de se manter um titulo ao se contribuir com o esforco de

37 Ver exemplos dos Liberty Loans no Anexo X
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guerra; U(s) refere-se ao valor marginal de se manter o titulo publico por outras razdes
como seguranca, liquidez e; Ic seria o rendimento de uma alternativa de investimento no

setor privado, como exemplo os titulos industriais classificados em AAA.

Ou seja, o limite para que os rendimentos econdmicos com os Liberty Loans
fossem equiparados aos rendimentos de investimentos AAA é tal qual a variagdo dos
desejos de se contribuir com a guerra e com a seguranca e liquidez do titulo. Em outras
palavras, quanto maior a estabilidade nos valores mariginais, que representam as
varia¢fes da manutencédo do titulo e na confianca na guerra, mais equiparado estardo os

rendimentos dos Lierty Loans aos investimentos AAA.

Esse calculo, embora parececa desnecessario, € real e importante para salientar
o fator decisivo da publicidade dos Liberty Loans para a valorizacdo de seus
rendimentos e, deste modo, na atratividade dos titulos. Mas ndo é somente de
propaganda que se fez o financiamento de guerra dos EUA.

O Federal Reserve teve papel fundamental para que o interesse em investir
pudesse ser captado descetralizadamente, pelos seus bancos regionais, e fosse aplicado
concentradamente por meio da politica monetaria. Além disso, segundo Friedman &
Schwartz (1993: 216), “o Federal Reserve tornou-se a janela de vendas dos titulos do
Tesouro, usando seus poderes monetarios quase que exclusivamente para esse fim”.
Entre junho de 1916, periodo pré-entrada dos EUA na guerra, e junho de 1919, ja em
seu final, a divida federal aumentou quase em 25 vezes, partindo de 1,2 bilhdes para
25,5 bilhGes, sendo que destes, 10% foram notas e depoésitos do FED, de ddlares
(FRIEDMAN & SCHWARTZ, 1993: 801 In: KANG & ROCKOFF, 2006: 27).

Mas os bancos comerciais também tiveram participacdo na divida federal. Uma
parte por meio das compras desses titulos para seus portfélios e outra ao emprestar
dinheiro a seus clientes para a compra dos titulos do governo — embora publicamente o
governo desaprovasse o incentivo ao endividamento das familias (KANG &
ROCKOFF, 2006: 27).

Contudo, aparentemente, segundo os autores, os liberty bonds ndo foram téo
eficazes na proposta do governo, de origem progressista e que procurava: a) taxar mais
as grandes fortunas; b) fazer com que a populacdo financiasse parte das dividas de

guerra.

Entdo porque o fizeram? Ainda segundo os autores:
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“l) Todos os paises centrais estavam fazendo; 2) Até poderia ter
funcionado e teriam um efeito de expulsdo aos investimentos privados em titulos,
mas o patriotismo tinha limites; 3) Os custos em se apropriar do patriotismo eram
baixos e por mais que ndo tenham funcionado no volume em que 0 governo gostaria,
cada venda dos titulos pelo grupo de escoteiros® contou; 4) Ajudou a criar uma
coeréncia moral pr6-EUA na guerra, aglutinar os apoiadores dos homens
estadunidenses no conflito; 5) a estrutura em se vender os titulos com uma quantia a
ser objetivada tinha pouco impacto financeiro, mas tinha muito impacto psicoldgico
na venda deles as massas” (KANG & ROCKOFF, 2006: 30).

Poderia parecer estimulador, mas qualquer quantia diferente da meta era
considerada fora do objetivo. Ou seja, a meta quantitativa acabava atrapalhando o
trabalho psicol6gico em levantar a poupancga das massas. Contudo, o processo geral de
financiamento dos gastos de guerra é 0 que nos chama atencdo. Mesmo partindo dos
politicos progressistas, a transferéncia de renda, com a taxacao das altas rendas, ndo era
suficiente. E foi incorporada a um financiamento combinado de impostos, emissao

monetéria e uma massiva captacdo de moeda, por meio dos titulos da divida.

