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AS EMPRESAS ESTRANGEIRAS NO BRASIL ~ 1860 - 1913

"We are too impatient of
development in new countries,
expecting more than human
nature itself can give - yet
it will come here as every
where else ... It is but a
matter of time."

Brazilian Review - janeiro de
1888



AS EMPRESAS ESTRANGLIRAS NO BRASIL

1860 a 1913

APRESENTAGAO

A S3o Paulo Railway Company, o New London and
Brazilian Bank e a Recife Drainage Company, sdo algumas Jdas
mais destacadas empresas estrangeiras a ingressar oficialmente
(1) no Brasil nos anos 60 do século passadc. A elas se segul-
riam, ainda durante a segunda metade do século XIX, outras com
panhias construtoras de ferrovias, bancos, companhias de segu-
ro, de navegagao e casas exportadoras e importadoras. Mais tapr
de se somariam empresas urbanas de utilidade plblica (energia
elétrica, bondes, gas, iluminacio), que representariam importan
te suporte para a emergente atividade fabril. Como consequén-"
cia deste movimento, alguns dos mais destacados segmentos da
economia brasileira em transformagéo passavam & compreendey em

presas sob controle externo,

0 ecrescente ingresso de companhias estrangsziras
pode ser estudado como parte integrante do processo de "moder-
nizagao" desta economia: uma tentativa neste sentido foi feita
por Graham em The Britain and the Onset of Modernization in
Brazil, 1850-1914 (2). Contrariamente, os investimentos cstran
geiros podem ser estudados numa perspectiva gue privilegie a
extragdo de lucros para os centros hegemdnicos capitalistas. 0
estudo que aqui se inicia adota um enfoque distinto. Procura -
-se entender as formas pelas quals as companhias estrangeiras

se 1nserem no processo de formagdc do capitalismo no Brasil.



Partimos da premissa de que as companhias estrangeiras vreali-
zam um verdadeiro "casamento" de convenidnecias: de um lado, a
expansao das economias centrais passa, necessariamente, pela ex
portacac de capitais; de outro lado, o crescimento e a diversi
ficagdc da economia brasileira propicia oportunidades atraentes
que serao aproveitadas por investidores foraneos. Em outras Pa
lavras, realgamos aqui o permanente surgimento de oportunidales
de investimento derivadas das transformacdes em curso na acong

mia brasileira e aproveitadas pelas empresas estrangeiras.

Esta articulagac entre a entrada do capital ex-
terno e as necessidades da economia se expressa claramente na
diregao setorial do investimento forineo. Em cada periodo ob-
serva-se uma certa concentracas de empresas em um determinado
setor; mudam as condigdes, internacionais e nacionais, e o in-
vestimento externo se desloca para outros segmentos da econo-
.mia. Atentos a estas singularidades, constatamos a existencia
de duas fases com caracteristicas distintas. A pPrimeira,gue se
extende pela segunda metade do século XIX, ficaria caracteriza
da, em linhas gerais, pelo predominio absoluto do capital in-
glés e por sua estreita vinculacido &s atividades exportadoras.
Nos primeiros anos deste século e até a primeira Grande Guerra,
contudo, este quadro se transforma: a posigdo hegemdnica ingle
sa cede lugar a uma maior competigao entre os paises exportado
res de capital e a escassa diversificagdo setorial dos investi
mentos também se modifica, abrindo espectro maior de oportuni-
dades lucrativas, através do crescimento das cidades, da exXpan
sao industrial, do movimento de diversificacdo de atividades
primarias (scbretudo extrativas e pecudarias) e do auge da bor-

racha.



CRITERIOS DA PERIODIZACAO ADOTADA

0s quarenta anos da primeira fase, por sua ax-
tensao e pelas transformagoes que encerra, foram subdivididos
em quatro perfodos. No primeirc, 1860 a 1875, as bases do in-
vestimento estrangeiro no Brasil se estabelecem mediante o in-
gresso de empresas picneiras, como o London and Brazilian Bank
e a Great Western of Brasil. Simultaneamente, acelera-se o Dro
cesso de expansao cafeeira para o Oeste Paulista. No segundo
periodo, 1876 a 1885, os investimentos estrangeiros concentram
~se, agora com malor peso, na construgac de ferrovias. 0 auge
da economa exporwadora cafeeira di unidade ao periodo 1886~
1896. Os investimenps estrangeiros nestes anos estariam estrei
tamente vinculados 3 expansdo dirveta e indireta dos compartimen
tos exportadores que demandavam, assim, uma infraestrutura nao
s ferroviiria, mas também de servigos especificos. Nao & por
outra razao que proliferam as Companhias de Seguro e de Navega
c3o. Por fltimo isclamos o periodo 1837-1902, marcado pela cri

se do café e pela politica ortodoxa do Ministro Murtinho.

Toi extremamente dificil periodizar esta primel
ra longa fase. Por detras destes limites se escondem, na verda
de, trés diferentes critérios: o ciclo das economias exportado
ras de capital; as flutuagbes da economia brasileira e 08 movi

mentos de entrada de empresas estrangeiras.

As dificuldades derivam, nrimeiramente, das pe-
quenas defasagens nos movimentos ciclicos das diferentes econo
mias européias e da norte-americana, o que dificulta cortes pre

ciosos. Por outro lado, as respostas da economia brasileira as



flutuagoes internacionals t3o pouco se processam imediatamente.
As proprias condigdes da lavoura do café impdem um prazo da
quatro anos do plantioc as primeiras safras. Some~se a isto a
capacidade, ainda que temporaria, de defender a renda dos ca-
feicultores através do manejo da taxa de cambico, em condigdes
de declinio dos pregos externos. Estas consideragdes evidenciam
a dificuldade de se avaliar a conjuntura brasileira. 0 que ca-
racteriza aqui a recessao econdmica? 0 deciinio dos pragos in-
ternacionais do volume exportado ou a retragao do plantio de
café? Privilegiamos neste trabalho os movimentos de retragan 2
expans@c no plantio de café, na medida em que refletem as pos-
sibilidades enunciadas. Por Ultimo, o prépric fluxe anual  de
empresas estrangeiras oscila a deriva dos movimentos internos
e externos, ora explicado por um, ora por outrd, tornando em
certa medida arbitrarics os cortes segundo este aritério. Admi
timos, finalmente, que nac pretendemos ter solucionado a difi-
cil questdao da periodizagac do investimento estrangeiro no Bra
sil. Pela existeéncia de tantas defasagens, acreditamos que ou-
tros cortes, no "em torno” aos limites que estabelecemus, pode

riam, eventualmente, ser propostos.

0 perfodo 1860-1875 encerra a crise internacio-

[
o

nal de 1866, a recuperacao até 1869, o auge de 1869 a 1873
crise de 1873-1874, em que se inicia a Grande Dapressac. 0 ano
de 1860 foi escolhido por razdes eminentemente empiricas ~ o=
mega al o vegistro de companhias estrangeiras no Brasil. 0 ex-
tremo 1875 reflete uma pequena defasagem no declinio dos inves
timentos estrangeiros no Brasil: a crise de 1873 nac repercute
imediatamente sobre a economia nacional porque a renda intorna

- - - Ll
do cafe se manteve com a desvalorizagac cambial,



De 1876 a 1885 teriamos os seguintes movimentos:
de 1876 a 1873 se da a recuperagac da economia européia de 1879
a 1883 acelera-se O crescimento dos principais paises exporta-
dores de capital e, por Ultimo, temos a crise de 1884 que se
extende até 1885. Esta crise reflete-ge na redugao de novos
plantios de café - que, dos 105 milhdes de novos pés plantados
entre 1876 e 1883 se reduz aos 9 milhBes plantados entre 1884

e 1885 (3).

A expansac do cafe se acelera notavelmente en-
tre 1886 e 1896, gquando sao agregados 306 milhdes de novos ca-
feeiros, que aumenta ainda em 1897, com 159 milhdes de  novas
arvores. Estes sao os anos da euforia cafeeira do fim do sécu-
lo, que coincidem (de 1886 a 1889) com uma conjuntura externa
também favordvel. Segue-se uma curta mas profunda crise em 1890
nos Estados Unidos e Inglaterra; no Brasil atravessa-se, entao,

0s anos da Proclamagio da Repiblica.

Por Gltimo isolamos o periodo 1897-1902, marca-
do pela crise de superprodugac do café e pelas crises de 1900

e 1902, na Europa e nos Estados Unidos, respectivamente.

Por se extender apenas por uma década, a Segun-
da fase nao foi subdividida em perfiodss. Entretanto, os anos
que vao de 1903 a 1913 compreendem diferentes conjunturas eco
nomicas. A recuperagdo européia ¢ norte-smericana - entre 1903
/1904% e 1905/1906, respectivamente, coincidem, em linhas ga-
rais, com o "reerguimento econdmico™ no Brasil (a recuperagac
brasileira j& se havia, no entanto, completado em 1904/05). A

crise internacional de 1907, que n2o repercute seriamente no



pais, arrefece, contudo, a entrada de companhias estrangeiras;
por ultimo, a partir de 1908/1909 a conjuntura externa e a na-
cional apresentam-se extremamente favoraveis - a aceleragac do
crescimento na economia brasileira (desde 1906) multiplica as
oportunidades de investimento para empresas estrangeiras e o

capital por elas aportado atinge niveis sem precedentes.

08 CICLOS E A FLUTUACAO NA ENTRADA DE CAPITAL ESTRANGEIRO

0 movimento de entrada de capital estrangeiro
pode, como vimos, ser relacionado com o ciclo das economias ex
portadoras de capital e da economia brasileira. A relativa coin
cidencia das fases de sxpansac e retragac tem como resultado
uma intensificacdo dos movimentos observados na economia nacig
nal. Ocorre uma espécie de "ressonancia®: as crises da econo-
mia brasileira que, em certa medida, podem ser explicadas pela
retracac internacional, sao acompanhadas da diminuicao dos in
vestimentos estrangeiros. "Em suma, portanto, o Balango de Pa-
gamentos dos paises da chamada periferia seria auxiliado a lon
go prazo pelas grandes importagdes de capital posto a sua dis-
posigao pelos mercados financeiros da Europa industrial, mas
esses paises pagariam por essa dependéncia por méio de flutua
goes despropositadas na disponibilidade de tal capital e em

seus termos de comércic durante o ciclo’ (4).

Em que fase do ciclo tende a aumentar a exporta

gao de capital?

Fm linhas gerais observamos que a recuperagao

nas economias desenvolvidas atrai capitais para as oportunida-



des internas de investimento. Como nossa cconomia se encontra
] L ] .
em geral, apenas nho inlicic da retomada, a entrada de capital

estrangeiro no Brasil & pouco expressiva.

Quando se aproxima o fim do auge, comecam a es-~
cagssear as oportunidades de investimento nas economias exporta
doras de capital; orientando~se os fluxos de investimento em
diregao ao exterior. A aceleragio do crescimento em nossa eco-
nomia, por sua vez, assegura excelentes perspectivas a esse ca
pital; nesta fase, acentua-se claramente a entrada de empresas
estrangeiras no pafs. Ou seja, o capital estrangeiro, mesmo nio
sendo o responsavel pela recuperacao da cconomia brasileiracon
tribuira para ampliar o auge econdmico: sua maior entrada  se

L] L] &
verifica, em suma, em momentos em que ja se encontram assegura

das elevadas taxas de retornoc sobre o capital.

A exportagao de capital € mantida, por vezes,em
conjunturas recessivas nos paises de origem. Um caso notdrio &
o verificado durante o periodo da "Grande Depresszo" inglesa
(com excegao dos anos que se estendem de 1890 a 18396), gquando

se mantém elevados os fluxos de capital inglés para o exterior.

Por Ultimo, nos anos de crise, nacional e inter
nacional, cbserva-se claramente que cessa, A4S Vezes por comple
to, a entrada de companhias estrangeiras no Brasil., Estaes ore-—
sultados, que serao retomados ac longo de toda a andlise  até
1913, podem apresentar raras excegoes (5); o que entretanto n&o
invalida a 16gica da argumentagac e nem mesmo perturba a sua

~ - .
Comprovagao empirica.



CAPTTULO T

1860~-1902
A INSERCAO DAS EMPRESAS ESTRANGEIRAS NO COMPLEXO EXPORTADOR

"Cerca de 85% dos lucros da ac
tividade commercial nao nos
pertancem ¢ nac ficam no pairs:
os fretes da navegacao, 08
lucros e dividendos de bancos
de emprezas de seguros do to-
da especile, de alugueis de
prédios, o salario devide ao
trabalho nas fazendas de café,
ete., tudo, tudo isso,em lar-
ga escala, aqui nao fica e gae
do excesso do valor de nosscs
producao agricola sobre o va-
lor do que importamos.”
Serzedelo Correia.0 Problema
Econdomico’ do Brasil 1903



1.1 - Introducao

A meados do século XIX o capitalismo inglés ja
havia ultrapassado suas fronteiras: de um lado intensificavam-
~se as relagCes comerciais com outros paises; de outro, tomava
impulso a grande expansao ferrovidria para o exterior. Parale-
lamente, operava-se uma profunda mudanga na politica inglesa:
0 liberalismo finalmente se impunha sobre as posigGes mercanti
listas pretéritas. Os episddios culminantes da Campanha da “Li
ga pelo Livre Comércio™ seriam a revogagdo das "Corn Laws™,dos
"Navigation Acts", e uma importante reforma tributaria interna
que substituiu as taxas sobre os fluxos do comércio exterior
por impostos sobre os lucros e sobre o consumo (6). E bem sabi
do que o objetivo Gltimo da politica do livre coméreio era o
de solidificar uma Divisao Internacional do Trabalho, na qual
o "resto do mundo® proviria os mercados britanicos de alimen-
+tos e matérias~primas baratos enquanto o pals se cespecializaria

na produgac manufatureira.

As consequencias desta divisac internacional de
fungdes seriam inlmeras. Desde logo intensificou-se notavelmen
te 0 comércic mundial: entre 1840 ¢ 1873 o volume de  exporta
cdes e importagdes quintuplicou (7). Por outro lado, iam sendo
abertas fronteiras de expansac agricola, das quais a mais im-
portante seria, sem duvida, a norte~americana. 0s Estados Uni-
dos, que se tornariam o maior parceiro inglés no mercado inter
nacional, responderiam por 1/4 do comércio britanico; a mesma
parcela cabia a totalidade do continente eurﬁpeu. A nova poli-

tica de abertura colocaria em xeque a agriculture inglesa, até

entao substancialmente protepida. Londres manteria, contudo, ©
3 i
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controle sobre os fluxos de produtos agricolas, através da for
magac de "Bolsas de Mercadorias™. Paralelamente ganhava impul
so uma formidavel realocagac internacional da forga de trabdho
entre 1860 e 1900, aproximadamente 20 milhdes de individuos se

deslocaram entre diferentes paises (8).

A expansao sem precedentes do comércio externo
desenvolveria novas aptiddes no sistema bancirio inglés, pro=
gressivamente convertido no verdadeiro centro internacional de
compensagac das operagoes de crédito comercial. O sistema ban-
cirioc inglés, competitivo e desordenado a principios do séeuo,
concentra-se a medida que os grandes bancos adquirem vantagens
no comércio internacional. A partir dos meados do século XIX os
grandes bancos iniciam uma extraordindria expansao ultramarina,
multiplicando o nimero de agéncias e filiais em todo o mundo.
Paralelamente, formam-se agentes privados gue se especializam
no desconto e Maceite" das letras de comércio que fluiam no mer
cado. Cedo estabelecem uma rede de relagoes com "clientes" co-
merciais de todo o mundo. O conhecimento adquiridoe mo mercado
internacional vai permitir que algumas destas "Discount Houses™
se tornem Casas Financeiras ("Financial Houses") das quais as
mais importantes talvez fossem a Casa Baring e a Lazard Brothers.
ApSs os anos 50, estes agentes chamariam a si grande parte da
emissio de titulos de longo prazo de governos estrangeiros ("go
vernment securities™) bem como dos titulos das companhias cons-

trutoras de ferrovias por todo o mundo.

Desde o inicic do século XIX, a libra se trans
forma na moeda veicular das trocas internacionais e, progressi

. - ) - . —~ .
vamente, os demais paises viriam a aderir ao padrao-ouro libra

(8). A supremacia da moeda inglesa se consolida, de forma abso
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luta, apds 1866, quando o Bank of England assume, de fato, as
fungbes de um Banco Central, emissor em Ultima instéhcia3 re-
gulando a quantidade de moeda, impedindo quebras, estabilizan-
do, enfim, o sistema monetario internacional. A solidez e a es
tabilidade da libra eram também proplciadas pelo superavit glo
bal do Balango de Pagamentos ingles que permitia a manutengZo
de um fluxo crescente de exportacdo de capitais. Durante todo
o século XIX e até 1913, a Balanga Comercial inglesa apresanta
ria déficits, mais que compensados pelos superavits da  Conta
de Servigos e da Conta de Capitais (10). Mais adiante, no se-
gundo capitulo deste trabalho, veremos como este mecanismo re-
forgaria a orbita financeira do capitalismo ingles {11).

Até 1873, as vésperas da Grande Depressio, a
exportagao de capitais esteve intimamente associada 2 exporta-
gao de mercadorias: era, ao mesmo tempo, causa e resultado des
ta maior abertura, intensificande os Ffluxos comercials e de mao
-de-obra para diferentes palses. Como assinala Nurske, "os mo-
vimentos internacionals de capital atraem maoc~de=obra para os
mesmos palses e os movimentos de mio-de-obra estimulam a saida
de um fluxo correspondente de capital" (12). A exportagas de
capitais vai estimular, numa primeira instancia, a prdpria ex-
portagac de bens de capital inglesa. A Inglaterra se beneficia
va, entao, da demanda derivada dos movimentos de industrializa
gao dos Estados Unidos, Franga e Alemanha. A rigor, o setor pro
dutor de maquinas e equipamentos inglés era, a este tempo, o

produtor mundial de bens de capital.

0 mais importante tipo de investimento externo

deste periodo foi a construgdc de ferrovias. A "railroadization®,
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tendo por tras o dinamismo do setor financeiro inglés, atendia
aos multiplos objetivos da Divis3o Internacional do Trabalho :
integrava o interior dos paises e coldnias & economia mundial;
barateava o custo de produgao dos aiimentos e matérias primas
exportadas para a Inglaterra; ampliava as escalas de produgao
permitia a mobilizagdo de maiores excedentes para o coméreio in
ternacional; constituindo, por fim, mercados para a crescente
exportagao britanica, especialmente de bens de capital. A cons
trugdo naval, campo onde eram incorporadas, a é€poca, nodernas
téenicas produtivas, contribuia para o barateamento dos fretes
e a maior seguranga e rapidez das trocas internacionais. "Howe
ver, more important than knowledge, the most remote parts
of the wor'd were now beginning to be linked together by means
of communication which had ro precedent for regularity, for the
capacity to transport quantities of goods and numbers of
people, and above all, for speed: the railway, the steamship,

the telegraph™ (13).

A partir de 1873, tendo inicic o perfiodo conhe
cido como da Grande Depressio, arrefecem as forgas que movem a
economia britanica. N3o se trata aqui de discutir as causas da
Grande Depressao (14) - periocdo sobre o qual existe conhecida
controvérsia e que certamente nao g, em conjunto, uma fase de
estagnagao absoluta. Como assinala Dobb (15}, se se tem em con
ta os indicadores de produgdo, de avango técnico e de salarios
dos que mantiveram seus empregos, este fol um periodo de certo
crescimento econdmico antes que de declinio ou mesmo estagna-
¢3o. Se as suas causas sao obscuras, seus resultados, no entan

to, 330 extremamente iluminadores da direciao que tomam os in-
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vestimentos britanicos na época. Desde logo, como resultado da
crise de meados dos anos 70 e da violenta queda das taxas in-
ternas de juro, as oportunidades de investimento em outras par
tes do mundo se tornaram mais atraentes (16). A City de Londres
estava certamente bem equipada para tirar o maximo proveito dis
to. Assim, a Grande Depressaoc iria acentuar a extroversao da
economia inglesa: "The last two decades of the nineteenth cen-
tury were also marked by another precoccupation which recalled
the Mercantilism of earlier centuries: a preoccupation with
privileged spheres of foreign trade. Closely Joined with this
went an interest in privileged spheres of foreign investiment.
0f this mature Capitalism, impelled by the neecd to find new
extensions of the investment field, export of capital and  of
capital goods constituted a leading feature™ (17). Ulteriormen
te, o arrefecimento do dinamismo ingles e a desaceleragao do
seu comércio com o exterior seriam, em certa medida, compensa-
dos pela deterioracgac dos termos de troca a favor da Inglater-

ra (18).

A prinecipal consequencia da Grande Depraessao se
ria, sem dlvida, o atraso relativo da Inglaterra frente ao di-
namismo do capitalismo nos Estados Unidos e Alemanha (18). Nes
tes paises, nas Ultimas décadas do século XIX, consolidam-se as
indistrias elétrica e a quimica pesada, que lideram a chanmada
segunda Revolucao Industrial. Na verdade, a Alemanha, a Franga
e os Estados Unidos teriam um importante papel a cumprir nc Jjo
go de forgas internacionais que se redefinira, como veremos
mais adiante, & partir de 1900. Durante o pericdo de consolida
gdo do capitalismo em suas fronteiras, esses paises manter-se-

-iam como devedores, recebendo amplamente capitais da Inglater

»
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ra. Paradoxalmente, a exportagao de capitais ingleses alimenta
va aqueles que seriam responsdveis por sua propria decadéncia

industrial.

0 Brasil longe estd de ser um importante recep-
tor de capitais ao longo da segunda metade do séoulo XIX, ocu-
pando na América do Sul uma posigao intermediiria, garantida pe

lo seu tamanho e volume de comércio.

Até 1850, eram relativamente escassas as oportu
nidades para o capital estrangeiro uma vez que o Brasil apenas
despontava como grande produtor mundial de cafs. Por outro la-
do, o fluxo de capital inglés para a América Latina havia pra-
ticamente se interrompido entre 1830 e 1850 ao rapido cresci-
mento da década dos 1820 (o investimento inglés no continente
atingiu cerca de £ 30 milhdes em 1826), seguiram-se imensas per
das que afastariam temporariamente os investidores (20). A par
tir de meados do século, a medida que se¢ expande a oferta de
café, o pais se integra, vigorosamente, aos fluxos do comércio
internacional. O quadro abaixo ilustra a importancia dos inves
timentos britanicos no Brasil quando sua economia ja estd ple-

namente incorporada 3 Divis3o Internacional do Trabalho.



LA,

Investimento Britanico na América Latina
Fim de 1880

{ milhoes de £)

Pais Investimento Nominal Total*
Argentina 20,3
Bolivia 1,6
Brasil 38,8
Chile 8,4
Colombia 3,0
Costa Rica 3,3
Cuba : 1,2
Republica Dominicana 0,7
Equador 1,9
Guatemala 0,5
Honduras 3,2
México 32,7
Nicaragua 0,2
Paraguai _ 1,5
Peru 36,1
Uruguai 7,6
Venezuela 745
Geral 10,2
TOTAL 179 ,4

Fonte: Rippy, op.cit., pg. 25.

(#*) Inclui tanto os empréstimos governamentais (Government
Securities) quanto o capital das empresas estrangeiras
estabelecidas nos diferentes paises.
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0 total investido pela Inglaterra na América La
tina jamals chegaria a ultrapassar significativamente 1/5 do
seu investimento externo total. Nao se apresentavam, no Conti
nente e no Brasil, volume comparavel de oportunidades lucrati-
vas para o capitalismo britanico, quando em confronto com algu
mas de suas principais colonias. Certas frentes de expansao do
capital ingles, em especial a construgac de ferrovias e o esta
belecimento de empresas de utilidade publica, revelavam-se, no
entanto, particularmente adequadas as necessidades da economia

brasileira em transformagao.

Que "demandas" derivavam do processo de acumula
c30 da economia brasileira na segunda metade do século XIX? Pa
ra responder a esta questdo & necessidrio esbogar, ainda que su

mariamente, o quadro das transformagbes em Curso.

Enguanto a crise de superprodugac registrada no
mercado agucareiro mundial (a partir de meados do século) man-
tinha em xeque a regiao nordestina, levando~a a partir da ex-
pansac cafeeira a reorientar-se para o mercado interno, o café
afirmava-se como a mais promissora frente externa da eceonomia

nacional em expansao.

A topografia, as condigoes do solo e a natureza
da exploragao cedo limitariam a expansaoc do Vale do Paraiba,on
de o passar dos anos fazia-se acompanhar de notdrio declinio
no rendimento das lavouras. Apos 1850, com a extingao do trafi
co negreiro, os pregos dos cativos elevar-se-iam substancialmen

te. Assim, teve infcioc um movimento de especializagao produti-
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va do qual resultariam maiores gastos correntes monetizados pa
ra os fazendeiros. Adicionalmente, a alta lucvatividade degta
lavoura e a corrida sobre as terras aptas para o seu cultivo ,
traduziam~se em elevagdao do custo do solo. O mercade interna-
cional do cafe, por sua parte, continuava em franca expansao .,
mantendo aceso o movimento de desbravamento de terras e a im-

plantacao de fazendas.

A marcha do café tendia agora a incorporar  as
terras mais produtivas do Oeste Paulista. Caso se solucionasse
0 grave problema dos transportes na zona oeste, a produgao das
novas fazendas se faria a custos significativamente inferiores.
Em outras palavras, o barateamento do transporte do café ~ re-
sultado da introdugac das ferrovias - era condig@c necessiaria
para a lucratividade cafeeira a oceste de Campinas. Observe-se
que a nova situagao internacional exigia o crescimento da eco-
nomla exportadora e ao mesmo tempo fornecia os instrumentos

capazes de viabilizar esta expansao.

A corrida do café recolocaria, em primeiro pla-
no, na década de 1880, a questaoc crucial do trabalho escravo
(21). Extinto o trdfico negreiro e sendo ainda negativa a taxa
de reprodugac natural dos cativos, as crescentes necessidades
de mao-de~obra do café chocar-se-iam, assim, frontalmente, com
suad escassez relativa. '"Nao é precisc que o escravismo se de-
sintegre, por que nao oferega nenhuma rentabilidade 3s empresas
existentes; para ser colocado em xeque, basta que obste a acu-

mulagao" (22).
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A decadéncia da cultura canavieira, a decadéncia
do café no Vale do Paraiba, sua expansao nas terras, e a tran-
sicao do "brago" escravo para o trabalho livre sao as princi-
pais transformagoOes que se processam na economia nacional nes-

te periodo.

A articulagao do investimento estrangelro com
os imperativos da economia brasileira, contudo, nac se proces-
sa apenas ao nivel das tendencias maiores. 0 prdoprio funciona-
mento da economia exportadora abre as brechas em que vem a in-

serir-se o capital foraneo.

0 crescimento dos fluxos comerciais facilita o
surgimento de inUmeras Companhias de Seguro, estreitamente co-
nectadas com as Companhias de Navegagdo, responsaveis pelo trans
porte de produtos e, mais tarde, taﬁbém de imigrantes. Uma par
+te considerdvel das rendas do exterior eram destinadas as im~

portacdes invisiveis de fretes e seguros.

As importagoes brasileiras provinham majoritaria
mente da Gra-Bretanha: em 1875, por exemplo, as importagoes *o
tais do Brasil somavam 97.700 contos, dos quais 43.200 eram de
procedencia inglesa (23). As casas importadoras proliferavam ,
atendendo a uma demanda gerada pelo préprio crescimento da eco
nomia exportadora. Os Bancos ingleses -~ elo de ligagao das em-
presas com o mercado de capitais londrino - fechavam o circui-
to, financiando a construgao de ferrovias, o comércio importa-
dor-exportador e, em mencr monta, as esparsas atividades indus

triais.,



.19.

Por ultimo cabe mencionar as necessidades de fi
nanciamento do governo federal, em especial, para a construcic
de fervovias, de obras publicas e, principalmente, para o ser-
vico da divida externa. Um importante fluxo de capital finamei
ro ingles viria respaldar a atividade publica. Os empréstimos
ao governo, exemplos genuinos de "investimento de portfolio"
representavam cerca de 50% dos capitais ingleses neste perio-
do (24%). Comc contrapartida elevar~-se-ia consideravelmente a

divida externa ao longo da segunda metade do século passado.

Brasil - Empréstimos PUblicos levantados em Londres

(1860 - 1901)

1860 - £ 1.360.100 1888 - £ 6.297.300
1863 - £ 3.855.300 1889 - £19.837.000
1855 - £ 6.963.600 1893 - £ 3.710.000
1871 - £ 3.459.6400 1895 -~ & 7.442.000
1875 - £ 5.301.200 1898 - & 8.613.717
1883 - £ 4.599.600 1801 - £16.618.320
1886 - £ 6.431.000

Fonte: Valentim Bougas, Historia da Divida Externa,
2a.ed. (Rio: Edigbes Financeivrag~1950), pgs.
61, 76, 138, 202, 262, Os empréstimos frequen
temente incluem a consolidagao de dividas pré-
vias. Citado por Graham, The Britain on the
Onset of Modernization in Brazil, p. 100.
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Em sintese, os investimentos estrangeiros no Bra
sil entre 1860 e 1902 estadc intimamente vinculados &2 economia
exportadora nacional, sejam eles destinados a emprestimos ao
governo, investimentos em Perrovias,.estabelecimento de compa~
nhias de Navegagao, de Seguro, de Bancos e de Casas Importado-
ras. Todas estas formas de exportagac de capital, con tadas a
circulacao internacional de mercadorias, fazem parte do primei
ro ciclo de internacicnalizacgao do capital, que se acentua a

partir de 1870.

Segue-se ageora o estudo das companhias estrangei
ras que se estabeleceram no pais entre 1880 e 1902. Em cada um

dos quatro periodos propostos buscamcs:

- reconstituir a conjuntura internacional e, simultaneamente ,

as flutuagdes da economia brasileiraj;

- estabelecer relagdes entre a2s flutuagdes economicas e o in-

gresso de empresas estrangeiras;

- ressaltar a distribuicd@o e concentracao setorial do investi-

mento das companhias estrangeiras aqui estabelecidas.
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1.2 - Perfodo 1860-1875: As Bases do Investimento Estrangeiro

no Brasil

1.2.1 - Conjuntura Internacional e Situagdo Interna (9g)

A partipr de 1860~1861 inicia-se um periodo de re
cuperagac e expansao na economia européia que se estende até
1866. A expansao inglesa se fundamenta nas novas indﬁstrias=*cg
mo a do gas, da construgao de fervovias e de navios - que, a par
tir de 1840, lideram esta economia. Nos primeiros anos da déca-
da, o investimento inglés estd mais voltado para as oportunida-
des internas do que para as externas, ¢ que se explica pelo pré
pric fenomeno da rvecuperagdo economica. Enquanto a recuperagao
inglesa é marcada pelo investimento em setores basicos, a Fran-
ga, cuja situagdo economica também € favoravel no periodo, esta
em plena época do Crédit Foncier - orientando as poupancas irter
nas em diregao ao financiamento da construg3o de ferrovias em
paises vizinhos. O nimerc de novas sociedades cresce e também
se elevam os Indices de producic européia de matérias-primas ba-

sicas como a hulha, o minerio de ferro e o ago.

Do outro lado do Atlantico, no entanto., a situa-
gac apresenta-se conturbada. As consequéncias da Buerra de Se-
cessdo norte-americana (1861-1865) seriam da maior importancia
para a economia brasikira, tanto pelo lado das restrigoes a im-
portaci@o do café quanto pelas excepcionals oportunidades de ax-
portagdes de algodao, resultado do colapso das vendas norte-ame

ricanas (2p).

- - o
Para o cafe, os estimulos trazidos pela recupera

cao européia se chocariam com a retragac do grande mercado do
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Norte. Se até 1865 predominavam os efeitos da expansac européia,
traduzida em melhoria de pregos, dai por diante e até 1868, o3
pregos comegam a cair come efeito da redugdc do consumo norte-
-americano. No Brasil como na América Central, a produgio encon
trava-se em expansao e o aumento das exportagldes permitiria no
nOSSO caso, a manutengao do mesmo nivel de receitas. A taxa de
cambio n3o se alterou apesar do volume de moeda em circulag¢ao

ter praticamente triplicado, entre 1864 e 1868, come efeito das

necessidades impostas pela Guerra do Paraguai (279).

Em 1866 uma violenta crise financeira agita o ve
tho continente. Precipitam-se quebras espetaculares, inclusive
de sociedades de investimento inglesas que financiaram a cons-
trugao de ferrovias na Inglaterra e nos Estados Unidos, ocasio-
nando importantes repatriagdes de capital. A intervencaoc do Ban
co da Inglaterra, no entanto, impediu que a crise se prolongas-
se. Como efeito da recessio cairam os investimentos ingleses na
construgac de ferrovias por todo o mundo e diminuiu, em parte |,

o consumo inglés de algodio.

A crise de 1866 encontrou a produgio de café en
expansaoc; entravam em operacao os cafezaig plantados sob impul-
so da alta de 50% nos pregos internos de 1858/1863. Desta forma
as exportagdes brasileiras paésaram de 2,5 milhdes de sacas on

1857/1860 para 3,4 milhSes entre 1866 e 1869,

Esse Qltimo ano marca o infcio de uma nova fase
de aceleragdc da economia inglesa e européia, que no entanto sc
interrompe em 1873 quando tem infcio o perfodo que se convencio
nou chamar, impropriamente sob certos angulos, de "Grande Depres

sao". Em 1868, a produgac de café, que vinha crescendo desde
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1863, reverte a tendéncia devido & quebra da safra brasileira e
da América Central, agravada em 1870 por uma forte geada. A com
binacdo desses fendmenos provoca a elevagio dos pregos do café
gue somente se interrompe em 1874, As exportagdes entre 1868/
/1871 e 1873/1876 praticamente nao se alteram mas a receita qua
se dobra, retomando © cafd - cessada a euforia do algoddo - sua

anterior participagdo de 60% na pauta de exportagoes.

A crise de 1873 e os anos de estagnagdo que a
ela se seguiram - em particular até 1879 quando sG entdo a eco-
nomia internacional se recupera - ocasionaram uma inflexao da
demanda do produto. No entanto, os pregos internos do cafe fo-
ram sustentados através do manejo da taxa de cambioc. 0Os pregos
em moeda local caem lentamente, preservande a remuneragac dos
cafeicultores. Esse mecanismo, que inUmeras vezes seria aciona-
do, permitia ac mesme tempo a manutencao do plantic (e portanto
a expansao produtiva moderada do setor) e o vazamento de recur-

sos produtivos para outras esferas do capital cafeeiro,como por

exemplo as ferrovias.

Tendo esse quadro como pano de fundo, iniciemos

-l - L3 - -
a analise do investimento estrangeiro no pericdo.

1.2.2 - 0 Investimento Estrangeiro: 1860-1875 (28)

0 investimento externo no periodo foi pcqueno e
pouco diversificado setorialmente, se confrontando com os resul
tados obtidos em periodos posteriores. A média anual do capital
das empresas que ingressam no pals & muito baixa (em torno  de

§ 1,7 milhdes). Ferrovias, Bancos e Companhias de Seguro totali
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zam quase 70% do capital total ¢ as firmas inglesas representam

cerca de 94% do capital invertido no periodo.

A recuperagdo inglesa até 1866 explica numa pri-
meira aproximagio, a tendencia dos investimentos a ge voltarem
mais para as oportunidades internas do que para as externas (o).
No Brasil, nZo hd, por sua vez, fortes atrativos para a vinda
de capitais foraneos: a Guerra do Paraguai de certa forma deses
tabilizou a economia interna e o café, como um todo, longe estd

de sua melhor fase.

3

A entrada de capitais, que nao chega a ganhar vul
to, apresenta no periodo algumas flutuacoes, por exemplo, em

1873, que & de auge para a economia européia, logo seguido da

|

crise, o volume de capital estrangeiro ultrapassa de longe
queda média anual, chegando a representar cerca de 4,6 milhoes
de libras. E bem verdade que a conjuntura interna nesse ano tam
bém era favoravel, estando os pregos do cafd subindo desde 1859,
Parecem haver evidencias para afirmar que as oportunidades de
investimento nas economias européias seriam mais escassas no pon
to de inflexac superior do ciclo, o que tornava a exportacio dc
capital mais necessidria e atraente. Por outro lado, a sustenta-

gao dos pregos do café por 5 anos, garantia boas perspectivas 3s

empresas estrangeiras que para agui viessem.
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As primeiras companhias egtrangeiras registradas

no Brasil

Pese o fato do Brasil, naguele momento, ser ape-
nas um receptor marginal de capitais, estavam sendo assentadas
as bases para a ampliaciio futura do investimento foraneo no pals,
gom © estabelecimento.das companhias inglesas mals importantes
e conhecidas, cuja mera presenca e o sucesso obtido, atrairiam

novog fluxos de capital.

A construgdo de ferroviés estrangeiras no Brasil
data de principios dos anos 50 do século passado (a Recife -~ 830
Francisco fol aberta ao trafego em 1858). Apesar de que estes
investimentos j& representam cerca de 34% do capital total das
empresas estrangeiras entre 1860 e 1875, a rigor, & no periodo
seguinte (1876-1885) que se verifiaria a aceleracdo da expansao
ferroviaria. 0 capital das companhias construtoras de estradas-
-de-ferro totaliza entlc cerca de 60% do global. £ de notar-se,
contudo, que as mais importantes e conhecidas ferrovias se esta
belecem neste primeiro periodo. Destaca-se entre elas, a 5a0
Paule Railway Co. (1860 - 2.000.000 libras) cujo desempenhc se-
ria notdvel, haja visto sua localizagdo estratégica. Outra im-
portante ferrovia seria a Great Western of Brazil Railway Co.
(1873 - 300.000 libras e que em 1877 praticamente dobrava o ca-
pital). De todas as ferrovias nordestinas, a Great Western obte
ria melhores resultados, o que lhe asseguraria, num periodo pos
terior, a operagac de um verdadeiro sistema ferroviario no Nor-

deste.
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Os primeiros bancos estrangeiros estabelecidos
no pals ocupam uma posigdo de vanguarda que lhes permite ndo sd
garantir as atividades de ocutras companhias estrangeiras como
também financiar parte dos fluxos comerciais com o exterior. A
importancia dos bancos demandaria, a bem dizer, um capitulo es-
pecial que entre@nto, excede os limites desta pesquisa (30). O
London and Brazilian Bank (1.000.000 libras em 1871 - registra-
do em 1862 com um capital menor}, o The london and River Plate
Bank (1862 - 600.000 libras e em 1889, 900.000 libras) e o Bri-
tish Bank of South America (1863 - 650.000 libras) (31), ingres
sam oficialmente no inicioc da década dos sessenta. Até 1913 es-
ses bancos elevam varias vezes o capital declarado e o seu &xi-
to pode ser comprovado pelos dividendos distribuidos acs acicnis
tas - em tornoc de 20% ao ano pelo London and River Plate { de
1895 a 1909) e 12% pelo London and Brazilian (de 1886 a 19089)
Além desses Bancos ha que mencionar o Brazilian and Portuguese
Bank (500.000 libras em 1863), o London, Brazilian and Maua Bank,
Ltd (1.250.,000 libras em 1865), o Banque Bresilienne Frangaise
- primeira companhia francesa a registrar-se no Brasil (
Fr.10.000.000 ou cerca de £400.000 em 1872) e o Banco Alemao Bra
sileiro, entre as trés primeiras companhias alemas a se registra

rem (1.250.000 libras em 1873).

Acopladas a atividade exportadora e conectadas
com as companhias de navegagdo, funcionavam diversas companhias
de seguro (21 firmas entre 1860/1875). Em geral seus  decretos
de autorizagdc n3oc mencionavam o capital social da firma, obri-
gando-as a um depdsito de aproximadamente 10 contos por agéncia,

salvo no caso das mais importantes, como a London and Lancashire
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Fire Insurance Co., que em 1872 declarava um capital superior a
2.000.000 libras. Se se tiver em conta que essas empresas traba
lham basicamente com capital de terceiros (como os bancos ,aliis),

ressalta a importancia dos recursos que mobilizam.

Em geral estdo elas dedicadas a segurar o trans-
perte de mercadorias (que era obrigatério) e em menor escala
oferecem segurc contra incendics nas plantagdes . Qutras modalli
dades de seguro praticamente inexistiam. 0 fato & que as Compa~
nhias de Seguro proliferam abrindo inlmeras agéncias por todo o
territdrio nacional. Observa-se agui uma tendéneiz segundo a
qual aos periodos de auge do comérecio exportador brasileire s
segue o aumento do nimerc de firmas seguradoras e/ou  abcrtura
de novas filiais., Dada a alta lucratividade, o peguenoc risco ¢
08 pequencs recursos requeridos para a abertura deste tipo e
negdcio, foi ele, neste periodo, um dos preferidos para as pPri-
meiras incursoes de investidores estrangeiros "marginais®, como
a Alemanha e Portugal. O setor &, no entanto, ampla ¢ majorita-

riamente dominado pelo capital inglés.

No setor de Servigos Bisicos, que perfaz cercads
58% dos investimentos no periodo, ressalta o surgimento das com-
panhias de gds. Esta & uma das mais importantes aplicagdes brita
nicas neste periodo. Indlistria jovem na prdpria Inglaterra, on-
de crescia rapidamente desde 1840, constituiria uma importante
frente de expansac externa do capital inglés. Note~se que o es-
tabelecimento destas unidades, tdo importante neste primeiro pe-
riodo, praticamente desaparece, a medida que nos deslocamos pa-
ra o final do século XIX., Estabelecem-se no Brasil a Cie de Gaz

da Bahia (£ 100.000 em 1861), The Rio de Janeiro Gaz Co.(750.000
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libras em 1866), The Nictheroy Gas Co. Ltd (75.000 libras en
1868), The Para Gaz Co. Ltd. (170.000 libras em 1866) = S3o Pau

lo Gaz Co. Ltd. (80.000 libras em 1873).

Durante a maior parte do periodo escravista, o transporte up
bano das pessoas de posses era feito por escravos. A medida que
cresciam as cidades e escasseavam os cativos, tornava-se neces-
sdria a "modernizacio" desse sistema. Em Recife, a meados do s¢
culo passado, seria introduzida uma espécie de "diligéncia" (co
mo as que transitavam nos Estados Unidos), as vezes de 2 anda~
res e puxada por 4 (ou mais) cavalos (32). Com a introdugdo das
ferrovias no transporte das cargas de exportagaoc, surgia uma no
va solugdo que nao tardaria a ser levada acs prinecipais centros
urbanos. A Botanical Garden Railroad (£1,4 milhSes em 1868) e a
Brazilian Street Railway Co, Ltd. (£ 100 mil em 1869), sao as
duas companhias (a rigor, ferrovias urbanas) ingressadas nestes
anos. Em Recife os carros da Brazilian Street Railway Co, Ltd.
seriam conhecidos como "maxambombas', corruptela de "machine-
-pump® (33). Estes trens urbanos eram os ancestrais dos bondes

do inficio do século XX.

Por 1dltimo cabe mencicnar a The Brazilian Subma-
rine Telegraph Co. (1.000.000 libpvas em 1873) que em 1899 fun-
diu com & Western an Brazilian Telegraph Co., dando surgimen-
to a Western Telegraph Company. Até 1907 esta empresa monopoli-
zaria o servigo de comunicagoes por cabos submarinos do Brasil

com 0 resto do mundo.

Resumindo os resultados obtidos quanto 3 direcdo

setorial, os chamados Servigos Basicos vespondem por quase 603
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do total do capital aportadoc e pela Gtica do pafs de origem, a
Inglaterra domina inteiramente o quadro com cerca de 94%. O in-
vestimento estrangeiro, pouco diversificado e basicamente in—
gles, era ainda reduzido em volume. Em duas palavras, tinha ini
cio nestes anos um significativo movimento de penetragio de ca-
pitais estrangeiros, que ndo era, contudo, particularmente favo
recido pela conjuntura internacional e mesmo pelas transforma-

gdes em cursc no interior desta economia.



Investimento estrangeiroc por setor de destino

Periodoc 1860 ~ 1875 ( em £)
capital - Obrigagtes, (de %
n? de inicial em Modifica b&itumgs lgonog Total sobre
Setores  empre : goes no ? > em libras oy
sas llbr:aS es- capital etc.)das empre~ ostorlin o 1o
terlinas sas © tal
1. Servi-
coS Basi~ 21 14, 340,585 62.567 oy 3. 414 15.346.566 57,9%
s
Z,l.Ferrog 4 8.047.906 - 923,414 8.971.320 33,9%
vias
1.2.Cbnpg
n@ias de 7 1.671.870 13,130 20.000 1.735.000 6.,6%
Gas
1.4.Telé-
grafos e i 1.650.000 - - 1.650,000 6,2%
telefones
1.5, Trans-
porte ur- 2 1.500.000 19.437 - 1.518.437  5,7%
bano
1.7.Cias
de navega 1 507.237 - - 507.237 1,9%
can
1. 8.0bras
pibiicn 1 481. 786 - 481,786 1,8%
1.9.8ervi
gos partl 1 481.786 - - 481.786  1,8%
culares
2. Bancos 7 5.089,157 550,000 - 5.639.157 21,3%
3.gia de
credito e - _ 5
Financian 2 2.040.000 2.040.000 7.7%
mento
4,Cia de 5
nﬁ.nerac;'éo 2 273,000 10.000 B2.220 365.270 1,3%
5.Cila de - - : 2
seguro 21 3.148.763 3.148.763 11,8%
TOTAI, 53 21,891,505 622.567 1.025.634 26.539. 706

Fonte: Tabela matriz de empresas estrangeiras. Veja-se observacdes para a

leitura da Tabela Matriz. Os espagos vazios indicam inexdisténcia de
modificagoes no capital, bem como de obrigagdes das empresas.



