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SOBRE O

CONVENIO FINANCEIRO DO BRAZIL

(The Funding Loan)

«O Funding domina hoje, por todos os
lados, a politica brazileira. Finangas, econo-
mia, administragdo, direito, politica, revisdo,
tudo vae topar nelle.»

RUY BARBOSA.

(Edit. da Imprensa de 30-6-99).
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IV—Consequencias provaveis.—(s pagamentos em especie.—Novagio do
contracto e unificagdo da divida externa.—Reférmas tributaria e monetaria.
—Opinides diversas.
V—Conclusdes.

. ANTECEDENTES HISTORICOS

1). —Nenhum estudo imparcial e proveitoso sobre
o convenio brazileiro de 1898 pdde ser feito sem
ter-se em linha de conta a excepcional gravidade, na-
quelle anno, da situagdo geral do paiz, tanto sobre o
ponto de vista financeiro, como economico e politico.
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A n3o indicagdo, sob esse triplice aspecto, dos
mais notaveis factos que exerceram influencia ou que
determinaram_aquelle acontecimento—além de attestar
imperdoavel lacuna, impossibilitar-nos-ia de formar juizo
completo e seguro sobre tdo interessante assumpto.

—Por isso, a0 comegar este ligeiro escripto dire-
mos que, sob o ponto de vista politico, o paiz se
encontrava em um periodo de duvidas e incertezas,
em uma época de transicdo de um governo que
contava seus dias, apés acirradas contendas, e de uma
proxima administragdo que a todos acenava com as
mais sorridentes esperancas.

Extinguia-se, pois, o primeiro quatriennio de um
governo civil j& bem fatigado com porfiada lucta, ter-
riveis prova¢des e custosa experiencia.

As questdes externas da Trindade e das Goya-
nas; as reclamagOes italianas; as questdes internas da
guerra no sul e nos sertdes da Bahia; o interregno
da interinidade governamental; (1) o levante da escola
militar; a scizdo republicana de 3 de Junho de 1897;
o attentado de 5 de Novembro do mesmo anno; o
fechamento do Club Militar; a intolerancia partidaria;
tudo em conjuncto, collocando, em crise permanente
o governo, tornava-o menos forte para agir desemba-
racadamente na resolugio dos negocios financeiros ja
bastante complicados por uma série bem antiga de
accumulados erros (2).

—Por sua vez a situagdo economica n3o offerecia
base lisonjeira 4s finangas do paiz, tal era, como infe-

(1) O Governo do entdo vice-presidente foi de 11 de Novembro de
1896 a 5 de Marco do 1897.

(2) Relativamente ao anno de 1897 assim exprimiu-se em seu relato-
rio o dr. Bernardino de Campos, ministro da Fazenda, pag. 15: «Os graves
acontecimentos de. Margo de 1897, as perturbagGes de Maio, a campanha de
Canudos e os crimes hediondos de 5 de Novembro marcam terriveis depres-
sSes na escala das relagGes commerciaes e financeiras.»
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lizmente ainda é, a baixa continuada e persistente do
valor do nosso principal artigo de exportagdo, moti-
vada pelo excesso de produccio (1).

De facto, no periodo de 1895 a 1896, seis milhdes
de saccas de café, cotadas na base de quatro libras cada
uma, produziram vinte quatro milhdes de libras; no de
1896 a 1897 oito milhdes e quinhentas mil, cotadas a
duas e meia libras cada uma, produziram vinte e uma
mil duzentas e cincoenta libras; no de 1897 a 1898
onze milhdes cotadas a uma e meia libra cada uma,
produziram dezesseis milhdes e quinhentas mil libras,
sendo que aquelle vil preco, ainda hoje mal susten-
tado, reduzio 4 quasi metade o valor total da nossa
exportacdo ! (2)

Tao rapida quio colossal depreciagdo, occasio-
nando enorme desequilibrio no balango internacional e
influindo directamente no mercado monetario, tornando
onerosa a compra de lettras para os pagamentos no
exterior, (3) ndo podia deixar de perturbar toda e
qualquer combinacdo e permittir, a0 mesmo tempo, as
mais terriveis conjecturas!

A «crise havia chegado ao seu maior auge,
como ainda ha pouco confirmou, em sessdo de 26 de
Junho ultimo, na Camara, o deputado Augusto Mon-
tenegro.

(1) O valor official da exportagio do Brazil ¢ mais ou menos de se-
tecentos e cincoenta mil contos; o café figura pa razio de quinhentos mil, a
borracha na de cento e cincoenta mil e os outros productos na de cem mil.

(2) Vide a estatistica apresentada no parecer da actual commissdo do
orcamento (1899) e publicada na Gazeta Commercial e Financeira, de 9 de
Setembro de 1899.

(3) Nos referimos ao dalanco internacional, nestes tempos tio confun-
dido com a dalangca commercial. Esta indica a parte mais consideravel das
transac¢Bes internacionaes, mas sémente aquellas que s3o constatadas pelas
reparti¢Ses aduaneiras; aguelle abrange o fodo das transacgBes commerciaes e
financeiras entre uma nag¢do e todas outras com as quaes mantém relagSes
commerciaes e financeiras.

E’, porém, commum o erro de traduzir-se o termo bilan por balanga
e d’ahi, ndo raro, a proposital confusdo.
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—A despeito de uma administracio séria e ho-
nesta, sinistro aspecto offerecia a situacfio financeira
do paiz.

No exterior o 4 9, brazileiro era cotado entre
42 e 44 % e o 5 Y entre 47 e 49 isso nas vespe-
ras do convenio. Semelhante depreciacdo jamais attin-
gida pelos nossos titulos era o resultado de uma longa
campanha de descredito promovida contra o nosso
paiz, por meio de falsas informacdes telegraphicas adrede
forjadas, como por exemplo a do celebre despacho de
10 de Outubro de 1896 do 77mes, annunciando, em
um sé dia, trezentas fallencias na praga do Rio!

No interior desde as caixas economicas que ainda
sobrelevavam crescente retiradas até a menos impor-
tante reparti¢do aduaneira, onde as rendas publicas dimi-
nuiam consideravelmente, tudo afigurava-se um occeano
de difficil trato.

Os emprestimos internos e externos contrahidos
até entdo pelo governo civil (1) e que attingiram a
mais de quatrocentos mil contos em papel, bastaram
apenas para pdr em ordem os compromissos nacionaes,
estando, em Junho de 1898, inteiramente exgottados os
recursos para o governo attender a todas as exigen-
cias da administra¢do financeira.

A inquietacdo pela sorte das finangas brazileiras
era geral em todos os espiritos patriotas. Os alvitres
immediatamente aconselhados, taes como: o monopolio
do café, o arrendamento da estrada de ferro-Central, o
imposto pessoal, a severa fiscalisacdo nas rendas, de
par com innumeras providencias administrativas e fis-
caes, eram insufficientes para regular uma gestdo finan-

(1) Os emprestimos znternos contrahidos foram ‘os seguintes: em 1895
de cem mil contos, juros 5 °/, typo 95; em 1897 de sessenta mil contos;
e os externos os seguintes: em 1894 de dois milhdes de libras em lettras de
9, 12 e I§ mezes, typo 97 e em 1895 de seis milhdes de libras ao typo de

85, juros 5 °/,
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ceira que, em 1895, verificava um deficit de 37.000
contos em 1896, outro de 40.000, em 1897, ainda
outro de 156.000 (!) todos elles principalmente occa-
sionados pelo cambio cuja depressdo, em junho de
18938, attingio a 5 7/, d. sobre Londres.

Tudo o que se pedia ao imposto, tudo que se
arrancava ao bem-estar do povo, tudo o que se dei-
xava de applicar a elementos do progresso, 4 explo-
ragOes naturaes, tudo o que se deixava de dedicar a
melhoramentos de qualquer ordem, era cada vez mais
insufficiente para saciar esse abutre que nos devo-
rava. (1)

Historiando esta difficil phase porque passou o
nosso paiz, eis como exprimiuse o festejado publicista
brazileiro dr. José Carlos Rodrigues:

«Parecia insolvavel a crise, que de longe vinha,
perturbando toda vida economica e financeira da
Republica. O rumor de que era inevitavel a bancar-
rota, murmurado com sinceridade por uns, pela igno-
rancia do estado real das cousas por muitos e por
exploracdo de caracter partidario por alguns, n3o con-
corria pouco para o desalento que leva direito ao
completo desanimo. Em conferencias publicas dizia-se
com solemnidade, os remedios geralmente indicados
para resolver as nossas difficuldades, ja viriam tarde,
o desastre era inevitavel. Na tribuna ouviam-se ma-
nifestacdes no mesmo sentido. A crise chegou, na
verdade, ao ultimo periodo e percebia-se, claramente,
no comeg¢o do anno de (1898) que era preciso a todo
custo resolvel-a.» (2)

Tal era, em synthese, a situagdo em que se fez o
accordo do jfunding.

(1) Edit. da Gazeta de Noticias de 22 de Junho de 1899.

(2) Vide o Jornal do Commercio de 19 de Novembro de 1898 onde

se encontra um estudo completo e minucioso sobre a administragio do ex-
presidente da Republica, dr. Prudente de Moraes.
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2).—As soLu¢dEs INDICADAS pelas circumstancias
eram:—decretar bancarrota, um accordo para obter-se
a reducgdo dos juros ou o recebimento destes por
meio de emissdo de novos titulos, espacada a amorti-
sacdo. '

A suspensdo dos pagamentos foi aconselhada na
camara dos deputados e defendida por alguns organs
de publicidade, especialmente o «Zstado de S. Pawlo»
que, em uma série de artigos, procurava demonstrar
a conveniencia desse decisivo alvitre que importava
na recusa de todo e qualquer arranjo com o credor
europeu.

Eis como argumentava aquella folha: (1) «Dado
o actual preco do ouro é claro que antes de tudo
torna-se preciso que a Unido effectte com os credo-
res um accordo pelo qual, por exemplo, durante cinco
annos, deixe de pagar os encargos da divida que tinha
com a condicdo de ser garantida—de nos dez annos
subsequentes pagar conjunctamente, juros, juros atraza-
dos e accumulados nesses cinco primeiros annos. Em
cinco annos poderiamos reorganisar integralmente o
nosso systema economico e financeiro, apparelhar a
na¢ao por meio de leis e de riquezas reaes, para solver
todos os seus compromissos.

Se a situacdo actual é, como se diz geralmente,
tal que é forcoso chegarmos & insolvabilidade, o de-
ver do governo € dizer francamente ao paiz a verdade
e ‘acceitar a responsabilidade da suspensao de pagamen-
tos com a qual salvaria a nacdo, com o sacrificto ape-
nas de sua propria popularidade>.

Posto que o estado de dancarrofa ou fallencia
real se imponha sempre pela fatalidade dos aconteci-

(1) O Estado de S. Paulo, editorial de 21 de Margo de 1898 e se-
guintes, sob o titulo «A Unido e o Cambio», devidos 4 penna do jornalista
José Barbosa.
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mentos, tanto aos individuos como &s nagdes, (1) o
certo € que achava-se o nosso paiz ainda em condi-
GOes de preferil-o ou ndo, e portanto podemos inquirir:

A Republica sentiase forte para manter-se apds
a bancarrota tanto em relagio a politica interna como
externa ?

Os credores assistiiam impassiveis a declaragdo
da bancarrota sem que o menor protesto viesse per-
turbar a vida do nosso povo?

Quaes as consequencias de se proclamar a insol-
vabilidade de um paiz, considerado exclusivamente
sob o ponto de vista economico, um dos mais ricos
do mundo?

Nzo. Havia toda conveniencia de se appellar para
o futuro.

—Relativamente & reduccdo de juros forca é convir
que, importando em immediato prejuizo dos credores,
talvez n3o fosse facil conseguil-a, embora tirando-se
proveito das difficuldades do momento.

Admittida a hypothese desse assentimento sem
que exigencia alguma quanto a quaesquer garantias
para a nova ordem de cousas, assim demonstrou, pos-
teriormente, as consequencias dessa solugdo, o dr. Fer-
reira de Araujo: — O total circulante dos emprestimos
é de £ 37.697.900, exigindo um servi¢o annual de
juros £ 1.652.108. Os outros servicos incluidos no
Jfunding, importando em 1.115:892, temos ahi o total
de £ 2.768.000. Imaginese que o Governo obteria
a reduccio a 80, a 75, a 50 %, nessas responsabili-
dades; teriamos, na primeira hypothese, £ 2.214.400;

.

(1) A’ bancarrota declarada no 2.° quartel deste seculo pela Georgia,
Luisiana, Minesota, Florida, Alabama, as duas Carolinas, o Arkansas, Mis-
sissipi, Tennessee e Virginia (Estados Unidos) succedeu o facto singular do
repudio da divida contrahida—sem que... (n’aquelle tempo) os governos eu-
ropeos déssem o menor passo em soccorro da fortuna europea, ali gravemente

fraudada.
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na segunda £ 2.076.600; na terceira £ 1.384.000. A
que cambio obteria o Governo essas sommas dado
que os credores fossem tdo condescendentes que acceitas-
sem tal reduccdo sem mais nada? Deixando de en-
trar absolutamente no mercado para aquellas responsa-
bilidades o cambio de 5 7/, subio & taxa de 8, sal-
vos os effeitos da anticipacdo, descontados pela espe-
culagdo. Que cambio teriamos nés se, embora obtida
a reduc¢do de juros, o Governo pezasse ainda no mer-
cado, para obter aquelle ouro que periodicamente teria
que remetter para o exterior? (1)

Esta objeccdo nos parece tanto mais acertada
quanto é certo que o Governo tinha que acudir egual-
mente ao servico em ouro de alguns emprestimos in-
ternos, sem exclusio das amortisacdes.

Tal solugio, effectivamente, pouco adiantaria e até
podia ter mallogrado exito, attendendo-se que actual-
mente o agio de ouro é de 242,76 ou a depreciagdo
do papel attinge a 70,83 9!

Nem se diga que aproveita o exemplo dado em
Portugal pelo decr. de 13 de Junho de 1892 e lei
de 20 de Maio de 1893, de accordo com cujas dis-
posi¢Bes ndo se deu ao credor extrangeiro, pelos juros
vencidos, mais do ter¢o em ouro. As condi¢Ses eram
inteiramente differentes e ndo se tratava de toda di-
vida externa portugueza. (2)

3).—Restava o ALVITRE PREFERIDO do pagamento
em papel dos juros vencidos, isto é, em titulos emit-

(1) Editorial da Gazefa de Noticias de 25 de Junho de 1899.