Logo, trés foram os grandes instrumentos para o financiamento acontecer. Em
primeiro lugar o Federal Reserve, com sua estrutura descentralizada, foi capaz de
diversificar as fontes de captacdo de recursos para os titulos, ou seja, capaz de fazer
politica monetaria nas mais distintas regides do pais. Em segundo lugar, os bancos
comerciais, que agora tinham uma maior padronizagdo em suas operacdes, e poderiam
aplicar a expansdo monetaria, assim como ser consumidores dos titulos da divida
publica dos EUA. E em terceiro lugar, a operacao publicitaria da secretaria do Tesouro
dos Estados Unidos, que pela primeira vez, monetizou a ajuda das familias contra uma

ameaca estrangeira, em uma guerra longe do solo de seu pais.

Mas a preocupacdo com o0s rumos da guerra ndo se dava somente no tempo
anterior ou durante o conflito. O final do embate em 1918 e suas negociacfes de paz em
Versalhes em 1919, trouxeram consigo a discussé@o de como ressarcir economicamente

0s paises vitoriosos da guerra.

Nas negociacdes de paz, o presidente dos EUA, Woodrow Wilson propds, 14
pontos que deveriam rever as relagdes internacionais, em consideracdo a Primeira
Guerra. Da proposicdo, que ficou conhecida por ser idealista, falava-se da liberdade
comercial e econdmica; da tentativa de libertar os mares — que foi rechacada pela Gra-

Bretanha; da independéncia e soberania da Polénia; da devolucdo da Alsacia e da

% E claro o tom irdnico dos autores ao mencionar o grupo de escoteiros. Apesar deles terem sido usados
para a venda de titulos, eles também, como colocados pelo trecho, sdo um paralelo com o caréater
missionario do presidente dos EUA.
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Lorena a Franca; da criacdo de uma liga das nac¢Ges para a paz; entre outras propostas. O

que nos chama atencdo sdo dois pontos: sobre a Poldnia e sobre a reparacdo de guerra.

O que podemos ver, pela politica externa wilsoniana, é que a autodeterminacéo
da Pol6nia néo era, no entanto, para todos os povos, nem a politica de portos abertos™.
Héa duas frases sobre comércio e expansdo de mercado, na Guerra Hispano-Americana,
que acabam com o mito idealista sobre Wilson. Segundo Lens (2003), Wilson escreveu

que “a guerra era necessaria ‘j4 que o comércio ignora fronteiras’” e outra, escrita em

1907:

“E o industrial insiste em ter o mundo como um mercado, a bandeira de
seu pais deve segui-lo, e as portas das na¢des que para ele se fecharem devem ser
derrubadas. Concessdes obtidas por financistas deverdo ser resguardadas por
ministros de Estado, mesmo que a soberania dos paises recalcitrantes venha a ser
ofendida no processo. Col6nias devem ser ganhas ou implantadas de forma que

nenhum recanto util do mundo seja esquecido ou deixado intacto” (LENS, 2003:
299)

Mesmo que ndo tenha sido em seu governo, 0 que queremos salientar é que,
apesar de ser comumente conhecido pelo principio da ‘autodeterminagdo dos povos’, a
sua politica externa € bastante controversa, mostrando um Wilson interventor quando se
é conveniente para os negocios dos EUA, dado que em oito anos de mandato, México,
Haiti, Republica Dominicana, Cuba, Panaméa, Unido Soviética, Honduras, China e
Guatemala, foram alvo de operacdes militares (LENS, 2003: 335). Sendo que,
Republica Dominicana e Cuba foram tomadas como protetorados dos EUA, onde ndo se
aplicavam as leis de soberania e de independéncia (LENS, 2003: 351).

Se observarmos o que era proposto por Wilson e o que foi acordado pelo
Tratado de Versalhes em maio de 1919, o presidente estadunidense era um santo
pacifista. Enquanto Wilson propunha a todos os envolvidos uma capacidade militar
apenas para manter a seguranca nacional, o Tratado de Versalhes decapitou qualquer
poderio militar que a Alemanha poderia ter. Um dos exemplos mais ressaltados é sobre
0 contingente maximo de 100 mil homens como soldados alemaes. Esse era um

limitador gigantesco para qualquer operagcdo germanica.