Pais de origem dos caplitais das empresas egtrangeiras

Perlodo 1860-1875 (Ep libras)

Pals de n? de Capital modi fica % do
Origem empre inicial goes no  Obrigagdes Total  Total
sas capital
1. Inglaterra k4 23,204,726 622.567 1.025.634  24.852.927 93,6%
2. Alemarha 4 1,255,084 - - 1.255.084  4,7%
3. Franga 1 387.387 - - 387.387 1,53
I, Argentina 1 40.000 - - 40.000
. Portugal 3 4,308 - - 4.308
TOTAL 53  24.891.545 622.567 1.025.634 26.539.706

OBS: Empresas alemds - Um banco que totaliza praticamente todo o capital ale-

mao aportado e trés companhias de seguro.

Empresa Francesa: Banco

Empresa Argentina: @omparhia de Crédito e Investimento
Empresas Portuguesas: Companhias de Seguro
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1.3 - Periodo 1876-1885: A construcac das Ferrovias

1.3.1 -~ Conjuntura Internacional e Situacac Interna

Em 187% se inicia o periodo que se convencionou
chamar de Grande Depressao inglesa, cujo significade para as
demais economias européias seria extremamente relevante. Até
1878-1879, de fato, a conjuntura economica desses paises se
mostraria depressiva. Para a Inglaterra, contudo, a crise se
estenderia até 1886, quando s6 entao apresentaria sintomas evi

dentes de recuperagao.

‘A Franga, por outro lado, atravessa uma fase de
prosperidade no periodo de 1879 & 1882. As emissces de  agoes
industriais saltam de 350 milhoes de francos no primeiro semes
tre de 1879 para 4.000 milhoes no final do ano de 1880. Um
grande programa de obras piblicas visando aumentar a rede de
ferrovias e melhorar as vias navegiveis e portos € colocado em
execucao. Entretanto, j& a partir de 1882 nova crise eclodiria,
destacando-~se a quebra da "Union Generale" que arrastaria ou-
tros Bancos. Os Estados Unidos se recuperam pouco antes,(1877)
e até 1883 apresentam uma conjuntura econdmica satisfatoria.No
va crise surge em 1884, atingindo a Bolsa de Nova York e com-
prometendo 404 dos 3.261 Bancos existentes. Em sintese, o pe-
riodo de 1879-~1882 & um periodo de conjuntura externa relativa
mente favordvel e os anos de 1883-1885 s&o novamente anos  de

recessac ( 34).
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No planc interno, con excessao dos anos de 1875 e
de 1876, em que as receitas dolcafé foram muito elevadas, o ma
nejo do mecanismo cambial permitiu o amortecimento da queda
dos pregos do produto em moeda nacional. A redugao dos pregos
externos do café no periodo verificou-se em proporgac similar
a da elevagdo observada no pericdo 1868-1874 (35). No entanto,
a produgcao e o consume mundial nao pararam de crescer passan-
do a 11,5 milhdes de sacas em 1884/1885. 0 aumento do consumo
mundial e a desvalorizagac do cambio permitiram o crescimento
da producaoc nacional, embora o aumento das exportagoes propi-
' ciasse pequena elevagcao da receita. A produgao saltaria de me-
nos de % milhdes de sacas entre 1874/1878 para 5,5 milhdoes en-

tre 1878/1882.

Receitas das Exportacoes de Café (1881-1885)

(Em £)
Safras Receitas em £1.000.000 libras
1881/1882 3,55
1882/1883 10,82
1883/1884 11,68
1884/1885 13,14

fonte: Taunay (1946, pg.548), citado por Delfim, op.cit.,
pg.20,

As flutuagoes ciclicas dos pregos e da produgao,
nac sao, entretanto, suficientes para que se compreenda astrang
formagoes fundamentais que se processavam no periodo, ja antes

veferidas: a decadéncia do centrc produtor do Vale do Paraiba,
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a expansao do "Oeste Paulista", e a questio da mac-de-obra,que

eclode com toda a forga no periodo em questdo. Examinemo-las.

A "transferéncia" progressiva do cafd do  Vale
do Paraiba para o "Oeste Paulista" pode ser vista pela eleva-
¢ao significativa da produc3c de S3c Paulo no total nacional
de 16% em 1870 para 25% em 1875 e L0% em 1885. Esse desempenho
nac pode ser explicado éem que se tenha em conta o papel das
ferrovias ( 36). Na medida em que reduziam os custos de produ~
¢ao do cafe, tornava-se viavel a expansac de zonas cada vez
mais distantes. Campinas € atingida pelos trilhos em 1872, Itu
em 1873, Mogi-Mirim e Amparo em 1875, Rio Clarc em 1876, Casa
Branca em 1878 e Ribeirao Preto em 1882 (37). Estavam oriadas
as condigoes para uma expansao da oferta sem precedentes, que

marcaria o auge cafeeiro do periodoc 1886-1896.

A incorporagao das terras paulistas vinha acom-
panhada da introdugao de melhorias técnicas como a difusdc do
uso do arado e da miAquina de beneficiamento do café que nao so
poupava trabalho escravo como melhorava a qualidade do produto
contribuindo para a elevagd@c do seu prego internacional. Por
tude isso, a expansao do plantio no Estado de S3o Pauloc seria
de 105 milhdes de novos cafeeiros entre 1875 o 1883 G3 ). De
1884 a 1885 porém apenas 9 milhdes de novos cafeeiros  seriam
plantados no Estado, o que reflete o impacto negativo da queda

dos pregos externos e internos do café.

0 plantio - em média de 13 milhdes de novos pés
de cafe ac ano (entre 1876 e 1883) - representava uma demanda

crescente de mao-de-obra e esta questao teria de sep soluciona
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da imediatamente com a imigrag3c européia. De certo, desde 188]
© problema maior se colocaria a época da colheita, situagdo que
se agrava ao mgximo em 1885, quando os arbustos da.mais recen-
te onda expansiva ja seriam adultos (39). Em 1887, segundo An-
tonio Prado, a situagdo parecia estar solucionada uma vegz que
Se encontravam trabalhando nas fazendas cerca de 60 a 70.000 i

migrantes (y0).

No que toca as vendas externas, a fase como um
todo se caracteriza pela lenta diminuig3o dos precos do  cafd
0 que mais uma vez nao repercute na queda da receita dos produ
tores gragas ao mecanisme de defesa cambial. A acumdagao cafe-
elra prossegue, sem no entanto esgotar todos os recursos finag
ceiros gerados. £ nesse sentido que se aplica a iddia de que a
"acumulagdo financeira sobrepassa a acumulagdao real" (y1), mo-
tivando o crescimento de outros segmentos do complexo cafeeiro,
em particular a construgao de ferrovias nacionais no Estado de
Sﬁo Paulo. Estas por sua vez induzianm, crescentemente, novos

plantios do café no oeste paulista.

1.3.2 - 0 Investimento Estrangeiro no Periodo (1876-1885)

No periodo que se extende de 1876 a 1885, o in-
vestimento estrangeiro mantem-se relativamente pouco diversifi
cado tanto setorialmente quanto por pais de origem. As ferro-
vias, as empresas de obras piublicas, o comércioc importador-ex-
portador e a agro-indistria do aglicar explicam 90% do total das

entradas. A Inglaterra & responsivel por 88% do investimento R
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a Franga por 10%, e os demais por apenas 2%,

As ferrovias, além de seu peso dominante no pe-
ricdo - 60% do capital aportadc ~ tem um papel estratégico ﬁas
transformagoes ent3o ocorridas, merecendo um tratamento 3 pap~
te neste estudo. Por outro lado, o auge ferrovidrio, simultaea
mente verificado em varios palses, configurava uma nova frontei
ra de investimentos entreaberta pela Inglaterra as vésperas do
inicio da Grande Depress3o. Elas ofereciam uma dupla solugao
para a economia em crise, criando a um sG tempo oportunidades
de investimento altamente lucrativas e um amplo mercado exter-
no para as indUstrias britanicas de aco, carvic e equipamentos

(49,

Nao se trata aquil apenas de examinar aspectos
especificos da crise britianica - por exempio o ponto de rever-
sdo do ciclo em geral acompanhado de um aumento do investimen-
to externo. 0 ano de 1883, assim como o ano de 1873 na fase an
terior, € marcado por uma entrada de capital superior a média
do periodo 1876-1886, (6.800.000 contra 2.000.000 libras apro-
ximadamente). Aqui também valeria o argumentc do ponto de in-
flexao superior do ciclo, sugerido na explicacio da elevacao
da entrada de capitais no ano de 1873. Admitamos apenas que o
periocdo como um todo & depressivo e se fez acompanhar da expor

tagao de capital em busca de oportunidades mais lucrativas.
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ANALISE DAS OQOMPANHIAS ESTRANGETRAS REGISTRADAS NO PERT0ODO

A concentragac dos investimentos estrangeiros
na construgao de ferrovias confirma as necessidades da acumu-
lagao que aqui se dava. Ao reduzir custos de transporte, per-
mitiu a dilatagao das plantagdes ao mesmo tempo em que compa-
tibilizava a ampliag@o dos fluxos comerciais. Essa articulagao
das necessidades internas com o investimentc foraneo se ex-
pressa, assim, na concentragao setorial dos capitais ingressa

dos neste periodo.

Aceita a idéia da convergéncia de interesses e
necessidades, permanece uma questao de extrema relevancia: as
ferrovias brasileiras seriam construidas no Estado de S&o Pau-
lo, predominantemente pelo capital nacional &, no norte & no
sul do pafs, basicamente pelo capital estrangeiro (u43). TFica
pois a pergunta: por que o capital estrangeiro nic construiu
as ferrovias paulistas? Nao somos capazes de adiantar mais do
que wna resposta tentativa: as necessidades prementes de di-
minuigao dos custos de transporte do café, que permitissem a
expansao do plantio, a "caminho do oceste", conjugou-se a capa
cidade de acumulagdc doocomplexe cafeeiro paulista, num perio
do em que parte dos recursos gerados deixava de ser reabsorvi
da. Por outro lado, os ingleses ji haviam garantido, com a
construgao da "Santos-Jundiahy", uma posigao estratégica que
lhes assegurava o controle do corredor de saida de todo o ca-
fé procedente do interior paulista. No Sul, e sobretudo no Nor

deste, ndo existia a alternativa de investidores locais, ja
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qQue o8 usineiros -~ og mais interessados nas ferrovias - atra

vessavam periodo de dificuldades eronicas. Para o capital eg-

A auseéncia do capital foraneo na COnsStrugaoc das

ferrovias bPaulistas ndo deve obscurecer o fato de que ele es-

teve presente

> em alguns Casos, no seuy financiamento. De cer-

to algumas dag companhi ag paulistas,’sobretudo 48 mais impor-

tantes, levantaram empréstimos junto a a

gentes financeiros in
; gleses (4L). Fopap elas:’

- E.F.S30 Paulo=Rio ~ £600.000 (1874) o £164.200 (1870)

- E.F.Paulista - £150.000 (1878)
¥ -~ E.F.Mogyana - £473.700 (final dos anos 80)

i;f E.F.Sorccabana £230.000 (1877) e ep 1892 compra a E.F.Ttuana
que levantara £150.000 (1888).

No caso da
000, obtido naprn
Janeiro, dez
E;mws apos sua fundagio, representava apenas 10,4% do

capital
E social declarado (1

-569 contos, 3 taxa dge cambio de 1876,

CO__I_]_
tra 15.000 contos, soma do sey capital em 1876) (45). 0 es-
quema de financiamento da Companhia Paulista das Estradas-de-
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va nacional na construgao de ferrovias (48. A Companhia obte .

ve da S3c Paulo Railway a concessdo, que a esta pertencia, pa
ra construir O Prolongamento da Santos-Jundiai ate Rio Claro
passando por Campinas e Limeira. A companhia inglesa, que adioy
©s trabalhos durante a Guerra do Paraguai, foi praticamente [+]
brigada a ceder os direitos previamente obtidos, tal era a
Pressdo das elites de Sao Paulo. A julgar pelos jornais da épo
C&> 08 fazendeiros paulistas nao viam com bons olhos a intro
miesao estrangeira em seus negGCios; A primeira chamada de ca

pital revelou-se um verdadeiro Sucesso, ultrapassando todas

A8 expectativas. "Ficava comprovado, assim, ndo 80 que a capi

vincia, em Bancos ou sob 08 colchoes, Poupangas de bProporgdes
considerdveis” ( 479, Ep 1877, um anc antes do.empréstimo, a
Companhia Paulista havig renundado 3 garantia de juros conce-
dida pelo governo ©m troca do direito de elevar tarifas de
forma a permitir o Pagamento de dividendos, na ordem de 7% so

bre o capital aos Seus acionistas.

No caso da S3o Paulo-Rio, contrafiamente, o fi
hanciamento externc significava upm aﬁorte consideravel aoc ca-
pital da efpresa. O empréstimo de 1874 somava 5.769.contos ou
54% do capital total da companhia (10.665 confos em 1871); o

de 1879, cerca de 1844 contos. A Sorocabana, que em 1878 pe-

gyana com 15.350 contos em 1884, obtém en Londres soma equiva

lente a 4.300 contos ou 28% de seu capital registrado.

H
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O recurso ao financiamento externc ndaoc signifi
cava que inexistisse, no setor, capacidade auto-~financiadora.
Antes o contrario: precisamente podia-se contrair emprésti-
mo gragas a capacidade de saltar dividas. Tirante os emprésti
mos levantados, as estradas paulistas foram orgarizadas por
"iniciativa particular de paulistas, com capitais nacionais e
administradas por brasileiros", como observa Fernando de Aze-
vedo (48). O0s trilhos reconstituiam os wvelhos caminhos dos
bandeirantes, cortandoc o estado de Sac Paulo repetidas vezes

e buscando as terras a oeste, noroeste e suleste.

Retornando as empresas estrangeiras do periocdo,
sao as seguintes as que pedem autorizagao para construir fer-
rovias (49): Estrada de Ferro Tereza Cristina (300.000 libras
- 1876 - no sul); Brazilian Imperial Railway Ltd. (737.500 1i
bras - 1876 - Bahia); Cia da Estrada de Ferro do Norte a Nova
Cruz (580.000 libras - 1876 - nordeste); The Minas-Rio Railway
(1.000.000 libras - 1880 - Minas); Cie Génerale de Chemins de
Fer Brésiliens (400.000 libras - 1880 - sul); Alagoas Railway
Company (420.000 - 1881 - nordeste); Brazilian Exploration Co
Ltd. (1881 - 360.000 libras, mas cede a concessac para a Ser-
gipe Railway Company); Rio Grande do Sul Railway Co. Ltd
(2.500.000 libras - 1883 ~ sul); The Sergipe Railwa-: (1.000.000
libras - 1883 - nordeste); Brazil Great Southern Railway
(675.000 - 1883 - sul); Scuthern Brazilian Rioc Grande do Sul
Railway Co.Ltd. (1883 - 600.000 libras, sul); The Minas Central
Railway' of Brazil Ltd.(£732.500 - 1883 ~ Minas); Great Northern

Railway Brasil Ltd. (1883 -£173.000 - ndo chegou a ser construl
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As empresas de Obras Piblicas também se  ajus
tam aos requisitos apontades, nac apenas por ampliar as expor
tagbes britanicas de bens de capital como por localizar-senas
duas principais cidades por onde se exportava café, articulan
do mals uma vez as necessidades da economia exportadora (cujo
crescimento estimula a demanda de melhores servigos urbancs )
com os interesses hegemonicos ingleses. Sac elas a The Rio de
Janeiro City Improvements Company (1.000.000 libraé - 1882) e
a The City of Santos Improvements Co. Ltd. (1881 - 120.000 1i

bras; loge apds aumentado para 175.000 libras).

Também importante pelo volume de investimento
(10,6% do total do periodo ou cerca de 2,1 milhGes de libras)
s3o as chamadas "Central Sugar Mills"™. Estas companhias ingle
sas naoc pareciam, alids, estar dispostas a levar a frerte seus
empreendimentos, haja vista as sucessivas reducgdoes do capital
declarado nos anos que se€ seguem a sua instalagao (5g). A pro
vavel explicagao para o relative desinteresse € a coinciden-
cia de sua entrada no Prasil com uma fase de superprodugac e
criée no setor acgucareiro mundial. Observe-se, a proposito,que
os ingleses tinham entao fortes interesses no aglcar, tanto

nas Antilhas quanto no Egito e na India.

Segundo Eisecmberg, essas companhias traziam em
lugar dos equipamentos novos exigidos nos contratos, maquina-
ria comprada de fabricas instaladas no Egito (de tal forma que
o capital declarado deve referir-se apenas d contabilizagaode

equipamentos j& depreciados). Por outro lado, havia um grande
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estimulo em favor de seu estabelecimento: a garantia de juros
de 7% (desde 1875) sobre o capital, concedida, no inicioc  da
década dos 80, antes mesmo da entrada em operagao dos Enge-
nhos Centrais. Ora, se o valor das instalagdes j& havia sido
pago e a rentabilidade do capital era adiantadamente garantida,
0 estabelecimento dessas empresas tornava-se altamente atraen
te. Ademais, supunham os investidores foraneos que seria pos-
sivel impor aos produtores locais quaisquer condigoes de pre-
¢o para a cana. 0s senhores de engenho, incapacitados de mo-
dernizar suas instalagoes, tinham, no entanto, grande poder
de barganha, pois a qualquer momento podiam reativar seus en-
genhos e elaborar seu préprio actear. Nestas condigoes, nao
era facil impor pregos aos (entdo) poderosos fornecedores'

"Quando as companhias inglesas tentaram recriar no Brasgil o
sistema dos engenhos centrails t3o bem sucedido na Europa em
obter total controle sobre ¢ produto dos pequenos produtores

de aglicar - defrontaram-se contra os interesses dos fazendei-
ros, donos da ferra (que recusaram vender para os engenhos
centrais) e produtores numa escala suficientemente grande pa-
ra tornd-los aptos tanto para procurar processadores alterna-
tivos como para processar eles mesmos sua propria cana, por

nétodos tradicionais™ (gp).

A Central Sugar Factories of Brazil Limited
(1881 =~ 600.000 libras) comega a ser liquidada em 1886 e a
North Brazilian Sugar Factories Co. Ltd. (1883 - 450.000 1i-

bras, em 1905 apenas 100.154 libras e mais 15.000 libras de

il . P - - -
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tendo em 1895 cortada a sua garantia de juros pelo governo bra

sileiro.

0 comércio importador-exportador também repre
senta cerca de 10% do investimento total. Nossos dadocs neste
ftem sao incompletos, porque varias casas comerclials nao eram
sociedade andnimas e por isso nao se encontram listadas. En-
tre as registradas, a de maior volume de capital € a The Dacca
Twist Company Ltd. (2.000.000 libras - 1877), que representa
praticamente todo o capital aportado nesse item. Dado que o
negécio importador-exportador era arriscado, ficando a deri-
va das ascilagoes cambiais e do volume exportado, tende por
iss0 a uma extrema diversificacdo e ndo a conecentragao ,tipica
em outros palses, da casa exportadora especializada com mono-

pélic do coméreio interno.

Apenas um Banco (portugués) se registra nesta
fase, ocorrendo uma redugac considerdvel do capital aportado,
e compararmos com o primeiro periodo (52). As companhias de
seguro também s3o inexpressivas: quatro casas alem3s totali-
zam 100.000 libras e uma americana aporta 40.000; as nove fir

mas restantes tem apenas contabilizado o depdsito obrigatdrio.

Em sintese, esta € a fase dominada pela cons-
trugac de ferrovias, impulsionadas pela tendencia do capital
foraneo 2 busca de oportunidades fora do grande centrc brita-

nico, que se encontrava em depressao, e pelas necessidades da

Acumulaczo inFerma N Trmooo S mamden S e At . -~
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elevando-se, no entanto, a participagao do capital frances.Im
portantes transformagdes estdo ccorrendo na economia nacional,
preparando as condigdes para a nova expansao cafeeira do pe-

riodo seguinte.

A "railroadization” do terrvitorioc nacional se
processa em duas grandes ondas: a primeira se extende da déca
da dos 60 aos ancs 80 do século XIX e a segunda (cujas carac-
teristicas sao profundamente distintas) corresponde ao perio-
do que precede a Primeira Guerra Mundial. Procuraremos, nas
paginas que se seguem, examinar o primeiro momento de expan-
sac das ferrovias, refletindo, ac final, sobre seu significa-

do na evolugdo da economia brasileilra.

AS ESTRADAS DS FERRO: CAMINHOS DE UMA NOVA EPOCA

Era um grande negbclo, para nacionais e estran
geiros, construlr estradas de ferrc no Brasil. Como se sabe,
o governo assegurava, a partir da legislagao de 1857, juros de
7% sobre o custo estimado da ferrovia (353). A companhia sabia
que, independentemente do seu resultado, o investimento teria
um retorno garantido: se trabalhasse com déficit, recebia a
diferenga, se seu saldo fosse superior a 8% repartia o exce=
dente com o Estado e se excedesse a 12% por tyes anos ,deveria
reduzipr as taxas cobradas. O privilégio dos juros garantidos
vigorava pelo prazo de concessao da ferrovia, entre 50 e 90

anos. No final dos primeiros 30 anos, no entanto, ¢ gOVverno se
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reservava o direito de resgatar a ferrovia, pagando conforme

o estipulade no termo de concessao.

A garantia de juros nao era a Unica vantagem
de que gozavam as companhias. Some-se a ela inUmeros subsidios
para importagdo de trilhos, maquinas, instrumentos, gratuida-
de no transporte do carviao, etc. A Companhia obtinha  também
um privilégio especial: o de poder explorar, por um prazo de
até 90 anos, as terras “vizinhas" a ferrovia, por onde naopas
saria nenhuma estrada alternativa - uma &rea de até 30 km, pa
ra cada lado dos trilhos e em toda sua extensac (5y). A esses
privilégios se acrescentam: o direito ao uso de madeiras, o
de desapropriagdc, inclusive de minas de carvao, areia, pe-
dreiras, etc, "a concessaoc para lavrar e aproveitar as ditas
minas e as de pedras preciosas, ouro ou qualquer metal, que
forem descobertas nos exames preliminares, ou nos trabalhos de
finitivos da estrada de ferro', que deveria ser regulada por
contratos celebrados com os empresdrios, e a preferéncia na
compra dessas terras que, no entento, nac poderiam ser reven-

didas a colonos, por prego superior ao estipulado (55).

Alguns dos privilégios oferecidos as ferrovias
estrangeiras eram comuns em todo o mundo, e tinham sido intro
duzidos em primeiro lu--» na propria Inglaterra. A experien-
cia pioneira com o sistema de garantia de juros, no entanto ,
havia sido realizada pela Russia. A inovagao brasileira, e

. - A - -~
gque depois seria adctada por outros palses, € & CONCessaoc de
uma zona privilegiada: "em uma extensao de 5 leguas (aproxima

damente 30 km), no sentido de cada lado do eixo da linha, nao
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se daria licenga para o estabelecimento de outros caminhos de
ferro”... (58. Para ilustrar a uniformidade dos contratos das
ferrovias estrangeiras por toda a parte citamos o seguinte e-

xemplo.

Em 1913 o Banco de Desconto e Créditc (russo),
recebeu do governo persa a concessac do direito para construir
a Estrada de Ferrc Dizfou-Tauris. S3o 0s seguintes os termos
da concessao: "A bitola das linhas & a que existe na Riissia.O
limite da concessdo € de 75 anos. O governo persa terd direi-
to de encampar a empresa no fim de 35 ancs, reembolsando todo
o capital empregado com 5% de juros, se este ja tiver sido re
tirado da concessac. O banco adquire, em virtude da concessao,
o direito de explorar as jazidas carboniferas e petroliferas,
num raio de 60 verstas dos dols lados da via férrea, e d cons
truir ramais que cheguem até essas exploragdes. 0 banco adqui
riu, ainda, o direito exclusiveo para a construgiac de uma via
férrea ligando essas duas localidades, num prazo de oito anos,
e a exploragao das jazidas de hulha e petrSlec no raio de 60
verstas dos dois lados da via. Além dos 7% dos jurcs a que
tem direito © concessionidrio,; sobre o lucro da estrada, o res
tante da renda liquida sera dividido, em partes iguais, entre
o concessionario e o governo persa. Pela exploragdo das jazi-
das carbonfferas e petroliferas, o concessionario paga ao go-
verno persa 5% da renda liquida, estando todas as empresas do
concessicnarico definitivamente isentas de todo e qualquer im-

posto ou taxa do governo® (57),
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Dentro desse periodo, poderiamos dividir as
ferrovias em trés grandes blocos: as ferrovias do café,as fer
rovias da cana e as ferrovias de integragao (as chamadas es-
tratégicas s3o pouco expresivas até 1900). A importancia do
capital estrangeiro na construgao das ferrovias € maior nos

dois Ultimos grupos do que no primeiro.

Das ferrovias do café, coube aos ingleses a
construcdo da mais importante e lucrativa de todas - a Estra
da de Ferro Santos-Jundial, construida pela S3o Paulo Railway
Company na década de 1860. Para ela convergem varias ferro-
vias do interior do Estado e € ela que leva o café ao porto
de Santos, tornando seus 139 km decigivos, desde 1868, para
a cafeicultura paulista. Ela teve seus estudos aprovados em
1860, recebendo garantia do Estado de 7% sobre seu capital inl
cial (2.000.000 libras) por 33 anos a partiy da data de con-
cluszo das obras, ou seja, a partir de 1868. Durante os olto
anos de construcdo a ferrovia enfrentou varies problemas de
ordem financeira e técnica. Entre outros incidentes, a compa
nhia, que havia contraido uma divida de 340.000 libras com
Maui, subcontratou servigos com um certo Sharpe que Ffaliu,
daf vesultando sériocs prejuizos para o Banco de Maua. Para
executar a obra foil necessario contornar inlmeros problemas
+Scnicos tais como: escalar 2.530 pés em 5 milhas, o que se
conseguiu construindo uma série de planos inclinados, lutar
contra as chuvas torrenciais, o carater escorregado do solo,
e os desabamentos ( .9. "Projetada e financiada por Maud,que

na aspera empresa arriscou sua tranquilidade e seus haveres,
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para perdé-los, a E.F.Santos-Jundiai ou SZo Paulo Railway, en
tregue a firmas inglesas, em aperturas financeiras, e que se
apodevraram dos direitos de concessao dada ao industrial brasi

leiro, e de seu proprio capital, € uma obra admiravel de en-

genharia, quer pelo seu tragado, quer por suas cbras de arte,
por seus tuneis, viadutos e muros de arrimo atraves da Serra
do Mar que teve de galgar, com o sistema funicular em planos

inclinados, e escalando em 10 km a garganta na altitude de

800 ms, que da acesso ao planalto" (gg).

Os esforgos da Companhia foram, no entanto, re
giamente compensados: nos dois primeiros meses j& transporta-
va 3/4 do café embarcado pelo porto de Santos e a partir de
1874 seus lucros eram suficientes para pagar os 7% sem ajuda
do governo. Desde 1877, nunca obteve menos de 9%, depois de
1880, nunca menos de 10%, e de 1902 em diante e até 1914 cer-
ca de 12%, tornando~se a mais lucrativa das ferrovias estran-
gairas .

Em alguns casos os trilhos se antecipavam a
atividade produtiva, abrindo grandes areas as culturas de ex-
portagdc. Este € o caso da The Minas-Rio Railway Company (1880
- 1.000,000 libras) que em 1884 abriu seu trafego entre Cruwzei
ro (km 252 do ramal de Sao Paulo da E.F.D.Pedro II) e Tres Co-
ragoes, por 170 km de ferrovia. Esta Estrada recebeu o privi-
1égio de exploracdo e desapropriacac de 20 km para cada lado
dos trilhos em toda sua extensac, tendo sido os estudos ini-
ciados em 1875 por engenheiros nacionals. No entanto, a pac-

tip de 1889, a empresa comegou a atravessar problemas de fal-
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ta de combustivel, de elevagac de custos e outros, sendo, em

1896 comprada pelo Estado.

Ja demonstramos anteriormente que a importancia
do capital estrangeiro na construgdo de ferrovias pauiist&sfbi
menor do que no resto do pais. De fato, em 1886, funcionavam
na Provincia de SZo Paulo, 8 companhias ferroviirias, das quais
somente uma fora construida pelos ingleses mas apenas 2 den-
tre elas nao contrairam empréstimos em Londres. A extensdo to
tal dos trilhos somava 1.964% km, 141 m em 1886, dos quais 139
diretamente construidos pelo capital foraneo e 313 km apenas,

sem nenhum empréstimo em Londres.

0 capital estrangeiro t3o pouco construiu as
vias férreas dos Estados do Espirito Santo e do Rio de Janei~
ro. No Espfrito Santo, dos 490 km construidos até 1886, ape-
nas 218 necessitaram de empréstimos ingleses. No Estado do
Rio de Janeiro, 18 ferrovias, em geral de pequeno porte, esta
vam em funcionamento por volta do mesmo ano - todas construl-
das pela iniciativa nacional. Se lembrarmos que em sua grande
maioria elas transportavam café (com excegao das que serviam
a regiao de Campos) teremos confirmada a hipdtese de que a im
portancia do capital estrangeiro nesseé setor foi menor do que
em outros. Essas estradas fluminenses totalizam 1.471 km 541m,
construidos pela iniciativa de brasileiros, entre os quais des

tacam-se o Bardo de Maua, Cristiano Otoni e Mariano Procdpio.

A mais importante via férrea nacional havia si

do a antiga E.F. D.Pedro II, inaugurada em 1858 e queem 1865
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fol encampada relo governo, passando a chamar-ée E.F. Central
do Brasil. Sua histdria data de 1835, quando o governo da Re-
géncia Una de Diogo Antonio Feijd autorizéu a construgdo de
uma estrada de ferro entibe a capital do Império e as provin-
cias de Minas Gevais e S3c Paulo. "No mesmo anc, portanto, em
que Hi inaugurada (maio de 1835) a linha Bruxelas a Antuérpia
© @ mals antiga das vias férreas do continente europeu ~ e dez
anos depois gquc Georgs Stphenson, guiando swa locomotiva fegz
correr, em 1825, o 19 trom na Inglaterra, um chefe de governo,
COm Uma Visac nsrofética, encarvava de frente a grave questdo
criada pelo crescente desequilfbrio entre os homens do sertio
€ 08 do litoral® (380).  Esta projeto - notivel ac menos  por
sua precocidads, nao pode, no entanto, ser realizado. Também
essa E.F., que em 1883 se extendia por 1.082 km, foi construi
da por iniciativa nacional, tendo no entanto ocorrido a urm
vultose empristimo inglés (1.200.000 libras) em 1858. Era, a
época, como observou Pessoa Junior, a primeira da América do

-

Sul em extensfo e movimento industrial.

Se a contribuigdc do capital estrangeiro na
constriugae dos caminhos de ferro da regido mais dinamica foi
menor, cua importancia cresce, a medida que nos deslocamws pa
ra O rorte. para as ferrovias do aglear, e para o sul, para

as de integracaoc.

4 maig antiga das estradas de ferro estrangei-
ras {antecedida epenac pela E.F. do Grao Para de inieiativa do
Baric de MauZ, entregue ao trafeco em 1854) & a E.F. do Reci-

fe « Sac Francivco, construida pela Recife and S.Francisco
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Railway Company - fundada em 1853 com um capital deIL200[m01i
bras. Esta ferrovia recebeu garantia de ]uros de 5% sobre o
capital necessirio 3 construgao (fixado em 875 123 e o privi
légio de 5 léguas por 90 anos, "para cada lado dos trilhos em
toda sua extensio™. Sua construgdo comegou em 1855 mas apenas
em 1858 foi aberta ao trafego a primeira secdo com 31 km, 511m
€ somente em 1862 seus 124 km, 739 m estariam em plano funcio
namento. Nesse periodo foram realizados alguns empréstimos a-
dicionais em Londres, sob fianca do governo brasileiro, tendo
Seu custo final se elevado a 1.8&2.202;1ibras. A Recife and
8ao Francisco nio foi, de maneira alguma, uma ferrovia lucra-
;:tiva, pelo contrario, significou uma constante sangria para
08 cofres do Estado. Passados os primeivos 30 anos, o governo
i_resolvérla resgatar a companhia e cederia o privilégio a ou-
i;tra que o desejasse. Nasg inumeras discussoces que antecederam

%?o resgate, varias personalidades do Clube de Engenharia foram
1 ouvidas, todos realgando irregularidades da companhia € a ne-

cessidade de encampa-la.

Um relatdrio da época eluéida bem a guestic ( )
i;Tal € portanto a quota - 34%, que da receita da estrada annual
énwnte se dispende em gastos complementares dispensaveis e sg
fadevidos a manutencac de uma companhia exploradora intermedis-
i}ria, com sede fora do Tmpério e concessiondria de favores em
§£termos tais que a tornam onerosissima ao nosso tesouro”, "0
%fresgate importa pois o exonerar-se o pais inteiramente do onus
Eque 1he custa a concessdo da E.F. do Recife a Sac Francisco .

i(...) A E.F.do Recife a S3c Francisco pela sua situagdo, tran
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€ enquanto dirigi-la a companhia inglesa,

com>

U estado no Estado, sers ella quem dlctara a lei ao servigo
dos ransportes toda a regiZo subordinada?,

Algumas porém foram melhor sucedidas como a

SLOET Westarn of Bras zil Railway Ltd, ligando Recife a Limoei-

1 my outras, mal Sucedidas, como a Imperial Bre

“iiien and Nova Crpuz Peilwey (80 anos de Privilégio e 30  kn
"LC2ESA0 DAara cada lado dos

trilhos). Outras, por fim, ti

[

*U5 estudos,, como a Sergipe Railway Gom

ArEcaju a Simio Dias), que tepia apresentado um

exXTromamente elevado pelo governo, 0 fa
22 GVe essas cgtvedas "colevoras de matérias—primas", na ex
S5 aD de Azevedo, cependiam ba

o
bda

carente do produto que trans
rtavam. Tendo entrado am oo

elas ine-

5. Seuy Papel, no entanto, foi

3formagdo des formas de produgao do agi-

artagao de usinag em substituicao aos enge
AC3, nao poderia Ser pensada sem og caminhes de ferro, Isto

uUsine exige um 2LIOYIRG ay

& rapidez do transporte, a . cana

= Satarose reduzido, tornando-se anti-econdmi
s s
S WUS Tran ‘JJ.D/"”‘-’C. A0, A .LTPO a

2eia dos grandes Engenhos(km
rrovias ajustassen S€us tracga-

ni araas de maiop produgao agucareipra.
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0 peso decisivo do capital estrangeiro na cons
trugdo de ferrovias no Nordeste pode ser comprovado pela kilo
netragem a seu cargo: 1.022 km 455m, contra 680 km 850m de

ferrovias nacionais em 1886 (61).

A importancia das ferrovias estrangeiras cres-
2e ainda mais ao nos deslocarmos para © sul do pais, onde as
ferrovias atendem basicamente a dois objetivos. Em primeiro lu
jar, trata-se de integrar comercialmente as areas de coloniza
:@30; além disto busca-se atingir as zonas de fronteira - -sa-
sisfazendo com isto interesses comerciais e respondendo a preo

~upagoes de ordem estrategica.

No Estado do Parand foi concedida a Companhia

‘rancesa - Compagnie Generale de Chemins de Fer Brésiliens
1880 - u04.124 libras) - o privilégio da ligac3do entre a ca-
>ital do Estado e o porto de Paranagud, com garantia de 7% so
yve 2.000:000$000 e a concessao de 20 km para cada lado e na
. xtensao dos seus 110 km 386m. Até 1886, era, porém, uma com-
sanhia deficitaria. Em Santa Catarina, a D.Thereza Cristina
{ailway Co. (1876 - 300.000 libras) entregaria ac trafego seus
.16 km 340m em 1884 e a E.F. D.Pedro I ligaria o melhor porto
iaritimo da provincia a cidade de Porto Alegre, tendo custado
1.000.000 libras e sobre este capital recebido garantia de 6%
. privilégio de 30 km para cada lado dos trilhos. A importan-
via da D.Pedro I estd vinculada aos nlcleos coloniais, princi
valmente os de Blumenau, Itajahy, e Joinville que "tem sahida
‘8cil para o mar e si alguma cousa lhes falta sao bons merca-

los consumidores e vias de comunicagac para o interior™ (g2).
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Os éeﬁé ?Q? km até.Porto Alegre, servinde as cidades_mais 2.
portantes dos Estados de_Saﬁté?Catarina e Rio Grandé do Sul e
entroncando-se'éom cutras estradas de ferro, sao tal?ez o me-
lhor exemplo, nesse perfodo, de estradas de integragio do tep

rifSrfosﬁaéibnalf
No Rio Grande do Sul (até iégégiﬁéinqo das se-
te estradas de ferro fdram_constr&fdas céﬁﬂaépi%aliegt%éﬁééi—
ro. Duas delas foram construfdas por companhias asscciadas -
a Compagnie Imperiale du Chemin 'de Fer -du Rio“Grande do .Sul e
a Southern Braziliaz  R.G.S. Railway Company, que se fundem
em 1883, Essas estradas chegam a fronteira mais distante, co-

mo Uruguaiana, e a_éreas dexcolgnizagao, come. Nova Hamburgoe.

‘0s trilhos nes Estados do.Sul percorrem 2.503
km 800m sendo 1.953:km 360m construidos porifinmggiesﬁrangei—

ras, inglesas e francesas.:

A T Hurd dé conclus@Eo- gostariamesde chamar - a

atengao pavra of Baguinteg pontog'™ WLy

IR

RS H B, ﬂ_, CH R T I T e T
10) as estradas de' ferro constituem uina simte-

Sy .

[ e
1

ge do capital extérno e das necéssidades da acuﬁﬁi&éééﬁintér-
na. Para a Inglaterra implica no barateamento de materias-pri
mas e alimentos,_alargé o campo de investimentos.interﬁos- .e
externos e amplia, em partic:ular9 p_fiuxo de éxportagaes de
equipamentos e maquinas. Na econoﬁié nacional, ﬁor outro lado,
as ferrovias adéfretam a”modérnizagso da infraestrutura com

redugao dos custos de transporte e a ampliacaoc (em alguns ca-
sos) da fronteira agricola. Os padrdes de comércio e financia

mento da producg#@o sdo profundamente afetados: intensificam-se



as relagdes com as grandes cidades e portos, aumeriando a velo
cidade de circula¢ac do capital. Tudo o que precede traz con-
sigo enorme ampliagao e penovagao das oportunidades de lucro
na economia. Neste sentido as ferrovias sao caminhos de uma

nova época.

29) as estradas de ferro sac fundamentalmente
estradas transportadoras de matérias-primas, que se dirigem
em geral para os portos. Os grandes portos do litoral cumprem
a fungdo de "centros'" ou pontos de convergencia dos excedentes
carreados do interior e dos artigos que, vindo de fora, abas-
tecerao as cidades e se distribuirac pelo vasto hinterland -
dal a estrutura radial da malha ge vias de transporte no pe-

riodo.

39) a importancia do capital estrangeiro  foil
maior nas ferrovias do norte e do extremo-sul. 0s estrangeiros
construiram, preferentemente, as estradas da "periferia", que
se mostrariam as menos lucrativas; a regiaoc mais dinamica por
sua vez ndo s3 tinha condicbes de organizar e construir a sua
infraestputura como tinha mesmo necessidade premente de o fa-
zer. O papel dos engenheiros nacionais & notavel - sao  eles
que fazem em geral os estudos preliminares, que controlam oOS
orgamentos ,analisam os custos e as préprias condigdes técni-

cas.



Investimento Estrangeiro no Brasil por Setor de Destino

Periodo 1876-1885

n? de em-

Setores presas no capital inicial Mmmwmwmwn Mwm,mmwmwmmm das 8 g/ TOTAL
vas capital total
1.Servicos Basicos 21 £ 12.500,238 £1.173.725 m.“_..:mmt.rmwo (75,8) £15.163.213
lLFerrovias + 14 £ 9.8u45,359 £1.153.725 € 756.250 (58,8) £11.755, 334
1.2.Comp.de gaz £ (0,01) € 20.000
1.3.Tluminagdo 1 £ 481,786 ( 2,4) £ 481.786
1l.4.Telegr.e Telef. 1 £ 4G0.000 ( 2,0) £ 400.000
1.6. Portos 1 £ 200,000 ( 1,0} £ 200.000
H.m.ovdm.m Publicas + 3 £ 1.423,093 £ 665.000 (10,5) £ 2,088,093
1.9.8erv.Particulares 1 £ 150.000 £ 68.000 ¢ 1,1) £ 218,000
2. Bancos 1 £ 360,000 ( 1,8 £ 360.000
4, Mineracgdo 2 £ 200.000 1 £ 200.000
5. Seguros 11 £ 146 .6 70 0,7 £  146.670
m.onMMm Hx Diversifl 2 £ 2.009.u66 16,1 £ 2.009.466
7.Ind. de Transforma
gao - Agro~Ind.do 9 £ 2.075.990 £ 57.006 10,6 £ 2.132,990
Acucar
TOTAT, BR £ 17 n0a 3ch 2a P RN R T P - A m e



Investimento Estrangeiro no Brasil por Pals de

Origem dos Capitais

Periodo 1876-1885

Pais de origem WM@MMmmm capital inicial Mmmwmwmmu obrigagoes Total %
capital
1. Inglaterra 35 £15.682.224 £ 282,500 £1.546.250 £17.510.874 87,5
2, Franga 3 £ 1.107.217 £ 891.22%5 £ 1.,998,L42 10
3. Portugal 2 £ 361.055 £ 361.055 1,8
4. Alemanha 4 £ 100.9u8 £ 1060.948 0,5
5. Estados Unidos 1 £ 4¢.000 £ 40.000 0,1
6. Suissa 1 £ 920 £ 320 0,0
TOTAL 46 £17.292.364 £ 1.173.725 £1.5456.250 £20.,012.338 100
Obs: Empresas francesas - 2 ferrovias e 1 de obras publicas.

Empresas alemas -

Empresas portuguesas - 1 banco

Empresas suissa e americana - Seguros

Todas Companhias de Seguro
(£360.000) e 1 Companhia de Seguro
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1.4 - Periodo 1886-1896: O Capital Estrangeiro e a Expansao

Cafeeira

Antes de iniciarmos a anilise deste periodo, pa
rece-nos conveniente explicitar que tanto no plano internacio-
nal gquanto no da economia brasileira ocorriam importantes trans
formagGes que nao podem ser reveladas apenas pelo exame das

flutuacdes do nivel de atividade.

Ne plano internacional, o processo de concentra
gao do capital, de monopolizagao crescente das atividades eco-
nomicas, & acompanhado de uma verdadeira revolugdo tecnoldgica
liderada por novos setores que tem a frente as chamadas indis-
trias elétricas e certos ramos reéém-surgidos da quimica pesa-
da. Enquanto a expansao do capital 3 escala internacional este
ve baseada na construgao de Ferrovias e na Indistria Naval, a
Inglaterra deteve uma posigao de lideranga entre as nagoes in-
dustriais. Durante as décadas de 70 e 80 do século XIX, por ra
zoes amplamente conhecidas, a Inglaterra perde terrenoc face aos
avangos tecnologicos que acompanham o surgimento dessas novas
indistrias. £ justamente esta "Segunda Revolugac Industrial'
que da decidido impulso ac movimento de concentragac do capi-
tal, Que se expressa, por exemplo, no surgimento de gigantes-
cas empresas industriais. Estavam em gestagdo as condigOes pa-
ra a passagem do padrac que caracterizou o investimento estran
geiro na segunda metade do século XIX para as novas formas de

atuacdo que viriam caracterizar a fase de 1900-1913, dominada
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pela chamada-competigao inter-imperialista. Retomaremos egte

Ponto na parte introdutdria 80 texto referente a esta fase.

A transig3o do trabalho eseravo para o livre ¢
& principal transformagaovque S€ processa no interior da eco-
nomia exportadora. A excepcional expansao cafeeira do periodo
era assim moﬁida pelo sisteﬁa assalariado, que ampiiava Q mer
cado para bens-salério, ampliando, assim, as condigdes para o

nascimento do capital industrial, a Proclamac3o da Repiblica,
a crise do Encilhamento, s3o necessarios marcos de referencia
deste periodo. Recordemos, brevemente, 05 tragos maiores des-

ta importante transformagio,

1.4.1 - Conjuntura Internacional e Situacdo Interna

portagao de capitais, Entre 1886 e 1890 g City, em especial s
aumentou significativamente 0s invesimentos extérnos, Princi-

Palmente nos pafses da América do Sul,

Em 1890.se verifica nova crise internacional
due comega com a quebra pareial da casa "Baring" que havia in
;_vestido importantes'capitais na Argentina (g3). Os Estados
é Unidos, no entanto, 86 sepriam atingidos pela crise em 1892-

; 1893 com a "quebra" da Bolsa de Nova York qﬁe repercute de ime
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diato sobre as empresas construtoras de Ferrovias e sobre 3 in
distria metalurgica. A defasagem americana se explica, em par
te, pelo crescimento das exportagdes de cereals, motivada pe-
las pessimas colheitas europelas em 1891, A situacio depre581
va permaneceria até 1896, e a Inglaterra, a partir daf, come-
garia a perder sua posigaoc hegemonica, A partir de 1890 tem
inicio o que Phelps Brown e Hanfield Jones chamaram "The Cli-
materic of the 1890'g": "The Climateric was 4 brake in the ra
te of Productivity increase and it ocurred in the 18390's at

the end of Great Depression" (g4).

4

Coincidindo com 4 recuperacgao européia e a ame

ricana, eomega nova e violenta. fase de expans3o Para o cafe.

M A quebra da safra de 1887-1888, due causou una redugac de 50%

Sobfe a média de Produgao dos sete anos anteriores, aliada ao
crescimento da demanda 1nternaclonal dupllcou O prego do ca-
f&, que pPassou de 10,7 cents por libra-peso em 1886 para 20,0
em 1830 (65). Havendo excepcionais condigbes para a expans ao
do plantio enm Sao Paulo, egte sze realiza de forma vigorosa ’
adicionando entre 1886 ¢ 1896 mais 308 milhdes de drvores ao
estoque anterior, aumentando-o ainda mais, com 159 milhSes de

novos pés, no ano de 1897 (66).