(2) Consulte-se o Diario do Governo de Portugal, de 2 de Julho de
1898, e correspondencia d’aquelle paiz para o Jornal do Commercio de 21
de Abril de 1898, e o Estado de S. Paulo de 1 do mesmo mez e anno.

Em relagdo a outro caso singular de reducgdo provisoria a 30 °f, do
servico em ouro da divida grega pela lei de 22 de Dezembro de 1893, con-
sulta-se o Jornal do Commercio de 13 de Novembro de 1897, de 14 de
Margo de 1898 e a /mprensa de 26 de Junho de 1899.
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tidos a limitado praso e o que, importando em adia-
mento, era todavia mais facil de se obter.

Esse alvitre, nfio prejudicando o opportuno rece-
bimento em especie, teve por base a convic¢do de se-
rem transitorias as difficuldades financeiras do paiz e
jamais o reconhecimento de sua insolvabilidade.

Além disso, creando uma situa¢io relativamente
folgada para o Thezouro, veio o convenio proporcio-
nar mais tempo ao governo, ao poder legislativo para
tomarem providencias a bem da reorganisa¢do do paiz.

Criticando o convenio dizem os seus contrarios
que elle:—a) augmentou o capital devido ou a divida
externa;—¢) mudou a situagdo dos credores que de
simples chirographarios passaram a privilegiados com
hypotheca sobre todas as Alfandegas do Brazil;—c)
que afinal pela lettra de uma de suas clausulas decla-
rou expressamente a bancarrota.

Contestando todas estas asser¢des diremos:—Au-
gmentou o capital devido por ser isso mais vantajoso
e preferivel ao systema até entdo quasi sempre obser-
vado de se pagar juros e amortisa¢des com o pro-
ducto /liguido de emprestimos novamente realisados.
Ahi estio todos os relatorios dos ministerios da fa-
zenda para attestar o asserto. (1) Na hypothese actual
entregam-se titulos ao par, como dinheiro de contado,
deixando-se, de em grande parte, ainda mais augmen-
tar o capital devido por meio da suspensdo por treze
annos das amortisa¢des; pelo systema antigo o au-

"(1) O actual ministro da Fazenda dr. /. Murtinko, 4 pag. XVIII do
seu relatorio escreve:—«N#o & mysterio para ninguem que antes de 1889,
uma parte mais ou menos importante de diversos emprestimos externos, foi
destinada ao servigo dos juros vencidos e de dividas ja existentes,

Este facto foi se accentuando cada vez mais, de sorte que os ultimos
emprestimos externos do regimen republicano foram quasi completamente
absorvidos no pagamento de juros de divida no exterior.

A unica differenca entre esse facto e o que se d4 no accordo de 15

de Junho é que neste o emprestimo, para pagamento dos juros da divida ex-
terna e garantia de estrada de ferro durante tres annos, foi feito pelos mesmos
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gmento era de facto, attendida esta exigencia, além
do prejuizo occasionado pela differenca entre o typo
da emissdo e o valor nominal do emprestimo, assim
como pelo juro contado desde a data da operag3o.
Quanto ao facto de se dizer que de credores desga-
rantidos passaram elles a credores privilegiados com
primeira hypotheca sobre todas as alfandegas do Brazil
é preciso que se faca uma distinc¢do entre os titulos
do funding e do debito antigo. Para estes é inexacto
ter-se dado em garantia a hypotheca alguma, a hypo-
theca das alfandegas sé existe em relacdo ao funding,
cujos titulos representardo a 6. ou 7. parte de toda
divida externa.

2

Demais, quanto & garantia hypothecaria, convém
lembrar-se do que escreveu, o sr. cons. Rodrigues Al-
ves, quando ministro da fazenda. (1)

«Em 1829 o emprestimo externo que levantamos,
com hypotheca da renda das alfandegas, foi obtido pela
taxa de 5 %, typo de 52. Em 1839 langamos o

emprestimo a 76 e juros 5 Y, com hypotheca das ren-

das das alfandegas e especialmente da do Rio de Faneiro,

.Ainda em 1843 o atrazo no pagamento das amor-
tisacdes dos nossos emprestimos externos subia a £
1.883.030. Para resgate do emprestimo portuguez de
1825 tivemos de contrahir emprestimo externo em
1852, com hypotheca das vendas das alfandegas.

credores a quem era devido o pagamento desses juros, ao passo que em ou-
tras épocas os novos emprestimos foram tomados por pessoas diversas.

O facto financeiro essencial nesta questio é o pagamento de uma di-
vida com os recursos obtidos por um novo emprestimo. Esse facto essen-
cial existe entre no6s, ha muitos annos; o facto accidental é ser o emprestimo
feito pelos mesmos credores dos juros vencidos; isso € o que se deu de es-
pecial no accoérdo de Junho.

E’ por isso, sr. Presidente, que ninguem poderd negar que o embrydo
desse accordo vem dos tempos do antigo regimen e que a Republica, longe
de destruil-o em seus elementos essenciaes, o alimentou e desenvolveu, deter-
minando a explosio da catastrophe financeira de que aquelle accérdo é a ex-
pressdo.»

(x) Relatorio de 1896, pag. 25.
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Em 1854 nao se fez o resgate do emprestimo de
1824, que venceu-se, por nio se poder levantar novo
emprestimo em consequencia da guerra do oriente se-
gundo declarou o relatorio do ministro da fazenda de
entdo, Marquez do Parana».

Declaragdo expressa de bancarrota, a julgar pela
redac¢do do art. 1.° do contracto onde se diz, que
«O Governo reconhecendo n3o poder pagar em di-
nhervo os juros de sua divida externa», tambem ndo,
por se cogitar da especie ou modo do pagamento e
por ndo ter havido interrup¢do no servico dos juros.
Com os titulos entregues e com pequeno desconto o
credor immediatamente foi recebendo em ouro os ju-
ros devidos, podendo preferir ficar com os mesmos
titulos emittidos a 5 % juro quasi pelo dobro do que
geralmente o capital vence na Europa. Se fosse real
a insolvabilidade quem acceitaria ao par os titulos do
Junding ?

Se n3o pretendemos elucidar o assumpto, tdo di-
versa e injustamente apreciado, qual a vantagem pra-
'tica de discutir-se um facto consumado? (1)

4).—Casos DE INTERVENGAO. O eminente estadista
brazileiro sr. conselheiro Ruy Barbosa examinando o
convenio em face da pressdo extrangeira, depois de ex-
planar completamente o assumpto, (2) chegou, entre
outras, 4s seguintes conclusdes :

(1) A operagio do convenio foi iniciada pelo snr. Zovotal, director do
«London and River Plate Bank», commissionado por um poderoso grupo de
possuidores de titulos brazileiros; depois foi profundamente modificado em
suas bases e acceito pelo dr. Bernardino de Campos e o Governo secunda-
dos em Londres pelo dr. Campos Salles, entdo presidente eleito da Repu-
blica. Vide o Jornal do Commercio de 12 de Julho de 1898,

{(2) Vide os editoriaes da fmprensa de 30 de Junho, 1, 2, 4, 6 e 7
de Julho do corrente anno, sob as seguintes epigraphes—O problema— Os di-
reitos do devedor—A theoria dos credoves— A attitude das potencias—A
independencia dos Estados—A solugdo.
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«Tres theorias disputam, na materia, a palma da
verdade: a que impde ao governo da patria do cre-
dor a obrigacdo de intervir (é a theoria dos credores);
a que lhe nega a obrigagdo, mas lhe reconhece o
direito (é a theoria dos estadistas e juristas britani-
cos); a que o absolve da obrigacdo recusando-lhe, ao
mesmo tempo, o direito (¢ a opinido commum, sem
chegar a ser o jus receptum, na doutrina).

Refugada por todas as auctoridades e inclusive
a dos factos, a theoria da intervengdo obrigatoria, que
s6 no gremio suspeito dos interessados tem adeptos,
fica circumscripto o debate 4s duas ultimas; a que ad-
mitte como direifo a intervencdo e a que de todo o
desconhece a n3o ser nos casos extremos de ma fé
desigualdade em proteccdo de uns credores contra
outros, ou abono do debito ao credor pelo inter-
ventor. '

A theoria, que proclama em these esse direito,
na pratica o desmente; porque nunca O exerceu con-
tra as nagdes fortes, apezar de serem por parte des-
sas, insignes os casos de attentado contra os direitos
commerciaes dos seus credores. Ainda em relacdo aos
Estados mal defendidos, ou indefesos os casos de uso
desse arbitrio tem sido excepcionaes na historia inter-
nacional da bancarrota, e quasi todos alludem a po-
vos situados na zona fronteira entre o oriente e o oc-
cidente, entre a civilisacdo christd e estados sociaes
inferiores. (1)

O que fica magistralmente escripto nos habilita
a acreditar que em face da honrosa e tradicional con-
ducta do Brazil em attender pontualmente os seus com-

(1) N’esta cathegoria estdo o Egypto, a Turquia e Tunis. No pri-
meiro interveio a Inglaterra em 1876, 1882 e 1885; no segundo a mesma
potencia e a Franga, em 1855; no terceiro a Franga.
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promissos & obstinacio ou 4 cegueira dos seus credo-
res, nenhuma medida violenta podiam ou podem obter
a seu favor dos governos europeus.

Essa convicgfio, porém, ndo basta para nos pre-
munir contra situa¢des que, por ventura, no futuro possa
encontrar-se a nossa patria. E’ manifesta a suprema
~necessidade do nosso governo e dos nossos legisla-
dores cuidarem de a tempo amparal-a; é esse o brado
unisono de todos os brazileiros!

Il. THEOR DO CONVENIO

5).—Contracto feito a 15 de Junho de 1898 entre
o Governo da Republica do Brazil (daqui em diante
denominado «O Governo» representado pelo bacharel
José Antonio de Azevedo Castro, Delegado do The-
souro Brazileiro na Inglaterra, de um lado e os srs.
N. M. Rothschild & Sons de New-Court St. Swithins
Lane in the City of London, na Inglaterra, banqueiros
e negociantes (daqui em diante denominados «srs. Ro-
thschild»), de outro lado, pelo qual o Governo, reco-
nhecendo n3o poder pagar em dinheiro os juros dos
emprestimos de sua divida externa, os do da Compa-
nhia Estrada de Ferro Oeste de Minas de 1893 de
5 9, ‘garantido, os do emprestimo interno ouro de
4 1/, % de 1879 e as sommas pagaveis &s diversas
Companhias de estradas de ferro garantidas (uma lista
desses emprestimos e das estradas de ferro garantidas
foi inserida no annuncio, cuja cépla vai annexa) e
tambem nZo poder prover o fundo de amortizagdo dos
diversos emprestimos e de resgate do de 4 '/, Y
interno ouro de 1879, resolveu, usando das autorisa-
¢Oes dadas na lei permanente de 11 de Setembro de
1846, n. 401, confirmada pelas de 9 e 10 de De-
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zembro de 1896, ns. 427 e 428 e'pela lei de Orga-
mento de 15 de Dezembro de 1897, n. 489, fazer o
accordo abaixo indicado relativo ao pagamento dos
ditos juros e suspender a opera¢do dos diversos fundos
de amortizacdo durante .0 periodo infra-mencionado.

E como as letras do Thesouro referentes &s
£ 2.000.000 emittidas em Janeiro de 1898 devem ser
especialmente excluidas do accérdo assim feito e devi-
damente pagas de conformidade com o contracto, con-
forme o Governo por este declara, isto posto o Governo
por este declara—que os juros dos diversos empresti-
mos e de sommas pagaveis pelas garantias devidas
em 1.° de Janeiro de 1898 ou em qualquer data pos-
terior até 30 de Junho de 1901 n3o serdo pagas em
dicheiro, mas satisfeitas pela emissdo de Titulos con-
solidados (Funding bonds) que deverdo ser emittidos
periodicamente, vencendo o juro annual de 5 9; e em
relacdo aos ditos fundos de amortizacdo e resgate—
que os mesmos serdo suspensos até 3o de Junho de
1911. E em firmeza do que é por meio deste accor-
dado e declarado pelas partes o seguintes:

1.—O Governo, por intefmedio dos srs. Roths-
child emittird titulos, que serdo denominados «United
States of Brazil 5 9 Funding Bonds» em somma n3o
excedente ao total de £ 10.000.000, vencendo o juro
de 5 9, ao anno.—Os ditos titulos serdo garantidos
por uma primeira hypotheca das rendas da Alfandega -
da Capital Federal do Rio de Janeiro (sujeitas apenas
ao provimento do pagamento do capital e juro das
ditas 2.000.000 libras esterlinas em letras do The-
souro) e comprehendendo tal hypotheca, como garantia
accessoria, as rendas das Alfandegas de todos os
outros portos dos Estados-Unidos do Brazil, no caso

de serem insufficientes as da Alfandega da Capital
Federal. "
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2.—Durante o preparo dos titulos os srs. Ro-
thschild emittirdo cedulas que serdo depois trocadas
pelos titulos. As cedulas ou titulos serdo emittidos
periodicamente pelos srs. Rothschild aos possuidores
de coupons dos diversos emprestimos, cujo pagamento
de juros em dinheiro é suspenso, como e quando esses
coupons forem apresentados para pagamento, e tambem
como e quando fér requerido o pagamento das ga-
rantias dadas 4s estradas de ferro. A emissdo sera
feita & razdo de £ 100 nominaes de titulos por £ 100
dos juros pelos quaes é o Governo directamente res-
ponsavel e das sommas pelas quaes ¢ elle responsavel
sob suas garantias. As cedulas ou titulos vencerdo
juros da data em que se vencerem 0s coupons ou ga-
rantias pelas quaes forem emittidas.

3.—Os titulos - serdo resgatados no periodo de
63 annos a partir de 1.° de Julho de 1898, por meio
de um fundo de amortizagdio accumulado de !/, % ao
-anno, que deverid comegar em 1.° de Julho de 1911
e serd applicado semestralmente em 1.° de Janeiro e
1° de Julho de cada anno, na compra de titulos
quando o prego estiver abaixo do par e em sorteios,
realizados em Londres em presenca de um notario
publico, pela férma do costume, quando o prego estiver
ao par ou abaixo do par. Qualquer titulo sorteado
.para pagamento serd, juntamente com o juro que, de
accoérdo com o theor do titulo, for por elle devido,
pago no fim de um mez da data do sorteio. Os titu-
los sorteados deixario de vencer juro da data em que
se tornarem pagaveis. Os juros dos titulos serdo re-
presentados por coupons annexos aos mesmos e serdo
pagaveis por trimestres em 1.’ de Janeiro, 1.° de Abril,
1.° de Julho e 1. de Outubro de cada anno em Lon-
‘dres na casa bancaria dos srs. Rothschild em libras
esterlinas e tambem em Paris, Amsterdan, Bruxellas e
Hamburgo ao cambio do dia sobre Londres, devendo
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o primeiro pagamento de taes juros ser feito em 1.
de Outubro de 1898. Os srs. Rothschild receberdo
1 %, sobre a importancia dos coupons por elles pagos-
e 1/, 9, sobre a importancia nominal dos titulos res-
gatados com !/, % addicional de corretagem sobre
os titulos comprados, porcentagens estas que sdo as
concedidas em relacdo aos emprestimos do Governo.