Além disso, no Tratado ficou acertado que a Alemanha haveria de reparar 0s

danos materiais*®, impondo a essa nacdo, 33 bilhdes de délares de dividas de guerra

% Sobre o conceito de portas abertas, o vulgar propicia uma conotacdo antiintervencionista e
anticolonialista, mas como o prdprio presidente dos EUA, Woodrow Wilson afirmou, no caso chinés — e
que pode ser ampliado para os outros casos: “ndo eram ‘portas abertas para os direitos da China, mas
portas abertas para os produtos da América’”. (LENS, 2006: 415).

“0 Exatamente no Artigo 231 do Tratado de Versalhes, uma clausula de culpa dos alemées na guerra.
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(FARIA, 1989: 57). Embora, ndo houvesse consenso em relagéo ao seu valor, esse foi 0
golpe de misericordia. Nos anos subsequentes ao final do confronto, a situagédo
econbmica alema precéria, parecia ndo ter saida. A inflacdo era de 1,25 trilhdo de vezes
maior do que antes da guerra (FERGUSSON, 2014: 575).

Com esses dados, a Alemanha ndo estava dentro do fluxo de comércio
internacional. Ou seja, embora com seu cambio desvalorizado o0 pais conseguisse
exportar sua producdo — por causa de suas perdas de territorios ricos em ferro, carvéo e
aco, além da inflagdo — eles ndo conseguiam nem se colocarem como compradores, nem
como pagadores internacionais. As dividas de guerra ndo eram somente um 6nus dos
alemé@es. Britanicos, franceses, austriacos, todos, de alguma forma estavam devendo,
principalmente para os Estados Unidos. Contudo, nenhuma dessas dividas chega a um

montante proximo da dos alemaes.

Relembrando que os Aliados tinham dividas de guerra com os EUA*, por
meio dos seus titulos e empréstimos, e com 0s seus bancos, por meio de empréstimos
privados, os Morgans tentaram convencer os EUA que os Aliados ndo deveriam pagar
em sua totalidade o empréstimo de 10 milhdes de ddlares feito durante a guerra. N&do
conseguindo o aval do governo e sendo o representante das negociagdes de reparagoes
de guerra, os Morgans foram mais exigidos ainda. Isso por que, “se os alemaes ndo
pagassem as reparacdes aos Aliados, como os Aliados pagariam a Washington? ”

(CHERNOW, 2010: 310).

Em, 1924 foram elaborados, por dois técnicos com ligacbes ao grupo
J.P.Morgan, os “planos Dowes [Dawes] e Yong, que criaram uma linha de crédito para
a estabilizacdo da Alemanha baseada em empréstimos privados” (ALMEIDA, 2013:
18). Entre 1924 e 1929, a Alemanha recebeu cerca de 2,5 bilhdes de doélares dos EUA e
1,5 bilhdes de dolares da Gra-Bretanha, o que atualizados seriam proximos de 1 trilhdo
de dolares. Comparativamente, nesses 5 anos, a Alemanha recebeu maior volume de
capital estrangeiro do que os Estados Unidos, nos 40 anos antecessores a Primeira

Guerra.

Charles Dawes, criador do plano, era também membro da fundagdo
Rockefeller, um dos maiores banqueiros e industriais dos Estados Unidos, ligado ao

grupo de investimento Kuhn, Loeb & Co. Em seu plano também era previsto a criacdo

*1 Como por exemplo a Gréa-Bretanha, que contraiu dividas em torno de 136% do seu Produto Nacional
Bruto e deviam, aos EUA, 1 bilh&o de libras em marco de 1919. (FERGUSSON, 2014: 573-4)
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de um Banco de Compensacéo Internacional (BIS), para pagar as reparagdes de guerra,
afinal, em 1931, o monetante da divida alemd era de 77 milhdes de libras
(FERGUSSON, 2014: 600). No BIS, os EUA eram representados elos bancos: First
National Bank of New York, J. P. Morgan & Co. e o First National bank de Chicago;
todos eles sob o controle de Morgan (KATASANOV, 2015: 5).