Os cafeeiros plantados at& 1886, se tornariam

| plenamente produtivos em 1891, quando i@ n3o existiam mais ag
f excepeionais condigGes expansivas no mercado externo. No entan

_ to, como a prosperidade americana se manteria até 1893,05 pre

g08 externos do café se sustentam, num nivel dpenag um pouco

3 mais baixo do que os de 1889-1890. Internamente, 4 queda espe
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tacular, porém gradual, do cambio ocorrida entre 1891 e« 189y
pProvoca uma elevagdo dos Pregos do café, que garante uma alta
lucratividade no setor e estimula ainda a ampliagdo da capaci

dade produtiva.

fos  Taxa Cambial  Prego Externo do Cafs Prego Interno do Cafd

1889 26 7/18 100 i0o
18se 22 9/18 113 120
1891 14 29/32 90 171
1892 12 1/32 87 ‘ ' 201
1893 1119/32 103 , 276
isgy 9 15/16 92 T 290
1895 11/18 81 262

1896 7 23/32 ' 69 252

Fonte: Delfim, op.cit., pgs. 28 e 23,

Convém ressaltar o baradoxo da situagio opia-

da no inicio dos anos 90 quando ¢ mercado externo recomenda a

 contengao da oferta e as desvalorizagdes estimulam a corrida

i do cafs, a desvalorizagio tinha Qué ocorrer inevitavelmente ,

i'penséo & importar e pela propria especulagdo cambial. Por ou-
?;tro lado, a oferta Super-abundante de mao~de-obra criava con-
E;digaes Para a redugao dos salirios peais que até entac encon-
?itravamrse, 40 que parece, a niveis Superiores aos de subsis~
;1ﬁncia (87). Isto POr sua vez, contribuiy para a manutencgdo

:  das margens de lucro no setor exportador, permitindo ainda &
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ampliagao do plantio €, portanto, da produgio. A partir de 1596

A reforma banciria, institucionalizada ainda
em 1888 e efetlvamente implementada enm 1889-1890, concedeu g
varios bancos, entre outros 1ncent1vos, o} dlrelto de emissao,
;;-Atraves dessa polltlca, e dos classicos instrumentos moneta-
i rios e flnancelros, entre 1889 e 1894, o papel-moeda aum:nta-
ria 3,5 vezes. Ao lado da reforma banciria, tambam ocorriam
alteragoes tarifariag importantes, como a elevagao dos direi-
tos sobre matéyias- “Primas e produtod finais produzidas inter-

Ramente. Estas mudangas institucionais elevariam a rentabili-

dade 1ndustr1a1, criando as bases para a expansao manufaturei

ra que Se seguiria, impuleionada bela praprla ampliaczo do
mercado gerado pelo café e a ele subordinada. Wilson Cano, re
tuperando as anilises de Stanley Stein e Fishlow, mostrou co-
mo a enfase sobre o "ceosg monetdario e a nuven de papel" na

analise do Encilhamento "Prestaram um desservigo e g compreen

sao do perfodo" (gg).

Desta forma, no perlodo 1887-1889, ao 2ado da
f expansao da massa de lucros no setor exportador ampliava~se
tarbém a rentabilidade do setor industrial. A queda do cambio crig
L va um mercado cativo para a indistria, num perfodo em que g4
?-capacldade pPara importar estava sob pressio e 4 massa de 1mi
f grantes ampliava a demanda para este tipo de produto (§9). De
fffato, ¢ crescimento industrial & relevante neste perlodOgﬂnun

| do um novo Campo para a transferéncia do capital cafeeiro.
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1L.4,2 - ¢ Investimento Bsfrangeiro ne Periodo: 1886 - 1896

maig vinculados ao funcionamento corrente das atividades ex—

portadoras. A infraestputura de Transporte, ja relativamente

constituida, recebe menos recursos nestes anos. Os Capitais di
rigem~se Prioritariamente Para as Companhias de Seguro,_ que
representam 30,7% do capital aportado, e para as Companhias de

Navegagdo, com 26% 4o investimento “tota],

Parece haver, neste periodo, uma fntima rela-

E - ¢30 entre 4 conjuntura dos centres industriais e a entrada de

novas empresas no pais. No ano de 1888, marcado POr um auge

riodo, que & de cerca de 3 milhdes de libpag). Por outro 1a-
do, 0s anos de onise internacional3 em especial 1890 e 1891,
E;registram uma quantia muito reduzida - cerca de 970 mil librms
%?em 1830 e, em 1891, nenhuma nova empresa pede autoﬁizagﬁo pa-
?‘Pa funcionar no pafs. ¢ possivel que a reducac dos investimen

jitos externos tenha sido tambén afetada pela situacao politi

¥ danga na Politica Econdmica. No caso argentino, comentado aci
| 13, parece tep ocorrido efeito Semelhante, durante o cuprto pe

;r{bdo de lutas politicas Que sofre aquele pafs. Isto re forca-
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ria, entiao, o compasso de espera {que se mantém embora ape-
nas por um par de dnes) em gue permanece o nivel do 1nvestnen

to externc nos dois paises.

ANALISE DAS COMPANHIAS ESTRANGEIRAS REGISTRADAS NO PERTODO

A mais importante caracteristica destes anos &
@ perda de posicdo relativa do capial inglés. Sua participa-
G30 passa de 943 aproximadamente no periodo 1860~1875 para 62%
entre 1886 e 1896. No entanto, ainda n3o haveria marcante po-
sigao individual de qualquer outro pals, dado que suas parti-
cipagoes médiag osecilariam entre 5 a 10% do total investido :
Alemanha, 8,6%; Belglca, 7,3%; Franca, 6,6% e os Estados Uni-
dos, 6,2%. O capital belga se dirigiria, nesta fase, predomi-~ .
nantemente para os Servigos Bdsicos (em especial a cons trugio
de Ferrovias no extremo sul); o capital alemio se dividiriaem
tre Companhias de Navegagao, de Segurc e um Banco Comercial);
o frances, entre Companhias de Seguro e uma empresa industrial
produtora de maqulnas simples para a Agricultura e, por Qlti-
no, o norte- americano, se dlriéqua basicamente para o setor
de Mineragao verificando-se também a entrada de uma Companhia.

de Navegac3o.

Apesar de ji evidente a perda de lideranga pe-
la Inglaterra, isto ainda ndc permitirpia uma plena visualiza-~
¢ao do novo padrac que emergiria sé no infecio do século XX. Is

-

to e, apesar da mudanc¢a na composigao do investimento estran-
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geiro por pais de origem, nio se delineiam importantes altera
goes setoriais em sua alocagdo. Vejamos como se distribuem os

capitais segundo o setor de destino.

Os chamados Servigcos Basicos mantém uma eleva-
da participagao com cerca de 50% do total. As Ferrovias, por
outro lado, reduzem claramente sua participagao nao chegando
a representar 20%. De fato, as principais linhas ferroviarias
j& estavam construidas ou em fase de conclusdo. Tendc em vis-
ta as necessidades de transporte da economia brasileira na se
gunda metade do século XIX, easte primeiro "pacote" de investi
mento em Ferrovias diminuia sensivelmente. Uma nova demanda
de redugaoc de custos de transporte, entretanto, despontava
mais ao sul do pais. Constroem-se nestes anos a Cie. des Che-
mins de Fer Orientaux du Bresil (1896 - £980.000) de proprie-

dade de capitais belgas (70).

As companhias de navegagan n3c SO servem 3 am-
pliacac do comércio exportador comc também transportam  imi-
grantes - a massa de trabalhadores que permitiria a expansao
sem precedentes da acumulacac no setor cafeeirc. Desde 1860
foi-lhes também concedido o direito da navegagao de cabetagem
A presenga de navios estrangeiros no comérciglinter-regional
exerceria desigual concorrencia as embarcagoes nacionais. Sao
1% companhias com um capital aproximado de £8,6 milhoes das
quais as mais importantes, pélo volume de capital, sao: New

Zeland Shipping Company, Ltd (£1.000.000 - 1888 - Ingaterra ,

The Para Transportation and Trading Company (£1,4 milhoes -
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1888 ~ USA, seguramente para o transporte de borracha cuyp ex-
portagac se ampliava rapidamente); Nord Deutscher Lloyd (£1,5
milhoes - 1899 - Alemanha); e Austrian Lloyd's Steam Naviga-

tion Company (£1,5 milhdes -1892-Austria). Apesar do apareci-
mento de grandes Companhias de Navegag@o de outras nacionali-
dades, o capital inglés & responsivel por cerca de 50% do ca-
pital que corresponde a esas companhias. No caso das Compa-
nhias de Seguro, estreitamente conectadas com as de Navegagzo,
a partieipag@o inglesa & muito superior, chegando a represen-
tar cerca de 90% do btal. Estas empresas sao responsaveis por
parte consideravel do Superivit da Balanga de Servigos ingle-
8a, durante todo o periodo estudado., Entre as maiores que se
instalam no Brasil estZo: The Thames and Mersey Marine Insuran
ce Company, Ltd. (1888 - £2 milhdes) e a London and Lancashire

Fire Insurance Company (£3 milhdes).

Os Bancos e as Companhias de Mineracio, se me-
didas pelo seu aporte de capital, tém uma participacio pouco
expressiva. Em contraposicido elevam suas participagoes relati
vas o Comércio Importador-Exportador e a Indistria de Trans-
formagZo. Classificadas no item Comérecio Importador-Exporta-
dor, estao duas companhias importadoras de produtos diversifi
cados (Oscar Phillipp and Company, Ltd - 1888 - €1 milh3o e a
Societd Italiara di Esportazione Enrico dell Acqua - £390 mil
- 1890). Como se vé, a entrada dessas casas se da no periodo
2im que se mostram extremamente favoravelis as perspectivas pa-
ra o café, o que se traduz numa maior capacidade para impor-

tar. No entanto, poucas sao as companhias estrangeiras que
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buscam localizar-se na prépria producdo do café. Instala-se 5
no entanto, nesse periodo, de todas talvez a mais importante,
a Dumont Coffee Company (1896-£800 mil e mais £200 mil de de-
bentures) que produziria café em 13.260 acres dos 110.000 que
comprara. Essas terras estavam plantadas com 4,4 milhSes de
pés em 19078 e a companhia também havia construido unma ferro
via de 23.168 km de extensac (71) que conectava diretamente

sua propriedade com a Mogyana. Os dividendos desta empresa

chegariam a mais de 10% no periodo 1805-1913 (72). Advirta-se,
no entanto, a companhia constitulia de fato excegdo 3 regra de
que, no Brasil, o capital es*trangeiro pouco esteve diretamen-
te conectado com a produgac de artiges de exportagac, situan-

do-se fundamentalmente na esfera da comercializagfio desses pPro

dutos.

Entre os estabelecimentos industriais que se
instalam no periodo tem deste~ue a S.A. des Anciens Etablisse
ments Cail (1887 ~ 790.000 libras, francesa) cujo decreto pre
ve "construcdes relativas a ferrovias, engenhos de agucar, re
finarias, destilagdes, forjas, construgdes de maquinas para
diversas indistrias". 0 volume de capital aportado sugere que
a empresa era mais do que uma mera casa importadora de maqui-
nas e equipamentos. E pouco provavel, no entanto, que a Compa
nhia tenha ido além da produgfio de equipamentos simples para a
agro-indistria agucareira e do reparo de equipamentos relacio
nados com a construgac e menutencao de ferrovias. A The Rio
de Janeiro Flour Mills and Granaries, Ltd. (1887 - 160.000 1i

0

bras) & outra das bem sucadidas companhias estrangeiras. An-
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tes de 1890, as cbrigagoes da companhia representam un volu-
me igual ao capital nominal pago. Em 1913 o capital da compa-
nhia era de 600.000 libras e as obrigacdes totalizavam 40.000,
Observe-se que esta renomada empresa do setor de alimentos &
a primeira empresa estrangeira do ramo a instalar-se no pais,

segundo o registro das empresas estrangeiras.

Em suma, nestes onze anos que marcam a expan-
s3o da economia exportadora cafeeira, o capital estrangeiro es
teve estreitamente vinculado a comercializagio desse produto;
as Companhias de Seguro e de Navegagdo promovem a ampliagaoc
dos fluxos comerciais, pessibilitando, também, ¢ transporte de
imigrantes. A Inglaterra desloca-se da posicac de hegemonia ab
soluta que detinha, abrinde espago para as outras nagoes in-
dustriais. A direcdo setorial do investimento estrangeiro, no
entantco, permanece a mesma gue caracterizou a segunda metade

do século XIX.
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1.5 - Periodo 1897-1902: Crise na Economia Cafeelra

0 objetivo ao isolar este periodo € o de cha-
mar a atengdo para um momento de crise da economia cafeeira
que ndo gse faz acompanhar de uma reducac considerdvel dos in-
vestimentos estrangeiros. Na verdade, & média anual de entra-
da de capital das empresas estrangeiras que se estabelecemnes
te perfodo é mais elevada do que nos periodos anteriores (cer
ca de Eumilhdes entre 1897 e 1902). Esse resultado, entretan-
to, se deve 32 entrada de duas grandes empresas que, sozinhas,
explicam 42,5% do total aportado - a Leopoldina Railway Compa
ny (companhia inglesa que comprou a ferrovia construida  por
capitais nacionais) e a Sao Paulo Tramway, Light and Power =
empresa canadense em sua origem, que se ocuparia da produgaoc
de energia elétrica, dos servigos de iluminagac e de transpor
te urbano. A entrada de empresas de tao grande porte somente
se generalizaria nos anos 1803-1913, fase em que © investimen
to estrangeiro no Brasil apresentaria caracteristicas distin-

tas.

1.5.1 - Conjuntura Internacicanl e Situagao Interna

A aludida segunda fase dos investimentos estran
geiros no Brasil teria inicioc por volta de 1900, se privile-
giassemos as condigOes externas. De fato o movimento de concen
tragio e de cartelizacao das empresas prossegue e se acentua
nestes anos, sobretudo nos Estados Unidos e Alemanha; aumenta,

ainda, a tendencia a exportagao de capitais e a competigao in
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ternacional entre nagdes. Este periodo de crise da economia

brasileira, entretanto, parece ter rvetardado estes efeitos eXx
teynos fazendo com que as novas caracteristicas somente aflo-
rassem como tendéncias dominantes nos anos pds-crise. A poli-~
tica econdmica busca agora um retorno as regras de equilibrio
fiscal, monetario e de comércio exterior, compativeis com o
funcionamento "ortodoxo" de uma economia fundamentalmente vol

tada para a exportagdo de produtos primarios.

A crise de 1900, ainda que importante para a
Alemanha e Rassia, teve pouco significado para a Inglaterra ,
Franga e Estados Unidos. Este {ltimo pals apresenta ainda uma
queda do nivel de atividade economica nos anos de 1902 a 190%.
Ao que parece, colncide novamente um periocdo depressivo para
a economia internacional (1900-1901), seguidec de lenta recupe
racao, até lQOu-lQDS, com anos também criticos para a economia
brasileira (1838-1902) aos quais se seguem o reerguimerto eco

nomico de 1903 a 1905.

No perfodo de auge da economia exportadora, a
manutengac da elevada rentabilidade dos cafeicultores (apesar
da queda do prego externo do produto a partir de 1896) mante-
ve um ritmo de acumulagac acelerado que, inevitavelmente, de-
sembocaria numa crise de superproducac. A medida que o prego
do café caia, escasseavam as divisas ja insuficientes para
saldar o crescente servico da divida externa (73). Como conse
quencia, o governc de Campos Sales, empossado em 1898,solici~

ta uma moratéria, suspendendo todos os pagamentos das obriga-
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gdes com o exterior, por treze anos. Esta medida faz parte de
um conjunto de normas "saneadoras” que © novo governo iria im
plementar, consubstanciadas numa politica deflacionaria, in-
cluindo a prépria valorizagac da taxa de cambio. Retirar-se-ig
de circulacgao uma quantia igual 3 soma total do empréstimo ex
terno, que seria queimada, esperando-se com isto uma substan-
cial recuperagidc do cambio. Sobre a questao da queima de pa-
pel-moeda dizia com humor o semani io "The Brazilian Review":
"The burning question of the week has been the paper money

affair: to burn or not to burn that is the question® (74),

O Funding Loan gerou infimeros protestos por
parte das empresas estrangeiras ja estabelecidas, em especial
as Ferrovias, que tiveram suspensas até 1900 a garantia de Ju
ros dada pelo governc. No entanto, a julgar pelas declaragces
da Brazilian Review ~ sem divida um auténtico porta-voz dos
interesses estrangeiros no pais - as medidas do novo presiden
te e de seu ministro das financas eram vistas como "promessas

de dias melhores",

"The New President is making a very favourable
impression by the police he is persuing. In fact, he is ear-
1estly endeavouring to fulfil the promises he gave before en-
-ering office that he would divect his attention wholly to

‘he Balance of the Budget™ ( 75).

"That government has done and its doing its
st to redeem its promises is certain. There are some cap-
iousy and hypercritical critics whom nothing will satisfy.

n their eyes there is no improvement because improvement does
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not go far enough; and no reform, becuse there are abuses yet

uncorrected" ( 7o.

"The important reduction of expenditure, recen
Tly voted by Congress, made a very favourable impression on
investors, Brazil's crediters deposit great confidence in the
government that they know is well intentioned and decided not

to neglect any measures by which order will be reestablish in

the financy" ( 77.

"It is this year, 1899, that will for many years
to come decide the future of this country. On the finaneial

programme now adopted depends our future prosperity and good

name" (78).

E conclui um jornal californiano, citade pela
mesma fonte em 31.01.1899; ... "Portuguese Brazil is our only
friend in South America. She is the only true republic on

that continent... Brazil must be Spared™...

Juntamente com o Funding Loan, decidiu~se res-
zatar as ferrovias estrangeiras que gozavam de garantia de ju
o8 de 7%. Para tal operacdo, novo empréstimo externo foi ob-
‘ido em 1901, representando duas vezZes oS recursos obtidos em
898. Na impossibilidade de manter a sangria aos cofres publi
08 representada pela garantia de juros as estradas, muit&sqg
as pessimamente administradas e deficitarias, compreendeu fi
almente o governo que havia sido um equivoco a concessdo de
ondigoes tdo favordveis &s empresas que as construiram. As
egociagOes do resgate merecem um estudo mais detalhado, por-

uanto constituem um caso claro de antagonismo entre interes-
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ses piblicos nacionais e estrangeiros. Tentaremos reconstitur,
no final desta parte, algumas das discussoes de um importante
movimento de "merger" com a formagdo de verdadeiros sisumwsfgg_
roviarios, processo semelhante ao que se verificava & época

nos Estados Unidos.

Cemmo-efeito da politica econdmica ortodoxa de
Campos Sales e seu ministro Murtinho, os pregos cairam 30% ate
1902 e a taxa de cambio valorizou-se. A sensivel queda do ni-
vel de atividade economica era, contudo, resultade da propria
crise interna do setor exportador que arrastaria consigo ou-
tros segmentos do complexo cafeeiro. A bem dizer, alguns des-
Tes resultados eram perseguidos pelos defensores da veferida
politica e refletiam o seu diagndstico das origens da crise -
segundo eles provocada pela promogao de uma inddstria artifi-
cial e pela permanencia de produtores de café ineficientes,de
vendo ambos ser expurgados. Para as autoridades da época, e
néo obstante os cldamores dos naciénaiistas e industrialistas
como Sergedelo Correa, entre muitos ( ), estava sendo Sanea-

da a situacgao.

1.5.2 - 0 Investimento Estrangeiro no Pepiodo 1897 - 1902

Ja dissemos anteriormente que apesar do momen-
to atravessado pela ecénomia brasileira e das pequengs crises
européias, o investimeﬁto estrangeiro no periodo pEo diminui?
e, ao cqntrério, a média anual do capital das empresas elevou

-se consideravelmente. Ressaltamos também que este resultado
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nao teria sido possivel sem o ingresso da Leopoldina Railway
Company Ltd. e da Sao Paulc Tramway, Light and Power que per-

fazem, juntas, pouco mais de 40% do total.

0 investimento estrangeiro, nesse Gltimo sub-
-” - » - - - -
~periodo, manterie ainda, basicamente, as caracteristicas ate
entao apontadas. No entanto, surgem algumas modificagdes que
apontam em direcdo a neves *oncd-aeias que ganhariam corpo no
periodo subseguente. Chamaremos a atengao para elas, & medida
- o L] - *
que apresentarmos a diregac setorial -~ e por pais de origem -

dos novos investimentos.

ANALISE DAS COMPANHTAS FSTRANGEIRAS REGISTRADAS NO PERIOID

Se tomarmos os Servigos Basicos e as Companhias
de Seguro, em conjunto, essa soma explicaria 80% do investimen
to total. As ferrovias respondem por 36,7%, as empresas de

Iluminagdo e Transporte Urbano por 10% e os Portos por 5,3%.

A estrada de ferro mais importante € a Leopol-
dina que nos primeiros anos do século XX, comandaria, atraves
de pratica de arrendamentos de antigas estradas, um verdadei-
ro sistema ferroviirio na regiio central do pais. Além desta,
instala-se também a Cie Auxiliaire des Chemins de Fer du Bre-
sil (1898, belga, £280 mil, sendo £100 mil, aproximadamente ,
de obrigacoes da empresal.

0 svmentn da pavticipacdo dos servigos de ilu-
minacdo e transporte urbono € una das mudangas observadas neg

te periodo. "The electrical goods trade of Brazil is growing
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by leaps and bounds, it being only a few vears ago that elec-
trical trams, lighting and power were unknown in any part of
the country. Now almost every town and city within 300 miles
of the coast is either lighted by electricity or has the pro-
ject under consideration®, comentava a citada revista em 1899.
A energia elétrica seria distribuida, neste periodo, basicamen

te por empresas canadenses.

A construgac dos portos & feita exclusivamente
por companhiag inglesas: "Rio de Janeiro Harbour and Dock"
(1899 - 600.000 libras) e "Manaus Harbour, Ltd" (1301 - 550.000
libras mais 230.800 libras de debentures). Mantendc a

tradicao de apropriar~se dos pontos estratégicos, os in-
gleses administrariam o porto do Rio de Janeiro e o de Manaus,
principal centro de escoamento da borracha, cujas exportagoes

cresciam rapidamente.

As companhias de seguro também seriam predomi-
nantemente inglesas, destacando-se, entre elas, a Atlas Assu-
rance Co. Ltd (1838 - 1.200.000 libras) e a The Lancashire In
surance Co. (1901 - 3.000.000 libras). Estas duas grandes om
panhias explicam a elevada participagao do setor no total -

peuco mais de 19%.

0 setor bancirio, que vegistra apenas a entra-
da do Banque Belge de Prets Fonciers (1300 - #75.000 libras),

& pouco expressivo nestes anos, o que aliis se explica pela
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conturbada situagdo financeira do periodo: o ano de 1900, é
caracterizado como de "panico bancario". Entre os subscrito-
reg do Banco belga estao a Compagnie Anversoise d'Entreprise
Colonial et Industrielle, o Brazilianisch Bank flir Deuschland,
e o Banque D'Anvers, num tipo de associagdo que seria muito

caracteristica dos primeiros treze anos deste sé€culo.

1

N3o poderiamos deixar de chamar a atencao para
o elevado ntmero de Companhias de Mineragao (17 novas empre-
sas) apesar de ser o capital por elas aportado relativamente
reduzido. 0 setor nac chega a ser completamente dominade pe-
las empresas inglesas, que perfazem 47% do capital. A Belgi-
ca detém uma participagdo de 42% do total da Mineragaoc e a
Franga detém apenas 11%. As companhias mineradoras reclamavam
3 época do imposto sobre a renda bruta, cobrade pelo governo
brasileirc, chamando a atengao para o fato de que a Inglater-
ra.nﬁo o fazia em seus dominios: "There is generally no tax
and no percentage of the yield payable-to the state, the ad-
vantage consisting wholly in the increase of the wealth and
revenue that such industry must indirectly create if sucoessful.
The system of taxation of the gross income of mining industry
is also not only injust but suicidal"™ (79). A critica omite,
como vemos, o fato de que a referida isengao havia sido im-
plantada pela Inglaterra em seus préprios dominios. Isto sig-
nifica que o metal encontrado por companhias inglesas naque-
les paises fluiria normalmente para a Inglaterra. Ora, o go-

verno brasileiro tinha menos interesse em alimentar os cofres
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daguele pais, que alias se beneficiava das grandes descober-
tas de ouro na Africa do Sul. A critica, portanto, era tenden

ciosa e injustificada.

No comércio importador-exportador, tem desta-
que a participagdo das companhias que operam com a berracha
3 firmas belgas (245.000 libras aproximadamente), 1 inglesa
(The Rubber States of Para - 350.000 libras) e uma norte-ame-
ricana, pouco expressiva. Na comercializacao e produgao de ca
fé registra-se a S3Zo Paulo Coffee Estates Co. Ltd que possula
uma ferrovia eletrificada por volta de 1808, e que distribuiu

dividendos da ordem de 7% nos anos de 1897, 1900 e 13901 (80).

Por ultimo cabe mencionar um nove "surto™ na
indistria agucareira, desta vez com companhias francesas ins~
talando-se em Sdao Paulo, muitas vezes adquirindo usinas ja
existentes. Em 1907 se fundiriam, formando a Société de Sucre

rie Brésilienne. Do conjunto, a mais expressiva € a  Société

de 1la Sucrerie Villa Raffard (1899 - 635.000 libras).

Como um todo, a participagac da Inglaterra foi
de 73%,do Canada de praticamente 10%, da Bélgica de 6,8% e da
Franga de 6,1%, totalizando esses paises 96% do capital  das
empresas estrangeiras ingressado no periodo. Estes anos nao
apresentam transformagoes significativas. O investimento das
empresas estrangeiras continuou sendo basicamente inglés e a

direcdo setorial se limitou, predominantemente, aos servigos

basicos e ao Setor de Seguros.
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APENDICE: O resgaste de Estradas de Ferro pertencentes ao ca-

pital estrangeiro (81).

Em 1901 o governo brasileiro iniciou a opera-
gao de resgate de 12 ferrovias estrangeiras que gozavam da ga
rantia de juros. Eram elas: Recife e Sio Francisco; Natal e
Nova Cruzj; Conde D'Euj; Recife ao Limoneiro (The Great Western
of Brazil); Alagoas; Central da Bahia; Minas e Rio; D.Thereza
Cristina; Rio Grande a Bagé (Southerm Brazilian); Quaraim a
Itaqui (Brasil Great Southern); Santa Maria do Uruguai (Subest

Brésilien; Paranagua a Curitiba (Chemins de Fer Bresiliens).

Como vimos anteriormente (82), eram inUmeros os
favores concedidos as companhias construtoras de ferrovias. O
mds importante de todos era a prépria garantia de juros de 7%
sobre o custo da estrada. Se os rendimentos brutos das compa~-
nhias nao chegassem a alcangar esta percentagem, o governo co
briria a diferenga. Dada esta garantia, a administragdo da es
trada menos se preocupava com o que dela se extraia. A maio-
ria dessas estradas produziu uma verdadeira dﬁenagem dos co-
fres pUblicos e no momerd em que a divida externa pesava for-
temente sobre a economia brasileira, se compreendeu o equivo-
co da lei de 1852 (que concedia 5% de juros sobre o capital),
agravado em 1857 (quando se ampliou para 7% a garantia). No
entanto, sem que se tivesse adotade este sistema, certamente

nao teria sido possivel atrair os capitais foraneos.

Foram extremamente dificeis e demoradas as ne-

gociagdes do resgate no clima politico da &poca. Havia forte



oposicao tanto pelo lado da diretoria das companhias ¢ dos de-
tentores de obrigagoes das empresas, quanto ainda por parte
de poliricos nacionais que a todo momento denunciavam  possi-
veis regalias que o negociador concedia as empresas. Segundo
estes opositores, o governo nao se mostrava suficientementefir
me nas propostas feitas as companhias ferroviarias, tendendo a

aceitar "negociatas™.

0s acordos foram precedidos de exacerbadas dis-
cussoes que tinham por objetive determinar: 1) se o resgate era
da companhia ou da estrada de ferro; 2) gqual era ¢ verdadeiro
rendimentoc liquido que se teria em conta: a) os contratos esta
beleciam que o preco do vesgate seria o da média da renda 1i-
quida dos 5 mais rendosos anos entre oS Ultimos sete; b) se no
rendimento liquido se computariam os aportes do governo que com
pletavam o rendimento assegurado; c) se a renda liquida nao se
ria igual a garantia de 7%; 3) se se resgatavam também as de-
béntures; 4) se os ramais e extensoOes construidos sem garantia

de juros seriam também objeto de resgate.

E claro que por detrds de todas as discussdes
estavam as companhias, querende o maximo pela estrada, e 0 ne-
gociador, em principio, querendo pagar o minimo, mas cedendo
sempre que isto implicasse o término da negociacao (dade o seu
objetivo prioritdrio de efetivar o resgate). Por fim, ficou es

tabelecido que:

1. o resgate era da companhia;
2. o rendimento liquido seria igual aos dividendos distribui-

dos aos acionistas. Naturalmente, a contribuigao do governoc
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deveria ser computada. O rendimento liquide por sua vez,nao
poderia ser os 7% (que era, na verdade, o rendimento bruto).
Se assim fosse, nao teria sentido estabelecer que o prego

do resgate seria a renda liquida média dos melhores cinco
anos entre os Ultimos sete. O Gnico critério para determinar
a renda liquida eram os dividendos que os acionistas tives-

sem recebido.

3. as debéntures seriam resgatadas, bem como os ramais e exten

soes construidos sem garantia de juros;

4. cada companhia seria tomada como um caso particular, contem

plando-se suas condigoes especificas.

As negociagOes comegaram com uma entrevista en-
tre o Comissaric Especial e o Sr.Rothschild. Este comunicou s
no entanto, que se omitiria de participar pesscalmente nas ne-
gociagbes por quanto havia sido acusado por companhias inglesas
de impor-lhes as condigoes do governc britanico por ccasifo da
moratoria. Em especial o Sr.Beaton (presidente da Companhia E.
F.Alagoas e diretor-gerente do London and Brazilian Bank) que
se opunha a operacdo do resgate, teria pressionado fortemente

o financista ingles.

Em regra, os diretores e acionistas das empre-
sas, inclusive das mais deficitirias, opuseram-se firmemente
as propostas do governo - objetivando antes de mais nada, me-
lhorar as condigoes do resgate. Acabaram, por fim, cedendo os
privilégios em troca dos chamados "Rescission Bonds". Uma vez

estabelecido o prego da estrada, o governo emitiria bonos nes-
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te valor, a 4% de juros e 1/2% de amortizacao. 0s 2.148,83 km.
de estradas resgatados custaram, assim, 14.605.380 libras. Os
jurcs e as amortizacoes somadas seriam menores, segundo J. C.
Rodrigues, do que o governo até entao pagava anualmente as com
panhias. Essa diferenga teria no entanto de ser depositada em
um banco ingles, recebendc juros que aliviariam as dividas

contraldas.

No Nordeste, contudo, chegou-se a uma solugac
diferente das demais, sendo todas as estradas de ferro exis-
tentes arrendadas a Great Western of Brasil Rw. Co. Ltd. Esta
seria pois, a Unica a ndo ser resgatada, obtendo o arrendamen
to atraves da desistencia da garantia de jurcos e mediante ©
pagamento ao governc de uma quantia estipulada pelo "leasing”.
0 preoduto desses arrendamentos seria também depositado no
"fundo do resgate'; essa scma produzia juros gque pagariam num

prazo de 17 anos os chamados "Rescilission Bonds".

Como resultado deste engenhoso sistema,a Great
Western aumentou enormemente sua extensao, passando de pouco
mais de 1000 km! Foram arrendadas a ela: a Recife ao S3do Fran
cisco (a mais antiga de todas e cujo vesgate ja era discutidoe
em 1884, uma vez que sempre fol deficitdria e que controlava,
ademais, uma drea estratégica para a economa nordestina); a
"Sul de Pernambuco” (propriedade da Unidao e constantemente de
ficitaria); a Conde D'Eu; a Natal a Nova Cruz; a Central de
Alagoas e a "Paulo Afonso” (também nacional e deficitaria)
( ). A partir deste momento tratou a Companhia de construir

as ligacdes entre estas estradas, unificar as bitolas das 1li-
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nhas e construir novos ramais e extensdes, do Ggue resultou o
controle de um verdadeiro sistema ferroviario. Trata-se, pos-
sivelmente, da mais ambiciosa experiéncia de "mepger" posta
em pratica no pais. Para o seu éxito contribuiu, decididamen-

te, como vimos, as negociagoOes do governo brasileiro.

A realizacado dos resgates, além de constituinr
um exemplo fascinante de conflito de interesses nacionais e ca
pitais externos, coloca uma questao de grande importancia.Por
que motivo foi possivel neste setor impor uma solugao que, ao
que tudo indica, atendia prioritariamente aos_interesses do
governo brasileiro? De fato, a julgar pela acirrada disputa
dos diretores, acionistas e possuidores de obrigagdes das com
panhias ferrovidrias estrangeiras, os interesses do governo
brasileiro opunham-se aos seus. Opor-se—iam também aocs inte-
resges do capital finénceiro ingles? Acreditamos que nao. A
regularizagdo do débito externc brasileiro talvez fosse o ob-
jetive prioritario dos financistas britanicos, o que certamen

te elucidaria a declarada comisgiac da Casa Rothschild.



Investimento Estrangeiroc no Brasil por Setor de Destino

Pericdo 1897-1902

Setores n? de em capital modificagoes Obrigagoes (debentures % s/ Total
presas inicial no capital bonus, etc.)das empresas  total

1.Servicos Basicos 13 £8.985,870 £200,000 €5,767.5L6 59,8% o« £14,953.416
1.1.Ferrovias 3 £5.877.625 £350.000 £2.947.364 36 ,7% § 9.174,989
1.2.Comp.de gaz ~-£150.000 £ 11.390 -0,5% -§£  138.700
1.3.Tluminacio 2 £1.267.734 £1.228.,082 10% £ 2,495,816
1.4.Teleg.e Telef. 2(%) s/k (%) £ 800.000 3,6% £ 900, 000
1.6. Portos 2 £1,160,000 § 230.800 5,3% £ 1.330.800
1.7. Comp.navegacao 3 £ 651.250 € 450.000 5,4% £ 1.101.250
1.9.Serv.particulares 2 £  89.261 ) 0,3% £ 89,7261
2. Bancos 1 £ 475,800 £500.000 3,9% £ 975,800
3. Comp.de Créd.Tnvest. 1 £  80.000 a,3% g 80,000
4. Mineracao 17 . £1.521.951 -£ 51,067 5,9% £ 1,470,884
5. Seguros 4 £4.813.022 L 19,245% £ 4.813.022
6 . Com,Import.-Export. 10 £1.337.816 € 160.000 6,0% £ 1.497.816
6.1.Diversificado 2 £ 458,480 1,85% £ 458,480
6.2.Filiais 1 £ 3,060 0,01% £ 3.000
6.4.Café 2 £ 260.000 £ 160,000 1, 74% £  420.000
6.5.Borracha 5 £ 616.336 2,4% £ 516.336
7. Prod.Agro-Pec.e Colon. 1 € 15.889 0,06% £ 15,8869
8.Ind, Trans formacao 7 £ 9088.217 £ 150.000 3,8% € 951,904
8.1.Acucar 5 £ - 870.280 -£106.313 3,1% £ 763.887
8. 3.Alimentos 1 £ 11.862 € 150.000 0,6% £ 161.862
8.9.Miscelanea 1 £ 26.075 0,1% £ 26.075
9, Diversificadas 1 £ 255,713 . . 1,0 £ 255,713
TOTAL 55 £18.394.278 £542.620 £6.077.546 £25.014.44Y

. -



Investimento Estrangeiro ro Bresil por Pais de Origem
Perlodo 1897-1902

Pais de origen n® de em capital avwento de obrigagoes % do
presas inieial cr sital de (debentures, Total total
er br.antigas bonos,ete.)
das empresas

Inglaterra 21 £12.950.375 Wmmmaqmm £4.750.,614. £18.227.741 . 73%
Belgica 14 £ 1.575.853 £ 15.868 . & 98,850 £ 1.690.671 6,8%
Francga 11 £ 1.530.4048 £ 1.530.404 B,1%
Canada 1 £ 1.228.082 £1.228.082 £ 2.456.164 9,9%
Italia 2 £ 464,555 £ 4oy ,555 1,8%
Estados Unidos 2 £ 276.191 £ 276.191 1,1%
Alemanha 1 £ 217.468 _ £ 217.468 0,8%
Argentina 1 £ 80.000 £ 80,000 0,3%
Portugal i £ 71.250 £ 71.250 0,2%
TOTAL 54 £18.394.278 £542.620 £6.077.548 £25.014.444

1.Belgica ~ 1 ferrovia - £177.625 + £98,850 de Debentures; 1 banco - £475.800; 1 ilum. £39.652;
3 M~X Borr - £2u45.858; 7 Mineragao -~ £641.024; 1 Aliment.~ £11,862,
2. Pranga - 1 S.P.- £7%.261; 1 seguro - £395.554; 3 Miner.-£169.420; 1 agro=-£15,88%; 5 I.T.-Acgu
car - £870.280. _ N
. Canada - iluminagao e transporte urbano.

w
¥, Italia - IM X Div.- £438.480; 1 ind.MSC - £26.075.

5. Estados Unidos - 1 M-X Borr- £20.478; 1 Div.- £255.713
6. Alemanha - Seguros

7. Argentina - Invest.



Periodo 1860 - 1902 - SINTESE
Setores n? de em  Capiltal modificagfes  Cbrigacdes Total Percen
presas inicial no capital tagen
1, Servicos Basicos 84 £ 49,016,305 & 2,236,292 £ 10.660.210 £ (1,912,807 59,0
1.1 Ferroviasg 32 £ 27,101,060 5 2,155,725 Z  6,727.028 & 36,001,810 34,0
1.2 Comp. de Gas 8 & 1.869.822 & 63.130 & Z1.300 & L.06k, 252 7,0
1.% Iluminacfo e T,V. 6 & 5,200,305 £ 18,437 £ 1.228,082 & 4,515,024 4,0
T, Telef - Teleg T & 2,300,000 T 1,060,000 &  3.350.000 Z 0
1.5 Portos 4 & 1,860,000 & 250,000 & 2. 090, 508 2,0
1.5 Comp., de Naveg, 13 £, 9,021, 069 £ 450,000 & 10,271,089 10,0
1.7 Obrag Publicas 1 £, 1,904,879 & ob5,000 & 2,769,879 3,0
1.3 Servigog Porticulares 7 & 330, 144 5 00,000 & £90, 144 1,0
2. Bancos 10 & 6,410,157 £ 1.850.000 - £ 8.260.157 7,8
3. Comp, de Cred, e HH_E, 3 £ 2,120,000 Y 2.120.000 2,0
y, Fﬁm%mmmo 28 & 5,184,845 £ 308,933 £ 138,270 & 3 632,048 %54
5, Seguros 4y & 18,349,84" £ 18,349,844 17,5
6. Com H-X 16 & 5,548,517 & 560,000 & - 5,908.51% £,0
5.1 Diversificodo G ©_ % 858,939 & 5,858.9%9 4,0
6,2 Filiais 1 & . . 5.000 & .+ 4,000 O
H.3% Cafe 3 &, 1,000, 000 & 300,000 & 1,420,000 Ll,3
5.4 Borracha 5 & 626,574 g, 626,574 0,56
7. Prod. Agro Pec - Div 3 & 166,557 & 166,557 0,15
8. Ind, de Transf, 20 & 4,060,731 - £ 106,313 &  %65.760 & 4,310,178 4,0
BT ,pnsomw 13 & 5.906,270 = & 106,513 & 5. 000 & 2,896,957 2.7
G.2 Bens de Canital 2 o 802, 200 £ 302,200 Q0,70
5.5 Alimentosg 3 5 206,186 & 306,760 & 594,946 0,5
_ 8.9 Miscelanea 1 2 26, 075 . £ 26,075 0,02
9. Diversificadas 1 £ 255.71% £ 255,715 0,25
TOTAL 212 £ 89.112.665 < 4,288,912 £ 11.524.240 £ 104,925,817 100,0 %




Investimento Estrangeirc no Brasil por pals de origem

Periodo 1860-1902 - Sintese

Pals de origem n¢ de em capital =~ modifica- Obrigagoes Total g
presas inicial goes no (debentures)
capital
Inglaterra 127 £67.786.674 £3.381.819 £10.197.308 £ 81.365.801 17,6
Francga 20 £ 5.240.378 £ 891.225 £ 6,131.603 5,9
Alemanha 15 £ 4,435.937 £ 4,435,937 4,3
Bélgica 23 € 3.998.4398 & 15.868 & 98,850 £ 14,113.216 4,0
Canada 1 £ 1.228.082 £ 1.228.082 § 2.456,16% 2,3
Estados Unidos 8 £ 2.u00.588 £ 2.400.598 2,2
Austria-Hugria 2 € 1.631.034 £ 1.631.0G34 1,5
Italia 5 £ 1.833.0u41 £ 1.833.041 1,7
Portugal 6 £ 436,613 £ 436.613 O,.4
Argentina 2 £ 120.000 £ 120.000 0,1
Suissa 2 £ 1.810 £ 1.810 0,0
TOTAL 212 £89,112.665 £4.288.912 £11.524.240 £104.925.817
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CRESCIMENTO E DIVERSIFICACAQ DOS INVESTIMENTOS ESTRANGEIROS

NO BRASIL - 1903/1313

APRESENTACAQ

Neste capitulo voltamos a formular as  mesmas
questoes que orientaram até aqui o estudo dos movimentos de
entrada do capital foraneo no pais. Como repercutem as flutua
¢des do nivel de atividade econdomica nos pafses exportadores
de capital sobre a sajda de investimentos? Como se inserem na
economia brasileira transformado as novas tendencias quanto
a exportagao de capital? Como as flutuagoes da propria econo-
mia nacional afetam os movimentos de chegada de capital es~

trangeiro?

Pretendemos deixar claro que as caracteristicas
gue assume o investimento estrangeiro (diferentes, anossc ver,
daquelas apontadas para a segunda metade do século XIX) sao o
resultado de uma dupla determinacgao: por um lade, a maior com
plexidade produtiva da economia brasileira, resultante da con
tengdo do préprio setor cafeeiro, e por outro, a malor compe-
tigd3o entre paises exportadores de capital; ambas determinam,
nesta fase, o crescimento e a diversificacdo dos investimentos

estrangeiros no Brasil.
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2.1.~ Quadro Sumario das Principais Transformacoes em Curso

2.1.1 -~ A Economia Internacional: tendencias e conijuntura

Além das transbrmagdes gerais por que passava
o capitalismo, o mais importante aspecto & a relativa perda da
importancia da Inglaterra como potencia industrial. "Essa si-
bita transformacdo da 1lider e da mais dinamica economia indus
trial na mals vagarosa e conservadora, no espage de 30 ou &0
anos (1860-90/1900), & a questdo crucial da histéria econdmi-
ca britanica" ( 85). 0 quadro abaixo sugere claramente o re-

trocesso ingles.

Distribuicdo mundial da producac industrial

U.S.A. U.K. Alemanha Franga Japac  Russia

1870 20,0 31,8 13,2 10,3 - 3,7
1896/1900 30,0 19,5 16,6 7,1 0,6 5,0
1913 35,8 14,0 16,0 6, 1,2 5.0

Fonte: Industrialization and Foreign Trade, Liga das Nagoes,
p-13.

Por diferventes razdes que nac nos cabe anali-
sar, a Inglaterra nac pode acompanhar a revolugao tecnoldgi-
co-cientifica do Ultimo quartel do século XIX. A relativa sim
plicidade dos primeiros inventos vai cedendo lugar 2 maicr com
plexidade das novas conquistas. A indistria e a cienecia come-
cavam a combinar-se no campo das industrias elétrica e quimi-

ca, no desenvolvimento das maquinas de combustd@o interna, na



.91,

fotografia, nos aparelhos oticos e na mecanizagao da prdpria
produgao de maquinas. Simultaneamente, vao surgindo a miquina
de costura, a maquina de escrever, a fechadura Yale, o revél
ver, a bicicleta - gue pressupdem a existéncia de um mercado
de massas que justifique a produgac em série de produtos "es-
tandartizades”. Desta onda, que culminaria no automdvel, a
Inglaterra so participou secundariamente. Na prépria  indis-
tria do carvao e do aco, onde fora a 1lider inconteste, os no-
VoS processos e as maiores escalas dos principais competido-

res (Alemanha e Estados Unidos), ameagavam os mercados ingle-
ses. Somente na construcao naval, em ferrovias e alguns sub-
-ramos da mecanica era ainda preservade o poder competitivo

- el - [ -~ -
da industria britanica.

A vantagem de ter sido pioneira no desenvolvi-
mento industrial se traduzia entao em dificuldades: havia que
sucatear velhas instalagdes, tornadas obsocletas, quarido ainda
lucrativas. Nas palavras de Hobsbawn: "o pesado investimento
em plantas e areas industriais obsoletas ancorou a industria
britanica numa tecnologia ultrapassada" ( 86 ). Por outro lado,
¢ como resultado da chamada Grande Depressac inglesa, o ritmo
de progresso técnico se desacelerou e ante a dificuldade de
enfrentar os rivais no dominioc das técnicas, modernizando-se,
substituindo instalagtes e equipamentos, a indlstria inglesa
expande-se em diregao a seu propric império colonial, us ufruin

do dos privilégios al mantidos.
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Distribuigdc geografica das importacdes e

exportagoes do Reino Unido em diferentes pericdos (%)

1860/89 Importagdes Exportagdes
Europa e Estados Unidos 57 55
Império e resto do mundo 43 45
1900/1909

Europa e Estados Unidos 69 47
Impéric e resto do mundo 31 53

Fonte: W.Ashworth, Breve Histdria de la economia inter-
nacional - 1850/1950, cap. VI, pgs. 179 a 184.
Fondo de Cultura Econdmica, 1958.