4.—Os titulos serdo da férma que for approvada -
pelos srs. Rothschild e trardo as assignaturas do re-
presentante do Governo Brazileiro e dos srs. Roths-
child ou de seu representante e serdo isentos de todos
os impostos brazileiros presente, e futuros, quer ordi-
narios quer extraordinarios.

Os titulos ou qualquer outro titulo geral contem-
poraneo ou outro documento, conforme for necessario,
hypothecardo completamente as rendas da Alfandéga
da Capital Federal do Rio de Janeiro como principal
garantia e as das Alfandegas dos outros portos dos
Estados-Unidos do Brazil como garantia accessoria do
servico dos titulos. Todas as despezas de qualquer
natureza relativas & execu¢do do accoérdo assim esti-
pulado, inclusive o custo da impressdo das cedulas e
titulos e o sello delles tanto na Inglaterra coma no
Exterior, serdo por conta do Governo.

5.—Afim de attender ao pagamento dos juros
das cedulas ou titulos e a amortizacdo destas e outras
despezas respectivas, o Governo, quinze dias pelo
menos antes da data em que qualquer pagamento de
juros deva ser feito ou qualquer compra ou sorteio
tenha de ser effectuado, remettera por sua conta e
risco aos srs. Rothschild em Londres os fundos ne-
cessarios para os fins supra indicados.

6.—Os srs. Rothschild receberdo como remuné-
racdo dos seus servicos prestados e dos que tenhdo -
de ser prestados relativamente ao accordo & emissdo
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dos titulos, uma somma igual a 1 9, sobre a impor-
tancia nominal maxima dos titulos e mais, como remu-
neragdo as casas estrangeiras por intermedio de cujas
Agencias os titulos sejam emittidos no exterior, !/, 9

sobre a importancia nominal dos titulos emittidos por
intermedio delles.

As ditas porcentagens serdo pagas sobre a impor-
tancia nominal dos titulos quando forem periodica-
mente emittidos.

7—A emissdo dos titulos e a sua troca por cou-
pons dos antigos emprestimos e a emissdo dos titulos
para as sommas pagaveis sob garantias, se fard nos ter-
mos do annuncio inserto nas principaes folhas diarias
de Londres (cuja minuta foi approvada pelo dito Dele-
gado) e uma cépia da qual é annexada a este con-
tracto e que devera ser considerado parte do mesmo
e a elle incorporado da mesma maneira em todos os
respeitos como se as clausulas contidas no dito annun-
cio fossem aqui repetidas.

8.—0O Governo antes de 1.° de Julho de 1901
n3o emittira emprestimo algum externo, ndo permittira
que emprestimo algum seja emittido sob sua garantia,
nem emittira emprestimo algum interno cujos juros
devam ser pagos na Europa a cambio determinado
sem prévio accordo escripto dos srs. Rothschild.

9.—O Governo terd liberdade de, em qualquer
témpo, resgatar ao par os titulos em circulagio e a
realizagio de qualquer nova operagdo que for desta arte
julgada necessaria sera confiada aos Srs. Rothschild.

10.—0 Governo communicard sem demora ao
Congresso que o accdrdo com os possuidores de titulos
e outros providos por este contracto foi effectuado.

Como testemunho as mdos das partes, no dia e
anno primeiro acima escripto, assignaram pelo dito ba-
charel José Antonio de Azevedo Castro em presenca de
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—pelos ditos srs. Rothschild & Sons em presenca de
—«Funding Scheme» (1) dos Estados-Unidos do Brazil:

Tendo o Governo dos Estados-Unidos do Brazil
resolvido consolidar (to fund) durante tres annos, isto
é, de 1.° de Julho de 1898 a 30 de Junho de 1901,
os juros da Divida Externa, os do emprestimo interno
ouro de 4 1/2 % de 1879 e tambem diversas som-
mas pagaveis annualmente pelas garantias de Estradas
de Ferro, s. excia. o sr. Ministro da Fazenda, de accérdo
com as leis ns. 401 de 11 de Setembro de 1846,
427 de 9 de Dezembro de 1896, 428 de 10 de De-
zembro de 1896 e 489 de 15 de Dezembro de 1897,
auctorisou os srs. N. M. Rothschild and Sons a emit-
tirem uma somma n3o excedente a £ 10.000.000, capital
nominal 5 Y%, em titulos especialmente garantidos pela
renda das Alfandegas, como abaixo se declara.

Os seguintes emprestimos serdo incluidos no plano:

Emprestimo de 1883 4 Yy %
Emprestimo de 1888. 4 s %
Emprestimo de 1889 4 0/0
Emprestimo de 1895 5 %
Emprestimo garantido de 1893 5 %,.

A Companhia Oeste de Minas
Emprestimo interno, ouro de. 4 '/, 9,
de 18709.
E tambem as sommas garantidas das seguintes
Estradas de Ferro:
The Alagbas Railway Company (Linha Principal).

The Alagbas Railway Company (Ramal da As-
sembléa).

The Greath Western of Brazil Railway Company.
The Conde d’Eu Railway Company.
The Central Bahia Railway Company.

(1) Prospecto.
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The Brazil Greath Southern Railway Company.

The Bahia and Szo Francisco Railway Company
(Timbé Branco).

The Dona Thereza Christina Railway Company.

Southern Brazilian Rio Grande do Sul Railway
Company. '

Companhia Mogyana.

The Minas and Rio Railway Company.

The Natal and Nova Cruz Railway Company.

Compagnie Générale de Chemins de Fer Brési-
liens (Paranagu4 a Curityba).

Compagnie Générale de Chemins de Fer Brési-
liens (Prolongamentos e Ramaes).

Compagnie de Chemins de Fer Sud Ouest Bré-
siliens (Linha de Santa Maria a Cruz Alta).

Compagnie des Chemins de Fer Sud Ouest Bré-
siliens (Linha de Cruz Alta a Uruguay).

The Bahia and Sao Francisco Railway Company.

The Recife and Sao Francisco Railway Company.

Chemins de Fer Sdo Paulo and Rio Grande.

Os fundos de amortiza¢do e resgate dos empres-
timos serdo suspensos por espaco de treze annos a
partir de 1.° de Julho de 1898.

Os ditos titulos de 5 % serdo especialmente ga-
rantidos pela renda da Alfandega do Rio de Janeiro
sobre a qual terd primeiro emprego (preferencia), depois
de deduzida a somma necessaria para O pagamento
das £ 2.000.000 em letras do Thesouro emittidas em
Janeiro de 1898 que sdo reembolsaveis, 4 razdo de
£ 500.000 por semestre, sendo a primeira prestacdo
devida em 1.° de Julho de 1898. Os titulos serdo
garantidos pela renda das Alfandegas dos outros portos
da Unido, no caso de ser em qualquer tempo insuffi-
ciente a da Alfandega do Rio de Janeiro.
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Segundo os relatorios officiaes a renda da Alfan-
dega da Capital Federal elevou-se em 1897 a 92.000
contos de réis, equivalente ao cambio de 7 d. a £
2.683.333 €, ao cambio de 8 d., a £ 3.066.666.

A renda total das Alfandegas da Unido, inclusive
a renda acima indicada, elevou-se a 244.000 contos
de réis, equivalente ao cambio de 7 d. a £ 7.116.666
e ao de 8 d. a £ 8.133.333.

Em 1.° de Janeiro de 1899 e dessa data em
diante, pari passu com a emissdo dos Titulos, o Go-
verno depositard no Rio de Janeiro em #usi no Lon-
don and River Plate Bank, Limited, London and
Brasilian Bank, Limited e Brasilianische Bank fiir
Deutschland, o equivalente dos ditos titulos em papel-
moeda corrente ao cambio de 18 d. e o papel-moeda
equivalente aos titulos emittidos de 1.° de Julho a 31
de Dezembro de 1898 serd depositado pela mesma
férma durante o periodo de tres annos a contar de
1.° de Janeiro de 189q.

O papel-moeda depositado ou sera retirado da
circulacio e destruido, ou, se e quando o cambio
tornarse favoravel, serd applicado na compra de lettras
em Londres a favor dos srs. N. M. Rothschild & Sons,
afim de ser levado ao credito do «Fund» para o futuro
pagamento em ouro dos juros dos emprestimos e ga-
rantias das Estradas de Ferro.

Os titulos de 5 9, serdo isentos de todos os
impostos brazileiros.

Os titulos serdo ao portador do valor de £ 20,
£ 100, £ 500, £ 1.000 cada um, com coupons para
juros 4 razdo de 5 9, ao anno, pagaveis por trimes-
tre a 1.° de Janeiro, 1.° de Abril, 1.° de Julho e 1.°
de Outubro, em Londres, em dinheiro esterlino e em
Paris, Amsterdam, Bruxellas e Hamburgo ao cambio
do dia sobre Londres.
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~ Os titulos serfio resgatados pelo fundo de amor-
tizagdo accumulado de !/, 9 ao anno que serd appli-
cado semestralmente na compra de titulos quando o
prego estiver abaixo do par, e, quando estiver ao par
ou acima do par, por meio de sorteios, O resgate
dos titulos por meio do fundo de amortizacio come-
Gard no fim de dez annos contados de 30 de Junho
de 1901, mas o Governo reserva-se o direito de pagar
o emprestimo ao par em qualquer tempo.

Este plano foi formulado com approvagio do dr.
Campos Salles, Presidente eleito da Republica, que
durante a sua recente visita a Londres esteve em com-
munica¢do constante com o seu Governo sobre o
assumpto; e antes de sua partida manifestou S. Ex.?
sua satisfacdo pelo plano e assegurou que durante sua
administracdo fard quanto estiver em seu poder, afim
de collocar em bases solidas as financas do Brazil e
restabelecer o credito de seu paiz.

— Condigoes que devem ser observadas pelos possui-
dores de titulos dos emprestimos supra mencionados,
para a consolidac¢do (funding) de seus coupons que deverdo
ser apresentados até 30 de Junho de 1901, inclusive.

Em troca de seus coupons, receberdo os possui-
dores um recibo da importancia depositada.

Esses recibos devem ser apresentados em impor-
tancias nao inferiores a £ 20 para serem trocados por
cedula, que sera depois trocada por titulos do novo
emprestimo de 5 Y.

Sendo o menor valor do titulo £ 20, dar-se-hdo
“certificados para as frac¢des de £ 20, e estes podem
ser depois trocados por cedula ou titulo pela mesma
férma que os recibos, isto é, em importancia n3o in-
feriores a £ 20.

Nenhum juro serd pago sobre os recibos ou cer-
tificados fraccionaes, mas a cedula ou titulos dados em
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troca dos recibos ou certificados vencerdo juros da

data vencida dos coupons para os quaes foram os reci-
bos emittidos.

Os recibos e certificados para os coupons venci-
dos em differentes datas devem ser conservados em

separado, quando apresentados para serem trocados
por cedulas.

Sémente recibos e certificados para coupons ven-
cidos na mesma data pédem serem pregados conjuncta-
mente para perfazerem a somma para ser trocada por
cedulas ou titulos.—New Court, E. C. 15 Junho 1898.

6).— APRECIACOES CONTRARIAS AO CONVENIO. O
illustrado snr. conselheiro Ruy Barbosa n3o tardou
muito em manifestar-se contra o convenio, criticando
em uma série de artigos as suas principaes clausulas
bem como a propria redac¢do onde se via a confissdo
official da nossa insolvencia. (1)

Affirmando que a situacio economica e financeira
do paiz impunha o alvitre da novagio de todos os
contractos para se alterar equitativamente as condic3es
da nossa responsabilidade, mediante juro menos one-
roso e amortisacdo menos forte, condemnou francamente
o convenio que, no seu modo de ver, ndo passa de
uma aggrava¢do da divida em troco de momentanea
folga, para mais tarde o paiz ficar nos mesmos emba-
ragos augmentados por um debito addicional.

Escreveu s. excia.:—<«/Funding loan, expressio que
por tantos modos’' se tem tirado em vulgar entre nds,
quer dizer propriamente emprestimo de capitalisacdo.
E’ uma operagdo mercantil, que, dispensando tempo-
rariamente ao devedor o servico de amortizagio e

. (1) Vide a collecgiio da Zmprensa relativa aos mezes de Junho e
Julho de 1899.
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juro, os vae successivamente accumulando ao capital
primitivo, e augmentando assim progressivamente a
massa dos encargos sujeitos a juro e amortiza¢do. Da
essencia dessa especie de contractos é, pois, aggrava-
rem a afflic¢do aos povos asruinados, que a elles se
aventuram. Nao podem ser negocio sincero e honesto
nem da parte do devedor, nem da do credor. Um
conta apenas ganhar tempo, entregando o resto & for-
tuna. O outro simula beneficiar, para dominar mais
completamente o fallido. Por isso n3o se conhece um
sé-caso dessa especulagdo insidiosa, em que ella n3o
sossobrasse». (1)

Se n3o estivessemos apenas registrando t3o nota-
vel opinido, procurariamos contestal-a inquirindo pri-
meiramente:—qual é, na generalidade dos casos, o
contracto de divida que deixa margem ao devedor
honesto, porém, impontual ou remisso e que, antes de
tudo, ndo cuida de ordenar as suas finangas?

Uma opinido, justamente considerada e que levan-
tou-se logo contra o convenio, exculpando especialmente
a férma assas reservada pela qual era negociado, foi
a do snr. senador Leite e Oiticica. Sua excia, reser-
- vando o direito de analysal-o, apés a sua publicagdo do

contracto, em vibrante discurso, pronunciado na sessdo
~do senado de 18 de Julho deste anno, manifestou-se
ainda francamente contra tudo quanto se fez.