Embora discorremos aqui sobre a situacdo alema e o Tratado de reparacao, o
que nos ¢ relevante sobre essas informacGes € a ligacdo entre os bancos estadunidenses
e as reparacOes. Afinal, o pagamento da divida de guerra alema, a criagcdo de institui¢oes
que reestabelecessem o fluxo do comércio e de capitais internacionais, e que
proporcionassem seu comprimento estavam intimamente ligadas aos bancos dos EUA.
Se a Alemanha ndo tivesse condicBes de pagar sua divida de guerra, para oS outros
devedores dos Estados Unidos também seria dificil honrar suas dividas. Portanto, os
empréstimos a Alemanha ndo eram uma ajuda ao pais, mas uma maneira de cumprir as
dividas de guerra de todos os envolvidos, recebendo, na parte alemd da divida,

remuneracdes de juros sobre 0s juros antigos.

Considerac6es Finais

Ao longo de nossa pesquisa, procuramos encontrar indicios de uma relacao
entre o capital financeiro dos Estados Unidos e a entrada do pais, em 1917, na Primeira
Guerra Mundial (1914-1918). Esse indicio surgiu, do questionamento inicial, do porqué
um pais, que ndo tinha os seus territorios ameacados pelo conflito, declararia guerra a

uma das partes, visto que ja se havia decorrido 3 anos do comeco do embate.

N&o queremos, com esse trabalho, simplificar todas as razdes da entrada dos
EUA na Primeira Guerra. Contudo, ao perceber a magnitude da guerra e o despontar da
economia estadunidense no cenario mundial, tentamos estabelecer um paralelo. Sendo
assim, a magnitude do conflito e a ascensdo dos EUA, inspirou uma leitura inicial de
Geoffrey Barracough, em Introducdo a Historia Contemporanea, obra em que o autor
afirmou que essas especificidades se tratavam de fatores de uma nova Era. A Era
Contemporanea, que se iniciaria na lideranca de Otto Von Bismarck e terminaria na

morte de John Kennedy, se diferenciaria, entre outros varios fatores, no impacto
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mundial de seus eventos, sejam eles da organizagéo das corporacdes, da economia ou da

politica.

Primeiramente, nos chamou atencdo, para a pesquisa, investigar qual setor ou
setores que poderiam ser responsaveis por levar os Estados Unidos da América ao
patamar de poténcia internacional. Tal posi¢do foi vista por Barraclough como um
processo de ascensdo de poténcias extra-europeias, ou seja, 0 amadurecimento
econémico de paises fora da Europa Central e insular, como sdo os casos de EUA e
Russia. Nesse processo de ascensdo, podemos fazer um paralelo com a centralizacao
dos capitais nas economias, assim como na juncdo entre o capital industrial e o

bancério, surgindo uma nova classe no capitalismo, a do capitalista financeiro.

Dada a intensividade de capital, no qual o fator trabalho é menos empregado
relativamente ao fator capital, nessa producéo industrial que se inicia no final do século
XIX, grandes volumes de investimento sdo necessarios para a grande empresa e sua
producdo. Nos Estados Unidos da Ameérica, inicialmente, 0s volumosos
empreendimentos eram, principalmente, os das ferrovias, que além de ligarem
territérios dentro do pais, também ligavam a suas estruturas de construcdo das linhas

férreas aos investimentos dos grandes bancos.

Do capital financeiro ligado as ferrovias aos capitais das grandes indudstrias
como a General Electric, estavam também a grande produtora de Petréleo, a Standard
Oil Co., a produtora de ago, U.S. Steel & Co. Todas essas grandes corporagoes
estadunidenses, tinham em comum o aporte do capital bancério, que participavam
também de suas diretorias. Deste modo, unem-se as figuras dos banqueiros e a dos
empresarios, dificultando a identificacdo de qual dessas classes € exatamente
responsavel ou pelo investimento, ou pela producéo. Dentre 0os nomes selecionados pela
nossa pesquisa, temos John. D. Rockefeller, Andrew Carnegie e J. P. Morgan (e mais

proximo a Primeira Guerra Mundial, o seu filho,).