Até a Grande Depressiao, a exportagio de capi-
tals constitula um importante estimulo i producaoc e ao inves-
timento, na medida em que multiplicava os fluxos comerciais e,
particularmente, financiava o "boom" ferroviirio no exterior.
Todavia, a tendéncia depressiva da economia inglesa (1.873-1896),
embora implicasse na perda de posicdo relativa de seu setor in
dustrial frente a outras poténcias, nac foi capaz de ameagar

a posigao de Londres como centro financeiro internacional.

Pelo contrario, o préprio deficit comercial in
glés alimentava a capacidade de operagao do sistema financei-
ro londrino. Os recursos em mios dos fornecedores de importa-
goes ao mercado britanico retornavam sob a forma de servigo
da divida, pagamento de fretes, seguros e royalties. A City

ia, com isso, adquirindo crescente autonomia e o deslocamento
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da Orbita financeira tornar-se-ia um fator de agravamento da
tendencia & perda de competitividade da indistria inglesa (87).
A flagrante hegemonia do setor financeiro teria como resulta-
do uma profunda "distorcio" dos investimentos britanicos, que
chegaria ao paroxismo no periodo 1911-13, quando o pais inves
te duas vezes mais no exterior do que em sua propria econo-

mia.

Paralelamente, o dinamismo das industrializa-
goes dos Estados Unidos e da Alemanha implicam na reordenagdo
das suas posigoes relativas na economia internacional. Suas
exportagdes crescem rapidamente, apoderando-se dos novos mer-
cados surgidos e dividindo os antigos. Da posig¢ac de recepto-
res de capital externo, convertem-se em exportadores 1iquidos
de capital para outras areas do mundo. 0 desenvolvimento do
capitalismo nestes paises, com elevado nivel de concentragaoc
e centralizagac do capital, acentua nesta fase o processoe  de
monopolizagao e cartelizagdo, que se refletiria em politicas

comerciais agressivas.

Os tragos dominantes da economia mundial nesta

fase, poderiam ser assim sintetizados:

19) perda de dinamismo tecnolSgico da indistria inglesa fren-
te aos seus rivais, especialmente norte—americanocs e ale-
maes ;

29) expansao acentuada do capitalismo em diferentes palses que
passam a dividir mercados tradicionalmente monopolizados
pelos ingleses, dando margem ao acirramento da competigio

entre nagoes;
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39) maior extroversac das economias centrais ou tendercia am-
pliada & exportacac de capitais - contrapartida do movimen

to interno de formagdao de monopdlios;

42) crescente autonomia do sistema financeiro londrino, fonte
dos volumosos recursos exigidos pela internacionalizagao
do capital; o predominic da City sobre a industria, man-
tém a posigdo da Inglaterra como organizadora das relagdes

economicas internacionais;

59) por Ultimo, mas de grande importanciz, a necessidade de
um certo grau de desenvolvimento das forgas produtivasnas
economias receptoras destes capitais, como veremos no de-

correr do capitulo.

Tendo ecte quadro como "pano de fundo", vejamos
rapidamente a conjuntura dos paises exportadores de capital en
tre oS primeiros anos deste século e a Primeira Guerra Mun-

dial (88.

As economias eurcopéilas comegam a recuperar-se
da crise do final do século por volta de 1903. A economia nor-
te-americana, no entanto, ainda atravessaria uma peguena  re-
cessac nos anos de 1902-1904. Nesta retomada as ferrovias dei-
xariam de ocupar ¢ papel que lhes coube na segunda metade do
século XIX. A indUstria elétrica, novos ramos da quimica, as
comunicagSes (telefones) e outros servigos de utilidade publi-
ca passariam a liderar o processo de crescimento industrial.Os
novos ramos da indUstria, representativos da fronteira tecnold

gica, emergiriam com uma estrutura 34 concentrada.
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Em 1307 a recuperacdo da economia internacional
seria interrompida por uma severa crise nos Estados Unidos,se
guida de inimeras faléncias bancdrias, o que tornou necessa-
ria, inclusive, a concessac, pela Inglaterra, de um emprésti-
mo equivalente a 36 milhdes de ddlares. Superada a crise, os
investimentos na indUstria automobilistica estimulariam va-
rios outros ramos, particularmente a siderurgia. A partir da
recuperagac do final de 1908, a conjuntura economica interna-
cional se apresentaria excepcionalmente dinamica e somente no
final de 1912 apareceriam os sinais da crise que antecedeu o

conflito bélico (89).

2.1.2 - Reconstituigao do movimento da economia brasileira

A fase que agora estudamos pode ser subdividi-
da em dois pequenos periodos. O primeivo, de 1903 a 1905, &
marcado pela retomada do nivel 22 atividade economica, tan-
to nos paises europeus como no Brasil. O segundo, de 1908 a
1913, pela sensivel aceleragac do crescimento das economl as
nacional e internacional, & acompanlado de mudangas significa

tivas no quadro do investimento estrangeiro atd agora delinea

Até 1905 a economia brasileira continuaria "di
gerindo” as medidas de estabilizagio econdmico-financeiras in
troduzidas no governo de Campos Sales, mesmo porque a adminisg
tragac de Rodrigues Alves ¢ de seu ministro das finangas, Leo
poldo de Bulhdes (1902-1906), nZio alterou substancialmente o

programa iniciado na gestdo anterior. A massa monetiria volta
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ria a crescey lentamente, e somente em 1905 se aproximaria dd
nivel atingido em 1900. A almejada vevalorizagao cambial era
facilitada tanto pelo crescimento das receitas de exportagao

do café e da borracha (que ocasionaram saldos positivos na Ba
langa Comercial) quanto pela entrada bruta de capitais, equi-
valente a 12,7 milhSes de ddlares em 1903, 14,6 milhoes em
1904, 68,1 milhdes em 1905 e 19,4 milhCes em 1906. Os pregos

caiam cerca de 2% ao ano durante o© per{odo e o produto real ,

ao que se supoe, aumentava 4,2% ao anc (91).

Obseyva-se nestes anos uma importante mudanga
na politica economica: o programa de investimento piblico ad-
gquire vulto, orientando-se para a realizacao de grandes obras
de infra-estrutura, tais como a renovagao urbana, a melhoria
das condigdes sanitlrias do Rio e a remodelagao do porto des-
ta cidade (para a qual fol concedido empréstimo de £8,5 mi -
1hdes). Na explicacioc da retomada do crescimento economico
tem, pols, seguramente, um papel de destaque, osinvestimento

do governo.

Recordemos , ainda que brevemente, a situagao da
lavoura cafeelra, em crise desde © fin;l do século XIX. Para
conter a expansio do produto obrigaram-se os cafeicultores,em
primeiro lugar, @o pagamento de um pesado 1mposto (2 contos de
réis) sobre cada novo alqueire plantado, a partir de 1902 e
durante cinco ancs. A medida seria ainda ulteriormente renova
da por um periodo igual. Como resultado dessa severa restri-
cao, cessaria per completo a expansao do plantio entre 1903 e

1906 (92). Estavam, nc entanto, em gestagac, através de deba
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tes e sugestoes varias, medidas mais complexas no sentido do

controle do prdprio mercado cafeeiro.

Coincide o ano de 1306 com a posse do novo Pre
sidente Affonso Pena e de seu Ministro da Fazenda David Cam-
pista, que trariam consigo mudangas significativas na condu-
¢ao da politica econdmica. O programa de obras publicas seria
mantido, agora porém financiado por uma politica fiscal expan
sionista, e adquirindo prioridade os investimentos em ferro-
vias, portos, linhas telegraficas e o incentivo i imigragdo

(93.
Voltemos a situagdo do café no ano de 1906.

A enorme expansac produtiva gque se dera no pe-
riodo de auge cafeeiro (1886-1896) n3o se manifestou nas  sa
fras de 1903/04 e 18905/06. Quando, por fim, se anunciou que a
safra de 1906/07 bateria novo recorde, decidiu-se, finalmente,

pela intervengao no mercado cafeeilro.

Em dezembro de 1906 foi estabelecido o chamado
Convénim de Taubaté, assinado pelos grandes estados cafeeiros
(S3o Paulo, Minas e Rio de Janeirc). Para efeitos de andlise,
devem ser distinguidos dois programas: o de valorizacdoc do ca
fe, pela compra de excedentes e a garantia de pregos minimos,
e 0 da estabilizacd@o da taxa de cambio, através da criagao da
Caixa de Conversdoc - inspirada na Caja de Conversién argenti-
na (g4). A Caixa de Conversdc trabalharia com uma taxa de cam
bic mais baixa que a do mercado, protegendo os cafeicultores

da tendéncia a valorizagdo do cambic que se verificava desde
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1802. Enquanto a politica de valcrizag@o do café - na nual 34
estava explicitada a necessidade de estabilizagdo cambial,via
criagao da Caixa de Conversdo - nasce como reivindicagdo basi
ca dos cafeicultores, a criagac da Caixa gerou inUmeras dis-
cussoes no Parlamento (95). Nem por isso, entretanto, ela del
xaria de ser imediatamente criada, funcionando plenamente até

1913 (961.

A operacac de valorizacac do café, que em 1308
havia j& retirado do mercado 7 milhdes de sacas, foi financia
da no primeiro momento pelo Estado de Sao Paulc e por capi-
tais de torrefadores norte-americanos (7). Uma vez demonstra
da a viabilidade da operagao, interesses deccapitais financei
ros internacionais seriam envolvidos nestas operagoes, conce-
dendo vultosos empréstimos que completariam os recursos neces

sarios.

0 programa de valorizagdc, julgado por seus
proprios objetivos, revelou-se um completo eéxito. Nao s~  os
pregos do café subiram marcadamente entre 1909 e 1912 (de
6,28 cents a libra-peso no segundo semestre de 1908 a 13,41
no segundo semestre de 1911) como também se liquidaram os es-
toques acumulados, de tal forma que os empréstimos puderamser

cancelados em 1914, quatro anos antes de seu vencimento (98).

0 sucesso do empreendimento, no entanto, foi
bem além dos seus proprios objetivos. A manutengdo de precgos
minimos para o café e a formagao de estoques mundiais, mante-
ria sob centrole a expansac do plantio, acelerando a decaden-
cia de "zonas velhas" e inibindo a formagao de "zonas novas"

{(99). Contida a fronteira e mantida a rentabilidade das zo-
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nas mais produtivas, tendiam os lucros a refluir para a melho
ria das instalagOes, para a introdugdoc de energia elétrica,es
travazande principalmente para aplicag0es outras que n3c o ca
fé, notadamente para o financiamento de atividades industriais.
Neste sentido, uma importante consequéencia das medidas de con
teng3o seria a diversificac3o produtiva resultante do "vaza-

mento" de capital cafeeiro para outros segmentos da economia.

E deste periodo, como assinalam diferentes au-
tores, a conformagdo de uma embriondria divis3o inter-regional
do trabalho (%0 )i extremo-sul produzinde e "exportando" char
que, banha e em menor escala, arroz; Minas Gerais aumentando
a produgac e a venda de laticinios e alimentos, enquanto na
cidade do Rio de Janeiro e em S3c Paulo ampliavam-se as bases
para a futura consolidagao de um grande mercado tanto de ali-

mentos como de bens de consumo manufaturados.

No caso especifico do estado de S3o Paulo, &
justamente a partir de 1905-1306 que a diversificacao agrico-
la ganha -corpo, desenvolvendo-se uma agricultura comercial de
alimentos ( l0lYaralelamente ac "boom" da indfistria paulista.
Todos esses produtos contavam com a expansdo do mercado inter
10, derivada da recuperagaoc do café (notadamente a partir de
1909), do auge da borracha e da prdpria aceleracdo industrial

a partir de 1905.

A produgdo industrial, apds sobreviver a difi-
>11 fase de 1899-1902, quando era alvo de ataques sistemiticos
laqueles que dela se serviam como '"bode expiatorio" dos pro-

>lemas economicos da época, voltaria a expandir-se vigorosa-
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mente no perfodo 1905-1913, ampliando-se consideravelmente sua
capacidade instalada. Como afirma Jodo Manuel Cardoso de Mello,

as razdes da aceleraciao industrial s3o:

"l) a expansdo da capacidade para importar" (explicada pela
borracha até 1910 e pelo café de 1909 a 1912), "o aumento
na entrada de capitals externos, tanto para o financiamen
to do investimento, quanto para o 'Programa de Valoriza-
cao';

.2) o aumento do ritmo de entrada de imigrantes apds 1908;

3) a forte expansac da agricultura de alimentos apds 1906

4) a substancial elevagdo do gasto plblico apds 1907" (102),

A origem do capital industrial nao poderia ser
outra senao substancialmente ¢ proprio capital cafeeiro, quer
investindo diretamente quer indiretamente via sistema  banca
rio. 0 papel de comerciantes, imigrantes e importadores que
se transformavam em empresarios industriais tem sido amplamen
te estudadoc por varios autores (103).Crescem nesta fase os ra
mos de chapéus, calgados e, sobretudo, a indUstria textil-al-
godoeira. O papel do capital estrangeiro nestes ramos foi cep

tamente insignificante.

Estamos agora em condigoes de retomar as duas

questdes fermuladas no iniecio do capitulo.

. Em primeiro lugar, como repercutem as flutua-

gOes economicas scbre a entrada de capital foraneo?
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Os aportes de capital das companhias estrangei
ras foram significativamente mencores nos tres primeiros anos
desta fase do que entre 1907 e 1913 (excluindo-se o difiecil
ano de 1908). Entre 1903 e 1905, ndoc s§ a recuperagao  euro-
péia favorecia a reabsorgac local dos fundos para inversio ,
como também seriam reduzidas as oportunidades abertas pela eco
nomia brasileira. Vejamos como se modifica, comparando cs
dois periodos considerados, a media de entrada de capital das
empresas estrangeiras (novas e ja existentes): nos onze anos
desta fase, a média anual se situaria em torno de £17,3 mi-
lhoes; se tomarmos no entanto exclusivamente os anos que vao
de 1906 a 1913 (e com excecac do ano de 1808) esta média sal-
taria para £25 milhoes. Podemos aqui observar que a entrada
de empresas estrangeiras € pronunciadamente maior no periodo
de aceleragac do crescimento no Brasil. Tudo indica que as
companhias estrangeiras nao tendem a ingressar no pai. na fa-
se de recuperacdo do ciclo - na retomada do inicio do século
foi sem divida o Estado, através de seu ambicioso programa de
obras, um importante agente deflagrador do reerguimento econd

mico.

Respondendo a segunda interrogante, vimos que,
de acordo com a hipltese formulada ao inicio do capitule, sao
de fato as transformagoss em cursoc na economia nacional que
ddo margem ao surgimento de novas oportunidades de inversao .
0 movimento de diversificagao da economia langa as bases de
uma estrutura produtiva mais complexa e abre espago para no-

vas aplicagbes. O processo & pois deflagrado pelo crescimento
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das cidades, exigindo a expansao dos servigos urbanos (ilumi-
nagao, bondes, portos que servissem & intensificagao do comég
cio inter-regional, telefones, obras publicas e construgao ci
vil) e dando margem a novos avangos no campo industrial. O au
ge da borracha, por sua vez, contribui para a abertura do le-
que de novas oportunidades (a rigor Ynecessidades"” da econania
nacional). E, finalmente, occrescimento da agricultura de mer
cado interno cria novos estimulos, nao apenas para o reforgo
e complementagac da infra-estrutura (com a construcgac de por-
tos vegionais e de conexces entre as ferrovias ja existentes)
como para o desenvolvimento de industrias processadoras de alil

mentos , bebidas, couros, etc.

pela Stica intornccional, a perda de importan-
cia relativa da Inglaterra entre OS paises exportadores de ca
pital é acompanhada de uma maior competicao entre as poten=-
cias industriais emergentes. O predominio inglés tinha  sido
construfdo & base de investimentos estreitamente relacionados
com a economia mercantil exportadora. A diversificagao seto-
rial, demandada pelas necessidades redefinidas da econonia bra
sileira, encontrava-se CON uma nova situagao externa, onde a
competigao "inter-imperialista" endossava o movimente em dire
cao a abertura em leque dos investimentos estrangeiros. Lste
"easamento” de convenléncias confere caracteristicas distintas

3 fase que agora passamos a estudar.



2.2 = 0 _Investimento Estrangeiro no Periodo 1903-~1913

2.2.1 - Comparacdo entre resultados da fase 1860-1902 e da

fase 1903-1913.

. . bt * .
Visando resseltar as caracteristicas que disg=
tinguem o investimento estrangeiro nesta fase, comegamos  com
uma mera comparagac dos resulvacdns globais aqui obtidos fren-

te aos do periodc anterior.

Em primeiro Xvger o volume de capital aportado
pelas empresas foranees ¢ ~:“»--mdinariamente maior do que na
fase precedente. Segundo nocsas estimativas, nos 42 anos ante
riores (1860-1902) o capital cas firmas estrangeiras soma
£105 milhOes; entre 1903 e 1913 esse capital seria de aproxi-

madamente £180 milhoes (10).

No que diz recneito a diregao setorial, no en-
tanto, pareceria nao hrovor o Tom-ne significativas. £ possi-
vel demonstrar, porém, que 2 corposigac no interiocr dos seto-
res, em especial dentro dos chamados Servigos Bdsicos, & pro-
fundamente distinta da anterior e revela a nova articulacao
entre as necessidades da economla nacional e a diregdo do flu

xo de capital estrangeiro,
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Direcdo Setorial do Investimento Estrangeiro

(em % sobre o investimento total)

Setores 1860-1902? 1%803~1913
Servigos Biasicos ' 59,0 61,7
Seguros 17,4 0,9
Bancos 7,8 3,7
Comércio Importador-Exportador 6,0 8,8
Indistria de Trans formaczo 4,0 7,2
Total Parcial 94 2 88,3

Desagreguemos o t3pico Servigos Basicos:  ag

ferrovias e ag companhias de navegacao que antes representa-
vam respectivamente 34% e 10% do total entre 1860 e 1902, ex
Plicam entre 1903 e 1913, apenas 16,1% e 0,66%. 0 item "I1u-
-minagao e Transporte Urbano" totaliza 22,1% do total e oS
"Portos" 15% nesta fase. Para contraste, entre 1850 e 1902
"Iluminagsdo e Transporte Urbane® explicava apenas 4% e "Por

tos™ 2%,

A malor diferenga quanto 3 participagdo rela-

tiva encontra-se centudo no setor Segurcs, talvesz devido ao

Composigdo por ramos: a agro-indistria do aglcar que  antes
era o ramo mais exXpressivo, perde gradativamente posicdo; o
ramo de mdquinag e equipamentos (que mais adiante serd reto-
mado) adquire dgora o maior peso quantitativo, dado o maior

volume de capital das tras empresas ai situadas.
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Vejamos as diferengas por pais de origem dos

investimentos.

Investimento Estrangeiro por Pais de Origem dos Capitais

(em % sobre o total)

Pafs de Origem 1860-1902 1903-1913
Inglaterra 77,6 53,0
Franga 5,9 7,0
Egstados Unidos 1,5 19,9
Canada 2,3 11,1
Total Parcial 87,3 91,0

A diferenga mais marcante € a diminuigdo do pe
so relativo da Inglaterra tendo por contrapartida verdadeiro
salte da participagao norte-americana, que de um total de
£1,6 milhoes na primeira fase, cresce para um investimento de
£37,6 milhdes {105).0bserve-se ainda que se englobarmos Esta-
dos Unidos e Canadd chegaremos a resultados ainda mais impres
sionantes poils sua participagac conjunta passaria, no caso,de

3,8% para 30,0%.

As empresas norte-americanas investem no setor
industrial, em "Portos", em ferrovias e na comercializagao da
borracha. Quanto ao capital canadense seu comportamento & pro
fundamente afetade pelas atividades de uma gigantesca compa-
nhia, a Light and Power, que concentra suas atividades ROS

servigos de iluminacdo e transporte urbano (bondes).
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Nao se pense, contudo, que as entradas de pro-
cedéncia inglesa estivessem em declinio. Ao contrario, os in-
vestimentos ingleses aumentam considepravelmente em volume (100
milhSes de libras entre 1903-1813 contra &80 milhCes nos 40
anos anteriores). E que a Inglaterra perde terrenc no campo
internacional, mas sua cconomia torna-se cada vez mais extro-
vertida. Por outro lado, as proprias companhias inglesas Ja
aqui instaladas - ou pelo menos as mais importantes e conheci
das - aumentam significativamente seu capital, tanto através de
reinversoes quanto mesmo pelo levantamento de debentures na

Bolsa de Londres.

Concluindo, o investimento das companhias es-
trangeiras.entre 1903-1913 & mais diversificado setorialmente,
atendendo aos imperativos da economia brasileira. Por outro la
do, a malor diversificacdo setorial vem acompanhada da perda
de posigao dominante que antes detinham as companhias ingle-
sas. Segundo Graham { 108 somente em 1914 terminaria o predo-
minio inglés no Brasil. Entretanto, o autor reconhece que mes
mo antes de 14 a importéncia da Inglaterra comegava & decli-

nar.

Procuramneos mostrar que O ocaso inglés nao é
apenas uma questao quantitativa. A chamada competigao inter -
~-imperialista que refletia a busca de matérias primas & merca
dos para nowvas oportunidades coincide com um movimento de di-
versificacdo interna que tem uma de suas razdes de ser no fa-
to de que a conteng3c do plantio do cafe tornava o setor uma
fonte liquida de poupanga impulsionando a acumulacao para no-

vas frentes (107 .
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2.2.2 - Investimento Egtrangeiro no Periodo

Pretendemos no gqne segus, avaminar .o dnvantio
- Lad .
mentos realizados no periodo ressaltande simultaneamente sua

diregdo setorial e pais de procedencia.

Apesar da sensivel diminuig3o relativa, os in-
vestimentos em ferrovias a rigor aumentaram enormemente em
termos absolutos. Os £30 milhdes ai investides sugerem um novo
"auge" ferroviario, paralelo ao que se processava nos Estados
Unidos no mesmo periodo. Essa nova "onda" viria completar a
expansac ferroviiria sobre as bases estabelecidas em periodos

anteriores. As caracteristicas dominantes da nova etapa 5ao:

1¢) encontram-se em consolidagac verdadeiros sistemas ferro-

viarios (veja-se os mapas anexos) sob o comandr de grandes em
presas estrangeiras. O movimento constitui uma réplica dos
processos de '"merger! caracteristicos dessa fase nos Estados
Unidos. Surgem em suma nestes anos, & Leopoldina Railway na
regido central; a The Great Western of Brazil Railway Co,Ltd.
no nordeste e a Brazil Railway Co, no sul do pais. 0 “sonho"
do americanc Percival Farquhar - proprietario da Brazil Rail-
way Co, era mesmo o de inegrar todo o pafs, desde a Amazonia

até o extremo sul, através de uma s6 e gigantesca malha ferro

viaria, por ele controlada.

29) as ferrovias sac agora dirigidas por administradores pro-
fissionais e nao mais pelos organizadores e financiadores, fe

némeno tipico da segunda metade do século XIX. Schumpeter (108)



<108,

re ferindo~-se ao novo "railrocad boom"™ americano, assinela tam
bém algumas inovagdes técnicas entao introduzidas - controle
automatico dos trens, noves tipos de locomotivas e carros, etc.
Em alguma medida estas melhorias teriam, ao que parece, sido

introduzidas no Brasil.

39) o predominio da Inglaterra neste ramo, que na verdade sim-
boliza a presenga dos ingleses no mundo, permanece inconteste.
No entanto a presenca de Farquhar € também marcante através da

Brazil Railway Co e da Madeira and Mamoré Railway.

49) as companhias ferroviidrias do periodo estao carregadas de
obrigagdes que somam um capital muitas vezes superior ao seu
investimento inicial. A maioria destas debentures € levantada
na Bolsa de Valores de Londres, sendo de ressaltar-se que is-
to independe da nacionalidade das empresas. Muitas delas tem
por objetivo a construgao de conexoes e terminais das estra-
das jé existentes ou ferrovias menores em zonas periféricas ,

uma vez que os grandes troncos encontram-se j& construidos des

de os anos 80 do século passado.

Vejamos agora © que passa nos outros ramos dos

Servigos Basicos.

0 primeiroc ramo em importancia quantitativanes
te setor & o da "Iluminagdo e Transporte Urbano'. O importan-
te movimento de urbanizagdao seria acompanhado de um fluxo de
capital estrangeiro destinado a prover as principais cidades

de iluminacdo elétrica, energlia e bondes. Completam-se nesta



fase os investimentos das empresas canadenses: 8ao Pailo Tram
way, Light and Power (1899 - £2,5 milhOes aproximadamente),da
Rio de Janeiro Tramvway, Light and Power (1905 - £10,3 milhoes
aproximadamente) e Sao Paulo Electric Co, Ltd (1911 - £2 mi-
1hdes) que formariam o complexo Brazilian Traction, Light and
Power (1913 - £23.484,300) (109). Nao obstante o enorme peso
do peferido complexo, diversas empresas inglesas vieram divi-
dir o setor de energia elétrica. Varias capitais de  estados
brasileiros seriam alcangadas por esta importante meilhoria na
infraestrutura urbana - pré=-condigac para o desenvolvimento

industrial do periodo. Receberam iluminacdc elétrica Sao Pau-
1o, Rioc de Janeiro, Recife, Fortaleza, Salvador, Belém, Ma-

naus e outras cidades de Sao Paulo e Minas Gerais.

Citemos algumas companhias pouco conhecidas mas
com importante volume de capital: Pernambuco Tramway and
Power Co, Ltd. (Inglaterra - 1813 - &2 miithoes); Soutaern Bra
211 Electric Co, Ltd. (£1,3 milhdes) e Bahia Tramway, Light
and Power Co, (1905 - £720 mil, de propriedade de Farquhar}
Esta ultima monopolizava os servigos de bondes, gaz, ilumina-

cd3o elétrica e energia da cidade de Salvador.

Concluindo, ndo fosse o investimento estrangel
ro em energia elétrica, a mobilizagao necessaria de capital
por parte das empresas manufatureiras nacionais teria sido
muito superior as suas possibilidades, comprometendo, certa-~
mente, © avango industrial do periodo. Por outro lado, nao fos
se a existéncia de um parque industrial que demandasse estes

servigos = ou um certo "grau de desenvolvimento das forgas
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produtivas" ja alcangado no pais - o ingresso de  companhias
estrangeiras no setor gerador de energia nao se teria verifi-

cado

A grande diversificagao agricola e a intensifi
cagao do comércio interregional demandavam, como j3 foi assi~-
nalado anteriormente, maiores facilidades de transporte. Ao
lado da construcao de conexdes entre os caminhos-de-ferro ,era
necessario tanto reforgar os portos existentes como construir
novos, dada a crescente importancia do comércioc de cabotagem.
Os principais portos brasileiros seriam construides e/ou ad-
ministrados pelo capital estrangeiro, evidentemente interessa
do em obter algum controle sobre fluxos comerciais fossem es-

tes internacionais ou mesmo intra-regionais.

Os servigos de melhoria des Portos.absorvem
£28,5 milhoes entre 1903-1913 - quase tanto quanto o investi-
mento em ferrovias. Aumenta significativamente a participagao
dos capitais ingleses neste item ja que mesmo as empresas ame
ricanas e francesas levantam debentures fundamentalmente em
Londres; se assim nio fora, certamente a participagao america

na e francesa aumentaria significativamente,

Parece haver evidencias de gue parte do inves-
timento em Portos destinava-se, por um lado, ac escoamento da
borracha (Cia. Port of Para - 1906 - U"A - £7,2 milhdes), e
por outro a melhorar as comunicagoes inter-regionais, median~
te o comércio de cabotagem (Cia. Port of Rio Grande do Sul -

1907 - USA - £3 milhces e Cie Frangaise du Port de Rio Grande
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do Sul - £200 mil, ambas pertencentes a Farquhar - a companhla
francesa recebeu da americana a transferéncia dos privilégios
franquias, propriedades, concessoes, etc., concedidas pelo g9
verno gaucho; e a Port of Bahia - 1913, Inglaterra - £5 mi-
1hoes). Além das mencionadas, surgem duas outras companhias
que compram da R.J.Harbour and Dock os direitos e concessoes pa
ra operar no Porto do Rio de Janeirc. Sao elas a Cia Port of
Rioc de Janeiro (USA - 1907 - £3 milhdes) e a Compagnie du Port

de Rio de Janeiro (Franga - 1910 - £400 mil).

Um verdadeiro "boom" de construgao civil acom-
panhou o crescimento das cidades nos primeiros anos do nosso
século. Relacionadas com este movimento inumeras empresas es-
trangeiras predominantemente inglesas, ingressaram no pais.
Classificadas em "Servigos Particulares”, al estdo incluidas
basicamente as companhias construtoras (engenharia c.vil), as
comercializadoras de terrenos e as de consultoria em obras de
engenharia. As mais importantes foram: Socisté Génerale de
Construction (£200 mil aproximadamente, 1908 ~ Frang¢a)l; Sao
Paulo Land Co, Ltd. (£100 mil - 1811 - Inglaterra); Sir John
Jackson (Sud-America) Ltd. (£100 mil - 1913 - Inglaterra) e

Amazon Engeneering Co (&40 mil - 1912 - Inglaterral.

Até 1900, aproximadamente, © predominio do ca-
pital ingles no setor bancario era quase abscuto. Os grandes
bancos ingleses, que desde a década dos anos 60 do século XIX
se instalavam no Brasil, constituiam a base dos investimentos

das companhias inglesas, functon=nde muitas vezes como ele de



to financeiroc londrino.

Os Bancos e as Companhias de Crédito e Investi
mento totalizavam pouco menos de £23 milhoes neste periodo, au
mentando significativamente a participag@o de capitais  ale-
maes, franceses e belgas. O maior dos bamcos. do periodo, en-
tretanto, € o Anglo South Bank €(£2,25 milhdes e mais £5,6 mi-
lhoes de obrigagdes), loge seguido pelo Banco Espafol del Rio
de la Plata (£4,3 milhGes em 1909). S&o também importantes: o
Banco Alemdo Transatlantico (1811 - £1,5 milhdes) que desde a
Alemanha controla inlmeros bancos por todo o mundo e tem wuma
participagao em empresas comerciais, industriais e de Servigos
Basicos; o Banque Frangaise et Italienne pour 1'Amerique du
Sud (£990 mil - 1910, com filiais em S3o Paulo e Rio Preto) e
o Banque Bresilienne Italo-Belge (1911 - Belga - £790 mil,que
estabelece sucursais em Sao Paulo, Santos, Jau e Rio Preto).
Entre as companhias de crédito e investimento, encontra-se 5
por exemplo, o Credit Foncier du Bresil et 1'Amerique du Sud

(£2 milhoes aproximadamente, 1913, capital franceés).

As companhias inglesas e norte-americanas divi
dem o setor de mineragdo, onde s3o introduzidas importantes i
novagoes tecnologicas, como por exemplo, a adogdao de processos
eletroliticos. £ muito elevado o nimero de empresas neste ge-
tor, sendo as mais importantes a Agua Suja Mining Co, Ltd (In
glaterra - £210 mil - 1903), Diana Mining Co {(USA - £205 mil,
1906) e a famosa Itabira Iron Ore Corporation, Ltd (USA - £1,9

milhées) de propriedade de Farquhar, que tem um controvertido

papel na histdria da siderurgia no Brasil (111).
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ligagao entre estas empresas e o meycado de capitais londrino.
Era também muito Intima a ligag3o entre os Bancos e as empre-
sas ferrovidrias, sendo possivel encontrar individuos que si-
multaneamente participavam das diretorias de Bancos e de Com-
panhias de Estradas-de-~Ferro. Estes banccs abriam intmeras fi
liais escolhendo, preferencialmente, as grandes capitais nor-
destinas (como Recife e Bahia) e os portos mais importantes

do centro-sul (como o Ric de Janeiro e Santos).

Nos primeiros anos do nosso século aumenta con
sideravelmente a entrada de bancos estrangeiros alemdes, fran
ceses e belgas. Estes exercem atividades de bancos comerciais
expandindo-se em direg¢3o as principais cidades paulistas (Sio
Paulo e interior -~ Jau e Rio Preto, por exemplo) e aos cen-—
tros urbanos da regiao sul, financiando, ao que parece, O mo-

vimento de diversificagao agricola.

A importancia dos bancos estrangeiros no Bra-
sil parece, entao, ter sido mais estratégica (assegurar a sua
Presenga no setor e apoiar atividades de outras companhias es
trangeiras) uma vez que estiveram predominantemente conecta-
dos com atividades comerciais e de financiamento. Contraria-
mente, em paises como Alemanha e Rissia, verificava-se, segun
do diferentes autores, intima associagdoc entrye o capital ban-
cdrio e o industrial ( 110). Em outras palavras, os bancos ale
maes, sobretudo, executavam a politica comercial dos cartéis,
caracterizada por um elevadoe grau de protecionismo e uma noté
vel agressividade. Esta conduta contrapce-se a dos bancos in-

gleses, que funcionavam como uma espécie de "pivot" do circui
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0 setor, no entanto, representa apenas +,5% do
+otal do capital estrangeiro investido entre 1903-1813. Negtes
anos verifica-se uma autentica mudanga na direcdo dos investi
mentos em mineragao - da busca de ocuro e pedras precicsas, cu
jas pveservas jd se haviam reduzido, ao processamento de ferro
e metais ferrosns, conectados .ao desenvolvimento industrial
dos paises capitalistas lideres e base futura da indistria si

derurgica nacional, que desponta como preocupagéo-do governo

na decada dos 20.

No coméreio importader-exportador o esforgo pe
1os diferentes paises de implementar suas bases comerciais no
Brasil parece caracterizar ¢ —rwTain  Tste fato & particular-
mente evidente no comércio importador—-exportadsr diversifica-
do, o sub-ramo mais importante do setor. Destacam-se aqui a
Smeiétée Nouvelle des Ftablissenents Decauville Ainé 1913 -
francesa - gquase £3 milhoes), a Continental Products Co (pou-

co mals de £2 milhoes - 1913 - norte—amepricana) e a The Manaos

Markets and Slaughter-House Ltd (1807 - £500 -mil - inglesal.

Também relevantes 5ao os investimentos visando
3 comercializac@o da borracha, cujo auge se verifica no perio
do, e que envolve capitals da ordem de £6,1 milhoes. Entre as
empresas narte-americanas destacam-se a Guaporé Rubber Co
(1912 - £1.6 milhdes) - que & a de malor volume de capital -
e a conhecida de.Goodyer Tire and Rubber Co nf South America,
(1912 - £620 mil). Entre as inglesas, responsaveis de fato

prr mais de 60% do setor, destacam~-se: Suarez Hermanos e Co,
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Ltd (1910 ~ £750 mil), The Bunlop Pneumatic Tyre Co (South Ame
rica) Ltd (£500 mil - 1913), The de Mello Brazilian Rubber Co,
Ltd (1906 -~ £4395 mil),

A diversificagao agricola que se verificava no
periodo n3o poderia deixar de se fazer acompanhar de um fluxo
de capitais para o setor. £ diffcil no entanto estabelecer
quais as empresas que de fato produziam e as que meramente co
mercializavam os produtos agricolas. As companhias norte-ame-
ricanas, auto~denominadas "Development Companies™, 1ideram cla
ramente este item apresentando nos seus estatutos uma ampla
gama de objetivos que vao desde a produgic agricola, ao bene-
ficiamento, ¢ transporte e a comercializacgao de produtos. 0
mais provivel, no entanto, & que poucas dentre elas tenham de
fato atuado na esfera da produg3c. As maiores s3o: The Brazi-
lian Export and Development Co (1910 ~ £1,2 milhoes), The Ame
rican Brazilian Co (1910 - £1,2 milhaes); Brazil Development
and Colonization Co (pouco mais de £1 milhZo); Amazon Land and
Colonization Co, (pouco mais de £1 milh3c). As empresas argen
tinas e uruguaias também estatelecidas no ramo estio situadas
no extremo-sul do pais, ligando-se a atividades pecuimas (Cia
Anonyma Rio Branco - 1913 - £423.000 e Truste del Alto Para
guai - 1908 - £175.000). Assinalemos finalmente como aspecto
da diversificagio dos investimentos estrangeiros por pals de
origem, a companhia japonesa Brasil Tabushoku Kaisha (1913 -

£102.000) orientada para a atividade de colonizacg3o.
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0 rapido desenvolvimento industrial que se pro
cessava nas nagoes lideres promovia o aparecimento de uma gran
de variedade de novos produtos, gque exigia agora, dada a maior
escala de produgam, mercadcs de massa em constante ampliagao.
Desde os simples sabonetes até as maguinas de costura, os ele
vadores e os automoveis, estes novos produtos nasceriam asso-.
ciados a grandes empresas, que rapidamente se internacionali-
zariam, exportando a propria produgzo de mercadorias. Quando
as barreiras alfandegirias, o elevado custo de transporte ou
outras razoes mais ou menos importantes, tornavam mais lucra-
tiva a expormcac da prn~ducao industrial, as "empresas interna
cionais™ (avos das conhecidas "multinacionais™) estabeleciam-
~-se em palses com algum mercado interno j& constituide. A mi-
gragao dessas empresas tinha diferentes etapas, sendo a pri-
meira o estabelecimento de escritorios de representagao comer
cial e passando necessariamente por diferentes estigics de mon
tagem dos produtos. No Brasil, 33 no inicio deste século esta
beleciam-se as primeiras "empresas internacionais” no setor
industrial e inUmeros escritorios de representagac comercial
(117). Porém, somente nos anos 20 se intensificaria no pals a
construgdo de uma "extensac” do sistema industrial através da
instalagio no territdorio nacional de filiais produtoras de
grandes companhias internacionais. Posteriormente, e passado
o interregno da crise mundial de 30, seguida pela segunda Gran
de Guerra, esse setor se consolidaria finalmente na segunda
metade da década dos 50, como prolongamento do sistema indus-

trial capitalist mundial.
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As empresas classificadas na indistria de tras
formagao com cerca de £13,8 milhdes, representam pouco mais
de 7% do investimente total do periodo. Observa-se que © peso
deste investimento € maior precisamente ali onde o capital na
cional estd ausente. Em primeiro lugar no setor de miguinas e
equipamentos como a "Gasmotoren Fabrick Deutch (1913 - pouco
mais de £1 milh&do), a Otis Elevator Co of Maine (1913 - -
£205.190) - conhecida empresa americana que na década dos 20
comegaria a montagem de elevadores parcialmente produzidos no
Brasil (113), e a 8inger Sewing Machine (1805 =~ £205.000) mon
tadora de maquinas e componentes importados. £ inexpressiva ,
ou praticamente inexistente, o investimento estrangeiro na tex
+il (o inico exemplo seria o da Société Cotonniere Belge-Bre-
silienne - 1907 ~ £153.000) e em calgados (apesar da Cia. de

Calgados Clark - 1904 - £25.000, companhia inglesa).

0 Gnico ramo em que coexistem empresas estran-
geiras importantes e capitais nacionais na indlstria de trans
formagao € o de alimentos. A industria de carne congelada, no
entanto,se constituiria em monopdlio do capital estrangeiro .
A instalag@o de importantes frigorificos comega por volta de
1910 (11¥) ., e continua intensivamente nos conturbados anos da
Primeira Guerra Mundial, sendo estes investimentos predominan
temente norte-americanos. Destacam+~se nesta fase os matadou-
ros e frigorificos: Société de Abattoirs de Para (1910 -
£200.000 - francesa); Brazil Land, Cattle and Packing Co(1911
- £205.000 - pertencente a Brazil Railway Co e de propriedade
de Farquhar) e a The Anglo~Brazilian Meat Co, Ltd (1812 -

£115.000).
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Nos demais ramos, trata~se de uma fronteira de
expansac do sistema industrial que se desenvolve no mundo.Clas
sificadas em "Miscelaneas", por exemplo, temos uma fibrica de
fésforos (a Sao Paulo Match Factory, Ltd, inglesa, que com-
prou a brasileira) e uma de rolhas de consideravel propor-

¢ao (The Crown Cork Co, Ltd - 1907 - £3%0 mil - inglesa).

Classificadas como empresas "diversificadas' ,
estdo aquelas cujos estatutos veferem-se a uma gama tao varia
da de atividades que seria impossivel classifica~las em um se
tor determinado. Cumpre, aliads, observar que grande parte das
empresas do periodo - e somente neste periodo - apresentam es
tatutos que prevém inlmeras atividades, certamente nunca de-
senvolvidas. Como, no entanto, dispﬁnhamos de outras fontes a
lém dos decretos, logramos classificar a imensa maioria  das
empresas. As 16 restantes permaneceram na categoria "diversi-
ficadas", por n3c ser possivel de modo algum definir sua ati-
vidade principal. Para ilustrar apresentamos um pequenc texto
extraido dos estatutos da Sociedade Anonyma Gahiba ( Belga,
1613 - £23.616) que se propdoe realizar "operagoes industriais,
agricolas, cambiais, de minerag@o, financeiras, de coloniza-
gao, de transporte, obras e servigos piblicos"! Dada a indefi
nigao destes estatutos e a pouca importancia dos seus rcapi-
tais, suspeito mesmo que estas "empresas”" nzo passaram de de-
claragoes de intengdes. Assinalemos apenas as de maior volume
de capital declarado: Walker and Co, Ltd (1911 - £500.000 -
inglesa); The Amazon Valley Development Co, Ltd (1913 - £100.000

também inglesa); Brazil Company (1311 ~ £205.380 - americana)
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e Sociedade Anonyma Fomento Argentino Sud-Americano (1805 -

£174.120).

Desconfados 08 nossos possiveis erros, acredi-
tamos que este quadro é suficiente para demonstrar que entre
1903-1913 a nova situagdo internacional e nacional determinam
caracteristicas qualitativamente distintas daquelas que assi-
nalamos para a fase 1860-1902, quando o investimento estrangel
ro esteve colado 3s atividades exportadoras da economia nacio

nat.

Efetivamente, o gquadro dos investimentos das
companhias estrangeiras no Brasil, nesta fase, mostra que a
diversificagdo do capital estrangeliro, em termos setoriais e
por pafs de origem, foi extremamente significativa de modo &
configurar, pela primeira vez na economia brasileira, um pri-
meiro esbogo de internacionalizagao de capital ao nivel da es
trutura produtiva que, embora ao final do grande ciclo de ex-
pansao do capital internacional, serve de base para a retoma-

da da segunda onda do apds-guerra.
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ALGUMAS DAS GRANDES COMPAWHTAS ESTRANGEIRAS

No inicio deste s€culo nao constituia nenhuma
novidade no Brasil a presenga de imensas companhias estrangei
ras. As grandes empresas construtoras de ferrovias eram ja,no
Gltimo quartel do século XIX, exemplos vivos de concentragao
do capital. Esses "gigantes" tio pou:o\competiam entre si - a
propria legislagio garantia o monopdlio dos servigos de trans
porte ao conceder uma "zona de priviligio™ ao longo da linha

onde nao poderia ser construida nenhuma estrada alternativa.

As ferrovias - "caminhos de uma nova época'" ~
inauguravam,de fato, um estilo que viria a consolidar-se no
periodo que se abre. As novas grandes companhias, além da con
centracao de vultosos capitais, e notruiriam também um emara-
nhado tecido de relagbes de apoio ¢ complementaridade, que pre

tendemos "desvendar" nas paginas que se seguem.

0, COﬁPLEXO LIGHT AND POWER

Em 1899 estabelecia-se no Brasil a empresa "The
$ao Paulo Tramway, Light and Power Co, Ltd". Os bondes eram
entao puxados a mula. No ano seguinte corria nas ruas de Sac
Paulc ¢ primeiro bonde elétrico. A companhia canadense havia
adquirido todas as linhas de bondes da capital e  construido

uma estagao de energia em "Parnahiba” (ds margens do Tiete),

com capacidade para 16.000 kw ( 119.
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0 capital inicial da companhia era de US$ 7,5
milhdes mas em 1908 atingia j3 US$10 milhdes (dos quais 9,7 mi
1hoes estavam integralizados e aos quais hi que acrescentar
Us$6 milhdes de obrigagCes da empresa). Os dividendos distri-
bufdos aumentavam anualmente: de poucc mais de 3% em 1902 a

10% em 1908-1909.

No Rio de Janeiro, poucos anos depois, seriam
também inaugurados os servigos de iluminagao e bondes elétri-
cos. A The Rio de Janeiro Tramresy, Light and Power foi primei
ramente incorporada em New Jersey (Estados Unidos) em maio
de 1904 mas veincorporada definitivamente em Toronto (Canada)
no ano seguinte, dada as maiores facilidades de financiamento
que o grupo encontrou nesta praga. A iniclativa da organizagio
desta Companhia pertence ao americano Percival Farquhar, "the
last titan of Latin America™ no feliz subtitulo da conhecida
obra de Gauld (116). Seu nome estd indissoluvelmente ligado
no Brasil #s controvertidas faganhas das empresas gigantes que

agora estudamos.

A incorporagao da Rio-Light se deu em meic a
acirradas disputas, uma vez que eram também aspirantes da con
cessdo Candido Gaffre e Eduardo P.Guinle. 0 "Jornal do Commer
cio", em defesa dos interesses dos capitalistas nativos, ata-

caria sem trégua o "polvo do imperialismo yanke" (1717).

Farquhar valeu-se dos contatos com o Departamen
to de Estado e da intervengao &= diplomatas norte~americanos
junto ac Bardao do Rio Branco e a Lauroc Muller, entio Ministro

da Indistria, Transporte e Obras Pliblicas. O grupo Guinle acu
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sou a Light de ter sido organizada com um capital de 100 délg
res {!) claramente inadequado aos seus objetivos, mas Muller
reconheceu que dada a aquisigac ja efetuada pela empresa de 3
companhias de bondes, 1 de gaz e 1 de telefones, tratavam- se
apenas de calunias dos opositores. Em 1905 seria finalmentepu
blcado o decreto de domicilic no Brasil da R.J.T.L.P. que fi-
caria submetida & lei nacional nao apenas nos aspectos comepr

ciais, o que constituia uma excegl3c as regras entao vigentes.