(1) Zmprensa de 26 de Junho de 1899. Respondendo 4 esta apre-
ciagio escreveu o dr. Ferreira de Araujo, em editorial da Guzefa de Noticias
do dia immediato, o seguinte:—«Esse emprestimo, essa capitalisa¢do de juros
e amortisagio durante um certo tempo, nio importa inevitavelmente uma ag-
gravagio de encargos, porque a folga que elle concede ao devedor fornece a
este o meio de libertar-se pelo menos em parte do mal que sobre a sua sol-
vabilidade exerce um de seus elementos de ruina o cambio. Durante esta
folga a melhora do cambio, o augmento da producgdo, os novos impostos, a
economia severa, a fiscalisa¢do das rendas e todos os melhoramentos admi-
pistrativos de ordem economica e financeira com que poéde occupar-se o go-
verno, que deixa de ter por algum tempo afaca aos peitos, podem mudar ra-
dicalmente a situagdo...»
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«O governo, disse sua excia., agachado no seu
mutismo, na sua inercia, deixa que se consumme a
queda do nosso credito, muito contente com a pro-
posta que meia duzia de interessados lhe fizeram accei-
‘tar como unica alternativa possivel para a bancarrota
completa, premio de sua incapacidade!» (1)

Na imprensa coube & 77ibuna combater o con-
venio em diversos artigos que brilhantemente concor-
reram para o inteiro esclarecimento da questdo (2);
tambem o APazz oppoz-se ao convenio declarando, em
editorial de 29 de Junho de 1898 —«que delle hio
de dizer os economistas e financeiros o que disseram
do emprestimo Morgan, nem mais nem menos. »

7).— APRECIAGDES FAVORAVEIS AO CONVENIO. Um
dos estadistas brazileiros que primeiro se manifestou pelo
convenio, foi o snr. senador Rodrigues Alves que, varias
vezes, tem occupado a pasta da fazenda.

Em sessao do senado de 18 de Julho de 1898,
pronunciou s. excia. notabilissimo discurso do qual
extractamos o seguinte trecho.—«(O senado conhece a
situacdo do paiz, e ndo é necessario que eu repita
as peripecias dessa phase tristissima que temos atra-
vessado: a receita dando mal para o encargo das
despezas e o deficit sempre crescente, ‘sempre ameaca-
dor. Quando a situa¢do era de tal sorte grave o que
fez o Congresso? mandou ac Governo um or¢amento
desiquilibrado, or¢ando a receita da Republica em 342
mil contos e decretando despezas no valor de 372
mil contos, isto ¢, creou desde logo uma differenca de

(1) O snr. Senador Orticica analysou a carta que os snrs. Roths-
child & Sons dirigiram ao dr. .Campos Salles e a resposta deste a qual, na
opinido insuspeita do Times de 20 de Jinho de 1898, foi correcta e satisfac-
toria. Esta correspondencia encontra-se no «Retrospecto Commercial» do
Jornal do Commercio de 13 de Julho de 1898 e de 31 de Janeiro de 1899.

(2) Vide a Z77ibuna de Junho e Julho de 1898.
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30.000 contos em desfavor da receita comparada com
a despeza. Contava, é certo, o Congresso com o bene-
ficio das novas tarifas das Alfandegas, mas este calculo
falhou porque a renda diminuio. Fez-se o calculo da
despeza contando-se com a taxa cambial de 8, mas
esta desceu quasi a 5; e para cumulo de nossa infe-
licidade, quando o cambio cahio determinando um
deficii maior, por um conjuncto de causas surgio a
crise do café, diminuindo consideravelmente o preco
desse producto, aggravando ainda mais as condi¢Bes
do mercado de cambio. No meio destas difficuldades
o Governo procurava recursos por toda parte; o seu
credito no paiz péde-se dizer tinha desfallecido, n3o
havia dinheiro; 14 féra os capitalistas extrangeiros n3o
queriam trazer os seus capitaes para um paiz que se
achava em condi¢Bes economicas e financeiras tdo
difficeis. Em julho havia grande pagamento a fazer-
se de oitocentas e um milhdo de libras esterlinas;
era a quantia necessaria para pagamento de juros.» (1)

Assim expondo a situagdo, inquiria: Qual o expe-
diente que restava ao Governo sendo celebrar o con-
venio? Qual outro caminho ou plano a seguir para
conjurar tamanhas difficuldades?

Outra opinido emittida, a favor do convenio, foi a do
illustre snr. dr. Serzedello Corréa, ex-ministro da fazenda,
que a respeito assim exprimiu-se, na Camara dos De-
putados, em sess3o de 13 de Setembro de 1898:—«Em
synthese o convenio & a substituigio dos pagamentos
em especie pelo pagamento em novos titulos de renda
—elle é pois um emprestimo celebrado, porém, ao par,
exclusivamente destinado ao servico da nossa divida...»

Ainda ha pouco, em sessio de 9 de Setembro
ultimo, accrescentou s. excia.:—« O accordo de Lon-

(1) Este discurso estd publicado no jornal do Commercio de 19 de
Julho de 1898.
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dres foi apenas um interregno para nos apparelharmos
afim de ou dominar as urgencias da situacdo ou nos
entregarmos perdidos, desmoralisados e sem credito
aos horrores de uma situagdo em que n3o quer pen-
sar, mas que podia ser identica a do Egypto ou da
Turquia.»

Diversos orgdos da imprensa nacional e extran-
geira se declararam favoraveis ao convenio.

No conceito do Fornal do Commercio (1) «foi
elle, effectivamente, de incontestavel vantagem para as
nossas financas e ha de concorrer para o melhora-
mento das condi¢des do paiz». Para a Gazela de No-
ticias cujo redactor chefe sustentou larga polemica em
favor do. convenio (2) foi elle «o ponto em que levou
uma série de erros accumulados e sé um erro pode-
riamos commetter ainda e seria n3o empregar todo o
nosso esforco em honrar o compromisso que por elle
assumimos.» (3)

Entre muitas folhas extrangeiras que se occupa-
ram do assumpto, o 7zmes, de 16 de Junho de 1898,
declarou: «E’ féra de duvida que o presente projecto
n3o beneficiard permanentemente o Brazil se o Governo
brasileiro, durante os proximos tres annos, n3o sé n3o
introduzir como n3o levar a effeito outras medidas de
alta economia e administracdo no paiz. O Bullionist,
depois de expor as condi¢des do convenio, assim con-
cluiu um extenso artigo:—«Desde que se iniciou o
Sfunding os titulos do emprestimo de 1889 subiram
de 41 a 66 1/,, os dos caminhos de ferro de Minas

(1) Editorial de 19 de Novembro de 1898. Vide tambem o Jornal
de 27 de Julho 'de 1898. Identica opiniio tiveram a MNoticia e o Debate de
Junho e Julho tambem de 1898.

(2) Editoriaes dos mezes de Junho e Julho de 1899.

(3) A integra deste artigo encontra-se na Brasilian Review de 23 de
Junho ultimo. Esta folha, em 15 do mesmo mez e anno, consagrou um li-
sonjeiro artigo sob a epigraphe o «Anniversario do Funding.»
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de 43 a 69 !/,, as novas apolices sio hoje cotadas a
91. Como se vé a situagio geral das finangas brazi-
leiras inspira confianca e esperanca». Edmond Théry,
redactor chefe do FEconomiste Européen, além de emit-
tir identica opinido, tratou especialmente em um fo-
lheto (1) do convenio, mostrando as vantagens dessa

operagdo tanto para as financas federaes, como para
os credores do Brazil

Iriamos longe se fossemos aqui consignar todas
opinides dos demais organs autorisados que, em sen-
tido favoravel, se pronunciaram acerca do convenio.

8).—Dapos Esratisticos. Pelo convenio ficaram
suspensas, por 13 annos, a amortisacdo da divida externa
e interna de 1879, para cujo servico o governo des-
pendia annualmente, £ 545.730. (2)

Os juros da divida e as garantias de juros pa-
gos, annualmente, na importancia de £ 2.877.531 pas-
saram a ser realizados em titulos emittidos ao par, ju-

) 1770
ros de 5 Y, e resga}tavels em 63 annos a !/, 9 ao
anno de 1911 em diante.

Durante o triennio que decorrer de 1.° de Julho
de 1898 a 3 de Julho de 1901, a emissao de titu-
los do jfunding serd na importancia approximada de
£ 8.604.760, somma essa em que justamente importa
o servico dos juros dos emprestimos de 1879, 1883,
1889, 1895, d’Oeste e das garantias de juros das Es-
tradas de Ferro e 4 qual quantia corresponderd um
resgate de papel moeda de 115.300:000$000. (3)

(1) ZLes Finances et le change du Brésil, pag. 79 4 87.

(2) A amortisagio dos emprestimos internos até hoje ndo tem sido
levada a effeito, em virtude da lei n. 91, de 23 de Outubro de 1839 e n.
158, de 18 de Setembro de 1840.

(3) Até 30 de Setembro haviam sido resgatados §2.190:053%000.
Diarwo Official de 2 de Novembro de 1899.
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N’esse mormento (1) as responsabilidades totaes
do Thezouro, com os servicos ora incluidos no fun-
ding e com o do proprio funding, serdo os seguintes:

Emprestimo de 1879 interno 123.440
» » 1889 externo 735.528
» » 1895 » ‘ 366.580
» » 1888 » 238.436
» » 1883 » 148.140
» » Qeste » 160.404
» LFunding 430.238
2.211.766
Garant. de E. de F. I.111.282
£. 3.323.048

A arrecadagdo de 15 9 ouro, serd a seguinte na
propor¢ao das arrecada¢des aduaneiras:—para 180 mil
contos £ 3.000.000; para 200 mil £ 3.333.300 O
que habilitard o paiz a recomecar o regimen normal
dos pagamentos.

A nossa divida externa que era de £ 37.697.900
em 1898, passara a ser de 45.000.000 em 1QOI.

Na peior das hypotheses, findo o convenio, vol-
tar-se-a as mesmas difficuldades de 1898, (visto esta-
rem adiadas as amortiza¢Oes) sendo preciso quasi igual
quantidade de ouro para o servico das nossas respon-
sabilidades externas.

9).— CONFRONTO COM O CONVENIO ARGENTINO. E’
innegavel que ha differencas radicaes entre o novo ar-
ranjo € o arreglo argentino o qual contém effectivamente
clausulas assdz onerosas, como passamos a indicar:

(1) A Noticia de 4 de Julho de (899, publicou um detalhado artigo
sobre a execu¢dio do funding, exhibindo dados estatisticos completos. Estes
foram transcriptos na Gazeta de Noticizs, de § d’aquelle mez e no Jornal do
Commercio, de 6 tambem do mesmo mez. O snr. senador Rodrigues Alves
em seu discurso no senado, na sessio de 18 de Julho de 1898, logo apés o
convenio, exhibio os mesmos dados com insignificante differenga.
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Convenio Brazileiro ou emprestimo Tootar

Capital £ 8 210.000.000(1
Prazo. 3 annos

Typo . Par

Juro 5 °f,
Amortlza(;aodepms

de 13 annos. 12 °f,
Incineracio faculta
tiva. Equivalente 4 emissio a 18 d.

Garantias Rendas aduaneiras
Foro Brazil
Extremos 78 1f2 a 91

Causa principal. Embaragos econo-
micos inamoviveis

(Operagio razoavel e possivel) (3)

Cnn\mnin ﬂrganﬁnu ou emprestimo Morgan (2)

Capital £ 15.000.000
Prazo. 3 annos
Typo. Par
Juro 6 °/,
Amortizagao, a’esde

logo 1/,
Incinerago obrzga-

toria 15 milhdes
Garantias Rendas aduaneiras
Foro Um tribunal com

séde em Londres

Extremos 63 1]2 a2 70 ¢/,

Causa principal. Abuso do credito
(Operagdo insupportavel, inexequivel) (4)

Basta a simples inspecgdo sobre estas notas para
se reconhecer qudo injusto é equiparar as duas ope-
ra¢des, primeiras no genero, realisadas na America.

(1Y A commissio do or¢amento actual calculou a emissio do em-
prestimo em £ 8.604.660 correspondente a um resgate de 115.300:000$000.

(2) O convenio argentino foi entabolado pelo governo de Pelligrin
A somma total dos compromissos em ouro da Republica attingia entdo a
£ 37.463.383; ao iniciar a revisio de 1893 £ 44.152.980, em 31 de De-
zembro de 1898 a £ 63.279.555, conservando hoje o servico da divida 38 a
39 °/, da receita, ou quasi igual proporgio 4 Franca e sé inferior 4 Italia
cuja divida. absorve 50 °[, da receita. As principaes autoridades em materia de
finanga, se pronunciaram contra:—o ministro Zerzy considerou o convenio «caro
e humilhante»—Relat. das Fin. tomo 1.° pag. 156; o snr. Agostinko de Vedia
declarou pela 777buna, de 22 de Abril de 1893: «Esta negociagdo ndo se
explica sendo por uma allucina¢do da nossa parte»; o sur. 4. Martinez con-
siderou a peior negocia¢io que se podia realisar ou antes uma desastrosa
opera¢do, «Les Finances de la Republiquée Argentine», pags. 253 e 256.

O presidente Saenz Peiia em 1393, fazendo constar que a Republica
nio podia supportar a continua¢do do convenio denunciou-o, chegando a novo
accordo firmado pelo ministro Romero e nas seguintes bases:—-Para os primei-
ros § annos (12 de Julho de 1893 a 12 de Julho de 1898) pagamento dos
juros sémente na razio de 3 l/2 °/,, obtendo pois uma importante reducgio
na metade do servio annual!, d’ahi até 12 de Julho de 1901 sexviqo com-
pleto de juros e commissdo; de 12 de Julho de 1901 em diante, juros, come
missio e amortisagio. Accordo que ainda estd vigorando.

Consulte-se a respeito:—O Estado de S. Paulo de 23 de Margo de 1898,
0 Paz de 29 de Maio de 1898, o Jornal do Commercio de 30 do mesmo
mez e anno, A Tribuna de 6 e 7 de Junho do mesmo anno, a /mprensa

de 23 de Junbo e o Brazilian Review de 4 de Julho ambos do corrente anno.

(3) Esta apreciagio encontra fundamento no extenso artigo sobre o
activo pacional e que, sob o titulo de «Ainda é tempo», publicou o dr. Pires
de Almeida no Jornal do Commercio de 19 de Margo de 1899 e.
execugio do convenio.

(4) .Como os factos demonstraram.

na
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I1l. EXECUCAO DO CONVENIO

10).—Convencidos de que o convenio brazileiro,
de 15 de Julho de 1898, foi uma operacdo rasoavel,
determinada pelas condi¢des do momento e da qual
resultou incontestavel repouso economico de alta valia
para o paiz—nada mais resta do que fazermos votos
pela sua fiel observancia e completa execugao.