Como exemplo da participacdo desses senhores na economia dos EUA e na
economia mundial, podemos utilizar os dados da producdo de acgo. A partir do final do
século XIX, 0 ago € tido como produto da industrializacdo da época, dando inicio a
outros setores industriais. O produto, portanto, € comumente visto em grande parte da
producdo industrial e produzi-lo em alta escala seria sindbnimo de alta posicdo na

capacidade industrial de um pais.
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A U. S. Steel & Co., que antes de ser comprada por Morgan era a Carnegie &
Co, representava em 1901 uma producéo de aco maior do que a da Gra-Bretanha antes
da IGM. Ja os EUA, como pais detinham quase cinquenta por cento da producéo
mundial no pré-Guerra e passam de sessenta por cento no periodo pds-Guerra. J& a
empresa petroleira de Rockefeller, a Standard Oil & Co., é conhecida por ser o primeiro
truste comercial moderno no mundo, tendo em sua cadeia a integracdo da exploracao de
petréleo, seu refino. Isso além do transporte, visto que Rockefeller detinha grandes
milhas e companhias ferroviarias. E, dado os imensos volumes de crédito que
precisavam suprir a sazonalidade do financiamento da agricultura estadunidense, as
relacdes Morgan & Co. e suas sucursais no exterior, faziam grande parte do intermédio

entre os mercados externos de capitais e a necessidade doméstica pelos mesmaos.

Sobre a relagdo entre esses grandes magnatas, que aqui emprestamos o termo
de “Bardes Ladrdes” de Morris, e o poder publico no pré-Guerra, citamos no primeiro
capitulo as formacdes iniciais, que ja tinham alguma apropriacdo do patriménio publico,
ou das participacbes de Rockefeller e Morgan na compra de acdes de empresas de
petréleo e borracha mexicanas, respectivamente, durante a Revolucdo Mexicana de
1914.

Nessa compra da empresa de borracha, feita por Morgan, por meio da U. S.
Rubber & Co., eram parceiros societarios da empresa grandes outras figuras de wall
street e também o senador republicano Nelson Aldrich, o formador da lei Aldrich-
Vreeland de 1907, base formadora da criacdo do FED. Portanto, dada a especificidade
dessa aglutinacdo de capital, propusemos o estudo dirigido do capitalismo financeiro
nos Estados Unidos, sua origem e suas particularidades, para podemos entender qual o

peso desse setor nas decisfes econémicas e politicas do pais.

Dessa pesquisa do capital financeiro, ou do truste estadunidense, apareceu nos
textos de Lens (2006), Hart (2002) e Kiennard (2009), um empecilho institucional para
a expansao dos negdcios para além das fronteiras dos EUA. Esse entrave era o entrave
decorrente da inexisténcia de um banco central no pais e de uma legislacdo que

permitisse que o pais fosse fonte de investimento direto estrangeiro.

Deste modo, o presidente Woodrow Wilson, no inicio de 1913, teria se reunido
aos diretores do National City Bank, dentre eles W. Rockefeller, e ele teria acordado

“que as leis americanas tinham que ser mudadas para permitir que os bancos facam
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investimentos diretos estrangeiros e compitam mais eficazmente no mercado mundial”
(Hart, 2002: 296).

E isso nos leva até a promulgacdo do Federal Reserve Act, em dezembro de
1913, que confere — entre outras coisas — a possibilidade legal e amparada pelo Estado
para que os Investimentos Diretos Estrangeiros (IDE) das empresas estadunidenses

pudessem se expandir para além das fronteiras americanas (HART, 2002: 296).