FEram muitos os "tentacules" da R.J.T.L.P. que
em pouco tempo monopolizaria os servigos de bondes, gaz, de

iluminagdo elétrica e de telefones na capital do pais.

Em primeiro lugar a empresa adquiriu a Cla. de
Bondes de Villa Izabel, mais 95%% do capital da Cia de Bondes
330 Christovao, os Carris Urbanos e 75% do ativo da Companhia
Ferro-Carril do Jardim Botanico. Foram também transferidas pa
ra a R.J.T.L.P. a ferrovia do Corcovado ¢ a Companhia Carioca
que servia ao Distrito de Santa Tereza. Estava constituido o
monopélio nos transportes urbanos "por 40 milhas nas partes

industriais e comerciais da cidade™ (1318).

A Rio-Light absorveu também todo o capital em
agoes da Rio de Janeiro Gas Company, que por sua vez detinha
o capital da Société Anonyme du Gaz de Rio de Janeiro (belgal,
que recebera a concessdo para o servigo de gas e de ilumina-
¢3o elétrica da cidade. A capacidade de produgdc desta Gltima
companhia, que manteve sua identidade juridica, era de 4,9 mi

1hoes de pés clubicos de gas por dia.
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Para a geragao de energia elétrica fo. construl
da uma estagdc no Rio Paraiba, a 75 milhas da cidade do Rio
de Janeiro, produzindo 100.000 hp,outra no Rio das Lajes, com
capacidade para 50.000 hp e uma terceira no Rio Pirai com mais

60.000 hp.

0 monopGlio dos servigos de telefones, garanti
do pela muniecipalidade do Rio de Janeiro, havia sidoe concedi-
do 3 empresa alemd Brazilianische Elektricitats~-Gesellschaft.
A Rio de Jandro Telephone Company (US$2 milhSes de capital,em
presa norte-americana) detinha todo o capital em agoes da com
panhia alem3 e a R.J.T.L.P. comprou, por sua vez, aguela em-
presa, apropriando-se desta forma da concessio para os servi

gos de telefone.

No infcio do século, um grande incéndic  des-
truiu as instalag¢des da empresa alemé. Un novo e modsrno edi-
ficio, construfdo com materiais e segundo o desenho da Westem
Electric Co of Chicago, substituiria as instalagdes danifica-
das. A nova estrutura - perfeita réplica das usadas nas gran-
des cidades norte-americanas como Nova York e Chicago - seria
agora a prova de fogo, tornando necessaria a recQnstrugac tan
to dos cabos aéreos quanto ao imenso sistema de cabos subter-
raneos. Em 1909 a companhia atendia a 4%.057 subscritores com
capacidade para 4.800. Ampliava, porém, suas instalagdes para

atender a 10.000 beneficidrios (119).

Em 1813, a Sao Paulo Tramway Light and Power |,

a2 Rio de Janeiro Tramway, Light and Power (1207 e a Sao Paulo
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Electric Company, formariam a conhecida "halding" The Brazilian
Traction, Light and Power, que reunia um fabuloso capital equi
valente a pouco mais de 23 milhdes de libras, quase 2/3 do in
vestimento em ferrovias estrangeiras entre 1860 e 1902. Egta-
riam concentrados em suas mios a maiop parte dos servigos de
energia, bondes, telefones (e mais tarde de agua) dos princi-
pais centros urbanos da regifio mais desenvolvida do pais - o

eixo Rio=-S30 Paulo (121).

O "auge" da borracha nos primeiros anos deste
século, atraiu empresas estrangeiras de difeventes nacionali-
dades. Os ingleses controlavam, como ja foi dito, 60% do capi
tal das companhias que comercializavam o produto. Nic era su-
fieiente, poreém, apropriar-se do comércio exportador; a expan
sao dos fluxos demandava uma infra-estrutura de transportes a

dequada que inexistia aquela época.

Percival Farquhar, gue comegou a3 interessar-se
pela exportagido da borracha desde que chegou ac Brasil, orga-
nizaria em 1906 a Cia Port of Para (aproximadamente £3,6 mi-
l1hdes) - primeiro elo da cadeia de empresas interdependentes
na regiao da Amazonia. A companhia seria a "cabega" do helding
constituido na regifo e receberia do governc brasileiro garan
tia de 6% de juros sobre o capital e mais 2% "gold levy" so-
bre todas as importagdes vrealizadas pelo porto de Belém. Em

1813 o capital da empresa se dividia em 23,5 miihdes de ddla-
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res em agdes mais obrigagdes da ordem de 3,6 milhCes de ddla
res 3s quais se agregam 62 milhdes de francos (que represen-
tam, em conjunto, a incrivel soma de quase £8 milhSes). Esta
va garantido o eontrole da "garganta" pela qual passavam to-
das as exportagdes de borracha, matéria prima estratégica pa

ra inlmeras ind@strias nascentes nos Estados Unidos e Europa.

Una vez controlado o porto da Amazonia, Far-
quhar langou-se sobre a diffcil tarefa de concluir a constru
gao da ferrovia Madeira-Mamore. Quando em 1803 o Barao do
Rio Branco recebeu da Bolivia o territdrio do Acre, comprome
teu-se com a construgdo de uma ferrovia que atendesse aos mu
nicipios de Abuna, Beni, Guaporé e Mamoré. Em 1907 o  mesmo
empresdric americano constituiria a Madeira and Mamord Rail-
way Company (£2,3 milhdes aproximadamente), dos quais metade
pertencia a "Brazil Railway Co" e a outra metade a "Port of
Para") sobre um territério onde esperava encontrar ouro, pra
ta e petrdlec, além da borracha e castanha-do-para, produtos
tradicionais daguela regiZo. Apds quatro anos de construcao,
onde morreram cerca de 3.600 homens, a ferrovia foi finalmen
te inaugurada em 1912, quando j& estava no fim o auge da bor

racha, que lhe dera origemn.

A Madeira-Mamoré servia apenas a um  pegueno
trecho do extremo ceste do territdrio do Estado. Fazia-se ne
cessiria a melhoria do transporte fluvial do Amazonas que era
entao lento e anacronico. Em 1909 Farquhar comprou a Compa-
nhia de Navegagdo do Amazonas e em 1911 a Amazon River Steam

Navigation Company. Neste mesmo anc ambas seriam fundidas scb
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a denominagac desta Ultima companhia, originariafente inglesa

Estava constitufdo o monopdlio do trafego do Rio Amazonas.

Controlada toda a infra-estrutura de transpor-
te da regido, Farquhar concebeu um novo fic da malha de inter
relagoes - as companhias "geradoras de trafego". A Port of Fa
rd constituiu, entdo, duas subsidiarias: a "Amazon Developmerrt
Company"” e a "Amazon Land and Colonization Company" que rece-
beram do governadoy do Para, Jodc Coelho, 60 mil km quadrados
de terra, ou duas vezes o territdério da Bélgica. Esta escanda
losa concessdo estaria no centro dos ataques nacionalistas con
tra a controvertida do americano Farquhar. Alberto Faria( 177?)
esereveria em 1812: "Aqui um sindicato, ou antes, um homem,
detém em suas macs todos os meios de transporte de mais da me
tade da populagao brasileira, atravessa-se na entrada dos nos
sos melhores portos, monopoliza os tramways, a luz, a forga
na capital e em varias cidades, obtém de uma assentada e gra-
tis 60.000 km qua@rados no Para, na fronteira; enfim (para an
tecipar o futuro de 3 a 5 anos apenas) fieca dono, senhor, pos

suidor ou usufructuirio de todo o Brasil! F todos se calam!

Nao cansados de dar ac munde os mais tristes
espetaculos, vamos oferecer este, com 08 seus perigos e humi-
lhagtes, uma nagao de 25 milhGes de homens enfeudados ao Sr.

Farquhar".

Estas, como outras aventuras do empresario,
]
ruiram como um "castelo de cartas" no periodo da Primeira

Grande Guerra.
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BRAZIL RATLWAY COMPANY:

A "SUPER" HOLDING FERROVIARIA DO CENTRO SUL ( 123

A meados da primeira década do nosso  século,
parte consideravel da infra-estrutura ferrovidria brasileira,
encontra-se ja agrupada em dois grandes sistemas: o do nordes
te, sob a égide da Great Western of Brazil, e o da regiao cen
tral, comandade pela Leopoldina Railway Company. Com o objeti
vo de construir no sul do pais - do Rio de Janeiro ao Rio
Grande - um sistema homogéneo de caminhos de ferro, sob o co-
mando da Brasil Railway Company, o americanc Farquhar iniciou
a compra, ¢ arrendamento e a construcac de ligacdes entre as

principais ferrovias ja existentes.

As operagbes comegaram com a compra de 94% do
ativo da Sac Paule-Rio Grande Railway, que por sua vez contro
lava a Parana Railway e a D.Thereza Cristina Railway - exten-—
dendo~-se desde Itararé (na fronteira entre S3Zo Paulo e Parand)
ac Porto da Uniao (na fronteira do Parand com Santa Catarina).
A Brasil Railway extenderia a Sao Paulo-Rio Grande em varias
diregoes: para o sul até o Rio Uruguai (na fronteira com Rio
Grande do Sul), para ceste até o boca do Rio Iguassu (na fron
teira com o Paraguai) e para leste até o Porto de Sao Francig
co no Qceano Atlantico. Como resultado desses proclongamentos,
a Sac Paulo-Rio Grande havia completado, em 1812, cerca de mil

duzentos e cinquenta quilometros de extensio.
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Jd se disse que uma parte do financiamento da
operagdo de valorizagao do café foi obtida atpaves do "leasing™
da Sorocabana, que rendeu ao Estado de Sao Paulo £2 milhdes.A
Brasil Railway levantou esta soma através de obrigagoes da
propria Sorocabana que oferecia, na parte sul de S3aoc Paulo s
uma ligacao natural com a Estrada de Ferrc S3o Paulo-Rio Gran

de,

Em 1910 o sistema ferrovidrio do sul agregaria
a Cie. Auxiliaire des Chemins der Fer du Bresil, originaria-
mente belga, passando para o controle da Brasil Railway 70%
do ativo desta companhia. Um ano apds, 51% do ativo da Cie
des Chemins de Fer Sud-Ouest Brésilien passaria também a for-
mar parte do sistema. A Brasil Pailvway adquiriu ainda a Norte
do Paranda, 62,5% de participacio na Southern S3o Paulo Railway
Company e 33% da Brazil Great Southern Railway Company. Com
86,5 milhoes de francos, empréstimo obtido no Banque de Paris
et des Pays Bas e na Société Général, a Brasil Rajilway  com-
prou também 27% de participacao na Mogyana e 38% na Companhia
Paulista de Estradas de Ferro, duas das mais importantes e co
nhecidas ferrovias de propriedade nacional do Estado de Sao

Paulo.

ApSs o arrendamento, aquisigdo e participacdo
nos interesses de estradsc 2: iz To-eileivas, a Brasil Rail
way estenderia sua malha aos palses vizinhos do sul do pais -

a0 Uruguai, Paraguai, Argentina e Bolivia.

Em 1912 seria fundada a subsididria Uruguai

Railway Co, com 15 milhdes de délares, oferecendo os servigos
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de transporte de Montevideo ac Rio = 0 primeiro trem corveria
em junho de 1913, quando g ponte sobre o Rio Uruguai estava
conclufda. Esta companhia. comprou agdes ‘de quagé.todas as fer
rovias uruguaias (Central Uruguai, Railway, The Northwestern
of Uruguai Railway Co, Ltd; The Uruguai Northern Railway Co;
The Midland Uruguai Co, Ltd e Uruguai East Coast Railway Ltd).
No Paraguai, a Sio Paulo-Rio Grande adquiriu 50.000 agdes da
Transparaguayan Railrocard Co, Que possuia 23% de interessss na
Paraguai Centraj Railway Co. A Brasil Railway se estabelecey
na Argentina através da participagdo na Avrgentina Railway Com
pany. Farquhar adquiriy ainda a Antofagasta and Bolivia Rail-
‘way Co, Ltd. que Possuia e operava a Bolivia Railway Co e g
Aguas Blancas Railway Co. Egtavanm constituidas ag condigdes

Que permitiriam conectarp Santos a Antofagasta,nio fosse 0 exa

' gerado tamanho da Brasil Railway Co Que a levaria 3 quebra en

Por volta de 1911-12 seriam constituidas pela
Brasil Railway varias subsididrias que, atuvando na esfera da
Produgio, eumpririam g funcao de Companhias “gepadopas de tr-é
fego". S3o elas a Brazil Development and Colonization Co (1812
- US$s5 milhdes), a Southern Brazil Lumber and Colenization Co
(1909 - US$1 milh3o) e 4 Brazil Land, Cattie ang Packing (o
(1811 - US$I miln3o). A Brazil Development and Colonization
Company tentou, com Poueo sucesso, dada g Pobreza do solo, for
mar coldnias ao longe da S3o Paulo-Rio Grande, no vale do Rio
Peixe. Poq?outro lado, a Southern Brazil Lumber and Coloniza-

tion Co manufaturaria madeiras em volume consideravel pop vol

L AT |
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ta de 1913. A mais importante dessas companhias seria, contu-
do, a Brazil Land, Cattle and Packing Company. Esta empresa

possuia fazendas em Sac Paule (Botucaty e Descalvados) ,no Rio
Grande do Sul (Vacaria) e em Mato Grosso (Tres Lagoas); estas
terras totalizavam % milhdes de acres, que, em conjunto, pos-
suiam 85.000 cabegas de gado em 1914, tendo chegado a possuir
150 mil dois anos antes. Em 1911 a Brazil Railway construiria
o primeiro frigorifico modernc em Osasco. O empresdrio Farqu-
har pretendia exportar carne congelada, em escala considera-

vel, para os paises europeus. Para facilitar o transporte de
carne de Osasco diretamente ao porto paulista, entrou em nego
ciagcdes com a Sao Paulo Railway Co (inglesa) para a constru-

¢do de uma terceira linha na "Santos-Jundiahy" por onde trafe

gariam vagoes~refrigeradores.

"At the end of 1913, the great 'chain of profit!
were quickly becoming great chains of unpayable obligations”
kl?#}.No final de 191% e principio de 1915 os negdcios de Far
quhar - cuja vis3o ia além de suas possibilidades reais de ge
réencia e administragdo - seriam desmembrados e passariam a ou
tras mios. A fabulosa "holding", experiencia fracassada, pas-
gsaria a histdria. Na década dos 20, as empresas internacionais
(hoje conhecidas "multinacionaid') seriam mais sdlidas e menos
ambiciosas. Talvez por isso mesmo permaneceriam no Brasil até

0os nosses dias.
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i B .
by g P € o e MmEDs v eFpresas Capital Modifivags ] Chrigaghes e
Fetarea-Palses fque ingressaran no inteial ne capital das Eopresas fotal
1. Bmrvigos Basicos 79 E52.858.500 JE.B.A614.512 £55. 401, 269 £L16. 874, 251 3 - - 61,7
w..-w.. Ferrovias® iy € $.93%.297 j £ 6,307,820 E15.273.028 £ 30.520. 145 L ian F2:
Inglaterra 13 £ 3.314.370 ] ¢ 5.298,5% E15.269.070 E 25.BE1.370 N T OR4,83
< Estais Unddog 2 £ 2.872.340 E 2.872.940 5,41
Belgica 5 2 £ 237,055 | E 1.06G9,2%0 £ 3.958 E 1.310,303 4,3
Franga 2 E 435, 388 £ 435,388 1,4
Alexarha L £ 19,544 £ - 19.544 G068
1,2. Compamiias de Gagl - - £ 194,420 £ 129.900 £ 324,320 og 0,2
Inglaterra - : - £ 144,420 £ 129,500 £ 324,320 100
1.3, Iluvme M.Hm_ﬁ.m-..g 16 E20.703.181 | E 840,197 £20,293,2%9 E 41.836.677 100 22,1
" Canada 3 Eld.261.581 | € 820. 160 £ 5.949,.759 E 21.032.020 5G,3
Inglaberra 11 £ 5.672.917 £ 19,437 £14.204.750 £ 19,897,144 47,6
Estadee nidos 1 £ Fi9.425 ’ £ 719,425, 1,7
Pelgica 1 E 49,338 £ 138.750 |4 188,088 G,4
1.4 . Telsf~Teley £ . £ 4%4.497 j £ 19, 300 £ 126.200 E 1,39%.997 . 00 ] 0,74
Inglaterma 1 £ Nau.oum [ 779,300 £ 126.200 «m 1.152.57¢ 82,22
Estados thidos 2 £ 225.581 4 225,903 16,14
Alenarha i £ 19,544 3 19.544 ) 1,4
Franga . 1 g 1.980 £ 1.980 " oo,14
1.5. Fartos . 9 E14.B50.535 - El3.639.410 £ 28.489.945 . igo 15,0
Inglaberra 2 £ 5.01G.000 El0. 436.086 £ 15.446.08¢ 54,3
+ Estades {nddoes 3 £ B_B4B.215 K uwmumqm. E 93.586.791 - 33,6
Franga 4 £ 952, 328 £ 2.464.748 E 3.457.068 12,3
1.5, Camp.de navegacis 3 £ 1.015.415 (£ 245.000 . £ 1.260.415 ] 109 0,66
Estads (nidm 1 £ 616. 140 £ 616.140 48,9
Inglaterra 1 E 300.000 [ £ 245,000 £ 545,000 .n.wwn.
Itilia 1 £ 99,275 i 3 99.275 7.9
x.




) £ £ 24 Eo2.679.040
& £ £ 2a1, £ .479, 260
z £ ¢
i ¢ 307,520 g
180 Servipes partioalares i3 [N (E e B B 2260192 1 E
Ingiates 7 E 2,250,500 £ 2,227,360 | %
. FEIOE 5 £ 446,293 £ 446,292
PRtados Unidos 3 ¢ 287,216 £ 287,216
Selyica - - - £ 32.812 | 32,812
2. Bancos . 9 €11.299.984 | ¢ 1.550.000 | £ 5.632.670 18.482.654 106
Inglaterya i £ 2.250.000 | £ 1.550.000 | € 5.632,.670 $.432.670 51,0
Argent. Urugual i £ 4,353,000 4,353,000 23,8
: Alemanha 2 £ 2.446.060 2. 448,000 13,2
‘ Franga 3 £ 1.132,784 1,192, 784 6,4
Bilgica 1 £ 788,200 788,100 4,3
portugal 1 g 270.080 270,000 1,5
N 1.Conp.de cridito e invest, | 10 £ 4.318.416 € 4.318, 416 100
™ Franga 5 £ 1.248.218 € 3.248,216 75,2
~ Inglaterra 5 £ 1.070.200 £ 1.076,200 24,8
4. Mineragic 40 £ 8.264.143 |8 100,959 | £  16.470 | £ 8.381.578 100
Estados nidos 11 £ 3.864.618 £ 3.864.618 46,2
) Inglaterta 20 £ 3.596,.8B5 /£ 100.95% | & X6.470 | £ 3.714.314 44,3
Arg-Uruguad, 5 £ 624.619 £ 624,619 7,4
Belgica . 2 £ 158.150 £ 158.150 - 1,9
Fraca 1 £ 19.577 - g 19,877 0,2
' 5. Sequros 5 E 1.741.216 £ 1,741.21% 100
. Alemarha 4 £ 1.285,800 £ 1,265.800 12,7
Franga 1 £ 475,416 ‘ g 475, 418 27,3
6. Cam. Iport-Export, [ EISTB67.750 1€ 116,060 | ¢ 1.3133.000 § € 16,730,750
6.). Diwersificado 28 £ 8,338,094 £ 300.000 | £ 8.63B.094 106
Frarga 2 £ 3.148.359 £ 3.148,359 36,5
Inglaterra 14 £ 2.597.514 £ 300.000 | € 2.897.514 33,6
Estados Unidas . 5 £ 2.075.102 » £ 2.075.102 24,1
Belgica 2 £  208.968 ] 208,968 2,4
Sulga 1 £ 198.150 §, £ 198,150 2,2.
Dinamarca v 3 73.245 E 73,245 0,8
Alemmha 2 £ 19,344 : £ 19.344 0,2
, Agen, Uriguat ~1 £ 17.412 £ 17.412 0,2
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continuagas

6.2 1-X Filiale 12 E 360.020 _ E  560.020 100 0,3
Flemanha 2 E 242,760 £ 242.780 13,4
Iralia 1 £ 157.000 E 157.000 28,0
Irglaterra 5 E 115,100 £ 115.100 20,5
Eriados nid 4 £ 45.140 £ 45.140 8,1
6.3 X Café 4 £ 523.000 | €  110.000| £  7506.000] € 1.383.000 100 8,7
. laoglaterra 3 £ 523.000 | &  110.000) £  750.000] € 1.383.000 100
6.4 14-X Borracha 25 £ 6.086.636 £ 63.000f £ 6.149.636 100 3,2
_ Inglaterra 21 £ 3.822.561 E 63,000} £ 3.885.561 $3,2
gstados Unidos . 3 £ 2.205.075 g 2.205.075 35,9
Franga 2 £ 59.000 13 59.000 0.9
3.Frod. Agro-Fec. Diverss £. 27 £ 6.573.272 £ 6.573.272 100 3,5
Eotades Unidos 16 £ 5.092,882 £ 5.092.882 77,5
Argent. Uruguai 6 E 786,509 g 786.509 12,0
Inglaterra 5 €. 380,000 £ 380.000 5,8
SEpao i £ 102,259 £ 102.259 1,5
. &lewenha 2 £ 92.85% £ 92.855 1.4
Franga 2 £ 79.197 £ 79.197 1,2
pilgica H £ 39.570 g 19.570 0.6
8. Imi.de Transf. 22 £13.020.6810 | £ 543.701 | & ° 188.000| £ 13.752.511 7,2
8.1, rghcar 3’ £ 146,911 £ 7.500| £ 154.411 100 ¢,08
Franga 3 **g 146,911 £ 146.911 95,2
inqlatarra - - - £ 7.500] € 7.500 4,8
B.2, BHops de capital . 4 £10.510.088 £ 10.510.088 100 5,65
Estados Unidcs 3 E 9.435.290 £ 9,435.290 89,8
#lemanha 1 £ 1.074.798 £ 1.074.798 10,2
8.3. ALirentoa 5 € 511.237 & 354.781 [& 180,500} € 1.046.518 160 q,6
Inglaterra 1 E  15.000 | £ 354,781 |&  180.500] €  550.281 52,6 "
pranga 2 L 212,037 £ 212,037 20,3,
Estados Uhidos 1 £ 205,380 £ 205.380 19,6
Bélgica 1 £ 78.820 £ 78.820 7.5
8.4.est—Calcad-Textil 3 £ 209.306 £ 209.306 100 0,1
Belgica 1 £ 156.280 * | &  158.280 75,6 .
Inglaterra 1 £ 50,000 E 50.000 23,9
Eatados thidce L £ 1.026 £ 1.026 . 0,5
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continuacao

8.5, Cuim-Farmac 1 £ 270,913 € 270.533 100 0,14
Estadcs Untdos 2 E 112.82% £ 11z2. 829 41,6 .
Franga 1 E 79.384 £ 79, 384 29,3
Bélgica 1 £ 78,720 £ 74,720 29,1

8.6. Mat.elétrico 1 £ 879.300 - E 879. 100 100 0,44
Alepanha 1 £ 879.300 £ 879. 300 140

8.7. Miscelinea 2 £ 493.035 £ - 493.035 180 6,2
Inglatsxra 2 E 493.035 ’ £ 493,035 100

9. Diversificadas 16 £ 2.856.712 £ 2.856.712 ice 1,2
Inglaterra 11 £ 1.264.828 £ 1.264.928 24,3
- Belgica 1 £ 1.182.300 € 1.182.300 11,4
Estados Unidos 2 E 215.649 £ 215.649 7.5
Argent-Uragual 11 £ 174.120 £ 174.120 6,1
Franga ) £ 19.815 £ 19,815 8,7
TUTAL ERAL 278 E116.440.816 ) £10.730.252 | £62.351.409 | £189.522.477 100 160
Inglaterca 133 E 38.583.633{ € B.900.202 | £53,022,806 { E£100.506.641 53
Estades nides 55 € 36.925.350 £ 738,576 | £ 37.663.926 19,9
Canads 3 E 14.261.501) E 820.760 | £ 5.949.759 | € 21.032.020 11,1 :
Franga 37 E 10,715,370 E 2,464,748 | £ 13.180.118 7,0
Aemarha 16 £ 6.059,.965 £ 6.059,965 3,24
Argent-Urugual 15 E 5.955.560 £ 5.955.660 3,1
Belgica 13 E 3.039.461) F 1.009.2%90 § £ 175.520 | £ 4.224,21) 2,2
Portugal 1 £ 270.000 £ 270.000 0,14
Italia 2 £ 256.275 £ 256.275 0,13
Suleca . 1 £ 198.150 £ 198.150 0,1
Japao 1 E 162.25% £ 102.259 0,05
Dinamarca 1 £ 73.245 E 73.245 0,04

Cocervagoes

1¢} As obrigagdes (debéntures, bonus, etc.) de companhias nio inglesas mas levantadas na Bolsa de Londres foram contabiliza-

das como capital ingles.

-

2%} A Brazil Railway Co {(19C7-£7.182.350+£22.524.715 de cbrigagdes) nio foi computada. Esta .mﬂ_m-nmmw € unm "holding” de iniime-
ras outras companhias Ja ....mamm._uﬂmmwm. Sendo extremamente dificil seperar o aparte de capital da prdpria Brazil Railway,
preferimos ndo inclui-la para evitar dupla contagem.

39} Registramos apenas £B.105.601 da Brazilian Traction, Light and Power em lugar dos £23,494.300, seu capltal segundo o

London Stock-Exchange Year Book. Foi descontado o capltal das companhlias que a formam: Rio de Janeiro Tramway, Light and
Power; Sac Paulo Tramway, Light and Power e Sido Paulo Electrie Company -

* 530 22 companhias ligadas ac setor de ferrovias; nio computamos a Brazil Railway Co e reglstramos apenas a netade do capi~
tal da "Madeira and Mamord Failway® (a outra parcela & da Port of Para). Tambén computazos apenas 50% da Leopoldina Termi-
nal Co {a outra Darmis & Aa TannAlAlinn Dad Yoot .
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NOTAS

A partir de 1860 as Cmpreas estrangeiras estao obrigados a
registrar-se mediante decreto- ~lei de autorizacao para fun-
cionar no pafs. Colecao de Leis do Império e da Replblica,

Decretos-lei mencionados en "Sociedades Mercantis Autoriza-

dos_a Funcionar no Brasil - Empresas Estrangeiras”. Minis-
tério da Agricultura, Inddstria e Comarcio

Richard Graham, The Britain and the Onset of Modernlzat;op
in Bra2113_1850 =1914 ~ Cambridge University Press,
Cambridge, 198%,

Wilson Cano, Ralzes da Concentragac Industrial em Sao. Pau-
lo, Tese de Doutoramento anresentado ac IFCH ~UNICAMP . 1975
vol. I, Tobela 2, pg. 28.

Robert Triffin ~ 0 Sistema Monetario Internacional, Ontem,

HOje e Amanha, pg. 33, Editora Expresgsao e Cultura, 1972.

Veja-se a propdsito, o perfodo 1898-1902, quando a crise

da economia cafeeira n3oc se faz acompanhar de reducao na
entrada de capital estrangeiro. Torna-se 1mportante 6551na
lar que certos empreendimentos sac mais sensIveis 3as flu
tuagoes econdmicos do que outros. P. e. Seguros apresenta
maior correlagao com a conjuntura do qua Mineracao. Por
outro lade, o "Funding Loan”, a operacdo de resgate  das
ferrovias estrangeiras e a regularizacio da situagao do
Balango de Pagamentos representavam um aval para as empre
sas estrangeiras que pretendessem ingressar no pals aque-
la época. Veja-se Anjibal villela e Wilson Suzigan - Poli-
tica o Governo e Crescimento da Economia Brasileira 1889

—1845 - IPEA - Monografia no 10 = Rio de Janeiro —1973

Retomaremos esta questac na analise do pericdo 1897-1902.

Veja~se Frienderlaender y Oser, Historia Econdmica de la

Eurcpa Moderna, cap. 16, Fondo de Cultura Economica, 1957

Barrat-Brown, After Imperialism, pg. 62, Humanities Press,
1970,

Ashworth - Breve Histdria de la Economia Internacional




(09)

(10)

(11)

(12)

(13)

(1)

(15>

(16)

.138,

1850 a 1850 - cap. VII, pg. 186, Fonde de Cultura Economi-
ca, 1958.

Sobre a estabilidade z as regras do padrac ouro, veja-se

Robert Triffin, op. cit.. cap. 1.

————

Barratt.Brown, op. cit., pg. 75, Tabela II.

e L » a + . Ll
Veja-se capiltulo 2, Crescimento e Diversificacao dos Inves

timentos Estranpeiros no Brasil, 1803-1%813.

Nurske, R. = International Investiment to-day in the light

of nineteenth-ce.:tury Experience - The Economic Journal -

The Quartely Journal of the Royal Economic Society = Edited
by R. F. Harrod and E. G. Robinson. “Trabalho e Capital mo

viam~se lado a lado, suportando-se mutuamente' .

E. J. Hobsbawn ,
Charles Scribner's Sons, New York, 1975.

The Age of Capital - 1848-1875; pg. 57

[

"The explanation for the Great Depression is sometimes givein
in terms of the overexpansion of industrial capacity, espe-
cially in coal and textiles in the boom of 1866-1873, which
produced real output out cut off profits; or of a pause 1in
the flow of investions between the original wave - in steel,
railroads; cotton textiles, and iron ships with screw pro
pellers - linked to the 1850 and 1860s,and the internal com-
bustion engine and electrical appliances of the 1890s; or of
the switch of investment from overseas to home construction,
with the consequent inprovement in the terms of trade, or of
the decline in demand resulting from the fall in railway
investment, the capital-saving character of the innovations
in the application of iron and steam to shipbuillding, and
the fact of fewer wars™. Char’es Kindleberger, Economic
Growth in France and Britain, 1851-1950, pg. 11, A Clarion

Book, Published by Simon and Schuster, 1969.

7, pgs. 300 a 319, International Publishers, 1947.

Para o investimento de portfolio, caracteristico do periodo
em anilise, a motivacdo mais importante sao as diferenciais

o + ] -
de taxa de juro. Sobre as possilveis razoes para a queda da
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taxa de jurc acreditamos interessante reproduzir a observa-
gac de Marshall, citada por Dobb, op. ecit., pg. 303: YA guan
tidade de capital que buscava investimento estava crescendo
tao rapidamente, apesar da pgrande abert ra do campo do in

vestimento, que forgou para baixo a +taxa de jurocs.”
(17) Dobb, op. cit., pg. 31L1.
(18) Barratt Brown, op., cit., pgs. 69 a 74,

(19) Veja-se Dobb, op. cit.: Hobskasn - Industry and Empire,
The Pelican Economic History of Britain, vol. 3, Penguin
Books ;. e The Age of Capital, op._cit.

(20) Rippy, British Investments in Latin America - 18221949 ;
Pgs. 25-26. ARchon Books, Handen, Connecticut, 1966,

(21) Para um estudo detalhado, veja=-se Celso Furtado, Formagdo
NEconomlca do Brasil, capitulos 21, 22 ¢ 2u4. Editora Fondo

de Cultura, quarta edigdo, setembro de 1961.

(22) Jodo Manuel Cardoso de Mello, O Capitalismo Tardio, tese
de Doutoramente apresentada ao IFCH-UNICAMP, pg. 83.

(23) Graham,op. cit., pg. 83
(24) Veja-se Fred Rippy, op. cit., pgs. 25, 37 e 67.

(25) Esse item baseia-se em informacdes coletadas na revista
Conjuntura Economica -~ 1948 - Estudos Especiais ~ diversos
nimeros . Veja-gse também a propdsi os Maurice Niveau, Hig-
_torla de los Hechos Economicos Contemporaneos , Ediciocnes

Ariel, Barcelcna, cap. 1, pgs. 125 a 162. Para os dados
sobre a situagao do café, Antonio Delfin Neto, 0 problema
do Café no Brasil, mimeo., pgs. 9 a 21,

(26) Durante a guerra de Secessdo o crescimento da exportacao
de algodao brasileiro deslocou a participagao anterior do
café de 60% da pauta para ‘%% do total de nossas ex)orta-
cOes, sem que a produgac de :café houvesse caido. Delfin
©p. cit., pg. 15.

(27) Os efeitos da Guerra do Paraguai sobre o nivel de ativida
de economica sao estudados por Rui Granziera - "Moeda e
Crédito no limiar do Capitalismo no Brasil", Tese de Dou-
toramento apresentado ao IFCH, UNICAMP, 1976.



180,

(28} A analise se baseia nas tabelas elaboradas a partir da 1lis

(32)

(33)

(34)

(35)

(36)

(373

(38)
(39)
(40)

ta de empresas que pesquisamos. As fontes sao apresentadas
e discutidas nas pdgi .z que introduzem a lista matriz.Nso
pretendemos exatidzo absoluta nas cifras mas apenas indica
gOes quanto a ordem de rrandeza do capital aportado pelas
empreaas estrangeiras comprando-as por setor e por pais
de origem dos capitais.

Alem disso, a tendencia ao crescimento das exportacgdes de

capital ingles se acentua, como se sabe, a partir de 1870.
Ver Joslin, A 7 stury of Banking in Latin America.

O London and Brazilian Bank, (que em 1871 passa a chamar-
~se¢ New London and ...).e o London and River Plate fundem
~se num periodo posterior (1924) surgindo o Bank of Londen
and South America. O capital desses bancos muitas vezes
servia a difercntes palses da América Latina.

Estevao Pinto, Historia de uma Estrada-de-Terro_do Nordes-

te, Livraria Jose %' pio Editora, 1948, pgs. 52 e gravura
na pagina 58.

Estevao Pinto, op. cit., pg. 118.

Esta sumiria apresentagac da conjuntura internacional ba-
Niveau, op. cit.. Nosso objetive & reter apenas os tracos
mais gerais que nos permitam periodizar as diferentes fa-

ses deste poqueno ciclo.

Vide Delfin Netto, op. cit.. pg. 20.

Vide apendice a este periocdo: as Ferrovias - Caminhos de
uma nova eépoca.

Wilson Cano, op. cit., pg. 21.

Wilson Ceno, op. cit., vol. I, TAb. 2, pg. 28
Wilson Cano, op. eit., vol. I, pg. 11

Veja-se Michael Hall, Emigrazione Italiana a San Paolo Tra

1880 ¢ 1920, pag. 139, Quaderni Storici 25, .1974. "Mentre
si dice fréquentemento che l'abolizicone della schiavitu
rese possibilite 1'imigrazione di massa, & proprio il
repporto oppostc ad esserc probabilmente pit veeino al
vero®.



(41,
(}.12)

.

(43:*
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(45)

(482

37
48)
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Joao Manuel Cardoso fs Mello, on. op. ¢it., pg. 11l.

Vide Hobsbawn, Industry and Empire., op. cit., Penguin
Books .

Cano, op. cit., vol. 1, pg. 58, observa que a importamcia
do capital estrangeiro no setor ferrovidrio de Sdo Paulo

foi significat®! ente menor do que no +..:to do pals.

Graham, op. ¢it., pg. 54%. Além destas ferrovias paulistas
também levantaram empréstimos em Londres a E.F.D. Pedro II
(1,5 milhoes de libras) e a E.F. do Sapucai (£ 1,1 milhdes
am 1889).

Cyro Dioclecianc Ribeiro Pessoa Junior ~ Estudo Descripti-
vo das Estradas de Ferro do BPale Precedldo da ReSDCCtl

va Leglslacao3 dados obtides a parflr da relagao das furro
vias estudadas pelo autor. A E.F. Paulista voltou a contrair
um novo empréstimo, maior que © mencionada, por volta de

1901.

The Companhia Paulista de Estradas de Ferro 1868-1300: A

Local Railway Enterprise in Sao Paulo, Brazil, Robert H.
Matteon, Jr. = 1971 - A Dissertation Presented to the
Faculty of the Graduate School of the Yale University in

Candidacy for the Degrec of Doctor of Philosophy, Universi
ty Microfilms, Michigan, 1972. “The Paulista's founders

were leaders whose business, political,; and family affairs
bridged urban and rural domains. These urban agriculturaiists
organized thenselves and raised the capital necessary to
form the Companhia Paulista and lay its frist strecht of
track between Jundiai and Campinas. Their example provide a
rare opportunity to view a landed elite combining the
necegsary elements to produce and industrial innovation of

the railrocad's magnitude.” pg. 45 e u#7.
Mattoon, op. cit., pg. 69.

Fernando de Azevedo, Um trem corre para o Oegstz, Segunda
Edigac, Melhoramentos, pg. 45.

Vide Apendice: As Estradas de Ferro: Caminhos de uma N va
Fpoca.
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(51)

(52)

(53)

(54)

(557

(58)
(57)

(58)
{597

(60)
(61

(62)
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As re ... .o capital também devem ter sido ocasionadas

pelo proprio Fracasso da experiencia. Para um tratamento
detalhado, veja-se Peter Eiscmberg The Sugar Industry_in

Pernambuco = 1840-1910 - Modernization Without Change

cap. V, University of California Press.

Platt, Eccnomic Imperialism and thce Businessman: Britain

and Latin America before 1914 -~ em Studies in the The:ry

of Imperialism, Edited By Roger Owen and Bob Sutcliffe.

De 5,6 milhoes de libres entre 1860-75,para 360 mil en-
tre 1876-86.

Em gerzl o retorno garantido variava de 5 a 7% sobre o
custo estimado para a construgdoc da estrada, que muitas
vezes era menor do que o capital d':-pendido em sua constru
gao. Ver Cyro Diocleciano Ribeiro Pessoa Junior, op. cit.
la. parte, Legislagao. A garantia de juros & extinta em
1901 com a operagao de resgate das ferrovias - Veja—se

apendice ao pericdo 1887-1902.

A extensdao das terras cedidas dependia da localizagao das
ferrovias. Em areas isoladas se concedia 30 Km e em areas

mais poveadas bem menos.

Pessoa Junior, op. cit. , Cap. VI, Das minas e subterra -
neos, artigo 129, Regulamento sobre Seguranga, Policia e

Conservacgao das Estradas de Ferro em trafego - 1857,
Estevao Pinto, op. cit.. pgs. 56~17.

- » - -
M. P. Pavlovitch, As prandes vias terrestres e Maritimas

do Futuro,83o Petersburgo, 1313, pgs. 143, citado por

N. Bukarin, O Imperialismo ¢ a Economia Mundial, pg. 1H1.

Ver Graham, op. cit., cap. Coffee and Rails,
Fernando de Azevedo, op. cit.; o grifo & meu.

Fernando de Azcvedo, op. cit., pg. 33.
Relatorio do Dv. Avristides Gslvao de Queiroz - H/7/1834,

citado por Pessca Junior, op. cit.; pg. 116,

Pessca Junior, op. cit., dados calculados a partir da rela
gAdo de ferrovias dos Estados da Bahia, Sergipe, Alagoas,Per

nambuco, Paraiba ¢ Rio Grande do Norte.
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(58

(69)
( 70)

(71}

(72)

(73)

(74)

(78)
(76
(773
(783
(78)

143,

Pessoa Junior, op. cit., pg. 457.
L - a L)
Neste pals as pessima colheitas e sobretudo a conturbada
» ~ =x - - »
situagac politica explicam os problemas da Casa Baring.

Charles Kindleberger, op. cit., pg. 1l.

Em 1887/88, 3,3 milhdes de sacas contra 6,2 milhdes em
1886/87.

Wilseon Cano, op. cit., tabela 2, pg. 28.

A entrada de imigrantes, que cresce nos ancs de 1886 e
1887 (de 9,5 mil a 32,1 mil) totaliza 727 mil entr+ 1888
a 18397, o que, obviamente, ampliava consideravel: nte as

necessidades correntes de moedda na economia.
W. Cano, op. cit., pg. 1hi0.

As importagoes de alimentos eram as que mais cresciam no
periodo dado o aumento da demanda exercida pela massa ago-
ra assalariada. Como, por outro lado, & agricultura inter
na comercial de alimentos e .« ndo havia se desenvolvida,

a ampliagdc de sua demanda exigia crescentes importagoes.

Bambam ingressa neste periodo a Rio Claro-Sac Paulo Railway
Company (1899 - £600.000), que em 1892 seria vendida pelos

ingleses a Paulista.

Censo de 1907, pg. 39, vol. III. Industria de Transporte e

Inddstria  asril.

Dados .~ Brazilien Year Bock {(Brazilian REview -~ J. P.
Willeman) 1908-08.

Como os Estados brasileiros podiam também pedir empréstimos
. - - o .

ao exterior, o servigo da divida aumentou consideravelmen-

te = cerca de 53% nos dez primeiros anos da Republica -

Villela, op. cit., pg. 37

Braziliam Review - 14/03/1889

Bracitian Review - 17/01/1899

Brazilian Review - 1¢ numero de janeiro de 1899
Brazilian Riview - 07/02/1888

Brazilian Review = 19 numerc de janeiro do mesmo ano.
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(83)
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(85}
(86)

(87)

(885

(89)

(90)
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de Janeiro, Imprensa Nacional, 1903.
Brazilian Review, 24/01/1899.
Brazilian Year BRook. 1909.

Essa parte se baseia fundementalmente no Relatdrio apresen
tade a Joaquim Murtinho, por J. C. Rodrigues - Comissario

Especial - "0 Resgate das Estradas de Ferwo do Recife  a
Sao_FgéggisgqIgﬁ@g_outpas quo gozavam do garantia de ju =

ik

rog ™, Rio de Janeiro, Imprensa Nacional, 1902.

Apendice ao perfodo 1876-1886 ~ As Estradas de Ferro: Cami
nhes de uma nova Epoca.

z. 178

]

Hobsbawn, Eric, Indugtry and Empiré, cap. 9, p
Hcebsbawn, op. cit., p. 189.

Vide Barrat Brown, op. cit., cap. II, scbre o insucesso

da campanha de Josceph Chamberlain.

Vejasse Revista Conjuntura Economica, 1948, op. cit.,
diversos numeros. Veja-se tambem a proposito, Maurice

Niveau, ¢¢. cit., cap. I, pgs. 125 a 162.

Paul A. Baran e Pal M. Swecezy, em Capitalismc Monopolis-

ta, cap. 8. Sobre a HistoOria do Capital Monopolista, Bi-
blioteca de Cicneias Sociais, Zahar Editores, 1955, apre
sentam uma versao diferente sobre a conjuntura ciclica
norte-americana. Para estes autores, jﬁ no perfodo 108
12 apareciam sinais de depressiZo economica, uma vez gue
por volta de 1907 se cncerravam os estimulos derivados
da construgao das ferrovias. Considero, contudc, as pro-
vas apresentadas insuficientes para configurar uma fase

tendende a estagnagao, Como gquerem o8 autores.

A breve mals intensa crise norte-americana de 1907 refle
tiu~se, contudo, sobre a consideravel reducao na entrada

de capitais de Companhias Estrangeiras no ano de 1908,

Cf. Paul Neuhaus - Histdria monetiria do Brasil - 1900-

1945, Instituto Brasilciro de Mercado de Capitais.



(96)

(37)

(98)

(99)

1:0)

101)
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Cf. Cano, op. cit. Tabela 2, pg. 28, volume I.

A formacgao de capital no gasto publico representou em mo-
dia a elevagao da taxa da 18%- Cf. Paulo Neuhaus, op. cit.

Paulo Neuhaus, op. cit.

“"Multiplicavam-se e redobravam os ataques ao projeto even-
tual da Caixa de Conversao, concretizado num projeto de
David Campista ao Parlamentc, fortemente contrariado por
vultos de valor como, entre outros, Jeaguim Murtinho”.

Affonso de E., Taunay, Pequena historia do Café no Brasil,

p. 334, Ed. do Deportamento Nacicnal do C £&, Rio do Janei
ro, Brasil, 1845,

Para o exame do funcionamento da caixa, veja-se, entre ou-

tros, Villela, op. cit., e J. F. Normano - Evolugdo Econo-

mica do Brasil, pg. 235 e seguintes, 2a. edigdc, Brasilia-
na, Companhia Editora Nacional, 1945.

Entre os outros recursos financeiros obtidos estac: o adian
tamento de £ 1 milhdo do Brazilianische Bank fiir Deutsch-
land em 1906; o arrendamento da Sorocabana Railway Co. que
levantou £ 2 milhoes em 1907; e o emprestimo de € 3 milhdes
da casa Rotshild, autorizado pele governo federal. Cf. Del-
fim Netto, op., cit., Jodo Manuel Cardoso de Mello, op.cit.

Delfim Netto, op. cit., pgs. 61 a 88.

“A andlise dos treés "espacos” do café, bem como das reper-
cussoes advindas da Politica de Defesa do Café, foi feita
por Antonio Barros de Castro em Café - Auge, sobrevida e
superacac em A Heranca Regional ne Desenvolvimento Brasi-

leiro, 7 ensalos sobre a economia brasileira, vol. II,

Editora Forense.

Veja-se, entre outros,; Antonio Barros de Castro, op. cit.