Durante o actual interregno ja o governo tem
levado a effeito algumas medidas tendentes & reconsti-
tuicdo financeira e estamos certos continuara iniciando
e realizando outras que forem indicadas pelos grandes
interesses nacionaes.

Verdade é, portanto, que vae sendo rigorosamente
cumprido, nenhuma conveniencia ha em denuncial-o
(como alids ja foi suggerido) para n3do encontrarmo-
nos em identica situagdo a que chegou a activa e
emprehendedora nac¢do argentina.

Ali, a despeito de todo mundo reconhecer que a
denuncia do convenio de 1891 foi um acto justo e
patriotico, de indeclinavel necessidade—todavia n3o
deixou tal resolucdo de prejudicar os creditos do paiz,
tendo até contribuido para o insuccesso de um em-
prestimo ultimamente pretendido nos mercados mone-
tarios da Europa.

Na cidade de Antuerpia (1) quando constou aos
credores que o Governo Argentino procurava negociar
um emprestimo no comeco do anno, entraram elles na
bolsa e levaram-na a decidir que nenhum novo empres-
timo argentino teria cota¢do emquanto todos os credores
ndo estivessem satisfeitos. As bolsas de Bruxellas, Pariz,
Londres e Berlim negaram-se a dar um passo t3o
decisivo, mas deixaram que livremente se inferisse que

(1) Brasilan Review de 4 de Julho de 1899.
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embora n3io houvesse recusa antecipada de cotacdo
ellas se reservavam para estudar o assumpto, quando
lhes fosse requerida a cotacio.

Mas, em relacio ao actual convenio, serd possivel
que, no curto espaco de tempo de tres annos, estejam
regularisadas as financas do Brazil?

Examinaremos, mais adiante, esta questdo. (n. IV)

11).—Errerros po convenio. Os principaes effei-
tos do convenio foram os seguintes:

a)—affastar o governo do mercado de cambiaes.
Tal era a perniciosa influencia que semelhante facto
produzia no mercado monetario que impossivel tor-
nou-se, afinal, o calculo or¢amentario para as differen-
cas do cambio.

Esta verba teve o seguinte movimento:

1895 .. 29.550:400$000
1896 4 5.000:000$000
1897 55.000:000$000
1898 110.000:000$000

b)—a conversdo do emprestimo interno (ouro) de
1890 em papel, bem como os juros pagaveis tambem
em ouro.

Esta operacdo foi realisada em virtude do dec.
2907 de 11 de Junho de 1898, sendo convertidas (1)
as apolices 4 9, ouro, em titulos de 5 9, papel, e
todos na importancia de 124.655:000$000, obtendo
sé nesta operagdo, ha tanto tempo reclamada, uma
economia superior a vinte mil contos.

(1) Esta conversdo, se bem que realisada quatro dias antes do con-
venio, foi todavia subordinada ao plano financeiro que o governo tinha em vista.
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E as providencias tomadas em relagio aos em-
prestimos de 1868 e 1889, sendo que os juros deste
ndo pezam mais no orcamento e os titulos daquelle
foram submettidos a um regimen semelhante ao fun-
ding pelo qual a despeza com os respectivos juros
ficou diminuida de 1.500:000$000. (1)

¢)—a creacdo de um fundo de resgate e outro
de garantia do papel moeda (2) cujo exito a ninguem
¢ dado avaliar, com seguranca, por serem medidas de
ordem artificial, sem effeito permanente e duradoiro,
principalmente attendendo-se a depressdo economica
do paiz.

Sem resolver-se o problema da producgido, sem o
concurso simultaneo dos elementos economicos, de
lenta elaboracio mas de resultados decisivos, nada
se conseguirs, de estavel e de definitivo, em prol das
finangas nacionaes, embora se estanque a emissdo e
se garanta o almejado equilibrio orcamentario. (3)

(1) A circulagio destes titulos, juros ouro, era em 31 de Margo ultimo
a seguinte: emissio de 1868 a 6 °/, de 11.584:590%; emissdo de 1879 a
4 1[z °/ de 22.035:5008; emissdo de 1889 a 4 °/, de 18.350:0008. Relat.
da Fazenda de 1899, pag. 14.

—Consulte-se o parecer n. 144—1899. Diario do Congresso, pag. 1315.
A lei n. 640 de 14 de Novembro de 1899 que or¢ou a receita geral da Re-
publica para o exercicio de 1900 no- art. 2.° § 4.%autorisou o Governo a effectuar
operagdes de credito para o resgate dos emprestimos de 1868 a 1889.

(2) Esta ideia indicada na Mensagem lida no Congresso Nacional, em
3 de Maio deste anno, pelo dr. Campos Salles, foi incluida no projecto do
deputado Awgusto Montenegro, por elle fundamentada em sessio de 26 de
Junho e convertida em lei n. §81,de 20 de Julho ultimo. Ficou assim cons-
tituido um fundo especial applicavel ao resgate do papel, com os seguintes
recursos :—renda (papel) proveniente dos arrendamentos das estradas de ferro
—cobranga da divida activa—rendas eventuaes e saldos—; para garantia uma
quota de § 9, ouro, além dos 10 of, sobre os direitos de importagio ;—saldo
de certas taxas em ouro—renda (ouro) proveniente de arrendamento das Es-
tradas de Ferro—rendas eventuaes, ouro.

—O art. 4 da cit. lei, & assim expresso: — O fundo de garantia sera
constituido em metal ou seu equivalente, depositado em wum estabelecimento
bancario de Londres, devendo os juros do deposito ser encorporados ao
mesmo fundo.

(3) Os fundos do resgate e de garantia do papel moeda sdo, todavia,
pontos capitaes do programma do governo; acerca do primeiro assim referiu-se
o dr. J. Murtinko, em seu relatorio, pag. XXXII:—«O enthusiasmo que
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d )—as differentes e proveitosas medidas como a
economia 7ea/ (1) em diversos departamentos da admi-
nistracio—a creagio dos impostos internos (2)—e o
estabelecimento do imposto em ouro o qual vird evi-
tar os grandes abalos ou a trepidacdo no movimento
commercial occasionada pela concorrencia do Go-
verno ao mercado de cambiaes.

«Estes tres agentes financeiros:—a reducgdo da
despeza, em todos os ramos da administra¢io publica,
para corresponder ao empobrecimento actual do paiz;
—o imposto de consumo para corresponder 4 nossa
viciosa organisagdo industrial—e o imposto em ouro
para corresponder ao mercado de cambio, em que
uma massa enorme de papel moeda desvalorisado
imprime o cunho de uma sensibilidade doentia, consti-
tuem, na expressio do governo, os tres apparelhos de

tenho pelo resgate do papel-moeda nio me céga, porém, a ponto de ndo ver
‘'os perigos que elle pdde trazer se ndo for executado com grande prudencia e
extraordinario criterio. O perigo esti em que a reducgio do papel traz como
consequencia uma reduc¢io na amplitude da circulagdo, na extensio do appa-
relho circulatorio, que se manifesta por grande diminui¢do de negocios. Dahi
uma modifica¢do profunda na estructura da sociedade, considerada debaixo do
ponto de vista industrial, commercial e governamental». Mais adiante accres-
centa 0 mesmo Ministro:—«E’ necessario mesmo - algumas vezes suspender
temporariamente a ac¢io do resgate. .».

—Como se vé&, & mesmo uma medida difficil e complexa; um remedio
perigoso! E’ pena que o illustre ministro que tdo bem sabe curar a fraqueza
dos doentes pelo emprego de tonificantes n3o applique a sua therapeutica a
anemia economica do paiz, tomando o desenvolvimento das forgas productoras
como o ponto de partida de todos seus planos de governo!

—O sor. senador Leite e *Oiticica, em discurso pronunciado no senado,
em sessio de 15 de Julho de 1899, demonstrou que a ideia de fundos de
resgate e garantia ndo &.nova, visto ter sido, por vezes, suggerida no Con-
gresso desde 1891. (Dzario do Congresso Nacional, pag. 731).

(1) A «MNoticia», em 16 de Novembro ultimo, consagrou suggestivo
editorial ao primeiro anniversario do actual governo e por onde se v& que o
convenio habilitou o governo a pagar 47.000 contos da administra¢io tran-
sacta; resgatar §2.000 (papel moeda); remetter para Londres 26 mil; ter em
caixa egual quantia.

(2) Na Argentina a creagdo dos impostos internos de consumo fez
parte do plano financeiro de Peligrini cujo governo realisou o primeiro con-
venio. Jos¢ A. Terry «Finanzas» —Conferencias, pag. 63.—Alberto Martinez
«Les Finances de la Republique Argentine», pag. 269.
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adaptagio do nosso organismo financeiro ao nosso meio
economico.» (1)

¢)—a reférma radical na confeccdo da lei de
meios, como se deprehende da simples inspeccdo de
sua nova structura, para o anno de I1QOO.

Assim é que creou um titulo especial de receita
oriunda da emissdo annual do emprestimo de que o
orcamento cogita, no valor de 25.627:876$593 para
occorrer 4 despezas inscriptas no orcamento da Fa-
zenda, que montam a 15.745:251$278 e outras do or-
camento da via¢do. Por outro lado, em virtude do
mesmo convenio, vé-se no or¢amento vindouro a quan-
tia de 44.869:379$000 (papel) destinada 4 ncineragio,
alvitre adoptado, o anno passado, pelo Congresso Na-
cional, quando teve de resolver sobre o destino a dar
ao deposito constituido pelo citado convenio. (2)

Além destes effeitos do convenio financeiro po-
diamos indicar outros principaes como a incineragio
do papel moeda que faz objecto do seguinte §.

12).— INEFFICACIA DA INCINERAGAO DO FAPEL MOEDA.
Uma das clausulas do convenio é o deposito, durante
o periodo de tres annos, do equivalente dos titulos
emittidos em papel moeda, ao cambio de 18 d.

O destino desse deposito é assim expressamente -
designado:—«O papel moeda depositado ox seri reti-
rado da circulagdo e destruido oz se quando o cam-
bio tornar-se favoravel, serd applicado na compra de
lettras em Londres, a favor dos snrs. N. M. Rothschild
& Sons, afim de ser levado ao credito do Fund para

(1) Relatorio da Fazenda de 1899, pag. XXXVIII.

(2) Vide o parecer n. 144—1899, da Commissdo do Or¢amento.—Id.
Lei n. 559 de 31 de Dezembro de 1898, art. 7.0 e n. 35 do art. 43 da lei
n. 652 de 23 de Novembro de 1899 que fixou a despesa para 1900.
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o futuro pagamento em ouro dos emprestimos e ga-
rantias das Estradas de Ferros.

O Governo em vez de, immediatamente, indicar
destino mais conveniente a cerca de 115 mil contos
que depositard dentro daquelle periodo—preferio o
processo da incineracio e, de accordo com a lei orga-
mentaria de 1898, j4 inutilisou até 30 de Setembro
ultimo 52.190:053%000. (1)

Aquella clausula do convenio oriunda da crenca
(principalmente no extrangeiro) de existir superabun-
dancia de papel moeda em nosso paiz—com verdade,
ndo tem produzido o desejado effeito. Seu intuito era
a melhoria do cambio e a cotagdo d’este ainda n3o
excedeu de 8 !5/, d. sobre Londres, apés o conve-
nio, estando presentemente a menos de 7 d.

E’ geral a opinido contraria &4 incinerag¢do feita
sem saldos orcamentarios.

O snr. Ruy Barbosa combateu vigorosamente a
incineracdo do papel moeda. (2) Escreveu aquelle pu-
blicista:—«Mas estar em deficit, ser obrigado para lhe
acudir, a carregar no peso dos tributos, ndo ter cer-
tesa ainda assim de vencel-o, e desviar de seu destino
inviolavel, a solucdo das dividas instantes esse peculio
extorquido & na¢do em nome de suas despezas neces-
sarias, para o incendiar é aventurar-se a um arbitrio,
sobre contrario a0 bom senso, inconciliavel com a mo-
ral e com a humanidade. »

A opinido mais corrente no paiz é contra a in-
cinera¢fo, a despeito de julgarem alguns que esse mal
pbde ser remediado com uma correspondente emissdo.

(1) Diario Official de 2 de Novembro de 1899, pag. 9I111; Jornal
do Commercio de 23 de Outubro ultimo.
(2) Vide os artigos sobre esta questdo na [mprensa de 16 e 18 de

Junho e de 20 e 23 de Julho de 1899.
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O snr. conselheiro Angelo do Amaral, manifes-
tando-se a respeito, (1) accrescentou:—Q resgate, além
de inopportuno, é perigoso. Ou toda emissdo estd
effectivamente em gyro ou grande parte della jaz
inactiva nas caixas dos bancos e em poder dos par-
ticulares. Na primeira hypothese a incinera¢do ha de
produzir uma revolu¢do nos precos, mas em sentido
contrario a ‘que foi produzida pelas emissdes poste-
riores de 1889, isto &, aggravari a crise economica,
devida principalmente 4 desvalorisagdo do nosso pri-
meiro artigo de exportagdo, difficultara mais os des-
contos e precipitara o paiz em uma situa¢do peior do
que a que se trata de remediar. Na segunda hypo-
these, a incinera¢do serd um sacrificio inutil emquanto
se restringir & quantidade de papel que estd féra da
circula¢do, porque igual quantidade vird substituil-a.

O snr. conselheiro Lourenco de Albuquerque,
condemnando cathegoricamente a incineracdo, assim
esclareceu ainda a questdo:—Dizse: nada mais facil
do que uma emissdo se for necessario; logo se a
queima for um mal terd prompto remedio. Erram os
que assim discorrem, e provém o seu erro de n3o
considerarem que os damnos de uma emissdo, mesmo
de pouco vulto que faca o governo depois da mora-
toria, serdo incomparavelmente aos beneficios que possa
ter produzido a queima de muitos milhares de contos
de réis. Serd o despertar da desconhanga com todos
seus funestos corollarios: terd a gravidade de uma
recahida. »

Na Republica Argentina o governo tambem assu-
miu formal compromisso de retirar da circulacio 15
milhdes de piastras, durante os tres annos do convenio,
e posto tivesse estabelecido um imposto especial para

(1) _Jornal do Commercio de 9 de Julho e de 2 de Agosto de 1899.
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esse fim, ndo chegou a incinerar mais do que 4.834.287
nos annos de 1891 e 1892 e de 8.865.816 em 1893
e 1804.