Contudo, além da formulacdo do aparato legal para a remessa de capitais dos
EUA ao mercado externo, a constru¢cdo de uma instituicdo, que possibilitaria uma
coeréncia do mercado financeiro-bancério doméstico, deveria ser também almejada. E
foi nesse espirito que nasce o Federal Reserve. A ideia de um banco central, sediado no
Leste dos Estados Unidos, era algo que arrastou a construcdo dessa instituicdo de fato
por mais de 100 anos. Todavia, 0s gargalos econd6micos e as sucessivas crises do final
do século XIX e inicio do século XX eram ultimatos de ordem econdmica para a sua
criagdo. Combinando-se isso, a consonancia politica entre as casas de Washington sob a
figura de Woodrow Wilson e a estrutura descentralizada proposta pelo Federal Reserve
Act, os EUA ultrapassaram obstaculos politicos centenarios e criaram a instituicdo que,
em nossa opinido, auferiu o instrumento monetario e fiscal para a expansdo do poder

estadunidense, o FED.

Ainda no padrdo ouro, a possibilidade criada com o FED para 0s negdcios dos
grandes magnatas era maior do que antes. Se inicialmente era necessario acomodar um
aumento na demanda por crédito com compensacdo comercial, com o banco central,
haveria possibilidades em se fazer politica monetaria para expandir a base sem ficar tdo
preso a contrapartida das entradas de ouro. E isso para 0s negocios era em parte
libertador. Dos 6 milhoes de dolares em acBes que a U.S. Rubber comprou da
companhia mexicana em 1913, a totalidade de outras empresas poderiam ser possuidas
pelas “grandes corporagdes americanas” tendo respaldo nas politicas economicas do

Estado, instrumentalizado pelo FED.

Provavelmente, sem o banco central, os Estados Unidos ndo conseguiriam ter
financiado sua participacdo na guerra. Afinal, a politica de compra dos titulos publicos
estadunidenses, embora remetesse a época da Guerra Civil de 1861, conseguiu se
ramificar pelo territério. Além dos titulos, que representaram cerca de um terco do
financiamento de guerra, a magnitude dos gastos com a Primeira Guerra Mundial exigiu
politicas que expandiam o meio monetario nos EUA e os gastos publicos. Ambos, muito
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restritos antes do periodo pré-FED — que sO chegara ao seu estadgio mais maduro e

eficiente com o final da Segunda Guerra Mundial.

Estamos falando de financiamento de um Estado americano em uma guerra
entre paises europeus. Como j& observado por Barraclough, a guerra era em territorio
europeu, mas de envolvimento mundial. Em um primeiro momento, os Estados Unidos
suportaram as demandas dos beligerantes de comida, municao e crédito. Contudo, com
tanto envolvimento, em parte pelas raizes britanicas dos estadunidenses, mas
principalmente pelas ligagcdes econdmicas entre eles, os EUA adentram tardiamente no
conflito, apds 3 anos de seu inicio.

A nossa pesquisa nos mostrou que, o crédito cedido pelos bancos de
investimento dos EUA aos paises da Entente era tdo volumoso até 1917 que nao haveria
outra possibilidade a de sendo entrar em guerra. Para isso foram langados quatro titulos
de divida em prol da participacdo estadunidense, uma campanha publicitéria gigantesca
em torno da responsabilidade em se lutar pelos direitos de liberdade dos paises. A
participacdo militar efetiva dos EUA na guerra nao foi foco desse trabalho, contudo,
acreditamos que aqui, na Primeira Guerra Mundial, se estabeleceu um padrdo do

posicionamento dos Estados Unidos no mundo.

Com um grande volume de capital; apelo as massas; clamor a direitos
universais; e participacdo da iniciativa privada, a participacdo dos EUA em busca da
lideranca do sistema internacional comecou de fato. E esse inicio seria dificil sem a
presenca do comando de Woodrow Wilson, académico, articulado aos diversos setores
industriais e financeiros, com a oratoria da diplomacia da paz e com o envolvimento
militar, em suas intervencbes ao longo de seu governo que demonstravam seu pulso
para a guerra, com a clareza para a expansdo econémica do pais, em prol do livre-

comércio.
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