Veja-ge Wilson Cano, op. cit., tabela 5, pg. 44 e tabela
6, pg. 48,

J. M. Cardoso de Mello, op. cit., pgs. 168/169.



<148,

103) A esse respeito veja-se as analises de W, Cano, op. cit.,

104)

105)

36

27)

J. M. Cardoso de Mello, op. cit.: Sérgio Silva, Sobre as
origens da industria no Brasil - Comunicacio a XXVIIT R¥u
nido Anual da Sociedade Brasileira para ¢ Progresso da

Ciencia, BH, 07.75; Warren Dean, A industrializacido em Sio
Paulo e Flavio e Maria Thereza Versiani, A indistpia bra-
sileira antes de 30: uma contribuicao, outubro de 1974,
mimeo,

Estamos considerando as modificagOes de capital das empre-
sas j& estabelecidas e todas as obrigagdes (debdntures, bo
nus, etc.) levantadas nas Bolsas de Valores Internacionais

(kondrces , Nova York e Paris).

Considere-se o fato de que nao incluimos a holding norte-
—americana Brasil Railway Co., para evitar duplas contagens .
e consideramos como capital ingleés, as debéntures levanta-
das em Londres por empresas norte-americanas. O investimen
to norte-americano no Brasil neste periodo tem sido subes-
timado em varios estudos, em particular o das Nagoes Unidas.
Isto se explica pelo fato de se basearem *todos na fonte mais

auterizada - o livro de Clecona Lewis, America's stake in

International Investiments -~ que nac tem dados completos

(em todos os setores de sua andlise) pera o Brasil. Na au-
sencia destes dados se supoe que © investimento norte-ame-
) - . - -
ricano naqueles Itens seja igual a Zero, O que & um equi-~

VOCO.

Graham, op. ¢it., cap. 12, Declining Influence, pgs. 298
a 318,

N3o nos referimos ao capital alemdo porque suspe:tamos de

que inGmeras companhias alemds, em especial no comdrcio im
portador-exportador, nac este)am registradas como socieda-
des anonimas e por isso noseos dados devem subestimar a im
portancia do capital alemio. Por outro lado,; o investimen-
to alemdo nao poderia igualar-se, Dor excmplo, ac america-
no, uma vez que seus interesses concentram-se, como se sa--

be, no Oriente Proximo, em especial na Turquia.
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Joseph A. Schumpeter~ Business_Cycles, a Theorgtical, His-
torical and Statistical Analysis of the Capitalist Frocess

Cap. VII, ponto C, pg. 215 a 230, McGraw~Hill Book Company

New York, Toronto, London.

" .ja=se o apendice a cste capitulo: Algumas das Grandes

Empresas Estrangeiras do Perlodo.

A respeito veja-se a classica obra de Hilferding, Le Capi-

tal Financier, Ltude sur le developpement recent du Copita-

lisme, 1910. Traduction by Les Editions de Minuit, 1870 e

a versao moderna de A. Gerschenkron, Economic Backwardness

in Historical Perspective, a Book of Essays, Russia:

Patterns and Problems of Econonic Develoﬁment, 1861=1958,
The Belknap Press of Harvard University Press, Cipbridge
Massachusctts, 1966.

Remetemos a Luciano Martins, Politique et Developpment

Economigue: Estructures ot Syteme de Decisions au Bresil,

cap. V, La Siderurgie et 1l'Estatisme, Doctorat d'Etat
presentd a 1'Université Rene Decartes, para a re. onsti-
tuigdo da histdria dessa companhia e da construgac do nos
50 parque siderurgino. Nao reproduziremos aqui parte da
histdria da Itabira Iron Ore porgue sua importancia cres-

ce nosg anos 20 do nosso sccoulo.

Us escriibrios de representagac comercial estdo contabili-
zados no item “"Importagao-Exportagao-Filiais". Das 12 ca-
sas al registradas, as mais importantes gao a Ingersolil
Rand Covrporation (USA-19811), a Galena Signal 0il Co of
Brazil (USA-1913), o conhecide truste AEG, Stidamerikanische
Elektricitats Gesselschaft (Alemanha=1913), a Brazilianis-
che Siemens Schuckertwerke Elekitricitats Gesselschaft
(1905-Alemanha) e a Cia. Continental de Cigarros; Ltd
(Inglaterra-1913).

A gsse respeito veja-se Dudley Maynard Phelps - The Migra-
gration of Indugstry to South America. Segundo o autor, a

"Otis Elevator fabricava no Brasil as cabines e demais aces

sorios, importando basicamente os mecanismos de igar.
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Veja-se no apendice deste capitulo, referéncias 3 impor-
tante empresa Brazil Land Cattle and Packing Co, subsi -
diaria da Bragzil Railwéy Company , de Farguhar

B. Y. B., op. cit., 1908-1909, publicacd dec J. P. Willeman,
The Brazilian Review, Veja-se também a retrospectiva histdori
ca do grupc BRASCAN,

Charles A. Gauld, The Last Titan Percival Farguhar American

Entrepeneur in Latin Amcrican.

A reconstituig@o da Rio de Janeiro 'I‘ramwai«9 Light and Power

foi rcalizada por Eli Whitney Debevoise II, Percival Farqu-

‘har,and the "Chain of Profit": An Historical Case Study in

Multinational Business. Latin American Studies 90, M.Alfreg
Stepan, april 15, 1974. Reproduziremos uma sintese deste ex

celente estudo.
Brazilian Year,Boock, 1808-19309.
Ver Brazilian Year Book, op. cit.

Em 1815, P. Farguhar vendeu seus interesses na R.J.T.L.P.;
bem como a participagao em empresas urbanas na Guatemala,
levantando 30 milhoes de dodares para outros empreendimen-
tos no Brasil que estavam sob ameaga de ruina. Debevoise,

op. cit.

Na mesma linha de centralizegaoc dos Servigos Urbanos, a
Bahia Tramway, Light and Power Co (1905, US$ 7 milhoes, em
presa norte~americana de propriedade de Farguhar e gue nada
tem a ver com a Brazilian Traction...) reproduziria a esca
la de sua "irmd" carioca. Comprou og Carris Elatricos da
cidade de Slvador; a maioria do capital da "Cie d'Eclailrage
da Béhia”S que detinha o direito emelusivo dos servigos de
gaz e eletricidade (energin e iluminacgfo elétrical); e tam-
bem os direitos de produgaoc de energia no Rio Jequiricga
(queda de Santarém) construindo uma pequena usina hidroelé
trica. VYkr. B.¥Y.B., 1908 e 1909,

Citado por Debevoise, op. cit., pg. Ub.

Reproduzimos aqui uma sintese da histdria contada por Ely
Debevoisc, op. cit., Veja-se também B.Y.B., 1908-1%09,Em~
prasas norte-americanas e London Stock-Exchange Year Book,
1913, RAilways.
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EXPLICACOES SOBRE A TABELA MATRIZ

1) Fontes citadas

Observe-se que na parte superior de cada infor
mag&o encontra-se uma letra minGscula. Esta letra indica a(s)

fonte(s) do dado utilizado que sac as seguintes:

a) Decretos-Lei da Colegdaoc de Leis do Império e da Republica,
listados em "Sociedades Mercantis Autorizadas a Funciocnar no
Pais, 1860~1945, Empresas Estrangeiras” - Ministerio da Agri-
cultura, Indiustria e Comércio.

Os Decretos fornecem o nome da empresa, a data
de fundagdo, o pais de origem dos capitais, os objetivos esta
tutarios da companhia, muitas vezes a sede social e na maioria
dos casos o capital nominal declarado. Quando inexistia a in-
formagao sobre o capital da firma, usamos as fichas de empre-
sas estrangeiras de um arquivo "morto" do Ministério de Indis-
tria e Comércio, em Brasilia.

0s Decretos tem diferentes objetivos: pedidos
de autorizagao para funcionar no pais; aumentos de capital das
smpresas estrangeiras; abertura de filiais; cessagao de ativi
dades. Foram pesquisados apenas os decretos de "autorizagao pa
ra funcionar no pais®. Eliminamos da amostra as empresas para
as quais nao foi possivel obter informagdes sobre seu capial
por alguma das fontes alternativas e as que, comprovado por
decretos de cessacidc de atividades, tiveram pequena duragdo .

Alternativamente foram incluidas as companhias estrangeiras
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que, apesar de nac citadas em "Sociedades Mercantis..." cons-
tavam de outras publicagdes (o que se reconhece pela letra mi-
nuscula que acompanha o nome da empresa).

A mais importante vantagem da pesquisa dos de-
cretos € a de sistematizar os dados, possibilitando obter uma
aproximag¢aoc do nimero de empresas estrangeiras que se estabe-
leceram no Brasil ano a ano e do fluxo do seu investimento -
informagaoc detalhada que nao se encontra em outros trabalhos.
Entre as principais desvantagens estio: a de incluirp empresas
que talvez ndo tenham chegado a existir; o capital declarado
€ apenas a decisao originaria de investir, que pode modificar
-se (em geral, trata-se do capital autorizado - "authorized™);
nao fornecer dados de reinvestimento; enfim, apresenta todas
as inconvenieéncias de se trabalhar com dados de decretos em
lugar de informag¢des fornecidas pelas proprias empresas. Pro-
curamos contornar estas limitagoes através do confronto entre

os diferentes trabalhos enumerados a seguir,

b) Fred Rippy - British Investiments in Latin America, 1822 -
1949 ~ A Casa Study in the Operations of Private Enterprise in
Retarded Regions. Archon Books Handen, Connecticut, 1959 (usa
mos a edigao de 1966). Este excelente trabalho cita indmeras
empresas estrangeiras, com dados de capital e data de fundac3o.
A fonte do autor €&, basicamente, ¢ "Londen Stock~Exchange Year

Book™. o A

c) London Stock-Exchange Year Book - anos de 1913 e 1928. Lis

ta de empresas com negSCios no Brasil que cotavam acgdes na
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g) Cyro Diocleciano Ribeiroc Pessca Junior - Estudo Descripti-
vo das Estradas de Ferro do Brazil - precedido da respectiva
legislagao. Parecer oficial dado em virtude de despacho do Ex
mc. Sr. Conselheiro Antonio da Silva Prado, Ministro e Secre-
tario de Estado dos Negbcios da Agricultura, Commercio e Obras
Piblicas. Rio de Janeiro. Imprensa Nacional - 1886. Este ex-
celente documento reproduz todas as informacdes mais importan
tes sobre as companhias de estradas de ferro, nacionais e es-

trangeiras, construidas no Brasil até 1885.

h) Brazilian Review - 1911, diversos numeros.

i) Eli Whitney Debevoise II - Percival Farquhar and the "Chain
of Profit". An Historical Case Study in Multinational Business
- Yale College - 1974 - Latin American Studies 90,mimeo. Este
trabalho refere-se sobretudo as empresas dirigidas por Perci-

val Farquhar,

2) Classificacao Setorial

2,1. - 8.B., - Servicos Bisicos

S.B.~Ferr - Empresas construtoras, administradoras ou
de alguma forma relacionadas com as ferro-

- L -
vias construidas no pals.

S.B.~-C.G. -~ Companhias de Gaz (servigos urbanos de dis
tribuicac de gaz)

3.B.~T.U. - Transporte urbano (em especial bondes ou

ferrovias urbanas)
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Bolsa de Valores de Londres, elaborada por Marcelo Paiva Abreu

e gentilmente cedida.

d) Brazilian Year Book - 1908 e 1909 - A Brazilian Review, Pu
blicagao semanal (que entre 1839 e 1914 apresenta este nome e
dai em diante denomina-se Willeman's Brazilian Review), diri-
gida a investidores estrangeiros e editada por Willeman, pu-
blicou nos anos de 1908 e 1909 um anuérip contendo preciosas
informagdes estatisticas sobre o Brasil que vac desde as sé-
ries de Comércio Exterior, endividamento externo por Estados
e Municipios, até uma lista Praticamente completa de empre-

sas nacionais e estrangeiras com negdcios no pais. Esta lista
inclui também comentirios sobre a composigao do capital  das
empresas, as modificagCes deste capital ao longo dos anos,com
dados sobre o tipo de negdecio da empresa, sobre os dividendos
Por elas distribuidos em diferentes anos e outros resultados

economicos.

e) Fundagdo Getiilio Vargas -~ 1931. Trata-se de uma lista de
empresas estrangeiras no Brasil com o capital destas compa-
nhias em 1930. Infelizmente foi impossivel precisar melhor a

fente,

f) Brazilian Review - 1899, diversos nimeros. Usamos os comen

tdrios sobre empresas estrangeipas mais conhecidas ,
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2.7. - Agpro-Div -
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Companhias que atuam na comercializagio da
borracha.

Companhias estabelecidas no setor agricola,

na pecuaria, nas indistrias extrativas, etc.
Dada a dificuldade de estabelecer se de fa-

to produzem ou apenas comercializam produtos
primdrios, ficam genericamente ai classifi-

cadas.

2.8. - I.T. - Indlstria de Transformagio.

I.T.-Aglcar - Usinas agucareiras

I.T.-B.K. -

I.T.-Alim -~

Companhias produtoras de maquinas e equipa
mentos, em geral simples e destinadas 3 a-

gricultura,

Setor de alimentos (estzo incluidas as be-
bidas e os poucos frigorificos - ou "meat

packing industries'").

L.T.-V.T.C. - Vestudrio, textil e calgados; dado o pe-

duzido numero de empresas al classifica-

das fundimos os 3 sub-setores.

1.T.-Quim-Far - Indistrias quimicas e farmacéuticas

(incluindo cosméticos, sabonetes,ete. do

I.T.-M.E. - Material elétrico (fios, cabos, lampadas ,

ete.)

I.T.-Miscelanea - o que ndo foi classificado nos  ou-

tros itens da indistria de transfor-

magao.

2.9. ~ Diversificadas - companhias cujos estatutos apresenta-

vam uma gama variada de objetivos, pa
ra as quais nao se obteve informagio
adicional que permitisse a classifica

¢ac em um setor determinado.
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S.B.-Ilum.- Iluminagdo (a gaz e elétrica; inclui tam-
bém geragdo de energia).

S.B.-Telef.-Teleg. - Telefones e Teleégrafos.

S.B.-Portos - Companhias construtoras, administradoras
ou de melhoramentos de portos.

5.B.-C.N. - Companhias de navegagdo (fluvial e mariti-
ma),
5.B.-0.P. - Obras pablicas (servigos de agua, esgotos,

limpeza piblica, e demais melhoramentos ur
banos}.

S$.B.-3.P. - Servigos particulares (empresas de engenha

ria, construgao civil, consultoria, ete,).
Bancos ou casas de representac3o banciria.

Invest. - Investimento (companhias de crédito e finan-
ciamento, administradoras de valores e fun-
dos).

Mineragao ~ Companhias de mineragac (ouro, prata, fer-
rosos, ete.).

Seguros - Companhias de Seguros.

M-X - Companhias ligadas ao comérecio de importagao e
exportagic ou simplesmente a atividades comer-
ciais.

M=X Div, - Comércio importador-exportador diversifica-

do (casas importadoras de artigos que  vio
desde alimentos a miquinas).

M=X Filial -~ Conhecidas cempresas estrangeiras do setor
industrial que instalam, como primeira e-
tapa de migragdo para o pafis, escritdrios

de representagdc comercial.

M-X Cafe - Companhias exportadoras e eventualmente pro
dutoras de cafe,
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Como se ve, esta classificagd@o nada tem de ori
ginal, mas nos parece ser a que melhor se adapta as empresas
estrangeiras que tinham negocios no Brasil. A classificagao
foi algumas vezes arbitraria e subjetiva, possibilitando pos-

siveis equivocos.

3) Capital

Nesta coluna encontram-se os dados de -eapital
obtidos nos decretos-lei de autorizagao para funcionarem no
pais, expressoc nas moedas dos paises de origem das empresas .
Nos casos em que as empresas foram obtidas em outras fontes,

consta a letra minuscula correspondente ac trabalhc utilizado.

4) Capital em £ utilizado

Nesta coluna sao necessarias explicagdes de 2
tipos:
19) algumas vezes, as diversas fontes utilizadas apresentavam
discordancias quanto ao volume de capital declarado pelas com
panhias estrangeiras. Esta discordancia deve-se ao fato & que
os decretos apresentam, em geral, o capital autorizado (autho
rized). No entanto, nos interessava o capital subscrito (issued)
e nc wmelhor dos casos, quando possivel de obter, o capital in
tegralizado (paid-up). Adotamos o seguinte critério de escolha:
os dados da fonte b foram os escolhidos para o periodo afé
1900; na ausencia deles e para anos proximos a 1913, privile-

giamos o capital mencionadc na fonte c¢; para ferrovias antes
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de 1886, preferimos os dados de £; em anos proximos a 1908 e
1309, privilegiamos os dados da fonte d e por Gltimo aceitams
os dados de a. Assim obtemos, nessa coluna, o capital utiliza

do em nosso estudo.

22) o capital das empresas nao inglesas foi convertido a 13-
bras com o objetivo de agregacao e comparagac. As fontes uti-

lizadas para as conversdes cambiais sdo as Seguintes:

- Retrospecto Commercial do Jornal do Commercio - 1876 a 1880;

~ Antonioc Delfim Netto - O problema do café no Brasil;

- Villela e Suzigan - Politica do governo e crescimento da eco
nomia brasileira -~ 1880 ~ 1945, Tav.VII, pg. 424,

= Anuaire Statistique -~ France - 1910-20;

- Anuario da Liga das NagBes (League of Nations, 1926);

- Statistik Arsbok - 1915 (Suécia).

5) Modificagoes no capital

Esta coluna mostra o capital das empresas em

diferentes anos segundec as fontes assinaladas.

6) Obrigacoes das empresas

Esta coluna indica para diferentes anos, o esto
que de obrigagbes das empresas (debéntures, bonus, etc.) segun
do as fontes mencionadas. Usamos, quando pessivel, apenas as
obrigagdes "outstanding", ou sejé3 as que ainda nao tinham si-

do resgatadas pelas empresas.
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7) Observacoes

Apresentamos ai todas as informagoes que conse
guimos sobre os negdcios das companhias estrangeiras (as asso

ciagoes, fusdes, dividendos distribufdos, etc.).



»uﬂo RACTONA- CAPITAL KORIFICAGOES SBRIGAGOES . !
FOME DA COMPANEILA FUNDA SETOR CAPITAL L 110) DAS OBSERVACOES
=) LIDADE .
cko CTILIZADC CAPITAL EMPRESAS . )
a _ d
[~ The Saist Jokn D'El-Rey Mining Co. | 2862 iInglaterra |[Hineragas |£  253.000%|¢ 253.000% ¢  200.000°. 1862 k 82,220° Sividendos - 74-5-30%; 75-6-50%;
. . ) : ) 6=7-37,5%: 77-8-135¥%; 78-9-27,5%;
_ . £ 252.000" 1862 76-7-37.5%: 77-8-35 €-9-27,5%
i 4 - 79-80-25%; BO-1-5%; Bl-2-10%; 82-3 to
£ h32.000%- 1891 95-6-nil; 36-7-2,5%; 97-8-5%; 93-9.
- £ u62.000%- 1393 13,5%; 99-1900~12,5%; 1900-01-10%;"
' . =02-5%; 02-3-6%; 03-0h-5¥;;
£ s500.000%. 1894 01 3-6%; 03 Oh-5%3
g 04-05-33,14%; 05-06= 1,2/3%; 06-7 a
£ 600.000°- 1895 07-8-5%. .
: £ 700.000%- 1904 Adrn .
- les. £ 546.265 _ -
£ 646,265% 1913 E  16.470 - 1913°
£ 646.265°- 1930 0 - 193
: £ 613.165%- 1899
T [ 3 R -
|7+ Cia.lngiesa de Kineragke Montes 1862 (Inglaterrs |Mineragao 8/% $/K .
Aureps N
& .,
£, Tim. 48 -eguros Larastia 1852 |Portugal I8t zuros Deposito - .
. }10,0008000 £ 1.00%
S. lim. d¢ -egures .F{delidads 1862 [Fortugal Keguros HDUMMMMMWM £ 1.094
| —— . u .
PO Brazili:n end Pertuguese Bank 1863 |Inglaterrs  Banco £ 500.000° ) 500.000" Iz 1.000.0007- 1899
1. DPe Pedzu Nortd NPEL-Rey Hining Co. {1863 IInglaterra rwaqunomo S5/K
Lta '
1 Sta.Be. sara Gol: Miming o, Ltd. 1863 j{Inmplatercs Mineragiao o 20.000" I 20,000 g uo.oaoea 1868
1l  Xmperi-: Fire I-sursnce So. 1863 [Inglaterra eguron po_.umhmm_wwm mh 1.122.
= . i ] r- _ .-_ .« 1d -
e * Britieh Bazk of South America 1853 [nglaterra neo £ 1.000,0007 [£  650.000 [{paid-up £ 650.,000) Dividendos: 92/95-10%; 96-03%;
, ) 1.300.000 - 1907 97/98-06%; 99/1900-08%; 01/02-06%;
. . _ 03/04-08%; 05-09%; 05-10%; C7-11%;
. 1.000.000"~ call-up
iy 08-13%.
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; A¥ FACTONA- _ CAPITAL KODIFICAGORS OBRIGAGOES o
NONZ DA COMP:2HIA mquw» SETOR CAPITAL £ No DiS OBSERVAGOES
gho~ | LIDADZ UTILIZADO | CGAPITAL EMPRESAS :
- N i F .
1. Sko Pxule Railway CoP Limitsd 1860 [Ingiseterrm |S.B.-Ferr |£ 2.000,000%|g 2.000,000 (g m.muo.ooon - 188y £ 7s50.000 - 1865 Dividendos - 1890 - p_.uu
1 . ; £ 3.000.000° - 1960 k 1.000.000%- 1896 1906 - 11,2%°
e ﬂmomm Estogue : Hmoomn Pagou todas as garantias recebdi
£ 5.000.000 c
} 1915% F 2-000.000° - 1913 das )
_ £ 6.000,000% 1931 Eetoque o 1895 - Dobrou a linkaja cidade ¢ o por
i £ 2.000.000° - 1930 ’
: . tc de Santos saifam da zona de privilg
_ £ 2.000.000° - 193 -
: pio de 31 Ko,
} P . “asb y fiw da .
mm. Ciz, de Gez oz Babia 1851 |Inglaterra |[5.B.-C.0. (£ 100.000 !£ 100,000 :£ 100.000° - 1890 Cf, Bahia Gaz and ElectricCo.1906~ EDA
! i | . ~ § 3,500.000
: . .
5. Bahic Steam Ka-igation Zo." Ttd. 1862 {Inglaterrs |5.B.C.M. 5/x
B - ® ’ b a FPald-wy d
o« The Loodon and Aiver Plaie Bank 1862 jIngiaterra |[Benco £ 800,000 (£ 6OD.000 {£ 2.000.000 Aath - £ Dividendoa: 94-95-16%; 95-96-18%;
i . 600,000 96-97 a 900-01-20%; 0@ a O3-1B%;
& 900.000%- 1889-9d . 03-04-19%; O4-05 a 08-09-20%;
: ’ £ 1.500.00073899(AutH Fusat cor o Lordon and Brazilian Bank
1 : .
£ 1.200.000 -~ 1907 (1924}
’ Paid-up (Bank of Lozndon und South America)
. . £ 1.800.000 -%1913 o
(Auth-f & milhdea, ’
’ Ies-£ 3 milkdes)
Londor >nd Brar!Yisn fan- Limived™ | 1862 Tagliaterrs )Banco 4 _—mo.oonw £ 450.000 15 w.ooo.ooont 1E71 1871 - Wew London and Br.Banpk
a .
¢ 1.250.000%~ 1887 Dividendosa® 86-87-12%; 87-88-12%;
d,t 88-89-12%; 89-90-12%; 90~96-14%;
. % 1.506.000 - 1891 96-98-10%; 1898-1901-14%; 1962-04-10%;
i £ 2.000.000%- 1907 04-05-12,5%; 1905-6 a 0B-9-15%.
i ) £ 1,8 nilhoes vl»._...pj tFusio com ¢ London and River Plats
] <1913 Auth b milhies, {Bank of Lopdon pum sonth Am)
fga 2,000,000 [ id 3.540.000 - 1951




o
&3
‘.L

. . } T T —
boang HH MACIOHS , CAPITAL HODIFICAGOES OBRIGAGOES
KOM". DA COMPAREIA Fiina | SETOR CAPITAL g NO DAS OBSERVAGOZS -
_ . LC g URILIZADO | CAPITAL | EMPRESAS . e .
15. #mglo Br:zilian Cold Co, Ltd 1854 Inglaterra |Hineracho 5/K
_..i...l.l. - - Hmmo
3§, The Hoys: Tnswrane=® Co pid 1864 |Inglaterra |Seguros £ 1.006.000° g 1.600.000 |£ 9.000,000°- 1899 . L-Fundos Acumuladoa - £ 9.2hkh, 503
- ]
| ! £ 2.799.715 - 1931
H
17. % - Rio dc Tameire ‘32" Co 1865 YIng*aterra [S.B.-C.4G, (1873) a . -
. £ 750,000 Iz 9%0.000
| — - -
18. % iem, Br iliam ». " Mauk Biak Lt4] 3765 isgiaterrs |Sance £ 1.250.000° £ 1.250.000
j j 3 ) -
19, * = Para Gzx Co, Lia & {1866 [Tugleterrs [5.B.-0.0. |¢ 100.000%(x 166,870}  166.870%- 1866 {2 . 20.000 Dividendas: 1503-0b- 6%; 04-5-5%;
£ 175.000"- 1867 05-06-7, 5%; O6-7-6%; 07-8-0
£ 200.000%- 1874 Losend " om 23 'a Pard Electric Heilways
Paid ’
) e 49,0007 1898
£ 49,000 1813 (&£ 24,900°- 1913 .
£ 49.000°- 1930 £. 16,250 1930
[ - .
0. 13 srpool «_2 Lopndon Insuran:a Co | 3366 Ingiaterre [Seguros Deposito o 1.000 -1931 . .
3 10, 0008000 1.000 contos de reis
Wﬂ. Th Paragus sz Stear Trap-Roud Co. _ . :
1 oaz. 2867 i{Ingiaterra _T.w..pm.on... 4 89.9058:¢ 89.906 * ’
2. Li srpeol +d Losdor and Slose © 1867 jinglaterra [|Seguros Depbsito 1931 - o
Ir arsnes ¢: 10.0005000 {f 919 [1,000.0003000
P3. ¥ -thern Acsurance :'g" 1867 {inglaterra Seguros Deposito |£ 919 i
10.0003000
) b . * Estimativa o vartir dos dador de b
5. ¢ rd Wate, Worke Co, ® Lte +868 |Inglaterra [S.B.-0.P. ¢ 4B1.786"(c  481.786 | ¢(tatal do Investimento inrlés ex O.P:)
PS. Botanieal Gardes Bzilroad to® 1868 {Inglaterra [3.B.-7.U. if .1.k00.000%[2 1,%00.000 »”
P6. Taw Wictheroy Gas Co, Ltd * " 1868 linglaterra [5.B.-C.G. |t 75.000%)c  93.000




Wﬂo NACIONA- . CAPITAL HODIFICAGEES GBRIGAGOES ‘
HONE DA COMPANEIA FONDA| (oo SETOR CAPITAL L No DAS OBSERVAGOES
¢ko UTIEIZADO CAPITAL EMPRESAS )
- Queen InEursnce 1868 ! Inglaterra Seguroa Deposito |, 2.125
' 30, 003000
", The Rosao Grande Cold Kining 1868 |Inglaterra |Mineragao 5/ a
3. The S. Vicente Wining Co, Lta ® 1868 |Inglaterra |Mineragao s/x° Sucensors da East D'el Rey
B ) - i n d
132, Recife Drainage Co a 1869 {Inglaterra |5.B.-0.P, |g ! rmu.wmmu £ rmp.ﬂmmw Final da conceagio es = 1908
]
{3t Brazilian Street Railway Co,* Ltd | 1863 |Inglaterrs |8.B.-7.0. [£  100.000% ¢ 100,000 | (avtho)
E £ 120,000 5 55.000 -
& .
- (imsued) 4 out atanding ' -
£ 119. 437 e 45.950 «~ 1908
32, Wio de Janeiro Street BV ¥ Co 1869 |E. U, i. §.B.-T.0. 5/
33- The Alliance British and Foreing ° | 1869 [Inglaterra Seguros Deposite | 792
Life and Firs Assurence Hﬂ.@oo_—ooo '
34, Tazuaril Gold Kinimg Co, Lta * 1869 [Inglaterra |Mineracdo S/K -
35« Gereral Brozilinn Nining Co, Ltd . 1869 |inglaterra mwnm;om_u ' 8/% ' ’
36. Pa:uambure Strest RW 1870 [E. U. A. 8.B.~T.U. 5/%
37. The Comsercial Usion Assurance Co | 1870 |Inglaterra |Seguros Deponite |o 919 £ 3.750.000 - 29m *
10. GO05000
38. Th. British and Foreing Lile % and 1870 [Inglaterra [Seguros Depoaito £ 919
¥i ~ Assurance Alliepce 10.0003000 -
39. 7 : Britic: and For=ing Msrize " 1870 [Iagliaterra Segvros 10.0003000 | £ ag
soarates .o, LiEd
ho, . .cth Briiish asd Harcentils 1870 [Iaglaterra (Seguroa [10.0003005 |2 919 |
f smurance do -
b1, - tm. de E:-vegacic drasileira ® 1871 |=. T A, {S.B.-C.N. s/x
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AND NACTONA CAPITAL HODIFICACORES OBRIGACOES
NOME DA COKPANHIA m%wg SETOR CAPITAL £ NG . DAS OBSERVAGOES
cip | LIDADE UTILIZADO CAPITAL ‘EMPRESAS .
42, Cis. Brasileira Limitada da Eatra-|187) |Inglaterra F.B.-Ferrod £ 375.000% | 3750008 ’ ..:.:_._ Fol confiscads pelo governs que
da d P . £ 200,000 - 1897
a de Ferro Porto Alegre - Nowa pagou £ 202.500
' Innued
Haaoburge
£ 175.41h
53. Seottish Commercinl Fire 1871 | Inglaterra PBeguros 10.000%000 i 995
Insurnpee Co
b4, La Popular Filuminepse © . 1871 | Argentina {Invest. 500,000 Pesge £ 40.000
45. The South Brakilfian ™ RW, Ltd 1872 | Inglaterra [.B.-Ferr B/X
- a o,
46, The Aearon Steam Navigation™ €o, |1872 | Inglaterra ©.B.-C.K., | £ 606.285" ¢ mov.muun 1.000.000 Auth 1867"- goza de subsidios do governs
. A .
Led e 808.380 lamued para Transporie entre Pari e Oyapoque
d " '
T .moﬁ.muq paid~up i
N . ¥
%7. Sio Faulo Gas Compsny * 1872 | loglaterra [.B.~C.G. | £ 10.000k  70.000% 70.000%- 1867 g amm.ooommuumww? 1867 ¢ 1898 - tb  {luminagdo®
. . go.000%. 1873 [e .mu.oooau»nwwmm Dividendon: 01-02-8%; 03-04-7%;
100.000%. 1884 1906 | 05-6-8%; 07-08-8%
. 150,000"- 1889 [¢ 125.000°- 1913
: 250.000%- 1890 1930 - 0 .
425.000%- 1913
& 425.000%- 1930 )
- -
%%, The Madeira and Mawore Rw Co 1872 | Inglaterra L.B.-Ferrod £ £00.000 F 600,000 1872 ~ nao ringou, ingleses desistem:
. 1907 « americance (Percival Farguhar)
49, The S. Pedro Brapil Gaz Co*, Lta 1872 Inglaterra T.m.uo.m. £ 480.000"
50. The London and L nire" Fire [1872 |Inglaterra r.nﬂo._ £2.127,5007 [g 2.127,500 & 3.000.0007- 1888
Yasurrance Co B . Auth
) ’ tasued- £ 2.127,500°
- . Reservas & 676.355° . ’




llsaﬂ

AND HACTONA- CAPITAL MODIFICACOES OBRIGAGOES .
ROME DA COMPANHIA m.aﬂ-ﬂh SETOR CAPITAL L NG bas ORSERYAGDES
gho | DIDADE UPILIZADO CAPITAL FMPRESAS ,
51. Union Marine Insurance ™ Co, Ltd |1872 Inglaterra | Seguros Deposito £ 1,060 . .
, 10. 0003000
a .
52, Companhia de Seguros Indemnizadara 1872 Portugna}l Seguros Deposite £ . 2.120
20. 0003000
- 'Y R
‘53« Iaperial Brazilian Collieries Ltd |1872 |-Inglaterra | Minéragio 5/K E/X -
54, The Braganga Gold Mining™ Co, Ltd|1872 Inglaterra | Mineragae 5/K 5/K
55. Bangwe Bresilienie Francaise™ 1872 | Fraoga Banco Fr.10.000.000 £ 387,387 .
S56. D. Padro I Railway Wu. Lea * 1872 | Inglaterra | §.B.-Ferr]f 4.000.000% [ £4.000.000
{57. The Brazijian Submarine iﬂanaﬁ-rw 1873 Inglaterra | S.B.Tel- |£ u.-uoo.ooot £ w.ooo.oood L H.ooo.ooov m 1899 fundiu com o Western and
m Co, Ltd Taleg. razilian Telegraph Company: Surgiv a
' estern Telegraph Company
58. The Grsat Weltern of Brarzil 1873 | Inglaterra | S.B.-Farrif 300.0005)¢ 300.0005]c s562.500%- 1877 g 306.250% 1880 [Em 1901 - Leasming des meguintes coppan
Railvay Co. _ £ 1,000,000%- 1904 £  693.700%- 1008 |pniae:
d Estoque ~ - .
A . . & w.mmo.ooonu 1907 £ “_.-wmm-wwn_nl 1913 ecife nnd mno.muwnn.smno .R¥ {125 Ks)
, £ ~.coo.o0on.- 1913 £ 1.622.850°- 1930 da Sul de. Pernasbuco FY {19% K=} & day
- 1
£ m.mmo.ooo. 1330 P u.___.wo-.wuoel 1931 onde D'Eu, Central de Alagoas, Natal »
£ 1.500,000 - 1931 ’ o¥a Cruz & Paule Afonso RW.
. K - er - WILLEMAN - compreende 893 miles
. ividendos: £% entre 1901 - 1908
59. Western and Branilisa" Telegraph 1873 | Inglaterra | S5.B.-Tele /K ® r:.nu at 56
Ce. Ltd ~Teleg.
a
60, Sociedade Transatlantica de segu- | 1873 | Alemanha Seguros Depomito aff 1.088 .
ros contra foga 10,000%000
a . . . .
61. Compazhia Transatiaotica de megu- | 1873 | Alomanta Seguros Deposite aff 1.083 ) .
‘ros maritisos ¢ térreatres _ 110.000%000 -
. . : -
62. Banco Alemio Brasfileiro * 1873 { Alesanda Banco Mk25.000.000|£ 1.251.770



LBk,

- ﬂ.uumu NACTONA- ) CAPITAL MODIFICAGOES GBRIGAGOES
FONE DA COMPANELA FUNDA LIDADE SETOR CAPITAL £ NG BAS ommwmﬂhn.wmm
¢ho UTILIZADG CAPITAL ENPRESAS
&
63. The Imperial Crédit Brasiliasn 1873 [Inglaterra |Invest. [ 2.000.000" L 2,000,000
Foncier Limited
6%, Ceari Gax Co. Ltd. | 1874 IInglaterra (5.B.-C.6. £  30.000" £ 30.000 k£  49.420°. 1913 ¢ 20.200°- 1930 {1866 - 4 - Dividendos
£ bo1360- 1930 2 11,3001 1905|1900 - 7%; 01-02-03 - 4%; o3-0k 6
-4 Ao, - 1908 0h-05 - 5%; 05-08 - b%; 06-07 - e
y | £ 49,420 - isgued 07-08 - 8%
-3 L6.5%h - called- ‘
up
65. Norwich Tnion™ Fire Insurance 1874 |Inglaterra |Seguros uawmu» to £ 1.073
Seeiety - . if 10, 0008000™
66. Bresilian Consoles" Hining Co,Ltd) 1874 |Inglaterra | Mineragio 5/x%
§7. The Vest India" And Paname 1875 |Inglaterra |[S.B.-Telefl£ 650.000 &  650.000
Yelegraph, Ltd. . ~Teleg :
68, soci edsde® Hanseatica de Segures | 1875 | Alemanha Seguros Deposito T 1.138 )
L 10, 0008000" A
69. Banco Portugues” do Brasil .1875 [Portugal  |Banco 5/¢" - 1931 -
: 50,000, G00§000° :
?0. The Conde D'Eu 5 Railway Lo, 1875 | Ingiaterra S.B.-Ferr § 683.000% & 683,000 k 675,000 ~ Fim de
. 80 .
71. Estrada de Ferro® Tercma Crimtina | 1876 |Inglaterra |5.B.-Ferr 300.000% k& 300.000 . N
72. Brasiliac Imperisl Railway Ltd. 1876 Inglaterra [Ferr-S.B. £ 737.500% & 737,500 g
?3. The Amazom Tug angd Lighterage | 1876 |Inglaterra |S.B.-Tiua.f :mw.ummvaw 431.786 * Vide no 25
7%. Cial Seguros contra iscendio 1876 | Alemacha Segurom | 10,0008000 & 1.055
Berliz ~ Coelonia - ’ .
75. Cia. 2¢ Ssgyuros Confianca 1876 Portugal ‘Beguroa 10.0008000" i 1.055 .
Portuehae | ) )




L1685,

CAPITAL

HODIFICAGUES

OBRIGAGOES

e | BACIONA-
HOME DA COMPAREIA SETOR CAPITAL £ RO DAS OBSERVACOES
i _ o _JUTILIZADD CAPITAL _EHPRESAS S
76. The Guardiap " Fire and Life 1876 lInglaterrs |Seguros 10.000%000% |2 1.055
AssurTance
77. Pitanguy Geld Kining 1876 |Inglaterra |Mineragdo 8/K
a : T
78. Cia. 3¢ Estada de Perro do Matal 11876 [TInglaterra |3.B.-Ferr |§ 580, 0005 & 580.000
Kora Cruz . ) '
79. Cia, mnuv:qnuh :-wmmwcwna 1877 lalemanha Leguron Nx2.000,000% (8 98.051
80. The Dacca twist® Co, Ltd 18?77 |Irglaterra [MH=X-Div. -lg 2,000,000" |£ 2.000.000
4
81. The London Platino Brasilian 1878 Mngiaterra [S.B.-Telef(L 400.000% [  400.000
Telegraph Co Ltd ~ Teleg
82. The S, Cyriamco® Gold Mining Co. [1878 Ip. s. 4. Mineragdo s/x*
83. Wilson Soas apd ® Co. Lt 1878 |Iuglaterra _ «X-Div. (@3 99.038,007c 9. 466
. “ L] a )
84, The Minas-Rio RW, * 1880 iInglaterra [S.B.~Ferr |2 1.000.000 i€ 1.000.000 |¢ 550.000% g - levantazento de K de £ 550.000
4 . -
85. Sociedade Andnima * de Trabalhoa |1880 Franga ?.m.la.w. 4Mn.ﬂ.moo.000uh 303,093 *
Dyie and Bacalan .
86. Cie. Geaerale®de chemine 3¢ Fer 188¢ HFranga 5.B.—Ferr ,mu.w.oOO.oooLa 4bob.124 Fr,32,500.000%- 1885 0 custo ¢a® Estrada @e Perro foi de-
Bréeajliens a= £ 891.225 32.500,000 francos
2 . :
87. The Hio Grande do Sul Gold 1880 [inglaterra ineragaa s/x* .
Mining Co. Ltd. ' .- : _
a - a
B3. The Brasilian Gold Mines 1880 [Inglaterrs ineragao 5/K ' .
89. Banco Commercio™ e industria 1880 portugal .Tuano s/
90. Wordeustchem * Farversicherung 1880 RAlemanha sguros 10.0008000° i 920 . . .
Geaselschaflt '
9. Schemeizerische * Loyd 1880 Buiga Beguros  10.0008000" 920
Ruchversicherungs .