Apreciando a inefficacia.deste expediente, escreveu
o snr. Alberto Martinez:—«Comme je I'ai deja avancé,
les résultats pratiques de cette mesure, dans le sens
de la valorisation de la monnaie dépréciée, furent nuls :
le pouvoir executif brfilait, religieusement e avec une
grave solemnité, le 15 de chaque mois, une somme dé-
terminée—en general, 500.000 piastres de papier mon-
naie-—mais il resultait que la valeur de celui, ci, loin
d’augmenter, diminuait encore davantage, au tableau
des cotes journalieres de la bourse». (1)

Reconhecendo o mallogro da incineragdo o go-
verno, pelo orgam do seu ministro das finangas, de-
clarou:— «o poder executivo reconhece que 8 milhdes
de piastras retiradas annualmente da circulagdo n3o
péde ser uma somma assaz forte, para alterar de uma
maneira fundamental, o preco do nosso papel, mas o
que affirma é que esta quantidade serd efficaz, wma
vez augmente a produccdo do paiz, que a exporiagdo
exceda a importacdo, isto €, que os saldos internacionaes
sgam favoraveis d vepublica.» (2)

Verificou-se, pois, que tudo dependia do desen-
volvimento da producgdo, sob todos os seus variados
ramos, e que a incinera¢do ndo podia dar resultado
sem o excedente progressivo ou a0 menos constante,
nas receitas do Estado. (3)

(1) «Les Finances de la République Argentine», pag. 545.

(2) «Memorial das Finangas e da Administragdo Nacional», 1893.

(3) Léon Say, em seu «Dictionaire des Finances», vol. I, pag. 1301,
escreveu: «Un des problémes les plus difficiles 4 resoudre est le retrait du
cours forcé. Tant qu'un pays soumis a ce régime se trouve, par suite d’un
excés d’importation, débiteur de saldes considérables envers Détranger, le re-
trait reste impossible. La pratique l'a demonstré dans maintes et maintes
circonstances.»

O dr. Amaro Cavalcanti, em seu livro « O Meio Circulante Nacio-
nal » pag. 298 e de seus « Elementos de Finangas » pag. 430 affirma:—« Nio
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13).—QuEsTX0 DE PRINCIPIOS. As principaes
medidas que o governo estd levando a effeito para a
inteira execucio do convenio, para obter a valorisagdo
do meio circulante e voltar aos pagamentos em espe-
cie, s3o pois as seguintes:—retirada gradual do papel-
moeda—creacdo dos fundos de resgate e de garantia
—reduc¢do das despezas—impostos internos —imposto
em ouro.

Todas estas medidas, de ordem artificial, s3o su-
bordinadas ao pensamentc do actual presidente da
Republica, € assim expresso na Mensagem de 3 de
Maio ultimo: — «Estou convencido de que a solugdo da
questdo  financeira depende menos das forcas naturvaes
do paiz do que do acerto das medidas que o poder pu-
blico tiver de adoptar.»

O actual ministro da fazenda cuja orientagdo se filia
a escola liberal e individualista, com a mesma unifor-
midade de principios em relacdo a4 questdo do meio
circulante, assim definiu-se :—«A soluqao pelo augmento
do valor da exportacdo, a que mais conviria aos inte-
resses do paiz, porque traria a valorisagdo da circula-
¢do sem diminuir-lhe a -extensdo ¢ extremamente lenta
pava um problema ldo wurgente, mas pbéde e deve ser-
vir de auxiliar e complementar & solucdo pela re-
duccdo do papel pelo meio circulante». (1)

«O effeito da reduc¢do da massa de papel sobre
a elevacdo da taxa cambial e consequente valorisagdo

¢ queimando parte do papel-moeda, todo elle mesmo se quizerem, que a cir-
culagio ha de tornar-se metallica. E’ condi¢io preliminar do resultado dessa
operagio que haja excedente progressivo ou ao menos coustante nas receitas
do Estado...».

(1) O _jornal do Commercio de 1 de Outubra de 1899, criticando o relato-
rio do actual ministro da Fazenda, destacou entre as suas conclusGes a seguinte :
—«S6 uma reducgdo na massa do papel ou um augmentc no valor da expor-
tagio poderd elevar a taxa cambial normal; e como este augmento & de um
-processo lento e duvidoso, elle cré que deve perseverar em queimar o papel.»
Achar uma lei rigorosa entre a circulagio existente e a parte da producgio que
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de nossa circulagio monetaria é, pois, um facto in-
contestavel.

Esse effeito, pequeno a principio, em virtude da
-exiguidade da quantia retirada da circulagdo, ir-se-ha
accentuando com o augmento do resgate, e estou con-
vencido de que com o mesmo valor de 24,5 milhdes
esterlinos para nossa exportacdo, e independentemente
de qualquer entrada de ouro do exterior, n3o havendo
causas deprimentes de ordem politica, o cambio su-
bird a 9, 10, 12 e 15 quando tivermos redusido a
circulagdio a 650, 580, 490, 390 mil contos.» (1)

Synthetisando as ideias contidas nos trechos acima
transcriptos que se prestam 4 extensa analyse, chega-
remos as seguintes conclusdes :

1°—que é secundaria a questdo da expansdo das
forcas economicas do paiz, como ali4s attesta o facto de
ndo ter-se ainda resolvido nenhum problema agricola;

2.°—que por ser extremamente lenta tal evolucdo
deve ella ser deixada 4 lucta da concorrencia.

Em relacdo 4 ordem economica do paiz ou a
seu principal ramo de producco, preconisa s. excia.—
«a lucta da concorrencia entre os diversos lavradores
produzindo, por meio de liquida¢Bes, a seleccdo natu-
ral, manifestada pelo desapparecimento dos inferiores
e permanencia dos superiores. »

3.°—que dependendo a reorganisag3o financeira da
valorisagdo do meio circulante—4& retirada gradual do

& exportada, quasi que toca os limites do absurdo, accrescentou o _Jornal.—Na
mesma folha, em 6 do mesmo mez, appareceu um artigo, attribuido ao ministro
da Fazenda, em que explicou-se a férmula apresentada, nio duvidando que uma
lei sobre o valor do papel-moeda expresso mathematicamente € uma cousa im-
possivel no estado actual dos nossos conhecimentos.

—O dr. Alexandre Gdes, em diversos artigos publicados no Zstado
de S. Paulo de 3 de Outubro, criticou o referido relatorio, occupando especial-
mente deste interessante ponto que foi muito discutido em todos os centros
commerciaes e financeiros.

1) Relatorio do ministerio da Fazenda de 1899, pag. XXXII.



— 264 —

papel correspondera, em breve tempo, a elevacdo da
taxa cambial.

Positivamente ndo cremos no exito do plano econo-
mico financeiro posto em pratica de par com a leal
execu¢do do convenio e praza aos céos estejamos erra-
dos ou se confundam as nossas apprehensdes com «os
gritos da ignorancia», como t3o incisivamente se exprime
no seu relatorio, o actual ministro da fazenda. (1)

Limitadas de um modo formal e definitivo as
emissdes, iniciado o regimen da diefa ou da economia
na despeza publica, fiscalisada com todo o rigor a
percepcao das rendas—a attencdo geral devia se con-
centrar, unica e exclusivamente, na agricultura que é
a base de toda a prosperidade real do Brazil

Infelizmente isso n3o succede.

Estamos de inteiro accordo com o ex-ministro da
fazenda, dr. Bernardino de Campos que, em seu rela-
torio de 1897, pag. 112, escreveu:—«Augmentar a
produccio do paiz, fomentando as industrias, promo-
vendo a polycultura de accordo com os climas e qua-
lidade das terras, diminuindo as despezas publicas, eis
em synthese, o processo mais efficaz com que se pode lev
meios seguros para valorisar o meio civculante> (2)

(1) Relatorio do ministerio da Fazenda de 1899, pag. XXXI.

(2) Em seu recente pamphleto acerca da circulagio monetaria, na Italia,
indicando a reconstitui¢do economica do paiz como base de toda e qualquer
ref6rma financeira, escreveu Federico Flora:-—«La riduzione della circolazzione
non & perd sufficiente da sola ad eliminare il corso forzoso se prima una mag-
giore produzione, un maggior resparmio, un notevole incremento della ric-
chezza nazionale non permettano di riscattare il debito externo o di dargli un
equivalente, fazendo nel paese titoli stranieri. La contrazione della circola-'
zione pud affretare questo resultato, non produrlo. Il problema quindi & du-
plice: finanziario ed economico.»

E assim pensam a torrente dos economistas extrangeiros mais autori-
sados.

—O snor. General F. Glycerio, em sessio da Camara de 17 de Outu-
bro ultimo, apoiando-se nas doutrinas intervencionistas, da maior extensio das
attribui¢des do Estado, especialmente se tratando do Brazil, apresentou de-
pois de fudamentar, um projecto de um emprestimo de 100.000 contos cujo
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Desenvolver todos os ramos da produccdo nacio-
nal era o principal lemma do programma d’aquelle
ministro que, como L. de Lavergne, tambem compre-
hendeu que nZo ha boa situagio economica sem boa
situacdo agricola.

Nada, porém, disso admittem em nosso paiz 0s
extremados partidarios das doutrinas individualistas!

Effectivamente, na ordem economica, as principaes
ideias do governo se reduzem a um systema logico,
dedusido de certas premissas que ndo guardam relagdo
ou dependencia alguma com a realidade dos factos.

Taes premissas embora evidentes, como lucida-
mente expoz o ministro da fazenda actual, ndo con-
tendo uma verdade absoluta, jamais respondem as
condi¢des do momento.

Erro gravissimo, diz-nos autoridade contempora-
nea (1) é pois esse de isolar completamente o pheno-
meno economico e consideral-o independente da socie-
dade onde o mesmo se realisa e se desenvolve.

. Na ordem economica e na quadra presente, pre-
tende-se isso, entre nés, e o principio dominante é o
que se relaciona com a formula egoista da selecgdo
natural verificada na desigualdade das condi¢des da
livre concorrencia e.  cosi wa 2/ mondo.

14).—TENTATIVAS DE RESGATE FRUSTRADAS. O
snr. conselheiro. Ruy Barbosa ji demonstrou brilhante-
mente «que a historia nacional da incineracdo do papel-
moeda, evidencia com uma das paginas mais eloquentes,
a incompatibilidade entre o deficit € o resgate, entre o

producto sera destinado & lavoura e a propor¢do que os mutuarios forem rea-
lisando as suas amortisagdes em notas, estas serdo immediatamente incinera-
das. Diario do Congresso de 18 de Outubro de 1399, pag. 1.992.

(1) Ugo Rabbeno «L’Odierna crisi nella Scienza Economica, pag. 6.
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desiquilibrio financeiro e a volta dos pagamentos em

especie.»

Para melhor comprehensdo do asserto, em seguida,
vamos resumir os principaes dados historicos, de accordo
com que expendeu aquelle illustre financista patrio. (1)

—As leis de 6 de Setembro de 1835
e n. 109, de 11 de Outubro de 1837
providenciaram sobre o resgate, es-
pecialisando a primeira certas ren-
das;

—Em 18402 1841 o resgate montou
em 4.704:529%000;

—Em 1856 o governo retirou da cir-
culagido as notas do Banco do Bra-
zil e entregou ao Thesouro.
17.500:000$000;

—Em 1878 o dec. n. 6882, de 16
de Abril déterminou que, no fim de
cada exercicio, se recolhesse 6 °/,
da emissfo;

© —Em 1886 a lei n. 3.313, de 16 de
Outubro autorisou o poder execu-
tivo a retirar da circulagio cinco
mil contos até nivelar o valor da
moeda ao fixado na lei n. 601, de
11 de Setembro de 1846 art. 1.°—
€ nesse regimen chegou-se a resga-
tar 7.500:000$000;

—Em 1889 o decreto 10.336, de 6
de Setembro, estabeleceu a incinera-
¢3o annual de seis mil contos, mar-
cando o prazo de cinco annos para
a extincgdo do papel inconversivel;

—Em 1893, em execugdo ao decr. n.
1167, de 17 de Dezembro de 1892,
queimou-se 5.327:000$000 de papel
moeda;

—Pouco depois dessa primeira tenta-
tiva, 4 vista do deficit orgamentario,
a lei n. 91, de 23 de Outubro de
1839, facultava o augmento que se
realisou, do papel por uma emissdo
de 6.112:730$000;

—Em 1841 vio-se o governo obrigado
a emittir 4.720:555$630;

—Mas, substituio-as pela mesma quan-
tia em notas suas, pagando com
somma equivalente em apolices;

—O mesmo decr. autorisou a emissio
de 60.000:000$000;

—Pouco depois teve que emittir o
duplo para acudir aos bancos, nos
apuros da praga;

—Mas o banco preposto ao resgate,
retirando no primeiro anno. .
7.775:000$000, em papel, entregue
ao Thesouro, a troco do seu equi-
valente em apolices, implicitamente
repudiou, logo apds a revolugio, o
seu contracto, requerendo ao go-
verno o auxilio da lei n. 3263, de
18 de Julho de 1875;

—A lei de 23 de Setembro de 1893
que approvou esse acto, cedendo
aos embaragos do Thesouro, pe-
rante o deficzt, eliminou d’aquella
medida a clausula imperativa da
incineragao;

(1) Editorial da Zmprensa de 23 -de Julho de 1899.
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—Em 1895, por occasido do governo —Em 1896 o decr. n. 2405, de 16
levantar o emprestimo de 100 mil de Dezembro, autorisou a substitui-
contos, de: accordo com o art. 7 ¢io dos bonus emittida no valor
do decr. 1976, de 25 de Fevereiro de 80.000:000$000 em' notas com-
daquelle anno resgatou 30.000 mil muns. (1)
contos;

Qual o ensinamento a tirar-se de todas estas li¢es
historicas ?

—Que o Brazil precisa menos de resgate, menos
do proprio ouro do que aquillo com que se obtém
uma e outra cousa-—a produc¢do abundante e variada,
o desenvolvimento agricola, a prosperidade industrial!

Resgatar o papel-moeda, sem poder ¢ remar
contra maré.

IV. CONSEQUENCIAS PROVAVEIS

15).—Convencidos da exactiddo do conceito emit-
tido por notavel escriptor contemporaneo:-—«I.’écono-
miste peut prédire l'avenir s'il a eu soin d’éprouver ses
conclusions et ses hypotheses au contact des faits» (2)
—n3o achamos féra de proposito tambem fazer algu-
mas consideragBes sobre as consequencias do convenio
de 15 de Junho, attentos os differentes factos a que
temos nos referido n’este ligeiro estudo.

J4 o snr. conselheiro Lourenco de Albuquerque
escreveu: «O ajuste é exequivel e serd lealmente exe-

(1) Além destas contradi¢des, cumpre accrescentar que zenhum resul-
tado obtiveram—as leis n. 1349, de 12 de Setembro de 1866,§ 8, e n. 1508
de 28 de Setembro de 1867, art. 9, determinando se assignasse uma quota
nas leis annuas para o resgate;—as leis n. 1764, de 28 de Junho, art. 20 e
n. 1836 de 27 de Setembro, art. 13, de 1870, applicando o saldo or¢amen-
tario a0 mesmo fim;—a lei n. 2348, de 25 de Agosto de 1872, idem quanto
aos saldos e depositos;—a lei 2960, de 31 de Outubro de 1879, art. 2r,
idem, quanto ao imposto do fumo;—o decr. n.255,de 10 de Margo de 1890
commettendo o sexrvigo do resgate ao Banco Nacional;—o decr. 1154, de 7
de Dezembro de 1890, art. 7, estabelecendo a tal providencia;—o decr.
2412, de 28 de Dezembro de 1896;—emfim muitos outros actos legislativos. . .

— Amaro Cavalcanti «Meio circulante Nacional», vol. 2.', pag. 322.

(2) Thorold Rogers «L’Interpretation Economique de I'Histoire»

_pag. 18.
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cutado; o que n3do cremos é que, no seu termo, em
15 de Junho de 1901, sejam taes as nossas condi¢Bes
que possamos voltar, com seguranga, a0 regimen nor-
mal dos pagamentos. Financas avariadas, como as
nossas, nio se reconstituem e consolidam no curto
periodo de tres annos; destruir serd sempre muito
mais facil que restaurar e para trazel-as ao estado em

que se acham foram precisos oito annos de indefesso
trabalho.» (1)

Por melhor que sejam os nossos desejoss o que
ficou dito é uma previsdo que nos parece segura,
certa e infallivel e com a qual estamos de inteiro
accordo.

Em financas, acima do sentimento, do dever e
do patriotismo, estdo a fatalidade dos acontecimentos
e a realidade esmagadora dos factos, com os quaes
ndo se péde deixar de contemporisar para o exito do
plano que se tem em vista.

A despeito de muitas e acertadas medidas ja pos-
tas em pratica pelo actual governo do paiz que tama-
nho esforco tem empregado pela causa commum —n3o
ha negar a insufficiencia do triennio para a reorgani-
sacdo financeira do paiz. E’ mister a renovagdo do
prazo e as consequencias provaveis serdo n3o sb o
convencimento desse facto como da inefficacia de um
ou outro alvitre ja tomado e exequibilidade manifesta
de outras solu¢des a preferir.

16).——-Os pacamENTOs EmM EspeciE. Depois de
referir-se & diminui¢do das rendas aduaneiras que espera
ser compensada ou neutralisada pelo augmento certo

(1) «O programma financeiro», artigo publicado no Jornal do Com-
mercio de 16 de Julho de 1899.
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nos impostos internos e reduccdo na despeza em todos
os €los da administracio, eis como se exprime o illus-
tre dr. J. Murtinho em relacdo a este assumpto:

«Dada, pois, com todas estas compensa¢des e, na
peior das hypotheses, uma situagio semelhante a de
1898, quanto 4 relagdo entre a receita e a despeza,
estaremos sem duvida, quando expirar o convenio de
15 de Junho, em condicoes de voltar ao pagamento em
especte, pois, como ¢ sabido, a differenca de cambio
foi a causa mais notavel da suspensdo d’aquelles paga-
mentos, e recebendo o Governo actualmente uma parte
das rendas aduaneiras, ao cambio de 27, terid incon-
testavelmente o0s recursos necessarios para O Servigo
no exterior sem os onus da differenca de cambio.» (1)

Infelizmente, parece-nos, o paiz vae ter completa
“desillusdo relativamente a tdo almejado pagamento em
especie proporcionado pela arrecadacdo em ouro de
certa parte dos impostos aduaneiros!

O novo systema, ém parte, assemelha-se ao plano
ja posto em pratica pelo illustre presidente do Pari
na confeccdo do orcamento estadoal em ouro medida
que difficilmente se accommoda com o nosso regimen
de circulagdo fiduciaria. ;

Para chegarmos & convicgdo que a innovagido
trazida 4 nossa organisa¢do financeira, ndo passa de
mero expediente, basta inquirir:

—A n3o ser para conseguir-se uma regular con-
tabilidade fiscal ou dar uma ideia exacta no conjuncto
e em detalhe da despeza publica—qual a vantagem
que pbéde advir, para a economia nacional, o facto de
" consignar-se no or¢amento da despeza 16,387 contos,
ouro, ou tres, quatro e mais vezes papel, correspon-

(1) Relatorio do Ministro da Fazenda de 1899, pag. XLIL
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dente ac mesmo ouro, para acudirse ao’ servico da
divida externa?

—Exclus3o feita da conveniencia do Governo
receber, diuturnamente, certa quantia em ouro das Al-
fandegas o que realmente o dispensa de concorrer ao
mercado de cambiaes —qual a vantagem que resulta,
para a economia nacwonal, da arrecadacdo de 18.000
contos, ouro, de impostos aduaneiros ou tres, quatro
e mais vezes papel, correspondente a0 mesmo ouro?

Sob wum regimen de cz'rcu[a;ﬁb Jiduciaria, absoluta-
mente nenhumal! pura questdo de férma.  mero
jogo de algarismos.

O dispendio da energia, da forca ou da produc-
¢do nacional é sempre na mesma intensidade, num e
noutro caso.

Em tal pé, pouco ou nada adianta o almejado
expediente do pagamento em especie e nem com tal
remedio artificial se conseguird a reorganisa¢do finan-
ceira do paiz. (1) '

Na Republica Argentina chegou-se a verificar o
asserto e tanto é verdade que o chefe do Estado, em
notavel mensagem, foi o primeiro a affirmar:—«Le
retour aux payments en métallique doit reposer sur
des bases solides, pour qu’il soit durable. Il doit étre
decreté par le développement de la richesse, de la
puissance industrielle et commerciale et, aussi, par la
fortune accumulée et non pas en vertu d’un loi impe-
rative». (2)

N3o servio-nos, porém, esta experiencia historical

(1) O dr. Serzedello Corréa que tdo brilhantemente tem discutido
estes assumptos no Congresso Nacional, em discurso proferido em sessio de
10 de Setembro ultimo (pag. 2185 do Diario do Congresso Nacional), reco-
nheceu que o expediente dos pagamentos em especie «n3o basta» sendo pre-
ciso assegural-os com outras medidas.

(2) Alberto Martinez «Les Finances de la Republica- Argentinas
pag. 532. E’ tambem isso que aconselhou Arthur Raffalovick em sua con-
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17).—A Nova¢ZO DO CONTRACIO E A UNIFICAGKO
DA DIVIDA EXTERNA. E’ opinifo corrente que o exiguo
e rapido prazo de trez annos n3io basta para o go-
verno. debellar a crise economica e financeira do paiz.

A insufficiencia desse brevissimo periodo ja foi
posta em evidencia pelo snr. conselheiro Lourengo de
Albuquerque (1) e n3o fazemos mais do que assignalar
aqui uma proposicio exacta que alids vae sendo con-
firmada pelos acontecimentos.

Quem reflectir sobre a actual situa¢do financeira
do paiz, tendo em vista a persistente baixa do cambio
o decrescimento das rendas e outros factos—n3o po-
dera deixar de estar de pleno accordo com aquella
assercao.

Importa, portanto, cuidar-se convenientemente da
renovagdo do convenio de 15 de Junho, exigindo-se
mais vantagens embora ampliando as garantias.

Entre estas esta o fazer-se extensiva a hypotheca
das rendas aduaneiras a fodos os titulos da divida
externa.

Entre as vantagens a exigir ahi estdo duas prin-
cipaes:—a unifica¢do de todos os titulos da divida ex-
terna e a reducgdo dos juros que S3ao0 Onerosos e
€XCessivos.

A ideia da unificacdo ja foi largamente discutida
na Republica Argentina, depois que o ministro Ro-

ferencia perante a Sociedade de Economia Politica de Paris. Vide o Jjour-
nal des Ecomomistes de 15 de Setembro de 1897 ou o Economiste Frangais
de 18 de Setembro do mesmo anno.

(1) Editoriaes do Jornal do Commercio de 16 de Julho e de 20 de
Agosto’ de 1899. No primeiro artigo escrevia s. excia:—«Se apezar do cum-
primento religioso do accordo de 15 de Junho e do acertado emprego dos
recursos de que ainda podemos dispor, ndo estiver até 1901 debellada a
crise financeira, nio houvermos conseguido o estavel equilibrio do or¢amento
sem emprestimos nem emissoes, sera entio o caso (?e pedirmos aos credores
que consintam na reducgdo dos juros dos seus capitaes, e elles ndo o recusa-
rio 4 nossa boa fé e lealdade.»
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mero teve occasido de submettela 4 apreciacdo do
congresso nacional, em 4 de Outubro de 1895, refe-
rindo-se entretanto o seu projecto aos titulos federaes e
provinciaes. O ensinamento de tal discussdo muito pdéde
nos aproveitar, embora seJa 0 nosso objectivo principal
uniformisar sémente o juro reduzindo-o a 4 %,

E tal reducgdo é indispensavel e equitativa, in-
-teiramente justa.

Para ‘chegarmos a tal convic¢do é bastante termos,
em linha de conta, os encargos referentes &s garantias
de estradas de ferro, j4 expostos ao paiz no parla-
mento nacional, pelo illustre deputado dr. Serzedello
Corréa ex-ministro da Fazenda.

— O capital das companhias de caminhos de ferro
inglezes no Brazil sébe a cerca de 18.500.000 libras
e, sobre esta somma, garantiu o Governo Brazileiro
por espa¢o de 30 annos em uns casos, de 9o em
outros, juro permanente, cuja taxa varia de 6, 6 1/,
e 7 % (!) ao anno e quasi que tem pago taes ga-
rantias em sua totalidade e s6 ahi tem uma despeza
annual de mais de um milh3o. (2) Casos ha de linhas
ferreas em que o Governo j4 se acha e para muitas
achar-se-a, quando cessar a garantia, no desembolsd
effectivo, por juros pagos de quantia superior ao dobro,
ao triplo da avaliagdo de seu custo sem ter a posse
das estradas!!.

(1) Alberto Martinez «Les Finances de la République Argentine»
pag. 288.

(2) Diario do Congresso Nacional, pag. 2186. Discurso pronunciado
em sessio de 10 de Setembro de 1899. O dr. Serzedello Corréa citou o
facto da empreza ferro-via do Natal a Nova Cruz e o caminho de ferro da
Bahia a Sdo Francisco, o qual ao expirar o prazo da concessio deve ter cus-
tado ao Governo para mais de £ 11.000.000 por garantia de juro, ficando
ainda assim a. linha toda propriedade da Companhia que s6 tera de cedela
a0 Governo se este lhe ,pagar o pre¢o fixo de £ 1.800.000!

—Diante destes e outros factos que se escudam em algarismos é justo
que procuremos obter dos nossos credores concessdes razoaveis, tanto mais
quanto nos sujeitamos a toda série de sacrificios para retomarmos os paga-
mentos em especie.»
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Sendo assim, ainda & tempo de se cuidar da re-
forma do convenio e em, novo ajuste, o que vae mais
uma vez advogar por nés, sio os interesses dos pro-
prios credores, cujos intuitos talvez ndio tenham outra
mira sendo a influencia monetaria e o predominio
commercial n’este grande e futuroso -paiz.

18).—REFORMAS TRIBUTARIA E MONETARIA. Uma
vez accordado o espacamento do prazo do convenio
e estabelecidas as alteragBes que as circumstancias do
momento aconselharem, o governo ficara habilitado a
proseguir no seu programma para chegar —«& con-
quista segura do supremo ideal financeiro—nunca até
hoje attingido—o equilibrio orcamentario sem emissdo
nem emprestimo» — bella synthese, com que terminou
a Mensagem de 3 de Maio de 1898, o actual presi-
dente da Republica, dr. Campos Salles.

S6 assim o governo podera volver suas vistas
para a angustiosa situa¢do da agricultura nacional (1)
e, a0 mesmo tempo, lancar as bases de duas reformas

- inadiaveis e urgentes, ha tanto tempo, reclamadas;—a

tributaria e a monetaria (2).

(1) Em nosso Manual de Sciencia das Finangas, procurdmos de-
monstrar qué,sem a expansio das forgas economicas do paiz, de par com uma
rigorosa ecoriomia nos gastos publicos, nenkuma reforma monetaria deve ser
levada a effeito, nem ao menos se podera chegar a4 valorisagio do meio cir-
culante. Pags. 227 e 277, ns. 90 e 10§.

(2) O dr. Paes de Carvalho, em sua Mensagem, de 7 de Abril ultimo,
ao Congresso Legislativo do Para, disse: Retocar a constitui¢do na parte re-
ferente 4 distribui¢io das rendas, ndo é uma questdo para a qual a actuali-
dade esteja a exigir uma solugdo urgente. O que ¢ urgente ¢ a elaboragdo de
uma lel confirmativa, se for caso della, e sobretudo explicativa do texto
constitucional que, apezar de claro, repetidas controversias, quanto -ao direrto
de cobranga de certas taxas, tem de algum modo obscurecido.»

Na Allemanha, a formula conhecida: «A’ Unidgos impostos indirectos ;
ao Estado os impostos directos; ao Municipio os impostos locaes», foi bri-
lhantemente comprehendida por Miguel que, por isso, conseguio invejavel re-
nome entre as celebridades contemporaneas. Journal des E’conomistes de 15
de Outubro de 1898. «Les Finances de la Prusse.»
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—A reforma tributaria, delimitando a competencia
da Unido, do Estado e do Municipio, impedindo a
decretacdo e arrecadacdo de impostos manifestamente
contrarios 4 linha geral tracada pela Constituicdo de
24 de Fevereiro de 1891, fazendo desapparecer graves
e sérias divergencias, constantemente suscitadas em .
detrimento do vinculo federativo ou da unidade na-
cional.

—A reforma monetaria, tendo por objectivo o
estabelecimento de um novo padrdo que exprima justa
relacdo ou equivalencia com o meio circulante, cuja
posicdo artificial tem sido reconhecida, desde a lei de
11 de Setembro de 1846, que procurou dar ao papel
moeda um valor superior ao que representava no mo-
mento ! (1)

Effectivamente, no decorrer dos ultimos quarenta
annos, o papel moeda s6 attingiu o limite fixado por
tal lei, quasi que momentaneamente, em 1875 e 1889
excedendo-o em 1863 e 1864, mantendo-se persisten-
temente tres, quatro e cinco dinheiros abaixo do par.