0BRIGAGORES

h ANG NACIONA CAPITAL MODTFICAGOES
Hum - N . -
EOHE DA CONTANHIA : SETOR CAPITAL £ HC DAS OBRSERVACOES
FURDA 1 papE
clo CAPITAL EMPRESAS
9Z. Telephone Co. of wuyn_wn 1881 U.5.A. 5.B,-Téled = 8/K The Rio de Janeire Telenhone Ca,:
) ~telef. . U5% 1.000.000 + US¢ 1.000.000 de
debentures - R.J.T.L.P. Co. em 1906
. detem todo o K em agoes
$3. The City of Santos Improvements "|188% | Inglaterrs }S.B.-0.P. |t 120.000% [& 120.000 [¢ 825,000% 1913 331.600° - 1913
) - ’ Autho
Tanued®- £ 175.000 ,
1930° - £ 1.200,000 80.400° . 1930
" w ’ ] -
-9%. Alagoas RW Co, Ltd 1881 | Inglaterra | S.B.-Ferrlf .300.000 £ 420.000%
a
95. Cie Imperiale du Chemin de Fer |188) Frange 5.8.-Ferr [Fr.10.000.0048 400,000 1883 - fus@a com a Southern Brazilianm
de Ric Grande do Sul K. G. 5. RW. C0.
9é. Banco Allianga” 1881 { Portugal | Banco 4.000,0003% {2 360,000
97. The Phoenix Assurance Co, ° 1881 Inglaterra Seguros 10,0005000% |g 901 {1931 - 1.60Q contos®
98, Lion Fire Insurance Co. 1881 Inglaterra | Seguros |10.000%5000" g 901 )
- a : -
99, Brasilian Exploration Geo, Ltd 1851 Inglaterra| S.B.~Ferr|2 359.235%|c 359,235 . 1883 : cede a concessac para a
: | Sergipe RW.Co.
- = - ’ -
120, The Brasilian Sugar Factoriea Co.f 1882 Inglaterra| I.7. - £ 1llz.s00"{f 112,500
Ltd. ' hgucar . i
y. . L
10)1. The Central sugar Factories of 1882 Inglaterral I.T. - £ 6o0.000™€  600.000
Brazil Ltd. . ’ Agucar . - '
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— - g e e . . e e I -
ANC NACION CAPITAL MODIFICACOES OBRIGAGOES
bE A . _
RONE DA COMPANHIA FURDA SETOR CAPITAL £ . 14] DAS OBSERYAGHES
-] LIDADE .
: Gal BTILIZADG . CAPITALZ _ 4 . __EMPRESAS e e
b, ¢ . Auth d ' Auth Dividendos: B0 a B4~6%; 85-5 3/4%
103. Rio de Janeiro City Improvements : - 1,000,000 [ £ 1,000,000 £ 1.250.000"~ 1908 £ 100,000 - 1878
. 84 Tasued Auth B6-6 1/2%; 87-7 1/2%; 88-B3;
Co, Ltd. 1582 trnglaterra |S.B.-0.F. jed . d
* . £ H-H@N-ﬂﬂm - w.gm - wmoog - Hmﬂo m@lm?am mHIN F\N“m @NlH“m
- 3 ] Auth .
. _ F1-192-775°- 1913 ¢ T65.000%- 1880 93-99°0; 1900-5%; 01-6%; oméfL
£ 1.431.330% pwuo._ Auth Qatstanding - 1908 B .
. £ 300,000 - £ 108,300
_ [ - P4 £ 365.000 - 82,84,85,91 & 9% :
+ £ 200,000 - 1891
: . . outstapding
* s £ 565.000 - £ 433,200
+ £ 250.000 - H@Om
£ 625.900°- 1913
) £ 23.000°- 1530 )
A o . -
104, The Rio Grands do Sul RW 1883 jInglaterra [S.B.-Ferr £ 2.500.000" [ £ 2.500.000
Co, Ltd . o . '
JO5. The Sergipe MW" 1883 |Inglaterra |S.B.-Perr [£1.000.000% | £ 1.000:000 .. 1883 ~ 0 Governo mio den aprovagic
E - aoa Esptatutos declarapde elevsde o
orgamento
. . e, d
106, Braxil Great Southers BY 1883 [Inglaterra [S.B.-Ferr £ m.mm.ooo- £ 6£75.000 £ 350.000-Fully paidf moa-Ooon... 18838
. . 1913 e 250.000%- 1886 ’
F o 350.000-Rully paidp 455 000°. 1893 .
* 1930 < ) )
. £ 243.0007- 1900 em dianta
. L 350.000.- 1931 :
107 Soutbern Prasilian Rio® grandel 1883 Inglaterra |[S.B.Ferr [ 600.000* |£ - €00.000 ’ Vide n® 96
do Sul R¥ Co, Ltd . . .
{108, The Mizas Cestral BV of 1883 |Ingleterra [S.B.-Ferr £ 732.500° |2  732.500 i A :
Brasil Lta i .
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ANO NACIONA- CAPITAL ZOUHWHQ_.»nGHm OBRIGACHES .
ROME DA COMPANEIA Fokoa SETOR | CAPITAL ) KO DAS OBSERVAGOES
gio-| LIDADE UTTLIZADO CAPITAL EMPRESAS
109. Great Northern AW Brasil Ltd * 1883 |Inglaterra [S.B,- Ferr| Autho £ Gq.oon_m A ferrovia numea foi comstruida - 1904
* £ 1.506.000°% agao contra o Governo _
110, The Tubaric Gold Mining Co. Ltd® | 1883 [Inglaterra ([Mineragio |£ 100,000% £  100.000
111. The Cabagal Co. 1883 |Inglaterrs !Mineragdo |£ 100,000 (% 100.000 - #
a . -
112. Companie GCenerale de Minss de 1883 |Pranga Mineragdo 5/
Piamants
113. Cia. de Seguros da Prissia " 1883 [Alemanha Seguros  |10.0005000% |g 882 -
Auth
114, The North Bresilisn® Sugar 1883 |Inglaterra {I.T.-Agu- |& - 450.000%[¢ 450,000 {£  700.000%- 1883 (£  20.000-£ 15.000 | Dividendos: 1B94-5-4%; 95-96-2,5%;
Factories Co. Ltd car vie 207430 cPRHETER | OU8 | 96.97-0; 97-98-0; 98-99-4%; 99-1900-5%
- 1887 |£ .G.onon Ol a O3-4-0; O4-05.0-05-06-6%; 06-7-0
d .
¥|S 101.118° - 1389 £ mm.ooan - 1915 07-08-5% .
vi|E u.oo.wurn - 1905 1895 - d cancelads garantis' de jures
£ 100.154 °- 1913 6% a/ £ 939.375 _
) . Desaparece an 26 e
a g A .
115. London and Brasilian Sugar Co Ltd 1883 [Inplaterra |I.T.-Agu~- |[£ 260.000 £ 260.000
car
116. The Sao Paule Central Sugar * 1883 |Inglaterrs [I.T.-Agu- &  B0.250"lc .80.250 : :
‘Factoriea of Brasil Ltd car
. . :
117, The Rio ‘de Janeiro Central Sugar |1883 [Inglaterra [L.T.-Agu- |£ ~ .pru...moow £ 141,500
Factories Ltd Car ’
a b .
118. Nazare Central Sugar Factory of |1584 [nglaterra [[.T.-Agu- [£ 126.750°42  166.750 .
Brasil Ltd car
119. Para Central munlu..,b Factory Co. [138% [nglaterra [.T.-Agu- |E u__.m..wmof £ 1h8.750 .
N -
Ltd. . car
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: . »_wm [ EALIONA- |
SOHE DA COHPANEIA E ] ¥
FONDAL gl
¢a ADE i f4PIT
- _ Gy -
120, Bahia Cenbtral Sugar Puctoriss 188k jlagiaterrs L METLA0N P
138.200%. Fuiled-l aut standing ~ 1906
. pay )
126.000% paiz-uple  17.500% .
- 189G ;& p?moon, {28,000
: K-£ 1h000 - 1891 em zirculagao} . :
. ’ ’ F
121, The Uanpos Syndicate Ltd . Hmmm Inglakerra 5.B.~8.9. (& .H.mD.Qwoa £ 152,000 [K-avtho and wam:smn z 70,000 auvtha
atanding
£ £8.,000
122. The Cesrs Rarbour® Corporation 1885 |inglaterrs [S.B.-Portess 200,000% (L 200,000
Lté .
125. The London Assurantce a 188% iInglaterra Seguros 10.0008000 %t 850
124, The New Tork Life Tasurance® Co 1883 1. 5. A, Seguroe us$ 2oo.000% (¢ . 40,000
12%5. The Manaos Tradisg Co® 1885 [mglaterrs [M-A-Div, 51" :
Y oo a . : . . )
176. Societé Anonyme du Gaz de Rio de } 1836 [Belgics 5.8,-CuG. [Fr. 5.000.00L 197.9%92 N . Deten A concessac para servigos de gaz
Jazeiro . ' le {luminscdo sléetries 1908 - R.J. Gaz
’ Co. detem ae agoes & debenturea da
. iS.A. du Gaz de R.J. (R.J.T.E.P.)
. & '
127, Cia. de Seguroa Loyd Suisso de |1886 [Suige . |Seguros  {10.000%000° |2 890
Zuarich _
128, The Alliamce Asmurapce Co, Ltd * [ 1886 |[Inglsterra |Seguros £  500.000%]¢ 500,000 )
129. The Globe Marine Iusursnmce Co * | 1886 Inglaterra manmﬂnn £ man..ooot £ 500,000 . )
330. Lidgerwood Manufacturing Co® 1886 v, s. a. I.T.-5.K. [$  so.000®lc  10.000
131, S5.A. de Obran e Eapresas do Bra- | 1857 munwnhnl 2. Be=2.F. [Fr. ou_o.gow £ m@.mwur Nﬂ.m.aooao_oanl 1887 moooooo«n.oon.. 1905 Ilumimagho em Niterei
w1l ' + £ 59,487



SnrFITect
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CAPITAL i
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132, Sorvieve Anchyme den Hinew d'ar franga Fre 1,500, 00 1
de Farin _
— ) R ~
133, Tax Barceles Gold" ines, Ltd ARET | Ingleterra | Mineracén @ 100,000% 1 £ 100,000 ) !
134, Hanheimer Verzicherungs 1587 | Alewanha Zeguros  Mre 6.000.0001 £ 291,120
Guepalschalt . ]
i
135, The Braziliss Coal Co, Ltd © 1887 | Inglaterra | Mineragaols S0.000% [ & so.ooo |
. ’ B ’
1%6. S.A. dex Aociens Etablisssments 1887 | Franca I.T-B.K. Fr.20.000.000 £ 762.200
@wa R
® : 2 Auth p peideup a
1%7. The R.J. Flour Hilla and 1887 } Inglaterrs | I.f.-Alim[E 250,000 | ¢  2S0.c000v £ 158.760- 1860 £ 68,0407~ 1903
Grasuriss Lte 1 o £ 608,000 - 1913 |+ £ 158,760
£ 158.76070¢ 3 36,8385 1926 |+ £ 66.240%. bowos
£ 1.364.838%- 1930 [antes dp 1890°%:
£ 250,000%- antes ab % 158,760
1892 18979, £ 150,000
a
£ 175.000° - 1832 Jont standing
» { £ 158,760 - paid-up) £ 107.%0q
; . £ 60B.o0x%- 1937 [£  40.000%- 1913 '
I8 1.364,838% 1930 Iz 242.000%. 1930
£ 33%.760% 19m
138, FPacific Steem Navigation Co. 1888 | Tnglaterrs | 5.B,~C.H, s/¢®
a Liras _ _ -
139. La Veloce . 1888 [ Tteils B.B.-C.. [ 700 go® | & 586.500
140, Adris Magyar Tenjeri® Holozasi 1888 | Aungris | S.B,~C.N. {Fr.1.750,0009 £ 64.067"
Reszvenytirsasag .
141, United States and ® Brasil Mail | 2888 | 0, 5. 4. '§.Bu-C.N. s/k ™
Steanahip Co. . -
n ’ '
1h2. Bhaw Savill snd Albionm Co, Ltd 1886 | Inglaterre | $.B.-C.¥. . 700.000" | &  700.000 . ]
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’ LI p— CAPITAL MODIFITAGOES OBRRIGAGDES )
RONE DA COMPANHIA ﬂwﬂ? SETOR CAPITAL < X0 DAS OBSERVAGOES
gho~| LIDADE UTILIZADO CAPITAL EMPRESAS
D43, Bew Zeland Shipping Co, Lta . 1888 {Inglatarra |S.B.~C.N. {f 1.000,000%|£ 1.000.000
4%, Cim. Franceam de Navegacio a Vapor| 1888 |Franga 5.B.-C.N, |Fr8.000.000%c 320.000 .
"Chargeurs Reunis” ’ ;
- . = I
145. Cim Liverpool, Brasil snd Plate 1888 [Inglaterra |S.B.-C.W. £ 3s0.000"|& 350,000° 1865 X = & . ) Segundo d fol foroada-em 1865 com o
Steam Mavigation 187% - £ 600.000(Aut . .| mesmo k
1911 - £ 595.000 pald
=-up
146, Hasburg-Sudaverikanische 1868 |Alemanha S.Bo-C.N. |Mxe3.750.000[£ 181.750% ’ ’ . N |
Deowpfachiffharts Serellnchalt .
h47. The Charsnte Steam Ships Lid 1888 [Inglaterrs [S.B.-C.N. {£ 512.000%|€ 512.000
a .
._r_.m- Aptweerp, London snd Brazil Line |[1B88 [Belgice §.B.-C.N. [Fr. l02.000%{s 4.038
of Psckets Sociedade Anonima )
149, The Tibagy Dredging Co, Ltd* 1888 iInglaterra (5.B.-5.P. |& 20.000(e  20.000 A
150. The Para Traneportation and 1888 {u. s. . £.8.-C. M. 18 7.000.000"|£ 1.530.730 . ;
Trading Co ' .
. A, E
151., The Rio de Janeiro and Northern 1888 |Inglaterrs S.B.-Ferr |£ 207,431 [£  207.431
. B¥ Co, Ltd ) B i .
a : - o
ji52- The Ouro Prato Gold Nines of 1888 [Inglaterra [Mineragio {£ 400.000°(£  213.1007 |x = Austn? - 1884 3 54,720%- antes 1884 - ¢ - registrada 1893 termina e
Brazil, Lta : £ 213,100 - paid- de 1900 s _
. d up . f - Reclamaglesa wobre o taxas exces-}
£ Hro.oSn - 1909 ) xivas - 200X da rends; zona de velo
' £ 136.63 - 1913 : .
5 bﬂmw . pobre
h UNQO§ - 8
. *{e 133.000% . 1899
} ' -
153. The Goyar Minizg Co® . ‘11838 |v. s. a. Mineracio 95$3,000, 000 lc 613.000"
154, Hersas Deutsche Siadeangs 1888 [Alemanha Agro-Div. |mm 250.000f5  12.130"
" Gemelldchaft - _fou.auwu.nnm..w
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WALT DA - ; HOLHFTOA TS
! . o |
: Db COMPANHT 4 LIDALE ! * N
M IFILIZADY CAPITAL !
155, Branilienimebe Ferk Fup Bautohiand lewarin We g 10, 002, nodE RSP0 IR = paideug i
pRid-up
i
Wmm. The Thanes and ¥ersey Marioe 1888 Inglaterres Segurn £ 2.000.000" It 2,000.000
Insurance Cn, Ltd {
— - {
B57. The south British Fire and Maripe | 1388 Hova wmwmaawmmmazwe & moaeoDOn 4 S0G., 000
Insurance co of Nev Zealund {inglateres} )
158, Lendan and Lancazhire Fire 1388 Ilaglaterra [Segure £ 3.000.000" {5 3,000.000 29.734 contes®- 1931
¥nsurance Co ’
a B
15%. Freussischen Hetional Yeraicherungs Alemanha Seguros Miks 9.000.0006 436,880
Gesselschaft 1888 . .
z : o q
180, The Brezilisn Extraet of Meat and | 1888 Inglaterra -|I.T.-Alim |¢  2oo.o000% g w.ﬁ..ma% K Autnds g mc.aoan; outstanding Dividendos: 1902-5%; 1903-7,.%%;
Hide Factory, Ltd. Ismued®- £ 115,565 {1909 £ 3.900 04-05-10%; 06-20%; 07-15%; 08-5%.
£ 21.104° - 1013 £ 8,000 - 1913 | Desaparece em 1929
Auth £ 115,564° _
161.Railvay Canstruction Co, Lté 1889 |Inglaterra . 8 Bu-Perr £ 220,000% g 220.000
) B
162.Noral Gutscher Euwmm 1889 [Alemanha S.8.-C.N. |Mke30.000.00Q4 1.455,557 _
a a a Autho 2 . g
183.The Rio Claro-Sac Paulo BW Co, Ltd 1889 {Inginterra {5.8.-Ferr if 60C.0007 L 600.000 |£  850.000°- 1509 £ 600.000°- 1889  |1892°- Foi vendide para a Paulista por
. : : Isausd .. £ 2.775.000 .
. £ 750.000 - 1909 ) .
Pividendos: 01-2 ate 05-06-14%%; 06-07 =
08.09-13 374
. ] a a v - .
164,S0cieté Anongae du Chemin de Fer 1839 [Belgica S.B.+Ferr [Fr 10,000,000 395,964
Benevente Mirmas
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ANC CAPITAL MODIFICACOES OBRIGAGOES
oF HACTIONA- |
ROKE DA COMPANHIA FUNDA BETOR CAPITAL . £ Ng DAS OBSERVACOES m
¢Ro~ | LIPADE UTILIZADO CAPITAL EMPRESAS :
165. Pelotas ant Colonies Railway Cc” [1889 Inglaterra [.B.-Ferr {£ 350.000% [&  350.000 . _
166. The Equitable Life Assurance 1889 1D, S. A.  [Seguros  [USS 100.000 £ 20.439 !
mOnwoow _ i
167. Singer Marufacturing Co 1889 [v. s, &,  M-X-Filieid  §/X .
168. Oscar Phillippi And Co, Ltd 1889 | Inglaterra P-X-Div. |[£ haoo.coomimu.ooo.ooo
[ 3
169. Farigatione Generales Italiana 1890, | Ttalis B.B.-C.K, liras _h 390,993
Societa Riunite Florio s/Rubatting 10.000,000" .
170. Cie Fationale de Ravigation de 1890 ! Franga- B.-C.N. 5/
Marselle '
.a } r
171. Sociedade de Navegagio a Vapor 1890 ! Aumtriam- «B.~C.K. g/xt
do Lloyd AustrosHungaro Hungris
d a .
172, Cie des Chemina de Fer" Sud-Oast |1890 Belgica S.B.=Ferr #Wﬂ 3.291.750 130.386 Vendida av Gov.Bras. sm 1902 ¢ zeden o
Hresiliens : ) direito p/Cie Aux-de Checins de Fer au
. : Brésil {se tornou detsutora de agdes
dela investindo parte dos Rescission
. Bonos)
173. Kederlandseh Amerikganschs 189¢ | Holanda B.-C.H, m\ﬂr -
Stoomyaart Maatscheppy : .
17%. Secieté Franco Bréisiliemne de * (1890 |Franca _m.u.am.? Fr w.ooo.ooo.r 39.610 .
Traveaux Publics
175. Cie Américaine D'Eclalrages” 1890 | Belgica B.B.~Ilum, [Fr. 500.0007% 19.785 '
176, Societi Italians D'Esportazione ® (1890 |Italia M-X-Div. [Liras ° £ 390.993
Eprico Dell Acqua 10.000.000 - -
i Florins Aus-
177. dustrian Lloyd’s Steam Navigation [1892 | Auatria «B.-C.N. trialianoy £ 1.566,967
Ca - 18.900,000 s
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NGO : CAPITAL HOBTFICAGDES m OBRICALOES _
HOME DA COMPANKIA g UOSEYeHr . CAPITAL I o pas , DBSEAVAGOES
FUKOM  piospz | _,
. cko RO i i UTILIZADO CAPITAL EHPRESAT L i o
189, The Manchester Fire Ammurance Co’| 1836 Inglaterra |Swegures £2.000.0¢0% 12 2,000,000 h
a
190, "La Fonciera" Cis™ contra 1836 |Franga Segurcs | Fr25.000.000/2 592,260
%z riscos de tremaportes = acidsy B
tee de toda natarezm ‘
. 1
191, Dumost Coffee Co Ltd ° 1896 |Iuglaterra (K-X-Cafe [2 800.000 [£ 800.000 |X £ 799.900%. 1913 (€  200.000” SInclue produgde de caff {110.000
: (Autho - 400.000) acres - 13,261 p/eafe) com 4,400,000
- e m.mu.q.oﬂmm.. de eafe; tem umg Terrovia de
£ 382.200-» 1913 Edrinass conectands co2 & Hogiana.
Dividendos: 1900-2,5%; 01-5%; 02-0;
03-3/4%; Ob-5 3/4%; 05-11 L/4%, 06~
idem. ' ’
192, Tre Espirito Sapte and Caravelas | 1897 [Inglaterra |S.B.-Ferr |$ 200.000° i&  200.000 .
K Co, Lt : !
. a ' a 3 ¢ la
3193, Sac Favlo Coffee Emtates Co, Ltd [ 1897 [Inglaterre [H-X-Café £ 160.000" &  160.000 | ¢ 270.0007- 1909 & 160.000 - 1397 Inclue produgiic; a fazenda tambim tes
£ 276,000 - 1913% [+ £ 26,000 - 1906 | uma ferrovia eletrificada.
£ 270.000 - 1930° [£  77.800 - 1913° | Dividendos:1897-7%; 98-8,9%; 99-0%;
. . T 1300-7%; 01-7%; D2-0%; O3-0%; 0L-7%;
- . 05-6%, 06-8%, 07-B%; 08-7%.
194, ‘The Santana Gold E.aunnb Co 1897 |Inglaterra IMineragao |& 150.000" | 150,000 Sucesnora da The D.Pedro Goid Mining
' . £ 25,000 no 180 AKX - £ 25,000 :
1 3
195, Societé Anonyme des Minas dtor 1897 [Pranga Mineragao |Fr 1.250,000(& . 49,6787
Quro Faulim
196, The Sio Bento Gold Estates Lta.® | 1897 {Inglaterra |Hineragao |£ 250.000% |t  250.000 [£  300.000 - 19087 Em liquidagac em 1909
-8 B
197. The Faris Gold wiming Co, ot 1897 |Inglaterra [Minersgde |L 80.000° ig 60.000
Bramil Limited ' .
. - _ Fa
198, Ciu. Boa Vista 1897 |France Hineragao [Fr 1,000,000} £ um.ﬂ_mn
200. Rmpresa Industrial de Petrileo® | 1897 {r. s. A, ° IM-x-Biv. s/E ’




” : wwmu WALLOHAw CAPITAL O :;E,no GBEIGECGES
| KCRE DA coumNBIA FUNDAL oo SETOR CAEITAL L Fa + DAS UBSERVAGUES
w Cio UTILIZADE CATITAL EMPRES — e e e
200, _Hwa mmﬁ.m P 4 Hudbar Co.” 1897 19, 8. &, M-¥-Borr | U55100.000° | £ 20,478
T a {Authe} 4 @ .
31. Tns Leopoldins R, Co, & 1898 | Irglaterra |S.B.-Forr | £ 5.500.000 | £ 5.500.000 £6.820.000 - ._.oww £ 1.100.000 - 1897 Foi construida coe Ke nacionais
. .19
£5.820.000 - lesuea® s & 600.000 - 18387
£8.536.0%0 - 1913° |+ £ 700,000 - 1901°
£9.716.030 ~ 19305 |+ £ 275.100 - 1902%
' 129,716,050 « 1931° e £ 350,000 - 1903°
. . + £ 405.000 - 2904
‘ + £ 152,150 - 19058
. 3.582.25%0 &
Entoque
£ 5.373.100 - 1931°
' Eatogue
£ 5.495.300 - 1913°
. 5 5,503,869 - 1930°
202, Nawsmann, Gepp and Co. Ltd.®, 1898 | Inglaterra ) X-B-Catée |2 100.000% £ 100.00
203. Cia. de Seguros Contra Fego 1898 | Franga Seguros |Fr10,000.000% ¢ ' 395.554
L*Union . '
20%, Atlas Aasuraacce Co. Ltd® 1898 | Inglaterrs | Seguros £ 1.200.0007 £ 1.200.000 | 1.0008000 - 1992°
205. Cie. Auxiliere Dss Chemice do ® {1898 |Belgica $.B.-Ferr [Fr 4.500.000% £ 177.625] 1898 ~ X igual ¢ (£ 98.850) - :
Fer gu Bresil ¥r30.000.000 ~ 1909° |FF 2-500.000 - 1 aon
+ Fr 34,000 - 1505
+ Pr 30,000 - 1906°
+ Fr 36.000 = Hwoﬂn )
. o {Autho} . q -
206. The Western Telegraph Co. Ltd 1859 | Inglaterra | S.B.-Telef £ 1.300.0007 £ 1,300,000 2.500, So - £ 800.000 ~ 1900 ! Fusdo da n2 57 ¢ aft 59.
¢ - Taleg neo contar |£ 2. Oﬂw ﬁlcw Dividendos: 91/92-6,5%; 92/9%6,5%;
’ '| 94/08-7%; 08-09-6%
207. ¥.5. Hawpshire And Co. Ltd., 1859 | Inglaterra | S.B.eC.X.] £  30.0000 2  30.000
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AND KACTONA- CAPITAL RBUDIFICAHES CERIGACONS i
BOME DA CONPANIIZ s SETOR CAPITAL g ¥o e M CBSEAVAGOES
cho | IDADE DTLLIZADO CAPITAL EMPRESAS
208, The Bio Faulo Trazway Light wnd 1899 jCaneda 5.8,-T.0. ¢/ 05%6.000.0007 £ 1.228.082 |vss 7.500,000 - HS% 65% 6.000,000 - 19019 3849 - sdguiriu todas as” linhas de
Pover CGg. Lid. Ilum. - 114 1 o.wconocomnwWOm\u i 9.999.996 - wouun bonde de Sao Pavlo & copmtrulu Caina
{Autno) Hidroeletrica no Paroalba (15.000 Xw).
amﬂo.ooo.n.ﬂgmt 1908 | § 3.999.996 - 1930 | 1t videndos: 1502-3 3/4%, 03-5 3/4%;
§ 9,700.000 lwwmm =7, 5%, 05=0£-07-8%; 05-9%; - Entra
.mpﬁ.u.q Cold os diretoree FARQAVAR; Im 1913 passa
' $ 10.000.000 -1911° para o truste da Brasilian B.7.L.P,
) $ 10,000,000 ~ 1930°
203, Rie de Janeire Barbour apd, Dock 7| 1899 Inglaterra |5.B.-Portogf 600.000° | £  600.000
[?10. The Azazen Rubrer Estaute Ltd, 2 1899 |Isnglaterrs |[W-X«Borr s/ 8
Y1l. Sucrerie de Piracicaba ° 1899 IFranga I,T.Aqucar | Fr 2.200.0007) £ mq.wm.‘..__ * Companhia cosprou uma Euwun. .Hm cxiaten
. te. Eam 1907 funde-se com cutraa e yi-
. ' rs Svciets de Sucrerie Eresilieamne.
212, Societe de La Sucrsrie Villa 1899 {Franga 1.T.Aqucar |Fr16.000.0007 £ 634,090 Vide abg, no 222
Raffard
r.wu.. Societe Anonyae ded Destilleries ™| 1899 [Belgica I.T.-Ain" {Fr  300.000] & 11.862 4
Ereailiennes .
21h. Societs Anonyme de Mine de 1899 [Belgica Mineragac |Fr 3.000.0007 £ 118,620" ,
Manganess D*0uro Preto )
15. Brasilianische Elektrizitats™ 1399 [Alemenha S5.8.-Teleg . Detez o momopdlio do uon«»oom de telaw
Gesaelachaft i Tole? fones do Ais do Janeiro (garantida pe-
' lo Go¥)A.R.J,T.L.P. detém a5 acoes dn
the B.J. Telephone Company que detam
- ’ we agdes da u.u.n..nwu.-nwsunu,nw,w Elak~
. trizitats Qedslschaft). Pegou loge o
- ‘edificio ¢ foi reconstruido cos o maia
. ' . . moderne equipaments da Western Eletric
B . : . Co.de Chicago, sm usgc em n._n_. .nw»nnuu
. . . ] ate. bO5? -uawgsn.nnn-u-n»a-na para

4.800, Em 1909 & capecidade momevts pa



MoepIFICACOES

bazmo RACIONA CAPITAL osricagbEs
KEOME D& CONPANRIA FERDL SETUR CAPITAL £ NG LDORS CBSERVAGOES
gio| LEDADE UTILIZADC CAPITAL EFPRESAS e -
215, {ozmptoir Colgoaial nlanuﬂbwmw 1859 | Franga $.8.-5.P. |Fr.2.000,000% ¢ 74,261 ’
2i7. Scejeta Fer E_Mnﬂaw»mﬂwcnmmm per |189% | Italis X-H-Div liras d & 438.480 1,000,000 lirss expregado ne Erasil
. . wu.MOQ.OGQA ’ *
L'Industria Italo~Americana
r 7
218, Sociedads Ancayma Mala amnnwnmcomswmoo Fortugal %.B.~C,N, |l.B00.000%000 £ 71.250
219, Cie. dé= Cautchoues Du Matto Gromsol900 | Belgica %-X-Borr |Fr 1.000.000% & 29658 _
220. The Rubbar States ‘of Para’ 1900 § Inglaterra M-X-Borr & ,uwo.ooob £ 350,000 !
i . Y :
221. Monzini Schiffini and ﬂnakuuwﬂw T_..moo. Ttalia I.T.-¥. 0. CiLliras 700.000] £ 26.075 i
- — : T -
222. Sociednde Anonims Sucrarie de ® (1900 | Franca t.T.Agucar|Fr 1.250.0007 £ 49,654 Funde nwsa unice cis.es 1907: Seociete
Cupim de Sucrerie Brosilienze,
223, Cia. Diawmantine™ 1900 } Frenga Minsragac |Fr 2.000.0007 £ 80.000 . .
' a, d
- L] n
22k, Mines de Cuirvre de oanu.n_.ﬁun 1500 | Belgica Mineragao [Fr 1.500.000] £ 59,500 [Fr, 1,900,000 - 1502 .
. (p £ 15.868)
225, #. Ba FPerry apd Co. Ltd. . 1900 | Jaglaterra (M=-X-Div, £ 20.000"} £ . 20.000
¥ a, d '
226, Renry Rogars and Scas Co. of * l1go0. Inglaterra «B.~5,P. |£ 10,000 | £ 10.000
Brasil Lta.
227. Banque Belge de Prats Fonciars ™ {1900 | Belgica [Basco Fr u.ooo.o_oon £ uwm.uum. Fr 12.000,000 - Hwowm nﬁuna-n o8 subscritores TAths a.Conpagnig
3 [}
) L rqm.u.o_o;. . Anveranizs D'Entreprise Colenial et
. : Industrislle Srazilisaischeidank Fur
Deutachlend7Bangue D'dovers
228. Sociedads Anvnima Mutus La 1900 Argentine {Invest. 1.000.000 punps £ 80,000 ) )
hecumulativa - . :
. . u ) .
229. Nord Deutache Yarsicherungs 1960 | Alemanha guroa Mks). 50000601 £ 217.468 __-.Qoo.g_w“ooonl 193 K
Gesgelpchaft . , : . . .
230. IThe Lapcaskire Inswrsnce Co. 1900 | Inglatarras [Ssgurc £ 3.000,000 { £ 3.000,000 : . : .
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179,

CAPITAL

HODIFICACOES

NACTONA - . , CRNIGATLES i
EOHE DA COMPANEIA SETOR CAPITAL £ e h 4 i O23ERvAChES
LIDADE | UILIZADO CAPITAL m EEPRESAZ e
o o S S P . A e el L
€3i. Cle. #'Erlrirage de Bakin * 1901 Belgica Am.m-uuwﬂu Fr 1.000.000[% 39.652 Fr 2,700,000 ~ 1603 CUompros a BAWIA SAZ €O,
_ 1,000,000 - 190% !
23Z2. Hord Bahia, Soriete Focciers 1901 [Belgica M-X-Barr |Fr h,o00.000l€ 158.508
Ceutchouse de Hines de Bahia
- e
233. Socists D'Exploitation Agricols 1901 {Franga Agro Fr _ %0.000|f 15.889 -
D*Ttaperz il '
-
234, Le Brésilienne® 1901 }Belgica M-X-Berr {Fr 1,200.006|lc 47,582 _
a .
233, The Eletro Wotion Corporation Ltd 1901 v, 5. a. HeX-filial s/k _
-8
236. Sucrerie de Porto Felia 1901 |Frangs 1.T.Agucar|¥r 1.000,000|8 19.724 | Tide ohw. 231
a
2%7. Butrerie de Lorean 1201 |Frange I.T.Acucar|Fr 1,500,000ls 59.58%
C : - a ]
238, The Lathon Gold Minipz Co. Lt3 1961 |Inglaterra Hineraghae |£ 4O, GO0 IS b 000
239. Societe Anonyne Miniers Belge - ] 2, a '
Bresilienne de Tres Cruzes et 1501 moumwal -+ Mineragao |Fr 2,300,000\ 91.200 L
Extzntions . .
240. Societe de rwuum D'Or Du Cergito | 1901 |Belgica Mineragae [Fr 3,200.000{% 176.886 ;
24%1. Onnibus Minier Lope:r Talhuarne 1901 [Belgica Mineragoe {Fr %,000.000|% 158.&08 '
2h2. The Gongo Socco Gold Minimg Co. 31901 |U.'S. A. 2 Mineragao [8 150.000° 7{r  30.690
2b3. Machine Cotfons Ltd 1901 |Inglaterrs |M-X-filiallg 3.000 (£ 3.000 |2 3.000.000 - 193m°
2kb, S.A. Belge-Br enilisnne 1901 [Belgica Hinetagao |Fr 1,000,000|2 39.6 B2 .
245, Booth Steanahip na..,_ 1901 [Ioglaterra |5,B.-C.X. lg muo.oodn £ 550.000 |K £ S50.000 - 1915 |2 &uc.ooonn 1901 Dividendos: 10% (1905/06). Participas
£ uuo.mwo < 1930 consnl, £ 88.37% V4o Da Royal Mail Steam packet Ca.

£ 400.000 - 1913°

| Lamport and nonn., Ltd & Blua wnl?
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[ren i

OBRIGASOES

_ AKG WAGTORE- | i CAPITAL MODIFICACOES :
FOME DA COMPANHIA bE { SETCR  ©  CAPITAL I u0 DAS OB3ERVAGOES
FUNDA  Lipaos _.
CAD i OTILIZADO CAPITAL EMFRESAS . L
b, (patd-uph 3 d {authod ! Divideados: 170 {1995%3.761,
244, Masaus, Barbour, Ltd, © 1902 |Ioglaterra |G5.B.-Fortm ma patd-up £ 500.000 - 1930 £ 350,000 - v whﬂﬁwn”hmnmo on m:auu Meil Stess
. (issued Prcvot O, Lemeart snd Helt Lig,
L 500.000 5 230.800 e Blue its
SO0 — 1
93030 - 13
247. Cla. de Minermgao "Rotulo” Ltd. 7} 1902 Inglaterra {Mineracaoe | & 16,000%| € 10.000 -
. N _ N {Autho} d
248, The Brasilian Diamond and 1902 {Inglaterra |Mineragao |£ 225.0007|f 225,000 1£ 2%5.000 - woou
(issued
Exploration Co, [td. £ 213.000 - Hwaﬂm
249. Tae Carvene and Developments * {1902 Inglaterra xwaeﬂhnMQ_ s/K" -
Auglo-French Gold Mining Co.Ltd.
250, ﬁownm #nd Co. Inc, * : 1902 [E. U. A. {Div,) USE 1.250.000 £ 255,713
251. Brazil pPlamond Fields, Ltd d 1902 tInglaterra Mimeragao | £ Hmo.cocn £ uwﬂ.uﬂm. {Autho) (Tssued)
£ 117.375 - 1902
252. Central Bahia RYW. Trust 4 1902 jInglaterra 5.8, «Ferr h_w.wum.oom £ 1.135.000 Para administrar ss “rescissiod bonde"
) {nko contar) - na valor do capital como pegasento da
B , JCentral Bahia Railway.
1
253. Societa Ligure Brasiliana * 1903 |[Itzlla 5,B,-C.N. Lira
D3 Navigaziome 2.500.000" & 99.275
. = .
254, Conpagnie Senerale de Chemine de | 1903 |Balgica S.B.~Ferr | Fr.bh.000,0000 £ 158.560
Fer et Travaux Publica
255. The Doctor Williams Medicine™ 1903 | 0. 5. A, H-X-filiall 5% m.ooom £ 1.024
Coapany, Lrd.
256. The Tracapseific {Brasil) Mining | 1903 |Australia Mineragseo | £ 66, 000" £0.000
and Exploration Co. Ltéd
257. The Agus Suja Kining Co. Ltd * | 1903 |Tagraterra Mineragio £ 210.000 (£ 210.000 - '
wa. The Brazilian Cold Stormge and 1903 |Inglaterrs |X-M-Div. & 5.000% ¢ 5.000
Davelopment Co, Ltd.
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! [ J IF £3 oum.‘-‘ GEa
AND WACIONA- CAPITAL HODIFICACHE BRIGAL
. DE z Ko DAS CRSERVALDES
KOHE DA (OMPANTHIA FUNDA LIDADE SETOR CAPITAL
: v v UTILIZADO CAPITAL EWPRESAS
p p UAUEHRE] a
25%. Sao Juss (Brazil) Diamonds and 1903 |Inglaterrs JMineragac (£ 100.000 | 73.500 | K £ 100.000 - 1903 Comprou dua Anglo-Bresilian Diazond
Carbona, Ltd. £ ﬂwwmwmnmvwmoum Syndicate, direitoe de minerscio
{paid-up} 4
£ 79.500 - 1903
260. Cia, de Calgados Clark Limited 2 1904 [Inglaterra I.T.-v.C.T w mm.ooow £ 25.000 (£ 50,000 - 1006 .
261. South American pmvraun Paving nor.MQOr U. 5. A, $.B.-0.P, [uss uoo.ooow £ 102.520
262. Rio das Mortes Gold Dredging Co.™ 190k Inglaterra |[Mineragdo [L 60.000% ¢ 60,000
Ltd
263. The Mew Zealand and Brasilian 1905 |N.Zelandia |[Mineragae £ 2.500 | £ 2.500
Prospecting Co.
26h. The Rio Syndicate Ltd, 2 1904 |Inglaterra [Mineragio |£  135.300% % 135.3G0
265, Deustsche Roh Productes Iaport | 1904 (Alemanha E-A-Dir. |Mks 100.000% (2 - 4.B4%
Aktiengessellschalt .
266. The Growrock Ropework Export Co. | 1904 |Escdein - |M-XZDiv. |& 10.000"5  10.000 .
Ltd . . *
- a
267. Aachener Und Munchener 1904 jAlemanhn Seguros Hkx9.000.000{L  435.960 :
Yersicherunga, Gesselachaft . -
. a d d
268. The Rio de Juneiro Tramway Ligth | 1905 [Canadi $.B.~T.0,-105325,000.000 £ 5.125.000 {K«f 31.250.000 - 1505 s mmAMWMumwo - 19p5% | F= USS' 31.250.000 ~ 1905, £m 1913
«ad Powsr Co. Tium s mm.ooo.oQOnt 1913 {insusd) PasNs A& pertencer a mmq.r.v. g K
. $ 24,090,900 - 1905t | Iniedal = § 3.000.000°, Var B,¥.8.°
¥ 25.000.000"- 1930, £ 3.500.000 - 7 Contrele g.J. Gaz Co.; R.J. Telephonme
. _ 1 25.000.000) Co.; Brariliagimche Eleéktrizitata
= 1913 | Gesselechaft e a Cie deo Gaz de R.J,
£ 10.532.000
. Se « £ 8.380.200 + 430 . .
Fra 29,237,500
a . = d ‘Astha} d Adquiriv as linhas ds bonde a conces-
269. The Pars Electric Railwayas and 1905 [Inglaterra {S.B.-?.U.-[f 710,007 [£  350.000 K= £ 700.000 |uwmcm . ln :
Lightining €o. Ltd - Z1um. £ mmmmmmmnm Hmbmn sao de eletricidade.
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ANp CAPITAL HODIFICAGOES
oE NACIOHA=- -
KOHE D& COMPANHIA SETOR CAPITAL £ NG DAS LBaLavaCdEs:
FUROAL  L1paDE
GAD UTILIZADO CAPITAL EMFREBAS e
" . - CPaidsp) i : . -
270, Societe Sucrerie de Fig Branceo 1905 |Franga I.T.Agucar|Fr 1,000,000[% 39.754 K= 1.000.000 - 190S Cogorou a fabrica de agucar em ®inas
R nmnwwmm @a Leopoldine Rd Co.
’ . a . p
271. Singer Sewing Machine © 1505 [U. S. A. I.T.-B.K. |BSS 1.000.008 £ 205,160 | 30,000,000 - Hmcmn Dividendos: 1907-4%; Omnmmnw 0i~7%;
05-13%; 0h-31%; 1300-20%, O3.12%;
, 02-9%. -
= - - 3 .
272, The Dismond ¥ieg Binipg Company 1905 1. 8. A, Mineragcac (US% 150.0000% 30,774 [Ke$- 300,000 - 190%
pald-up
£ 30,000 - 1905

273. Soeiet: Miniere ot Industrielle |1905 |Franca Mizeragao {Fr. 500.000%(¢  19.877 {Er. 1.000.000 - 19317 ¢ 750,000 ~ 1931°
France:Breailieane

27k, Diemantine Mato Grompo Dedging * | 1905 Argentina Mineragao |1 milhio a (£ 87.060
Company . ours selade

a 4 4 {Autha) d - a

275. The Heuthatel Anphalte Co. 1305 |Ingliaterra |S,8.-0.P. 1L §30.0007}c 619.880% ¢ 630.000 ~ 1905 £ 33.200 d Bividendos: 1902-8%; 03/03° -5%;

(Iseued) £ 14000 06-7%; 1907-5 i/2%; ob-1 1/2%.,
£ 619,880 - 1905% .
276, E. Turri Limitea ™ 1905 (Ipglaterrs |HeX-Div. &  16.000°iE  1&.000
a
277. Coopagnie Generale das Caoutchouep 1905 |Franga M-X~Borr {Fr.1.000.000{% 39.754
. z ;

278. Brasilianische Siemena 1905 [Alemanha H-X-f1lial|Mks3.000.000|2 145.080 {X= d A co Alena tem ua capital de 90 mi-
Schuckertwerke, Elecktrizitats- 1hGes de marces e obrigagGes de 21
Gesnslschaft nilhdes de marcos

mﬁl
-  [Penoa d Penosz paid-up .
279. Mato Groaso Gold Dredging Co.Ltd 1905 [River Plats Mincragas 1,000.000|% 212.910 1.000.000 - pwoMm Comprou toda a Transpacific Mining
: .apd Exploration Co.
r :
280. Bakia Tramvay, Light snd Pover Col 1905 |U. 5. a. 8.B.-T.0.-]% 5.500.000°|5 719.425 $7 Mmu,wmw a FARABUAR; Bondes, gas, iluminacio eli-
. Ilum~ C.G. nuounrnv H trica & snergia para s cidade da Bahia
u.runnuoo Cospron a majoria dans agGes v debentad
. - ree da Cio D'Eclairage de Bahia (bal-
. ga} ~ Produgda de energia elétrica -
- Vide P, ¥. B,
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ANG s CAPITAL MODIFICAGORS 1 onricacizs
BE NiCI(OHA~
HOME DA COMPAREIA FONDA SETOR CAPITAL . £ RO bas OBSERVACDES
CGho | MIDADE UTILIZADO CAPITAL EXPRESAS
a (RuEny {paid-up) 3 s A - o
281. Reosback Brazilian Co. 1505 0. 5. A, I.T.~Quim-|% ., 000,000 L 02.580 |4 00, 000
Farmac.
282. Cia Port of Pags ® 1906 |U. 5. 4. S.8.Portos] §17.500.000%} £ 3,597,125 K= ¢ - paid up) £ 8.600.000 - 1966° | Tem 50% do K ds Madeirs sud Mamord -
isaved d e ﬂ.uwm;.o.mmn.. 1913 muva&ulw.m" .»nnuou Development no..
§ 23.500.000 - 1913 S 3.600.000 e, i . and Amazon rnnn‘uummnowouwunnwou Co;
. Authe 4 [Fr-62.000.000 i _...udom possuem 60 ko~ de terra.
$ 32.500.000 - 1913 -
i . ¥r.62.500.000 - 1931
§ 32,500,000 ~ 1931
paid-up
283, Manaos Improvecants Led. 1906 | Isglaterra 15.B.-0.P. | UMl e auo.500%:  340.500 - 1913° | 650.000 - 1913°
. : £ H00.000 . | ¢
- ($saued) £ UrOpuﬂo -~ 1930 340,500 - 1930
£ 340,500 £  250.000 - 1908%
284, Tue de Mello Brazilfan Rubber Col 1906 | Ingluterra |X-M-Borr [ £ 495,000 k 495,000 | & rmm.oooal 1906
Ltd.
. N 2, d ;
285. The Cabagal Gold Dredging and 1906 | Argentina Mineragao Pescs 500.000| £ 99.206 10% {paid)
Exploration Co. - .
' . a, 4
286. The Brumsde Gold Dredging and ™ | 1906 | Argentina KHineragao Peaos 500.000| £ 99.206 Peaca 404,000 (paid}
Exploration Co. '
287. Cia, Privilegiada Tnte do Mato 1906 | Argentina Mineragio vuumu . £ Hn..m.mmm. (1ssuea) i
Groano ] 1.250,000 1,100,000 - 19067
. al . d, o paid .
288, Pittisburg Brasilian Dredging Co| 1906 | U, S. A. Minerngao B 500,000 £ 102.775 18 292,162 - 1906
) paid :
' £0.060 ..
289. Diena Nining Co. . 1906 | 0. S, A. Hineragdo Asanrop | £ 205.550 Nada 40 K tisha eido page en 1509,
% 1.000.000 i - )
] ] - .
290. Brasiliasische Dentache . 1906 | Aleaanha H-X~Div. Mke 300.000% | ¢ 14,500
Ensdelagesseischaft . N bt
Acktisngensslilachatt ] N . "
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4 TTONA~ HOZIF: CAGOES OBRIGACTEE
NOME Di COMPANATA DE 50 DAS OBSERVAGHES -
FUADL  Libane _
] UTILIZADO CAPITAL EHPRESAS
. s L S e R .
291. E. Johnston And Co. Ltd * 1906 Inglnterra K-M-Tiv. £ pRals iy olo R I 4 106.080
|292. ¢is. Palzeiram Ltd. 1906 | Inglaterra | {agrod-2id & 10.000% £ 10.c0000s 8.000 - 19069 .
d, &
£93. Rerdeiras Powman Lid. . 1906 Iaglaterra S.B.-8.2. [ £ 10.000 1 & 1G.G00 m
. 5 _ - ]
294, Scciet® Industriele et Agricole" 11906 | Belgica hgro-Div. {sutha) Comprou uma fazenda da Cie des Produit
du Bresil ' Wﬂ.u-ooo.ﬂoow £ 118.770 Cibils; ligado ac Bangue D'Dutre Mer.
Authe a a .
295. Sie Paulo Match Factory Ltd. 1506 Inglaterra I.TuvMin~ [T 200,000 | £ 153.03%5 £ 1480.000 Comprou a Cia. Brasileira
. celanea Issned _ .
i Hmu.ouma
nrwunna;w
Authe
296. Brasilian Rubber Plantations and 1908 .Humumno!..w HeX-Borr. | . Jgo ooot | ¢ 170,000 Plantagies no Cears winding up order
Estates Ltd. :
_ Iesued leentra (1908}
£ 170.000% -
297. The Apgle-Freach Publice ¥orks 1907 | Inglaterra !8.B.-0.P. |2 s0.000" [ £ 50.000 -
Co. Ltd. . ' : .
298. Societ: Interpationale” de Yoles |1907 Belgica §.B.~Ferr | Fr3,500,0001 £ 138,495 '
Ferries ot Travsux Publics
s a . S
299. Sorocmbsna RW Co, & 19307 10, 5. A. S.B.=Farr | $ 10.000.004 ’ waww.uoou st wo.ooo..ooon..uouo £ u.moo.oo_o + Construlda com Xe nawcionais, srrenda-
’ am-»nw c Teaued + £ 1,300,000 + da pelo Gov., » pertence a Braxil RV.
4
$ @lUS.Oﬂn .ﬂ HoﬂgleWa + L Nobgoso Co.
' + £ 350.000
. J& ».000.000 - 1913° .
" |& 2.672.680 - 1930°
. Y x
300, Madeirs and Mawors BV Co. ™ 1907 |v. 5. A SeB.~Terr | § 14.500.000 . muwww su5 | 8 11.000,000%> © $ 5.000,000% & Brazil RW detén 8 5.125.000% ¢ u
- . R r L] - -
) . Iss. $ 11,000,000 ~ 1930°|¢ 3.000,000 - 1923° |Port of Para, o memao,
. £ 2.257.310 £ 1.683.380 - 1930° Logo contar £ 1.128.65%
z ,
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CAPITAL

HOGIFICAGOES GHIIGAGOELS : m
14 COMPASHEA NG TS w
CADLTAL EHPRESAS : e e
|
101, Cia. Fort ¢f Rio de Junseirg © TPrrivice &o
7 P i )
132, Tert of . 1907 0. S. kv . |5.B.Bortos| S 16,500,000 £ 2,975,545 : Pertence ap FANGITAR.
u g, &
1%, Ipduskrisal e Pastoril 1407 Vruguni Agro-Div. Pesoa 200.049) L, 42,582
' d, a .
0h, Cis hgricole et Cowserciale Du  R9GY | Franca M.i«Barr Fr. 500,200 £ 19.256
Bzz AmmzoLE f
. #
_wom. Cia. ¥adeireirp do Alto Parana ® a7 |Argentina Apro-Tiv ﬁ&mma 500,000 & 52.236"
- " ¥ Q-N ’
306. Societe Cotopnisre Balge 1907 | Belgice I.T.-V.C.7] Fr 4,000,000l & 158,280
Eresilienne balgas
. . . d, a P | : e . L
107. Soctatsé de Sucreriss Breallieanesg 1307 |Franga 1.T.A¢uear| Fr 7,000.000{ %  277.244 {Fr. 2.0600,000 - 19317 Fr 1.842,500 - 1931 |Fusac das Vils Raffard, Pireeieabs, Guy
* pim, Porto Feliz e Lorems.
Nao contar
1913 € tho isagued FARQHTAR - firupo: Snrocabara Fi-
108, Brasil & Co.  © 1907 |{B. 5. A. $,B.-Feorr | § 52.000.000] 10.671.000 (autho) o leswe wen Fruper gnIZeARAnA st
£ L0.000.000 HmOGn £°5.101.500 + {leased) detens todo o K men»
Ins L 000,000, - 2101 4 5 £ 170000 de debrnturss = § 10,007
* . 4 {ipaued) {autho} {igsued), ~ £ 175.07; N3a Fauls-Pin Frande
£ 7.382.350 a 9 oy Co (lensed) dotim Z5v go K oF

$ 35.000.000 = 19092

£ £.000,000+& 1.500.600
+ 25,000,000 Madommz

agoen; Cin, Auxilisre s Chomins de

Ferr au Srenil, deiten 77% dos esto-

$ 32,000,000 1930

£ 12,018,074 +°

£ 1.510.500

Fr. 86.154.500 +
¥r.100.000.000
=E% 22.525.715
19%0 - out stapding
Fr. 2.739.000

£ 4.410.534

Fr 48,435,500
=F$52.000.500 .