Representando a vigencia do padrdo da lei de
1846 «um anachronismo injustificavel, em disparidade
flagrante com a situagdo real da circulagdo» como
bem exprimiose o ex-ministro da Fazenda, dr. Ber-
nardino de Campos (2) -~ é de esperar-se qué seme-
lhante reforma, aventada por F. Belisario em 1886,
vencedora no Senado em 1891, gracas aos esforgos
de Amaro Cavalcanti, seja em breve uma realidade.

(1) O diagramma exhibido pclo dr. Jos¢ Carlos Rodrigues, 4 pag. 126
de seu folheto sobre «Finangas», indica claramente semelhante facto.

(2) Relatorio do Ministerio da Fazenda relativo ao anno de 1897,
pag. 129.

—A lei n. 359, de 30 de Dezembro de 1895 e o decr. n. 2261, de
21 de Abril de 1896 alteraram o padrio monetario para a arrecadagio dos
direitos aduaneiros.
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Essa reforma, como prenuncio do estabelecimento
da circulagio metallica, por sua vez jamais serd du-
radoira e fecunda, sem a prosperidade economica e
a expansao do trabalho nacional.

19).—OpmnidEs prversas. O snr. cons. Ruy Bar-
bdsa, comquanto n3o se manifestasse contra a renova-
¢do do convenio, como se infére do seu artigo, na
Imprensa, de 26 de Junho ultimo, no qual aconselhou
ao governo retroceder, em 1899, do que fez em 1898,
como os argentinos retrocederam em 1893 do que
tinham feito em 1891, melhor definio-se, quando escre-
veu o seguinte: «Mas antes de nos abeirarmos 4 raia
do descredito, da hypotheca e do sequestro pela forca
extrangeira, antes de aceitarmos um pacto, onde se
acha, resvaladio e ingreme, esse declive, antes de en-
tregarmos 4 avidez ultramarina, com o privilegio exe-
cutivo sobre as nossas aduanas, o orgam nutridor da
existencia da Uni3o, havia um preliminar necessario,
um preservativo historico, um remedio terminante por
empregar e de cujo emprego nem se cogitou sequer:
—a restituigdo dos bens nactonaes d Unido e o awugmenio
de sua renda pela reforma da constituicdo republicana.

Além dessa ndo ha solugdo alguma. (1)»

—O snr. Paes de Carvalho, em sua ultima «Men-
sagemy», considerando que o convenio foi um recurso
que a urgencia das circunstancias nos conduzio e
admittindo a possibilidade de sua revisio entende que
todos os Estados devem constituir, ao lado da Unido,
«uma sé poderosa responsabilidade» prompta a manter
immune o credito nacional. S. excia., lembrando uma

(1) Zmprensa. Editoriaes de 26 de Junho e 7 de Julho de 1899. Aen-
sagem apresentada ao Congresso Legislativo do Estado do Pari, em 7 de
Abril de 1899 e cujos extractos se encontram no Jornal do Commercio de
16 do mesmo mez € anno.
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ideia sua, anteriormente aventada, quanto 4 convenien-
cia de se tentar uma opera¢io no exterior, com a
solidariedade de todos os Estados, além das garantias
especiaes dadas pela Unido, assim exprimio-se: «O
appello aos Estados tem todas as probabilidades de
successo. Alguns delles como o de S. Paulo e Minas
e outros que tém encargos de divida exterior, seriam
os primeiros a preferir compromissos que visassem a
restaura¢do das finangas federaes, porque delles seriam
largamente compensados pela extinccdo dos outros
«incalculaveis e indefinidos» que lhes exigem as de-
sastrosas taxas cambiaes. Os outros, que constituem a
maior parte, ja fatigados de inutilisar esforcos na pes-
quiza dos recursos monetarios, de que ndo podem
prescindir, nos mercados extrangeiros, terido a seu
turno retribui¢do cabal aos seus passageiros sacrificios,
no melhor tratamento que .os capitaes lhes dispensa-
riam. Um sé e mesmo interesse os levaria portanto, a
convergirem para o alevantado objectivo de reerguer
o credito do paiz.»

—O snr. dr. F. Silviano Brand3o, illustre presi-
dente de Minas, o homem da «economia» em materia
de despeza publica, assignalando, em sua Mensagem
de 15 de Junho de 1899, a gravidade da situagio
do paiz, tambem entende que «aos Estados incumbe,
como supremo empenho, no momento actual, estreitar
fortemente os lagos de solidariedade que os prendem
4 Unido, grande forga e prestigio ao poder central
afim de que se firme, de vez, a confianga na estabili-
dade da Republica. (1) \

—O snr. Serzedello Corréa, reconhecendo que as
medidas tomadas na vigencia do convenio n3o bas-

(1) O dr. Szlviano Branddo & o presidente de Estado que tem conse-
guido maior reduc¢io na despeza publica. Na vigencia de um orcamento infe-
rior a 20.000:000$000, fez reducgdo no valor de §5.183:806$772. Diario
Official de Minas. Supplemento ao n. 139, de 16 de Junho de 1899.
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tam para assegurar os pagamentos em especie e
a prosperidade do paiz, pensa que, em momento op-
portuno, assim que as circumstancias o permittirem,
deve o governo tentar larga operacdo de credito com
o fim de reduzir o capital da nossa divida externa e,
depois, por meio de uma ou de varias conversdes
successorias, fazer a reduc¢io dos juros dessa divida
e com a reducgdo, a unificacdo dos nossos titulos. Por
essa forma, poderd o governo reduzir de muito o ser-
vigo da divida, obtendo assim reaes vantagens para
o Thesouro. Uma vez reduzidos o0s nossos encargos
de treze milhdes a pouco mais de um milh3o, estari
assegurada a nossa prosperidade economica (1). Quanto
4 alienacio da Estrada de Ferro Central, conhecendo
o valor desse immovel, ndo serd capaz de sacrifical-o
em opera¢do ordinaria e sim, usard delle com o im
de salvar o credito da Republica e dar-lhe uma base
que de futuro evite os desastres de que temos sido
victimas. Nao é, pois, sua excia. infenso & alienacdo
da Central (2).

—O dr. Amphilophio, em importante discurso
pronunciado na Camara dos Deputados (3), estudando

(£) Discurso pronunciado na.sessio de 10 de Setembro ultimo. Diario
do Congresso Nacional, pag, 2186.

. (2) A questio da conveniencia, alienagdo ou arrendamento ndo estd
aindd bem estudada, comquanto ji esteja o governo armado dos necessarios
poderes para dispor desse grande patrimonio da Unido.

’ Alguns suppdem que, mesmo reduzida & metade o debito externo da
Unido com a renda déssa Estrada, os offerecimentos de dinheiro nio faltardo
a0 paiz cujo governo logo levantard outros emprestimos, organisando de novo
este terrivel contrapeso. da nossa imprevidencia e do nosso progresso.
Quanto ao arrendamento, no Jornal do Commercio de 30 de Outubro de
1897, escreveu o snr. conselheiro Lourengo de Albuquerque :—«O arrenda-
‘mento das estradas de ferro, medida que sinceramente applaudimos embora
seja a tacita confissdo da incapacidade administrativa dos que governam, pode,
se for feito em boas condi¢des, dar-nos talvez um anno de respiro; nio re-
solve, porém, o problema financeiro: é um simples expediente. Consumidos
os recursos que d’ahi se esperam, os quaes em grande parte serdo applicados
ao pagamento das despezas ja feitas, mais grave serd a situacdo do. thesouro,
se providencias ndo forem logo tomadas.»

(3) Sessio de 9 de Outubro de 1899. Diario do Congresso Nacional

de 10 do mesmo mez.



— 2068 —

a crise financeira do paiz, que julga ser devida 4 lesdo
enormissima occasionada a Unido, pela devolugdo das
terras publicas, minas e proprios nacionaes aos Es-
tados (Art. 64 da Const. Fed., patrimonio esse de
valor incalculavel que moralmente garantia os com-
promissos externos da Nac¢3o, lembrou o alvitre das
contribuicdes matriculares sobre os Estados Federados,
como unidades subordinadas, que sdo, ao Governo
Federal, guardada a propor¢do mathematica com a
quota de beneficios dos valores doados.

«Esta especie de imposto, disse s. excia,. em
vigor nos Governos Federativos da Suissa e Allemanha
e ja praticada nos Estados Unidos, se nada contradiz,
no seu aspecto economico, os principios da sciencia,
¢ tambem de correccdo incontestavel, no seu aspecto
juridico, como acto de poder e soberania do Governo
da Unido, attenta & dualidade organica do Governo
Federal, Estado e Federacdo ao mesmo tempo, e,
nesse duplo caracter, representando, simultaneamente e
permanentemente, uma dupla associacdo de pessoas
physicas e moraes, tdo- sujeitas como as outras ao
imperio de sua vontade, nos limites e pela forma do
seu instrumento de constituicdo, a constitui¢io na-
cional».

—Poderiamos ainda registrar outras opinides, enun-
ciadas por homens competentes. relativamente ao pro-

blema financeiro do paiz, na vigencia do convenio de
18 de Junho.

Nenhuma, porém, se nos afigura mais fecunda
do que a dos congressos da lavoura, das sociedades
de agricultura, de todos os centros de produc¢io na-
cional, que, n’este momento, estdo em agitacio bene-
fica, reclamando a atten¢do dos poderes publicos (1).

(1) O ‘Paiz de 21 de Novembro de 1899 ¢ Guzeta de Noticias de 23~
do mesmo mez, publicaram suggestivos artigos sobre o estado da lavoura se-



9269 —

Em favor deste conceito passamos a citar o seguinte
facto:

Quando em Marco de 1898, na camara dos de-
putados de Portugal, o snr. Ressano Garcia, ministro
da fazenda, defendeu, num longo e notavel discurso
o seu projecto de accordo com os portadores de titu-
los da divida externa, levantou-se um deputado n3o
menos illustre, o snr. Luciano Monteiro que, demo-
“ rando-se por longo espaco de tempo na tribuna, ndo
citou algarismo algum, nem de leve se referio ao nu-
mero de libras e a apolices a pagar pelo Estado aos
seus credores externos. O snr. Luciano Monteiro pedio
ao parlamento nacional que desviasse os olhos por
instantes da triste realidade, e imaginasse o que seria
o pequeno Portugal, se o governo n3o tivesse, a tempo
cuidado sériamente da agricultura. Este orador emerito
ndo disse nada de financas e, sem embargo, foi o que
com mais proficencia e acerto, discutio a questdo finan-
“ceira.  Applicando o conto e usando das mesmas
palavras de um apreciado jornalista (1), diremos:—
S6 conhece a fundo a nossa crise financeira quem
claramente v& como ella se relaciona com a crise da
lavoura e que tanto mais depressa e mais efficazmente
dominaremos a primeira quantdo menos tempo Cconsu-
mirmos em libertar-nos da segunda.

Tambem para nés, o grande remedio da crise
brazileira, de par com a indispensavel renovacao do
convenio, —estd em, immediatamente, o Governo cuidar
da produccdo nacional, promovendo a polycultura,
amparando a lavoura de café, animando a propaganda
deste producto no exterior e abrindo novos mercados

cundando o movimento agricola, considerando a agricultura como inteiramente
abandonada pelos poderes publicos. Em S. Paulo, o jornal Zawvoura e¢ Com-
mercio 4 cuja frente se acha o infatigavel batalbador /. 4. Zeite Penteado,
mantém uma util propaganda em prol da lavoura.

(1) Editorial do Estado de S. Paulo de 15 de Margo de 1898.
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4 nossa exportacdo. Uma commissdo composta de ho-
mens competentes, como Luiz Barreto, Moura Brazil,
Fabio Leal, André Wernek, J. Paix3o e tantos outros
se procedesse a um inquerito, nesta especialidade, muito
auxiliaria ao Governo.

Nao se comprehende como a Republica que foi
buscar no Norte America, 0 molde de sua structura
politica, ndo trouxesse tambem o espirito pratico da-
quelle povo, que, guiado por ideias proteccionistas-—
intelligentes, esclarecidas e n3o banaes e ineptas—
chegou ao fastigio do poder, assumindo a hegemonia
da America e ameacando dominar o mundo! (1)

V. CONCLUSAO

20).—Reunindo materiaes que podem servir de
base para melhores estudos sobre o convenio brazi-
leiro, procurando no trama confuso dos factos con-
temporaneos, indica¢Bes geraes tendentes a modificarem
a melindrosa situagao do paiz, inspirando-nos em dados
positivos da estatistica official e nos grandes interesses
da patria, julgamos haver justificado e comprovado as
seguintes conclusdes:

1.°)—O convenio financeiro do Brazil, realisado
em 15 de Junho de 1898, n3o raro julgado injusta-
mente, fol uma operacdo razoavel sendo salvadora, de-
terminada pelas circumstancias e de effeitos salutares
embora a inconveniente incineragdo do papel moeda;

2°)—O objectivo principal do convenio—-a volta
dos pagamentos em especie—em nada aproveita &
economia nacional, pelo contrario vird aggravar a crise

(1) O seguinte conceito de Gambetta é com prazer que sempre repe-
timos:—«Fomentar, defender e proteger os interesses da grande producgio
pacional é a mais bella e efficaz propaganda do partido.republicano!»
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actual, &4 vista da insufficiencia da producgdo nacional
e do regimen de circulacio fiduciaria;

3.)—Havendo o convenio contribuido para uma
certa ordem e regularidade nas finangas, torna-se indis-
pensavel o espacamento do prazo, nelle estipulado, afim
de se levantar do abatimento em que se acham as
forcas naturaes do paiz, e obter-se a prosperidade eco-
nomica, sem a qual sevd inulil toda e qualquer reforma
Jinanceira.

E, neste momento, em que a esquadra nacional
se aprésta para conduzir o illustre Chefe do Estado &
Republica Argentina, onde os economistas e financis-
tas tanto estigmatizam o conceito—«El que venga
atrds que arree»—fazemos votos para que dalli re-
gresse feliz, afim de, a tempo, realisar seus planos
patrioticos de governo, alids jA encetados, e, findo o
quatriennio, transmitta ao successor legal, um governo
forte, de renome, de reaes servicos 4 Republica. (1)

S. Paulo, 10 de Dezembro de 188g.

De. @)eiqa Fitheo.

(1) Errata: Pag. : Onde estd : Leia-se :
221—sem que exigencia—sem exigencia.
224—do que escreveu —oO que escreveu.
227—situagdes que —situagdes em que.

237—exculpando —inculpando.