£ 1.000.000 - 1951%
Cia.Pauliats (RW)

ques; Yadeira aad Mamore - 50%; Mo~
giane Ras and Havieation Co,{lseced)

contrela 37% do K} Paulieta Hd ~con
trola 38% do K, Soutkern Brazil
Lumbey and Colenizntitn Co isuspei-
to que organizou a Gia.j; Brazil
Land snd Cattle and Packing Co:! ceE
prou pastagens por £ 2.00G.000,
{grande rebanko); Cie Frengaise de
Port de R.0.5. (100.000.00% Fr);
Cie Frangaise durportde R.J.3 Cie
de Grandes Botels de 5.Paulo; Cie
Estradaz de Ferro Norte do Farana;
Bolivia Dewelooment snd Colcoaization
Co; Souiete Génerale de Construction
Parani RV Co., Oruguay R¥ Co,

Ver notans.
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R s [ | CAPITAL MODIFTICAGDES suzrasslses
KaCIOHA- ! - . !
BaS B IYACDES i
WOHE DA COMPANNTA m,ﬂwmw..m. LIDADE CAPITAL € o v ¢
cad HRsE UTILIZADT CAPITAL EMPRESAS
30%. Soriete Anonvme Ancieps 1807 [Franga I.7.-AYim. iFr 330.000% g 13.8%2
Etablessements ucawmn.vacw
I-*4lipentation
310. The Crown Cork Ca, Lid. ® 1907 [nglaterrs |I.T.-Hisce(s 200,060" | 340,000 {futhe) e {(paid-up) ]
lanea £ ura.oOOu
. ) N
311. Ch. Lerileuxe Gompagnis - 1907 - [Franga I.Te-Guim, [Fr, 2,000,000 |2 79.38%
{tintas)
- . -
312. Brasilian Metallurgical Syodicatell0? [nglaterra NM-M-filialis - 1c.000® |2 10,000
Ltd.
313. Brasilian Diamond Plmcger Co ° 1907 [5. &. A. Hineragao {$ 100,000 (£ 20.521
31%. Cie de L'Urucus’ 1907 Pilgica Minerscao | ‘(AutRO), o {autho)
Fr.b,200.000 18 185.979
Awmm:nmw 4 (isBued)
Fr.3.000,000 & 118.710 .
o ) ! a, d
315, Brasilian Diamond Mining Co. 1907 . 8, A ;xmunﬂwnmo § L.000.000 5 205,210 .
; ! *
316. Tha Conquists Xicko Gold Mines ® {1907 [nglaterra [Mineragao ﬁ>c«rovn.a c
£ 180,000 £ 370.000 - 1913 :
. {isgued)
H..S.mmmm £ 178,255 £ 370,000 - Sucu
- . a,d
317. Dataz Diamond Gold Miniag Co. . 1907 F. S. A, 1m3n1wnMo § 100.000 . 20.521
318, The M Markets and Slaughter-]1507 HEngiate e e 500.000% & 500.000 (neited) q a
- [ wuuouw rketr an sughter- 7 ngiaterra —X=Div. s00, 500. e . 244,705 - 1930 £ 143,000 - 1930
Aouse Lt4d . '
& r &, 4 i
319. Bangue de Credit Foncier Du Bresil 1907 [Franca anco Fr. 100,000 £ 3.969
. d, a
320. Sociste Finapclers ot Comerciale [1907 Frapca [nveat. Fr.5.000,000 &k 198,469 .
Franco=-Brasilienze - .
a d
321. “he Lmpire Fibre Co 1907 ﬂ. Sa Al pgro-Div. {8 3s0.000® £ 71.824 50.000 :
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ANO " . Vo oCARITAL HODIFICALOES OBRIGAS
i ACIORA~ : j
HOME DA COMPANHIA m.az..wh SETIR CAPITAL £ Wo DaAS OBSERVAQGES
. cho | LEDADE UTILIZADO CAPITAL EMPRESAS
U
322, Sceieté Bresilienne de wsm..ro»_sz 1907 iBalgica Egro-Tiv. | Fr.1.000.000| & 33,580
tion Agricole
a . a, 4, d
323. Michaelssn, ¥Wright and Co, Ltd 1907 {Inglaterra |[NH-X-Bgro ;£ 100,000 |2 50.000
‘prid-up
mo.ooon
. " a
324, Transatlansche Feur Versicherungs | 1907 [Alemanha Seguroc Mim 6,000,000 £ 292,620
»xnwmnwmuua.amowuﬁn &
) 2
525. Alvingia Versilherunga 1907 | Alemanhs Seguros Hka &,000.000] £ 292,620 | 1.000.0008000 - Hmuwm
Axtiengesselachaft ©
326. Sho Paulo and Miams R¥ Co. Ltd.® | 1907 |Inglaterrs |5.B,-Ferr Qm&-amu £ 200,000 f 280,000 - 1967%  [adquiriu S. 5izdo AW (Mogiana® e pre-
’ £ 200.00 & 278.940 - 1913°  Jtende estender até Minas Gerais.
Desaparece em 1920 €
: d
3a27. .E.na Braajilian Development Syndica | 1907 |Inglatarra ineragao | & uo.oooq £ 10,000 Adquiriu direitos de mineragac da The
te Ltd, Bregiiian Gold Fields
. - d,.n - .
328, cie. Frapcaise de Por Du Rio 1968 [Franga 5.B_PortoslEr 30,000,000 Auth . TARQUHAR = Pertence a Brasil A% Co. -
G. 40 Sul (issued) |2 1,193.680° Fr. 20.000.000 atribuides a Port of
d : ) -
Pr10.000,000 paid-up B.G.5, aue ‘nﬂhumwnwvc .n.hww a Cia. Frag
paid-up R < 198.545 . cess on Direitos, m_n:wwomvow. Fran~
Fr 5.000,000 nuias, Propriedades, Concesnces.
; . )
329, Seciets de Construction de Port a 1908 |Franca 5.B.-5,P, |Fr 5.000.000/ %L Hcm.@ro_- .
Bahia ) i
. a,d . .
330. Brasilisn RW Construstion Ltd ° 1908 iInglaterra |S.H.=Ferr |£ 25,200 | £ 25.200 |£ 32,306 - Hmwun . ¢ Dezaparece em 1922
A
331. Societé Generale de noahnn.ﬂﬂnuoal 1908 |Franca §.B.=-5.F, [Fr 5.000.000|%£ 198.960
332, Pard Public ¥orks Co. 1908 {Inglaterra |S.B.-0.p, [Autho){Tss.) . . .
‘ £ 62.000%c  62.000 20.000%
[%33: The Bahia Rubber snd Fibre 1908 | Tnglatwrra |M-X~Borr |2 u.mo.coon £ oo.ocon £ wo-ooo? Acorde com Bahia Eatates Syndicats.
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__.WM‘Q HACTONA- i CRFITAL . HOLT FooaQUES
) : s
NOME DA COMPANEIA FGROA | 1o & Ho JDAE OBSERVACOES
GEO fuROL CAPITAL EMPRESAS
3I%4, Tnited Shoe Machining Co. .aﬁ 1008 L, 5. A.
South Aserica
* a d
335, Societe Sucrerie de Santo Eduardo | 2908 |Franca I.T.Agucar] Fri. . Qo0.000 | £ 53,788
d, a
336. Geseelschaft Zur Gewinnung Von 1908 {Alemanha Agro-Diw, | Mk. 500.000 | £ 2 LS
Gerbetoffen Mit Blachranter
Aaftung .
337. Erosilian AW, Hﬁnw.ﬂ Ltd. a 1508 Inglaterrs S.B.=Ferr | £ HO.DOO.W £ - 10.000
338, B.H.. Syndicate 1968 [Inglaterra |Mineragac |£ 2.500 ] &£ 2.500 .
- . a
339. Societé de Comstruction de Port 1909 | Frenga S.B.Portos Fr5.000.000 {L 198,545
de Perpasbuco
a,d .
Z4G. Santa Catarina-Gimembahna 1909 {Alemanhae 5.8.<Farr | Mk h00.000 | & 19,544 '
Aktiengeasslschatt . {paid-up) i
% 100.000% -
] a
341, The State of Bahia South Western | 1909 |Inglaterra |S.B.-Ferr {£ 200.000 [ & 200.000 {&£ 280.757 - 1913° 536.680 - 1913°
RW, Lo, . £ 2910126 - 19%06° $61.770 - 1930
* y (mutho} dae
342. The Mansos Tragwaye and Light Co. | 1909 }Inglaterrs |S.8.-7.0. a,d £ 300.000 K= £ 300.000 - 19% 300,000 « 1909
Ltd. - Iluw, (T 300,000 226.800 - 1930
[ .
T43., South Americe RY¥.Construction Lid | 1509 Inglaterra 5.B.-0.P, { & ».QH.OOOQ £ 101.000
a mL.d.
thh. Karankio Obras Publicas Co. Ltd 190% [Inglaterrs [S5,8.-C.G.- £ 50,000 |£ 50.000
: Y.0.1lum.
$45, Deutsche Sudamerikmnisch 1909 | Alenmcha S.5.-Telef| Mk  400.000% & 19.5L4
Telegraphen Gensellachaft A.G. Teleg. ’ )
366, Alves Brags Rubber Estates and 1909 |Inglaterra |M-X-Borr. ﬁbsw:ouh.n - ’
Prading Co. Ltd, . . . £ bho.000
(issued) .
. £ 246.960 £ 246.960 )
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T . PATTTAL | PODIFLGAGOTS OBRIGAGDES _
DE R i . " _
HOME DA CONPANHIA FUNDA SETOR CAPTTAL £ “ Ho Das OBSER hnowm
cXo LIDADE GTILIZADD 1 CAPLTAL EMPRESAS
347. Southern Brazil Lusber and 2 1909 0. 5. 4. Agro-Div. | % 100.0007] £ 20,492 FARQUHAR - Pertence.a E.2W. Co.
Colanizatiaon Co.
a,d -
348, Adelbert H. Alden Ltd i 1909 |Inglaterra Agro-Div L 100,000 | £ 100,000
- . + : : Peaas ) .
349, Truste D'El Alto Paraguai 1905 | Argentina AgTo-Div m.ooo.OQOw £ 174.120
350, Fortes M. C. Clelland Co. 1909 v, 5. A. 1.T.{Quim-] & s0.000° 1§ 10,249
_ Farm)
351. The Brazilian Dredging Co.” 1909 iT. S. A, Mineragas [ §  100.000° & 20.498 ' )
d, a ) . d
352, Brasilima Gold Fields Ltd. . 1907 | Inglaterra Mineragao nh 160.060 187,837 I.ku.ua Desaparece en 19156, Passa & se chamar
. iaaued, pnid ks . :
£ 126.007 (£ 126.007 he Vizsta Alegre Gold Hining Estates
Ltd.
353, Pauw) J. Cristoph Co. ° 1509 [U. S, A. X-M-Div. |% 3.000™ £ 615
. a Pesos al -
35h. Panco Espanol Del Rio de La Plats 190% {Argentina Banco 50,000,000 | £ 4,353,060 .
355, Sociwdade Anonisa Fomento rumaulu 1909 |Argentinos Diversif, [Pesos £ 174,120 . .
tino Sud-Americano ' 2.000,000
156, Cruzeiro Micipg and Fipapeas Co. | 1900 |Inglaterra |Diversif, |2 25.000% & 25,000
Ltd. .
357. Bramilismn Warrant Co. 1909 |Inglaterra jH-X-Café »ceun. d1£ 295,000 £ 600.000 - kuun ’ Compra de agdes dn Cia., Paulistm de
. £ 200.000 v H
£ 1,625,000 - 1930° Armazena Gerais ¢ Cia. Registradora
isEued - de Santos
¢ 295.000° 210.0008000 - 1931
358, The Arazil North Esnstern EBW 1ta. Y 150% |Inglaterra |S.B.-Ferr |£ mo.ooon £ 50.000 350,000 ~ H@Hwn £ 3b45.850 - waun
359. Amazonans Syndicate Ltd. d 1909 |inglaterra |H-X-Borr 5/K 3
260.-Brazil uunnnwonm R 1907 {Inglaterra }Invest. £ 40,200 |& 490,200
361, Brazil Great Southern RW Extenai- 1909 |Inglaterrs |5.B,-Ferr |£ 100.000%[ ¢ - 100.000 Fr. 439.000 - 1931° _“mun estender a Brazil Great Southern

Ons
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AHO HRCIOK : CAFITAL HODIFTCAGJES OERIGACIES
E HACIOKA- . . oo -
HOET Dh CCHPANHIA FUNDE SETOR CAPITAL L MO BLS GRIERVACOES
cRoT| VAPADE UTILIZATO CAPTTAL EWFRESAS
o
162, Brasilian Hato Feio Syndicate Lis 1909 | Inglaterrs |Minsragho |Z 10,000 £ 10.000 Pzra comprar terra da Drasilian Gold
. Fields
36%. Breeilisn Rubbeyr Trust 1909 t Inglatarra [M-X-Borr L 37.500 |& 37500 £ 23.000 Adguirir propriedades da Rubber Estatef
. of Para
364. Ocean Co. and Wilson Ca. Ltd. 1909 | Imglaterra (H-X-Div. & H.oco.ooom £ 1,000,000 ' £ woo.oon.n .m upise da Ocean nc.a com & Wilson
Sens. OB nmnmomom de cada cla, segui-
Tam anvwﬂumnanuwowwmnm suprida pele ’
Wilson _
6%, Paraznd RW and Development 1309 | Inglaterra [Divera. £ 1.000 |8 1.000
Svndicete Ltd.
6%, State of S. Pouls Brazil Pure 1969 | Inglaterra [M-X-Gafe |[£ 52,500 |4 mm.wéohm
Caffes Ltd. )
a . Fesos
%67. Diamantina (Mato Groasme)} Dredging|190% | Inglaterra Hiners¢&e |, na0,000 d P 87,050
Co,
268, The Bramilian Export and 1909 | %. 5. A. ARTD u.m.oac.coo___ £ 1.229,8%0 wmﬁmo_ Borrachs, Chamueads no Pizui
. 1 .
Develepment Co. .
369. New North Bahis Ltd. ° 1909 | Inglaterra [M-X-Borr (authed ¢ 92,000 £ 40,000°
. e 120.000 :
paid
e 72.000
%70, Pars. Rubber and Mwonﬂmo Estaten 1909 | Inglaterra §-X-Borr. (Authe) a
£ 100.000
{issued)d -
i 55.000 mm 55.000
37T. Interurban Telephone Co, of. 1910 | U. B. A. E.5.=Telef-4 Huo.ooob#h 20,523 .
_ Brazil . Teleg . - ol
" . "
372. Mupfcipality of Pars Improvements|1910 | Inglaterrs r.u.-o.? e Lop.000™ K 366.673° 366.673 - 1913° £ 600,000 ~ 1913° | Deseparece em 1917
. ’ 400.000 - 19%1°
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Fican ] MoDIRIoACOE:

NOME DA COMPANHIA DAS ORIERYALDES
. EMTAESAS
373, Cie. de Por} de Rio de Janeiro # 1910 Frrnga Fr. 25,600,000 - Hmuwc
. . Ligmues)
374, Cie. D'Entreprice Eletrique de 1910 | Belpiea p,d _ :
Pari fre 1.250,000 £ 19,338 Produgso de Enersia i
arh ;
. . 1 al ;
7%, The American Bramilimp Co. Ltd. . 1910 Hu. §. kK. gro-K-X Is 6,000,000 £ 1,231,330 H
;]
376, The Para (Marajo) Islands Rubber | 1910 ! Inglaterra M-X-Barr If 125,000 £ 99.961 £ 99,961 - 1913*
Estates Lta
. ) a
377. Elsassische Aktiengemgelschaft 1910 | Alemanha M-X~dgro [Mx  1.500.000 £ 68.390 -
Fur Plantagen jpn Brasilien
- ]
378. The Rubber Corporation of Brasil 11510 | Inglaterrs M-¥-Barr £ 250,000 £ 250.000 '
Ltd.
A A .
37%. Diamantins Pubber Plaptations Ltd] 1910 § Ipglaterra [M-X-Borr (£ 1060, 000; £ 100,000
. a8, d
383, Soares Hersmanos Y Company Lid. » 1910 | Inglaterra M-X-Borr |f 750,000 £ 7S0.000 _
: ) F:Y
381. Brasilian Hardwood Corporation 1910 | U, 5. A. H-X-Div., |3 1.500.0000 £ 307,845 .
a
1BZ. Societ: Suererie DtAngra 1910 | Franca 1.T.A¢uear |Fr, 1,700.00¢ £ 67.369
. 1 ) - a
383, Societe de Abattoira de Para 1910 | Franga T.T.-Alim, [Fr. $. 000,000 £ 198.145 . :
a, d
384, The B.S.B. Syndicate Ltd, * 1910 | Inglaterrs {Mineragas [£ 15.0000 £ 15.000 .
385. P. Stevenson and Co, Ltd. 1910 | Inglaterra |M-X-Div, £ 30,0000 £ 0,000 . .
336, Bangue Frasgaise et Italienne 1910 | Franga |Bxace Fr25.000.0000 £ 990.725(Fr. 50.000.000 - 1931
pour L¥Amerique Du Sud :
387. South Brasilian BW Co. Ltd. 191C | Inglaterra wm.w..-“wﬂ-.n £ 150.000 £ 150,000 300.000 - Houuu £ 700.000 - kuuo
j j . a -
348. Amaral Southerlsed Co. Ltd. * 1910 { Inglaterra [Divers. £ 100.000 £ 100.000 "
) =
389, Societé France-Bresilienne © 1910, Franga ivers. rr. 50,0000 £ 12.815
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OBRIGACOES

ﬁwo HACTGHA | igAPITAL | HomiTroachss i y
NOHE DA COMPANRIA FUAD - EuTel CarFITAL £ He DAS OBSEAVAGOES
clo~ LIDADRE CAPITAL EMPHESAS -
390, San Autonio (Para} Rubber Eatates'| 1910 |Inglaterra [#-X-Borr |&  75.000" |5 73,000
Lta. .
s £l
331, Svciedade Bditora do Brasil 1910 |Franca 5.8.-5.P. {Fr 1.1C0.000(% 43,8072 s
392. Societw Fraogazise U.Hunwuv.«.wua uum 1910 |Franga 5,B.~5.P. {Fr. on.oMo £ 7.926
Bresil .
- = " . ;
393, Societe Franco-Bresilienne de -1 1910 |Frangs 5.8.-Q.P. |Fr.l.000.000j& 39,629
Travaus v=VHnnu.
594, Amaron Wirellese Teregraph nna_n 1911 |u. S, A 5.B.-Telefi$ w.ooo.oom_ £ 205.330
Telephone Co. - Teleg. . ’
- & . |3
395. The Amazon River Steanm Zudawwnmonh 1911 |Ingiaterra £.B.-C.N. |£ 300.000[8 300,000 ) FARQUHAR coapra the Aneszon River Zte:
. t navegation e a Cia. de navegagao do
. . Ampazonas & forma & Asazon River Stear
. ) Navigation Co. =m 1911 ’
196, Cie. Franco-Anericans Dassamisse- | 1911 [France 5.B.-8.F, Fr. roowm.om £ 15.835 . .
nent ’ » , ’
#97. The Quarahia International Bridgs 1911 |Toglaterra |S.B.Portos|d wo.oom £ 10.000 |K {gual " - 1830 £ u...uo..oooﬁ... 1913
Co. Ltd. £ OHuOOUnl 1930
w, h N
ho8, The Miemissipi Valley south * 1911 |U. S. A. 5,B.-C.N. [# 3.000.000[¢ 616.140
Americe and Orient Steamship Co. : ’
169G, Cie. de Chenins de Ferr Federaux a 1911 {Franga S.B.=Fary nquc.agﬂmoﬂ £ mom.m_mo
de L'Este Brasilienns : . ' .
R ] a ] - h, a
hOO, Societe Francvo Sud'Asericane de 1911 |[Franca S.B.-0.P, (Fr 3.000.000lc 118,764
Travaux Publiques
. A - .
hol. Cie. Generale de Cheming de Ferr: | 1911 |Framca S.B.~Forr |Fr 1.000.000]5 M. 588 )
des Etate Unis Du Brasil . . .

B
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HACICHE~ . :
AOHE Di COMPANEIA A SEICR CAPITAL £ DAS OISERVAGDES '
FENDAL  Lrpape
GAD TTILIZADD EMERESAS .
- . . e O o SPou [ S .....11.|||I|,.... ..................... - - — e e e e e
(2. The Southern S&¢ Paulo E¥W, Co. 1811 [Inglaterrs |8.B.-Ferr [£ Hoo.ooo [&0 Boo.000 {2 805,000 - 1930 £ 560,000 :
£ 518.7507- 1930
a, k
BO3. Bacuhy Falls snd Mettalurgical 211911 iInglaterra |[Divers. £ 48,000 15 L& 600
Syndieate, Ltd. . ) ' .
a a, h . . .
Loh, Brazil Conpsny 1911 j0. 5. K. Divers. 4 1.000.000 1€ 205.380 Bg 1912 -~ ha um Decreto que declara
. o ¥ da eapresa 3 250,000 .
.05, The Lafayette Rubber Estates Lta® | 1911 [Inglaterra [H-X-Borr {2 150,000%|s  94,027° - Deseparece em 1925
« 1913 N
- B & B, N ° : c
106, Prazil Land Cattle and Packing Co ] 1911 1. S. A. 1.7.-Alim. {8 1.000.000 (£ 205.380 iD 150.000° - 1930 5 80l.672 - 1930 Pertence s B.R.C. - Fargukasr
457, Horthern Campom, Ltd ™ 1911 {Inglsterra 5.B.-$.P. |@91.238.000 & 82.292 |5 180.000"- 1931
408, Sants Cruz Coffes o, Ltd * 1911 {Inglaterrs [H-X-Café | - 25,000%ig 25.000 £ 50,000% - 1913 ) .
£ 300.000° - 1930 X
409, Cia, Progresso Uruguay Brasil a 1911 Mruguai 1.T.3A1im Pesos a,h N
] 300.000 : .
41D, Societs D'Exploftation Agricole da|1911 [Franga jAsro-Div. |Fr moo.coca £ 19.794 o | conpra de fezendas
¥illa Rafard s m@o-oon.w
. s s a, h c . .
411, The Jenuie Rebber Sindicate Ltd. 15911 [Inglaterra M-X-Borr |& 40,000 |£ 0.000 £ 56.5933 - 1913 Struek off 1928
412,%nited States Steel Products no.: 1711 __c.. 5. k. Mineracioc mHm.oo.o.ooon £ 3,080,700 1% H.Ooo.ooow . .
413, Ingermoll-Rand Co * 1911 T. B. A, M-X-filial uwm.og.oonw- £ 3.080.700
414, Lun Srandes Brasseries do Rio de "|1911 rmwm»n- 1. T.~klim. {Fr.2.000.000% 78.820
Janeiro _ ’
i a, h : ’ . B F
IM15. Britinh Manufactores: hanonwlnu.on 1911 [nglaterra M-X-filial| 5.000 |2 %.000 )
Ltd,
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ARG RACTONA.. ! CEPITAL | MODIFICAGOES OBRIGALGES
NOME DA ﬂoﬁbxar m.%zmvh SETOR CARITAL 2 Ko DAS OBSERVACHES
cao|  LIDADE UTILIZADO CAPTTAL EMPRESAS
416. The Anglo Brazilian Motor & 1911 | Ingleterra | He-X~filia} L L 25,000
Hﬂmnmuoan Ca. Ltd,
. Auth, h, a,h c e
417. Itabira Iron Ore-Go., Ltd 1911 | Inglatarra | KWineracao | £ 2.000.000]% 1 i 1.859.438 - 1930 £  h0O,000 - 1930 Th, Farguhar -~ longa list. ligada a
Lesued z ) - . .
' epnmatr. da Sid, Bras. « Vide Lucizno
£ 1.859,438 - - Marticg
. - . o
41B. The Sopa Diamond Mine 11a.% ‘1511 § Inglaterra { HMineracio | £ " ino.o00l £ 300,000
a, h
419, Rillesbrand Brasil Coal Co. . 1911 | T. S. A. M-X-Div. 8 50.0001 £ 10.269
-1
430, Brezilisn Ircn and Steel Co. s 1911 ! U, 5. K. Minsrecan } § 1.000.000 | & 205.380 .
. - a
L21. Brazilian Gold Hill Ltd. 1911 j Inglaterrs { Mineragaoc | £ 150.000 | £ 150.000
a 8, h -
422 Dick Kerr & Co, -Ltd. 1911 | Inglaterra | M-X-Piv. £ 350,00041 £ 350,000
& &
423, Deutsche-Sudamerikanische Bank 1911 ¢ Alemahha Banco Mg20,000.000 £ 978.400 10.000, 0002000°-1931
Aktiengesellachaft (Baneo Germani
co Sul Apericano S5/A) -
- n ) &, h e
424, Banco Alemio Transatlantico 1911 | Alemanha Banco Mes30.000.000 £ 1.467.600 ks 30.000.000° - 1971
! a
. -
425, Banque Bresilienne Italo-Belge 1911 | Belgien Banco Fr 20,000.000 £ 788,200 | Fr 50.000.000 ~ 1931
426, Cim. Industrial e Comercial ® 1911 | Uruguei Divera. Pesos ) -
. . 480,004
; . 3 =y
427, Gem Exvloration Co 1911 | U. S. A Mineragao B58 25.000 £ 5.135
) . a, ¢ . . .
428, Sao Peaulo Eletric Co, Ltd . 1911 | Canada S.B.-Ilum | § 5.000,000 £ 1.026.900 £ 2,000.000%- 1913 1912- Se incorpora & Br T, Light and
$ 10 oow oom and Power; Eletrecidede no Distrito de
_bseﬁ . Sorotata .
) . a &, ¢ -
429, Mappin E Webb (Brazil) Ltd 1911 | Inglaterra | H-X-Div. |Z& 115,000 £ 115,000 £ 150.250° - 1930
. 1 .
& 15.000G Ed - . .
a a, h
439, Brazilian Colonismticn wad 1911 | V. 5. A Lifora. 13 50.00G £ 10.269
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ANO | HAGIONA- GAPITAL RODIFLCAGOES OBRIGACEES 5 _,
h1s] v
NGME DA COMPANHIA m%zmu» SETOR CAPITAL £ D&s OBSERVAGUES __
cEo LIDADE UTILIZADO CAFITAL EMPRESAS
oy I
531, Anglo Brezilisn Power e&nd & 1911 jinglaterra Pivers. L 300.000 | £ 00, 000
Shipping Corperation, Ltd
a
432, Walker and Co%t Litd. x 1911 |Inglaterra |Divers. L 500,000 |£  500.000
- a, h
%3, Sao Paule Land Co, Litd e 1911 jInglaterra {5.B.~5.P, {£ 100.0QG0 j£ 100,000 .
. . a, h
43k, Ssntos Syndicate, Lta 1911 |Inglaterrs [5.B.-S.P. |& 7.500 [£ 7.500
a, h
435, Hanmm Allegemsine Versicherunge * 1511 jAlemanha Seguros s 5.000,000|58  2UL.600 600, 0003000%- 1931
Aktiengesellschaft
: &, h
436, Onion Financiere Franco-Bresili- {1911 [Frange Invest. Fr 1.000.000]8 19,588
enne " i
' e gy h e c [
437, Laopoldins Terainal Co. Ltd 1911 {Inglaterra 8,B.-Ferr £ 1.250,000}% 1.250.000 [£ 1.250.000 - 1930 £ H...urm.moo - 1913 50% Leopoldina RW,
. € 1.250.000 -~ 191" [£ 1.028.400%- 1930 | Logo contar 50% {4 625,000}
£ 1.05%.000 ~ 1931°
" — T ]
4138, The Bahia Railway System 1911 [inglaterra (5.B.-Ferr |Fr60.000,00018 2.375.280 -
- W )
439, Societé des Valeurs Abericains [1911 [Belgica Divers. Fr10,000.000|£ 1.182.300
h ' Pp direit Seuth d
440, Bahim, Proprietary Mines, Ltd b 1911 {ipglaterra [Mineracao |£ 15.200(8 15,200 omar, os alrei au.am outhern Gal
. Trust, Ltd.
. . : E .. :
Lhl. Sao mwuuonnouunw B 1911 |Inglaterra [S5.B.~Ferr |1.025,00080042 68.133 Coppra de The Pitangueiras RW pelo
valor do c¢apital
a. - By h .
Li42, Gongoe Socco Syndicate Ltd ' 1911 |[Inglaterra Mineracac |£ 7.5001L 7,500
443, Anelo Brazilian Commercial h 1911 {Inglaterra M-X-Div. £ 1.000|E 1.000 :
Syndicate Ltd
a e, h : P =
W4t City of S.F. Improvementa and 1911 [Inglaterrs |S,B.~5.P. J£ 2.000.000 (£ 2.000.000 i 1.975.508"~ 1930 £ 2,227.350 - 1913 .
Freehold Land Co, Ltd, , £ 436.557°- 1930
. n . : <
455, Rio de Janeiro Lighterage Co., Ltd[1912 jInglsterra £ 300.000" [  300.000
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R . . _
K12 HALTONA “ CAFITAL EODIFIcAGhTS ORRICALDES
NOME DA COMPANEIA o P oEToR CAPITAL £ KO DAS OBSERVALHES
FUHDA | 11pane 11 o0 5
. gko ) UTILIZADG CAPITAL EMPRESAT ]
M [
445, Tha Cwarh Tramway Light and ° 1912 | Inglaterra [S.B,-Ilum, |[f 400,000 }§ 136,000 £ So.ooon -~ 1913 £ 300.0667~ 15132
Power o, Lid . e 9r.u28% . 1930 £ mmm..um:n- 1536
L4, The Dpited Braziliar Sindicate, . 1912 ¢ Inglaterra [Divers. £ m.oo_uu 5 5. 000
Ltd . . -
448, Pauling and Co, Ltad & 1912 | Inglaterra [5.B.~Ferr [£ 80.c00” ¢ 80,000
449, Southern Bragil Securities Cou” 1912 | B. S. A, 5.E.-5.P, caw-ooo.ooom. £ 205,140
Lgn, Socleded abw_ou Dal*Rovo Rio * .wmum Truguni Apro UMMMWQOOm < 42,987 . . ’ N
451. General Rubber Lo o! Brezil ® 1912 . S. &, M-X-Borr |US 300.000% & £1.5k2
P14 a i Auth &,c 0 - 1913 | Struck off em 1919
452, The Anglo-Brazilian Meat Co, Ltd | 1912 | Inglaterra [T.T.-Alim l. 45 500 L 75.00 1913 ruck off em .
Ins. - M
£ 115.000°{c  115.000°
LSY. Guapore Rubber Co.” 1927} 0. 5. A.  [M-X-Borr |$ 7.500.000" |5 1.538.550 ]
454, The Hoju Rubber Plastation and 1912 {s%. S. A,  [M-X-Barr |8 250,000° &  51.285 '
Development Co.
455, Southern Territories Ltd © 1912 | Inglaterra |N-X-agre |&  60.000" i€  60.000 o )
B [
455, The Goodyear Tire sand Hubber Co. | 1912 V. 3. A. M-%-Borr JUS3.000.000%{t £15.2h0
of South America
457, Middletows Car Co.* - 1912 [ U, S. A. M-X=f3lial [0S 5,000° |£ 1.026
458, Sociedads Aponyma Augusta 1912 | Italin IM-X-filial Liras . ’
. . . %,000.000° [£  157.000
459, Societs Belge Des Mines T'Etain 1912 | Balgica Mineragic |Frl.000.000" [£ 39,440 .
d¢ Campioas . : ) - _
#60. South Americam Mising Co. " 1912 | Argentina  |Wirersagio Pesos |t 17.412
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AnRd CAPITAL MODIFICAQCES OERICACOES

ng HACTIONA- .
HOME DA COMPANHIZ FUSDA SETOR CAFITAL g il DAS DESERVAGOES
“giom| MDADE i ITTLITADG CAPITAL EXPRESAS
451, Societs Anonyme dea ttablissemsnts 1917 [Rblgiea M-E-Tiv. wﬂr-muo.co% £ 177,580
Americains Gratry
. a &
462, The Anglo-Brazilian Forging Steel] 1917 (laelaterre M-¥-Filial|L 7E,000 £ 75.000

Strustural and Importing Co, Ltd

463, The Cslorie no.w. 1912 (inglatercs M-X-Div, [0SS 100,000 14 20.514
464, Banque Frangaise Pour Le Brasil 1917 (Frang¢a Banco Fr 5.000.000%<  198.090
et L'Anerique du Sul
'S
465, Banco Necional Tltramarimo " 1912 {Portugal fsnco 5. 400,0008 |8 270,000
; n
486, Arazil Development and & 1912 {0, S. A. Agros«Div. [USS5,000.00008 1,025,700
Colonization Co. :
467. Sao Paulo Development and Colonirh wawmrn. 5. A. Apgro-Div. |US% mma.ooo_ww. 51.285
tien Co. ) '
W68, Atarvams Estates Co. Ltd, * 1912 |Inglaterra bw_..auupd. £ 10.000%¢ 10.060C
469, Vila Nova Rubber Eatates & Co. ™ | 1912 (Tnglsterrs [M-X-Borr & 200.000%& 2o0.000 . .

Lid. .

e, &
470, The Miranda Estancia Co. Lta, 1922 [Inglaterra |Agro-Div..[€  160.000 |£ 160,000 {£ 180.000 - 1930° . .

471, America-Brasil nowuoﬂn«mnb . 1912 |U. 5. A. Mex=Div. L} 50.000% £ . 10,275
b2, kmazon Land uuuuﬁ»uu«wOb Co. a wamax. S. A, Agro-Div. |¥ m.ooo.océm £ 1.025.700 M. _ . .
al .
473, City of $do Paulo Improvementa 1912 iInglaterra |S.E.-0,P. (£ 5.000 |£ 2,000,000 [§ m.boa.ooonn 1922 £ 2.227.360% 1912
and Freshold Lapd Co. Ltd. £ u—.@.‘“-ﬂ-g - H@WOH £ u—@mommﬂ_ - WONOG
. . {mutha) ¢ c -
&7k, The Ninas Gerais asd Espirite 1912 [Inglaterra ([Divers. 2, alf 78.606 (& 78.606 ~ 1914 - Desaparece na 1916
Santo Exploration Co. Ltd. € 130.000 P . -
475. The Amason Bageneering Co. * - 1912 [Tpglaterra  [5.B.-8.P. | :.ww._mwom £ 40,000° . .
. {imaued) - . '

- SDO
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.
AND YACTOES - CAPITAL MODEFICAGRES ! 2igacliss
WEHE DA COKEAKHIA DE SETOR CAPITAL £ O . B8 HSENYACDES
mH_..z.w.LM LILAEE
jof o) - UTILI ZADO CAPITAL FAPRESAS
r - 5 :
L75. Compagnia D'Aswarsnces Generaleas 1912 | Frangs Segures Fr 12,000,000 & 475,418
Contre L'Incendis )
- a a
477, Caisse Genarale de Prets Fonciers| 1912 | Franga Inveat, Fr 25,.000.000 £ 990,450
et Industriels
a .
578, The North of Prazil FPipance and 1912 { Ipglaterra | Iavest. (isnved) L .
Developasnt Co. © 20.00G £ 20,000
- {autho) o
IE 100.004
r - & . a
479. Soriets Financiers Du Bresil 1912 { Franga Inveat. {Fr 1,000.000 & 39.618
480, Parnawbuco Water Co. 1912 | Inglaterra | 5.0.-0.P. {autho) a {2 62.600 £ ru.moon Desaparsce et 1922°
. 5 150.004 * e
Total K = £ 105.800
| lissued) | :
. A 62,604 .
481, The Alagoaz mnd Northern RV na.-. 191% j Inglaterra | S.B,«Ferr | Nwa.ooon £ 250.000 -
Ltd.
[ a ' *
4B2, The Eletriec Tramways of Ribeirdo | 1913 | Inglaterra | 5.B.-T.V. € 210.0007 £ 210.000 '
Preto, Brasil, Ltd.
483, Sir John Jackeon (Sul-Americe) *] 1913 | Inglaterra |s.5.-s.p.le 100,007 £ 100,000
Ltd.
484, Cia. de Cables Sud-Americains * 1913 | Frenga S.B.Telet FR  "50.000% £ 1.980 '
' Teleg.
485. J,G. Costa Santos Co. Inc. * 1913 [ 0. &. A. 5.B.-5,F. Us$ 100.000" £ 20.519
436, The Southern Brazil Eletric Co. 1913 | Inglaterrs |5.B.-Ilu= i 750,000 £ 750,000 2 507.800 - 1930° ¢ 570.000° X TOTAL= £ 1.320.000
Led. " 639.050 -,
. h - st
. 200.000
487. Gia. Saladerd Barra do Quarehis | 1913 ) Uruguai Agro-Div P a0 000" © 1-58%,4
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ARO | croma CAPITAL KOUIFICAGUES OBAIGAGEES
HOME DA COMPARHIA w%zmup SETOR CAPLTAL £ RO DAS OBSERVAGOES -
cio | LIDADE UTILIZADO CAPITAL EMPRESAS
5 ;
488, Cls. Anonysa Ric Branco 1913 |Uruguay Agro=Div, [ 7% OUTR g 423.000 .
1,410,000
489, Gasmotoren Fabrik Dentch u 1913 | Alemanhe 1.7.-B.K. | #k22.002.000{ £ 1.074.798 | Mk mm.ooc.o.can
Lo, Otism Elevator Co. of Maine 1913 (0. 5. A, 1.T.~B,K. | U5%1.000.000 £ 205.1%0
' a
491. Fabriea Rioe Grandense de Adubos | 1913 Balgica I.T.-Quim { Fr 2.000.000| £ 28,720
s Produtos Quimicos S5/k. )
a N
492, Julius Pentich Aktiengessellschaft 1913 Alemanha I.T.~M.E. Hk=18.000.00018 B79.300 *
< = T
L33, The Aserican HRolling Mill Co. 1913 cu,m.. A, M-X=Tfilial] ¥5% 200,000/ 8 41,038 "
a a
494, Cix., Continental de Cigarros Ltds 1913 |Inglaterra |N-X-tilial| & 100| £ ps] . *
a .
495, A.E,G. Sudaserikanische 191% {Alemanha M-X=rt1ind] Mk 2,000,000 £ 97.700 . .
Elektricitates Gesmallschaft .
Mit Bescharanktar Haftung |
a N
496. Peramabuco Trasway and Power Co, | 1913 jInglaterra |5.B.-7.W, § isgued . |p 2,048,577
. Iiea | & 2-04B.577
. authe < N
£ 2.500.000
. [ ] [+
497, .Brasilien Traction, Light and " | 1913 |te-gee. $.8.-T1un | (isaued) § 230.747.539"- 1931 Possue K da: R.J.apd S.P."* Tramvay,
Power Co. yormE L Pph®214. 500.00p . Light and Power; ¢ ds S.P. Eletrie Co.
. (autho} o : {Evitar duple contageal).
. Tmuwno.ooa. 23.49%. 300 Contar aperas L .w.u.Om.mB.. {Capitai da
BT LoPe=XoBoJoToLuPu-K 5 BB Pam
: K.S. P E.C. C . .
- N B - R B
493, Societe Novvelle des Etabdlisse~ | 1913 jFranca MoX=Div, Fr. 7.500.000{L 2.970.15%0
sexts Decauville Afng ) .
" 2 -
499, Galena Sigasl 04l Co, of Brazil 5 1913 |[0. 5. A. MaXoFil1nlpSt 10,0001 £ 2.052
. Y "
500. The Dunlop Pneumatic Tyre Co. * | 1913 |Inglateira [N-X-Borr )&  500.000|£ 500.000 . ] )
{  _f{South Amerieca} Ltd. i . .
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El
ANO HACTONA- TAPITAL MODIFICAGDES OBRIGACOES i
NOME DA CONPANHIA oo SEtOR | GAPITAL ¢ NG DAs OBSERVAGOES
OMOI LIPADE 1 UTILIZADO CAPITAL EMFRESAS
R T S Attt
501, The Brasilian Diamond Concemsion 1913 iInglaterra Kineragac |£ 10,850 (£ 10,350 - .
Syndicate Lid. ’
502, South American Tour ¥ 1913 iArgentina H-¥-Div. uwmmmccom £ 17.412
50%. Sociedade Comereinl e Industriel | 1913 {Suiga K-X-Div. |Fr35.000.000%<° 198.150
Suisea no Brasil * . )
50%. Aserivcan Trading Co. of Brazil © | 1913{U, S. A. M-X-Div. |us$ 10.000%{c 2,082 .
$05. Schocotmane E Co., Aktiengesaeln- 191% [Dinamarca K-X-Div. sz.mOD.cQoah 73245 . - ’
chatt ® : .
506, Mauopin Stores (Razil) Ltd.® 1913 |Inglaterra |M-X-Div. [t 100,000%[¢  100.000
507. Seciets Anonyme Des Etablissementy 1913 |[Franga HeXaDive Fri, moo.QQOs L 178,209
Bloch * .
508, Sociednade Anonyms Etadblismements | 1913 Bslgica M-¥-Div. |Fr. 800.0007 |8 1,488 .
Emile Laport et Compagnie- .
O 'S
a .
uoo. Ariffith-Willisms and Johnaon Ltd] 1913 {Ingilaterra H-X-Diry. £ 1060,000" It 100,000
- _
510. Stolle Emerson.t Co, " 1923 {b. S. A, M-X-Div. [$8  so.000”|z  1o.260 m
- H
%11..The Anglo Mexican Petrolaum 1913 dnglaterra [M=-X-Div. L Nmo.oooa L 250.000
Products Co. Ltd,
- . called up ¢
512. An#lo South Bank Ltad. 1913 Pogleterra (Banco £ 2,250,000 |f 2.250.000 & 2.250.000 - 1930 £ 5.632.870 - 1913
£ 1.265.34) - 1930
; ]
513. South American Ceble, Ltd. € 191% |Inglaterra [Telef/Telegs 247.070%]2  247.070 - Desaparsce em 1916
S1h. Minas Cerais Eletric Light and® }1913 lInglaterra [S.B.-Tlum-|¢ 219.360°02 219.3%0 |&  100.000% 1930 [s  119.3%0°
T fTramways, Ltd, IT.0. . - £ 76.460 - 1930°
$15. Parand Plastatioos, Lta.® 1913 [Inglaterrs |Invest. f2 1.460.000%- 1930
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516. Alto Parapa Development Ca, Lid, inplaterre [IDvest. £ 860.000% |2 660.000 N
s . E
517. Hrarilisbp Trust snd Lean Corp. 1913 |inglaterra ([TInvest,. £ mmo.ooaw £ 250,000 [£ 250,000 - 1930 :
co, Ltd.®
518. Pio de Janeiro Land Mortgage and | 1913 |Ingiaterra |Invest. £ o0,000%iL" 100,000 . . *
Investment Agemcy Co, DLtd. © '
[
£19, Rio de Janeiroe Suburban Tramways | 1913 |Inglsterra |S.B.-T.U, | £ 315.000°(8 315,000 5 337,500
rta, © .
. ) . [ '
520. Agus Santm Coffee Co, Ltd. © 1913 |Inglaterra |M-Y-Café |£ 150.500°|£ 150.500 {£ 150.500°- 1930 i
521, EPritish and Brazilian Rubber © 1913 [Irglaterra [M-X-Horr & 14E.038 1&¢ 148,038 j£ 147,928
' 1
Planters and Manufacturers Ltd. £ 5,140 930
522. Ceara Rubber Estates, Lia.® 1913 [inzleterra ¥-I-Borr £ u0.00on £ 30, 000 © Deczapsrece en 1927
. e -
523. Serrinhs: Rubber Estate, 1td. ° 1913 |Inglaterra [M-X-Berr |£  kO.000%ig 40.000 I Desaparece ea 1927
_ : }
824, Para Industrial end Cotmorcial, 1913 [Inglaterra MaoYeBorr £, me.OODn £ 291,000 ' .
Co, Ltd. < 1
52%5. The Amazon Valley Developuent Co.f 1913 |Inglaterra Divers. £ 1oo.000™ME 100,000 R
2
TLtd, ]
i
€26, Bramilian Ferro-Concrete 1513 |{Inglaterra Nivers. £ w0.000J £ 0,000 E
Construction Ce. Ltd, © !
i !
527. Sociedad Anosvaza (uahiba B 1913 |Melzica Divers. Fr. £20,000% | ¢ 23,618 : H
I
@ . '
528. Continentsl Products Ce. © 1913 }0. 5. A, M-K-Biv. D2310.000,0008 2.051.95 i
- 1
529. Mappin Properties, Ltd. & 1913 |Iaglaterra [X.B.-S5.P. {£ 1.000% 2 1.000 | |
y ) . -
530. The Gregory Co. > 1913 |8, 5. 4, 8.B.-5.P. [ US§ 300.0007|&  61.557
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. FUDE | Lrpane
gRo TPILIBALG CAPITRL EMPRESAS
. & - ‘umau
%31, Brazil Tabushoku Kaisha 1913 Japas hAgro-Div. H.QOD.OOOm = 102, 2575
. a8 T
532. Sociednds Tlorestal Industrial 191% Frangs Agro-Div. {Fr.1.50C.000[ £ 54,4073
de Sao Hatheue ; i
i ] ] . Iy wmen 2 -
5%%, Credit Foncier Do Bresil =t u.oou.u Franga Invent. Fr5e. 000,000 £ 1,980,100 Fr.50.000,000 - 1931 Fr. 37.500.000 = 1331
L'Apeérique Du Sud .
S84, Port of Banfa 1913| Inglaterra| S.B.Portod {sutho) i ¢ 5 oop.oop| (Fulled psidd . c (2,5 wilhSes~France) - K TOTAL =
£ 5.000,000 £ 5,000,000 - 1914 £ 3,000,000 e
[pai i) ' £ 5.500.000,
paid-up 100,000 - 1930°

£ 2.500.000°

conton de reis

£ 2.971.000 ~ 1930°
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